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Extended Abstract 

Purpose: Validity of a policy to achieve the goal of sustainability is an important 

issue. Stability of expectations through monetary policy is successful when financial 

policies do not make expectations unstable. The coordination between monetary and 

financial policies is done at two different levels, firstly in the short term and in 

accordance with the conventional performance of monetary and financial policies, and 

secondly regarding the long-term effects of macroeconomics, which can affect the 

coordination of unadjusted policies. In the short term, coordination is a policy to 

achieve financial goals, including price stability. The main focus should be placed on 

monetary policies and government debt management. In the long term, the issue of 

policy coordination is adjusted based on how to design the structure of monetary and 

financial policies, which leads to maintaining the path of economic growth in a 

balanced way; that is, it controls inflation and provides financial conditions for 

sustainable growth. This indicates that the financial deficit should be limited to such 

an extent that the capital market can operate without disturbing the allocation of 

resources in the economy and bringing the need for the central bank. Considering the 

continuous budget deficit, one of the most important economic challenges in Iran is 

the dependence of the government budget on oil, because the more the dependence of 

the government budget on oil revenues and its influence on oil impulses, the more 

fluctuations in the demand of the entire economy. The importance of the mentioned 

issue stems from the fact that increasing government spending has been one of the 
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ways to achieve greater economic growth in recent decades, but this has caused 

governments to face the problem of continuous budget deficits. On the one hand, the 

government's income has serious limitations due to the weakness of the tax system 

and some economic structural problems. On the other hand, the adoption of incorrect 

financial policies and lack of proper planning along with population growth lead to an 

increase in demand for public goods such as education and health. This has led to the 

increasing growth of government expenditures. The limitation of the government's 

resources and incomes causes a budget deficit, making governments borrow from the 

central bank to cover this deficit. The monetary authorities' reaction to this issue can 

be effective in the stability of economic policies. 

Methodology: Monetary and financial policies have always been of interest to 

economists as tools to achieve macroeconomic goals. Of course, there have been 

fluctuations in focusing on the positive role of each of the economic policies in 

stabilizing economic fluctuations. The main goal of this research was to examine the 

relationship and coordination between monetary and financial policies in Iran's 

economy. For this purpose, the statistical information of the period 1989-2022 was 

used based on the frequency of the seasonal data. In order to model the interaction and 

relationship between monetary and financial policies in Iran, the Dynamic Stochastic 

General Equilibrium (DSGE) model was used. 

Findings and discussion: Based on the results, the shock of monetary policies 

initially has a very decreasing effect on economic growth and consumption. From the 

fourth period onwards, however, the impact of monetary policy shocks on these two 

variables is positive. This can be due to the existence of unsupported monetary 

policies in the country and the resulting increase in inflation, which has a negative 

impact on consumption and economic growth. As a result of the monetary policy 

shock, the net investment increases sharply at first and reaches a maximum in the 

fourth period and then decreases with a downward trend. Therefore, due to the effects 

of inflation, monetary policies lead to the desire of households and companies to 

increase investment. In the case of government spending, the monetary policy shock 

increased the government spending sharply at first and, after six periods, it went 

through a relatively downward trend with a gentle trend. According to the results, 

financial policy shocks have first led to an increase in consumption and economic 

growth and finally to a decrease. As a result of the financial policy shock, the net 

investment decreases sharply until the sixth period and reaches zero. After that, it 

increases mildly. Also, in response to the financial policy shock, there is an increase 

in the inflation rate and the amount of money in response to the financial policy shock. 

This indicates the supremacy of financial policy over monetary policy in the country. 

Conclusions and policy implications: In Iran, monetary and financial policies are 

always implemented by policymakers with the aim of creating economic growth and 

stability. But, unfortunately, there is always the issue of deviation from the goals and 

the undesirable and negative welfare and economic effects of applying such policies. 

It seems that most of these issues are due to paying attention to monetary and financial 
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goals separately rather than dealing with the interactions of those policies and, most 

importantly, recognizing the goal of preparing executive programs for these two areas. 

On the other hand, the dominance of financial policy and lack of attention to monetary 

and financial policy interactions have limited the power of the central bank to use 

monetary instruments to control inflation. It is necessary to study the interaction of 

monetary and financial policies, both from the point of view of economic 

considerations and with regard to the requirements of revising the implementation of 

those policies in terms of the negative effects on the economy caused by the 

implementation of wrong policies in the economy of Iran. According to the results, it 

is suggested to control the inflation rate and money growth in the country with the 

financial discipline of the government and the reduction of financing the government 

expenses from the area of money creation. In the end, non-violation of the announced 

policies by the policy makers will be the most important factor in reducing the 

financial indiscipline of the government. 

Keywords: Monetary policy, financial policy, inflation, financial dominance, 

dynamic stochastic general equilibrium model. 
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و  یهای پولسیاست نیب یارتباط و هماهنگ یبررس
 DSGEبا استفاده از مدل  رانیدر اقتصاد ا یمال

  دیجد نینزیک
 4یمحمد موریت، 3یعباس شاکر، 2جواد طاهرپور، 1*روزجاهیر فتبا یمهرعل تیهدا

 1403-02-10پذیرش:                1402-09-10دریافت: 

 چکیده
مور  توجه  یبه اهداف کلان اقتصییت  دنسرسیی یبرا یهمواره به عنوان ابزارهتي یو متل یهتی پولسییستسیی  

صت  انتن بو ه  س   اقت ستنتتی  البته. ا س      ر تمرکز بر نقش نو سست صت  مثب  هر يک از    س ر تثب یهتی اقت

هتی سستس    نسب یارتبتط و همتهنگ یمقتله حتضر بررس   یوجو   اشته اس . هدف اصل     ینوستنتت اقتصت   

بر اسیییت   1370-1401 یبتزه زمتن   یمنظور از اطلاعتت آمتر   نيا یبو . برا راني ر اقتصیییت  ا یو متل  یپول

تعتمل و ارتبتط بسن سستس  پولی و متلی  ر    یستز ده اس . به منظور مدل ش  ستفت ه ا فصلی ی هت ا ه یفراوان

گر اين بو  که نتتيج بدسیی  آمده بستن. شیید( اسییتفت ه DSGE) مدل تعت ل عمومی پويتی تصییت فیاز  ايران

رم  اشته و گذاری، رشد اقتصت ی و توشوک سستس  پولی و متلی اثرات مثبتی بر متغسرهتی مصرف، سرمتيه

هت  ر بلندمدت از بسن رفته اسیی . امت نهته قتبل توجه اين بو ه که اثر سییستسیی  پولی بر متلی  ين شییوکاثر ا

شديد بو ه که بستن        س  متلی بر پولی  سست شوک  س  امت اثر  س         نتچسز بو ه ا سست س  متلی بر  سست سلطه  گر 

 .پولی  ر اقتصت  ايران بو ه اس 

 رم، سلطه متلی، مدل تعت ل عمومی پويتی تصت فی.پولی، سستس  متلی، توسستس   گان کلیدی:واژ

 JEL: E52, O29, E32, E30, C30بندی طبقه
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 مقدمه -1
ترين هدف سستس  اقتصت  کلان  ستستبی به رشد اقتصت ی پتيدار بت توجه به ثبتت قسم  م م

حوزه گسرندگتن  ر همتهنگی بسن تصییمسماسیی . برای نسل به اين هدف مزم اسیی   رجه بتميی از 
 بستگی  تر يدبی ،بر يهديگر سستس  پولی و متلی  . تأثسر بتشد  وجو   اشته  هتی پولی و متلیسستس   

س     سست شده  به چگونگی اثر متقتبل  سلو ملا ار  )او  ر اين  و حوزههتی اتختذ  : 2011، 1  و متر
نتس ه ه شو  ک ومن پولی و متلی موجب عملهر  ضعسف اقتصت ی می  ا. فقدان همتهنگی بسن مس (25

. همتهنگی مؤثر اسی   ر بلندمدت  اين نتهمتهنگی بروز نتپتيداری  ر وضیعس  متغسرهتی اقتصیت ی  
سستس   سستس    شو  که برای نسل به اين هدف  نظر گرفته می هت  رهتی پولی و متلی برای پتيداری 

يهی به تن تيی  هتی پولی و متلی بتيد بتثبتت بتشند و پتيداریسستس  يعنی پتيداری مؤثر، هر يک از
 (.49: 2023، 2لوی و  نگو بدون پتيداری  يگری کتفی نخواهد بو  )

ی پولی و متلی  ر  ستستبی به اهداف اقتصت ی از قبسل کنترل هتمعتبر بو ن هر يک از سستس 

هت اس .  ر اين زمسنه توجه ذاری متقتبل اين سستس نستزمند ارزيتبی اثرگ تورم و رشد اقتصت ی پتيدار

. ثبتت هتی پولی و متلی نقش م می  ار ثبتت و پتيداری  ر انتظترات افرا  بر اثرگذاری سستس  به

هتی متلی اين آمسز خواهد بو  که سستس زمتنی موفقس  ،و پتيداری انتظترات از طريق سستس  پولی

متفتوت   ر  و سطح بسن سستس  پولی و متلیسوق ندهند. همتهنگی انتظترات را به سم  نتپتيداری 

 ر سستستی پولی و متلی و ثتنستً  متعترفمدت و متنتسب بت عملهر  گسر : اومً  ر کوتتهصورت می

هتی تعديل ن ده تأثسر سستس  بر همتهنگیتواند اثرات اقتصت  کلان  ر بلندمدت که می خصوص

قسم  اس  و هنگی سستستی برای رسسدن به اهداف متلی از جمله ثبتت مدت همت.  ر کوتتهبگذار 

هتی پولی و مديري  بدهی  ول  بتشد.  ر مستیل اصلی  ر اين  وره بتيد تمرکز بر روی سستس 

هتی پولی و متلی همتهنگی سستستی بر مبنتی چگونگی طراحی ستختتری از سستس  مسالهبلندمدت 

شو ،  داری مسسر رشد اقتصت ی به صورت متوازن و متعت ل میتعديل شده اس  که من ر به نگ

ستز . اين امر حتکی از آن يعنی تورم را کنترل کر ه و شرايط متلی را برای رشد پتيدار فراهم می

اس  که کسری متلی بتيد به حدی محدو  شو  که بتزار سرمتيه بدون اي ت  اغت تش  ر تخصسص 

 (.139: 9201، 3ال توربی و الموستلمیک مرکزی بتواند عمل کند )منتبع  ر اقتصت  و نستز به بتن
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که سستس   سستس  متلی تتثسر مستقسمی بر بتزار کتم  ار   ر حتلی IS-LMمطتبق الگوی 

گذار  و از آن تيی که اين  و بتزار از طريق متغسرهتی  ارايی تتثسر می پولی بطور مستقسم بر بتزار

پولی و متلی  هتیهم مرتبط هستند  ر نتس ه سستس  ب ره و سطح تولسد بتکلان اقتصت ی يعنی نرخ 

 .(12: 2023، 1)تسموينه کنندپسدا می از طريق تتثسراتی که بر نرخ ب ره و سطح تولسد  ارند بت هم تعتمل

هتی بسستر م م اقتصت ی  ر ايران وابستگی هتی مداوم يهی از چتلشبت توجه به کسری بو جه

ی نفتی و تأثسرپذيری آن به نف  اس ، زيرا هر چه وابستگی بو جه  ول  به  رآمدهت بو جه  ول 

هتی نفتی بس تر بتشد، نوستنتت تقتضتی کل اقتصت  نسز بس تر خواهد بو . اهمس  نسب  به تهتنه

گسر  که افزايش مخترج  ولتی يهی از راههترهتی  ستستبی موضوع ذکر شده از آن تيی ن تت می

هت بت م هل سبب شده تت  ول هتی اخسر بو ه اس ، امت اين مساله تصت ی بس تر  ر  ههبه رشد اق

به عل  ضعف سسستم متلستتی و  ی مداوم مواجه شوند؛ زيرا از يک سو  رآمد  ول کسری بو جه

رو شده اس  و از سوی  يگر، هتی جدی روبهبرخی از م هلات ستختتری اقتصت ی بت محدو ي 

جمعس ، که به  نبتل خو  ريزی صحسح همراه بت رشد هتی متلی نت رس  و عدم برنتمهاتختذ سستس 

افزايش تقتضت برای کتمهتی عمومی متنند آموزش و ب داش  را به  نبتل  ار ، من ر به رشد 

ی مخترج  ولتی شده اس . لسهن محدو ي  منتبع و  رآمدهتی  ول  موجب بروز کسری فزاينده

پر ازند که می از بتنک مرکزی استقراضهت  ر پی تتمسن اين کسری به  ول شو  که بو جه می

 هتی اقتصت ی موثر بتشد.تواند  ر پتيداری سستس واکنش مقتمتت پولی به اين موضوع می

نوآوری مطتلعه حتضر  ر بررسی مسزان و شدت نوع همتهنگی و رابطه بسن سستس  پولی و 

نسب  به  بر اين  ر اين مطتلعه بت لحتظ قتعده سستس  پولی و متلی متلی  ر اقتصت  ايران اس . علاوه

مطتلعتت پس سن سعی  ر الگوستزی ارتبتط اين  و سستس  بو ه که  ر مطتلعتت پس سن اين رابطه از 

طريق  ر نظر گرفتن قتعده سستستی برای هر  و بخش کمتر مور  توجه بو ه اس . بر اين است  

ايران و  بررسی تعتمل و همتهنگی بسن سستس  پولی و متلی  ر اقتصت اصلی مطتلعه حتضر  مساله

واکنش متغسرهتی کلان اقتصت ی به شوک سستس  پولی و متلی  ر اقتصت  ايران بت استفت ه از رويهر  

 مدل تعت ل عمومی پويتی تصت فی اس .

 مسالهو ستختتر مقتله حتضر از پنج بخش ت هسل شده اس .  ر بخش اول به ارایه کلستت 
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شو .  ر بخش سوم موضوع پر اخته می مطتلعه پر اخته شد.  ر بخش  وم به بررسی ا بستت

هتی ت ربی ارایه شده اس .  ر ن تي   ر شنتسی تحقسق ارایه شده اس .  ر بخش چ ترم يتفتهروش

 شو . گسری و ارایه پس ن ت ات اقدام میبخش انت تيی به نتس ه

 ادبیات موضوع -2

 تعامل سیاست پولی و مالی -2-1
 تزمندسهت ناشتغتل و ثبتت قسم  یداريپت ،یه رشد اقتصت از جمل یبه اهداف اقتصت  یتبس ست

گذاشته  رسهتی متخذه بر هم تتثهتس ؛ چرا که سستس  ول  یهتی اقتصت سستس  تنسم یهمتهنگ

 ر بلندمدت  یانبستط یهتی پول آثتر متنتقض بتشند به عنوان مثتل اعمتل سستس یو ممهن اس   ارا

 دکن فسصت رات را تضع ،یقسهت گذار ه و بت کتهش نرخ ارز حققسم  یآثتر خو  را  ر سطح عموم

بت اعمتل  بنتبراينکننده صت رات اس   يتقو یکتهش ارزش پول مل تس سس گريو از طرف  

خواهد شد و  یخنث یکتهش ارزش پول مل تس سو فعتل، قطعتً آثتر س یديصلاحد یپول تس سس

 شيبه افزا یاستقراض از بتنک مرکز قيه از طربو ج یکسر یمتل نس ر صورت تتم زسن یلمت تس سس

 ريانهترنتپذ یقسبخش حق یو آثتر سوء بر صت رات  ار . هرچند آثتر آن بر رو دهسعرضه پول ان تم

 . (32: 1401، 1)زارعی و همتی اس 

اس  و  مربوطهمقتمتت  تنسم یهمتهنگ تزمندسن یو ارز یمتل ی،پول هتیموثر سستس  یاجرا

 نيشده برستنند. ا نسسهت را به اهداف تع ول  توانندیهت مس  که اثرات سستس ا طيشرا ني ر ا

خواهد  یهتی پولسستس  ی ر طراح یزمتن یبه حذف نتستزگتر یتنيکمک شت ی ر همتهنگ يیکترا

 ترسبس قواعدهت و م موعه هيو رو ین ت  بتتسو ترت یوجو   رجه همتهنگ تنسم ني ر ا کر . هر چند

 نياز ا کيو ضعف  ر هر  یو متل یمقتمتت پول تنسم یعدم وجو  همتهنگ قطعتً. اس   سحتیز اهم

 تس سس کي یرس ول   ر عرضه اقتصت  خواهد بو  بهترگ فسضع عملهر  اش هسمقتمتت، نت

 ر اقتصت  را به همراه خواهد  یثبتتیگذار ه و ب گري ر طرف   يیسزا به رس ر هر طرف تتث فسضع

  . اش 

هت بر متغسرهتی هتی پولی و متلی به معنی نحوه تأثسر متقتبل اين سستس تن سستس مس همتهنگی

 
1. Zarei and Hemati 
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 سستس  پولی به هتآننظر  . ازشد( مطرح 1984) سط سترجن  و وام اولسن بتر تو اقتصت ی، برای

هتی تعتمل سستس  نسس  و نستزمند حمتي  و همراهی سستس  متلی اس . تن تيی قت ر به کنترل تورم

بو جه  یبه کسر توانپذير اس . برای مثتل میو متلی به  و صورت مستقسم و غسر مستقسم امهتنپولی 

  ول  به عنوان اولسن و م  ورترين تتثسر مستقسم سستس  متلی بر سستس  پولی اشتره کر . روش اول

انبستطی اس   پولیبو جه  ول  از محل چتپ پول جديد اس  که يک سستس   یتتمسن متلی کسر

دينگی هتی نقهت و بحرانتورمی، کتهش ارزش واقعی پول، کسری تراز پر اخ  من ر به ف ترهتی و

اس ،  ول  کسری بو جه خو  را به روش غسر پولی يعنی  شو .  ر روش  وم ممهنيت بتنهی می

صورت رقتب   ول  بت بخش خصوصی بر  تتمسن کند که  ر اين متلی، يتاز کتنتل بتزارهتی پولی 

قتصت  بخش خصوصی ا رانیهت  ر اين بتزارهت و برونتبع بتنهی و متلی، من ر به افزايش قسم سر من

مور   تواند من ر به آسسب و متنع توسعه اقتصت ی شو  که يهی از اهدافمی مساله  و اين شومی

لی هتی مرکزی  ر هر ک ور اس . روش سوم تتمسن کسر بو جه  ولتی استفت ه از منتبع متنظر بتنک

ک مرکزی شو  که  وبتره برای بتناس  که خو  من ر به ريسک نرخ ارز و تراز ت تری می خترجی

 .(58: 1397، 1)انواری و همهتران کننده اس نگران

 ر  تس سس یداري ر نظر گرفتن پت تزمندسبصورت موثر ن یو متل یهتی پولسستس  یهمتهنگ

از  کياس  که هر  نيا یبو ن همتهنگ موثر یبرا یضرور طيرااس . ش تس سس یشروع اجرا

 شسرا به پ یبحث همتهنگ  يگذاران بت جداگر سستس  ی. حترندسقرار گ داريپت رسهت  ر مسسستس 

 گري  یبتشد از سو داريهت نتپتاز سستس  یهيراه  نسموفق نخواهد شد اگر  ر ب یببرند همتهنگ

 اس  سرس ر طول م تس س ر س لاتيعدتزمند  ر نظر گرفتن تسهت ن ر سستس  یهمتهنگ  سموفق

 (.420: 2021، 2)مس تل ک

همتهنگی و تعتمل بسن سستس  پولی و متلی ستزوکتری به منظور توضسح  هندگی اثربخ ی 

 ديجد ینزسک یهتمدلهتی ذکر شده بر متغسرهتی کلان اقتصت ی بو ه اس .  ر هر يک از سستس 

خو  هستند.  مخترجی ستزنهسنگر بو ه و  رصد  ب آينده یخر  اقتصت  یکنند که واحدهتیفرض م

  ارند. مطتبق یمتل تس س ر مور  س یم تبه  يدگته ريهتر وي یجديد  يدگته ینزسک یهتمدل

 
1. Anvari et al. 
2. Mihaljek 
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که هت همواره برقرار اس  حتل آنتعت ل بو جه  ول  از طريق تعديل متلستت یريهتر وي  يدگته

بت  یکه مصرف ختنوارهت از يک قتعده سر انگ ت اين فرض استوار اس  بر نزسک یتتبع مصرف قديم

تمتم  رآمد ختلص خو  را  ینزسکنندگتن کمصرف و کندیم  سمصرف ثتب  تبع ین تي لسيک م

جديد  ینزس ر مدل ک کنندگتناس  که مصرف یکنند. اين  ر حتلیخرج م تتسبعد از کسر متل

  هند.یم قرار خو  مد نظر یمصرف متتسرا هم  ر هنگتم اتختذ تصم یهت و عتيدات انتظترمتلستت

که  ر بتم بدان اشتره  یريهتر وي رسو غ یبر  يدگته ريهتر وي یبر لحتظ انتظترات مبتن علاوه

و  یهتی پول ر مور  نقش سستس  ینظريتت اقتصت   رف سکه  ر پ ی يگر از جمله تحومت شد،

 ون،سهت اس . مطتبق  يدگته پولقسم   ستثب مساله اس ،  ر تحومت اقتصت  کلان بوجو  آمده یمتل

از  یپول تس سجداگتنه س لستحل اين مستقل اس . یو  ر توان يک بتنک مرکز فهستورم وظ  ستثب

لوی و ) کندیمی تلق یگر   که تورم را يک پديده پولیپول بر م یبه نظريه مقدار یمتل تس سس

 (.50: 2023 نگ، 

ه بر نقش وجو   ارند ک (FTPL) م سق یمتل ید تاورهم متنن یمختلف یهتچند  يدگته هر

استقلال بتنک  ،م سق یمتل ی ارند. مطتبق تاور دستورم اقتصت  تتک نسستع  ری متل تس سم م س

 کند.یتورم اقتصت  نقش ايفت م یهتیهم  ر پويتي یمتل تس سس نبو ه و یتورم کتف  ستثب یبرا یمرکز

را به  یپول تس سس ،یاز رکو  اقتصت  ینتشی هت  بحرانمديري یبرا م سق یمتل ی ر عمل تاور

 کند.یم هستوص یصلاحديد یمتل تس سس ترسعنوان يک ابزار  ر اخت

 یکند تت برای ر ح م يت نرخ رشد پول،  ول  را م بور م راتسستغ ی يدگته ريهتر وي طبق

 یريهتر وي رس ر  يگته غ بر عهس  هد. رسسخو  را تغ یهت، مخترج يت بدهتعت ل بو جه خو  متلستت

پتيه   ترسمن ر به انت تر ب ی ر  وره جتر ی ولت یبده اس ، افزايش  ر یمتل تس سکه طرفدار س

تواند بر تقتضت و یم یپول تس سس یطبق  يدگته ريهتر وي کهی حتل  ر  .شوی ر آينده م یپول

، 1همهتران  )جعفری و اربر خلاف آن   ینظر یريهتر وي رسهت اثر گذار بتشد،  يدگته غقسم 

1397 :168 :) 

  و  ر اين حتل  تمتم مخترج شویکه  ر يک اقتصت  متعت ل اجرا م یعسطب یمتل تس سس -

   و بو جه  ر تعت ل اس .شویم نستتم یتتسمتل یهت رآمد از محل ی ولت

 
1. Jafari et al. 
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ن اس  و اي بس تر ول   یاس  که مخترج  ول  از  رآمدهت یزمتن ضیانقبت یمتل تس سس -

  .شویاتختذ م ی ولت یبده جبرانی برا تس سس

اس  و  ی ول  متزا  بر مخترج  ولت یاس  که  رآمدهت یزمتن یانبستط یمتل تس سس -

 شو .یزا هم ازآن يت  متورم یمتل تس ستح  عنوان س

بر  یمبتن یوجو   ار . اول، قتعده متل یکل دگتهيچ تر   زسن یقتعده متل نسسو تع ی ر طراح

قتعده  اس .  وم، ینتختلص  اخل دس ول  نسب  به تول ی ر انبتش  بده  يو محدو  سقف نسستع

محدو   یت تر یهتبو جه  ول  را بر است  چرخه یکسر زانسبو جه اس  که م توازن حفظ

 یاقتصت  عمومتً که اس  درشد مخترج  ول  بر است  رش یسقف برا نسسقتعده تع سوم،. کندیم

 بر است  تي ول  اس  که  یتتسمتل ی رآمدهت یکف برا تيسقف  نسسرم، قتعده تع. چ تشو یم نسستع

 استفت ه از هرکدام يی. کتراشو یم نسستع ینتختلص  اخل دسنسب  به رشد و تول تي ول  و  یهتنهيهز

ی سقف برا نسسبر تع یبو جه  ول   ار ، امت روش اول که مبتن  سبه وضع یهت بستگروش نيا از

)گسلک  ر سگیمور  استفت ه قرار م  ترساس  ب ی ول  به محصول نتختلص  اخل یتش  بدهانب نسب 

  .(179: 1401، 1احمد آبت ی و همهتران

 مروری بر مطالعات پیشین -2-2
( به بررسی تعتمل سستس  پولی و متلی پر اختند.  ر اين مطتلعه از 2023) 2گروو و فورستی

اين بو  که تح  شرايط سلطه متلی   هندهن تنتيج اين مطتلعه يک مدل کسنزی جديد استفت ه شد. نت

 گسر . ول  مسزان اعتبتر و ش رت مقتم پولی به شدت تح  تتثسر منفی قرار می

ای بت استفت ه از مدل خو رگرسسون بر اری تعتمل و طتلعه(  ر م2023) 3 و ج و اونتتريو

گر   ارزيتبی قرار  ا ند. نتتيج بدس  آمده بستنارتبتط بسن سستس  پولی و متلی  ر ک ور مصر را مور

اين بو  که استقلال سستس  پولی من ر به کتهش  ر سلطه متلی شده و به تبع آن مسزان اثربخ ی 

 يتبد.اقتصت  افزايش میسستس  پولی بر بخش حقسقی 

( ارتبتط بسن سستس  پولی و متلی را  ر ک ور چسن  ر  وران 2022) 4يوان و همهتران

 
1. Gilakahmadabadi et al. 
2. Grauwe and Foresti 
3. Dodge and Ontario 
4. Yuan et al.  
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گسری کرونت مور  بررسی قرار  ا ند.  ر اين مطتلعه از يک مدل خو رگرسسون بر اری  ر بتزه مهه

پولی و متلی اثرات گر اين بو  که سستس  استفت ه شد. نتتيج بدس  آمده بستن 2000-2020زمتنی 

 ه اس . مثبتی بر ب بو  وضعس  اقتصت ی و متغسرهتی کلان اقتصت ی  ر اين ک ور  ر اين  وران  اشت

( به بررسی تعتمل سستس  پولی و متلی  ر ک ور ترکسه 2020) 1تتير بسوکبتستران و همهتران

ن مطتلعه از اطلاعتت ( پر اختند.  ر ايSVARبت استفت ه از روش خو رگرسسون بر اری ستختتری )

بو  که  گر ايناستفت ه شد. نتتيج بدس  آمده از اين مطتلعه بستن 2000-2018آمتری بتزه زمتنی 

  هند.هتی عرضه و تقتضت واکنش مهملی از خو  ن تن میسستس  پولی و متلی به شوک

عه از يک ( به بررسی تعتمل سستس  پولی و متلی  ر ترکسه پر اخ .  ر اين مطتل2012) 2کبی

استفت ه شد. نتتيج بدس  آمده از اين  2002-2009مدل تعت ل عمومی پويتی تصت فی  ر بتزه زمتنی 

گذار پولی واکنش بس تری به شهتف تورم نسب  به شهتف تولسد گر اين بو  که سستس لعه بستنمطت

به شهتف تولسد   هد. علاوه بر اين نتتيج ن تن  ا  که سستس  متلی واکنش ختصیاز خو  ن تن می

 ندار . 

 ر  یو متل یهتی پولتعتملات استراتژيک سستس  یبه بررس( 2006) 3بلک کرستنوا و

 یهتيتفته یپر ازند. بر مبنتیجديد بت فرض تعت ل بو جه  ول  م ینزسک لستتن  ر چترچوب مدلانگ

گذاری مختلف، مقدار رفته سستس  یهتتح  رژيم ،یگذاری مصلحتسستس  چترچوب اي تن  ر

گذاران بتيد  ر رابطه بت  رجه انعطتف اي تن سستس  یهتيتفته یمبنت  . برشویمتفتوت حتصل م

گذار چه يک سستس بت هم عمل کنند، چنتن همتهنگ هت کتملاآن رسسهتی خو  به هنگتم تغ سستس

کند. بت افزايش  امنه نوستنتت  ملع گونهنسهم بتيد هم یمنعطف  اشته بتشد،  يگر تس سيک س

هتی به سستس  توجه اس  که یيتبد. اين  ر حتلیکتهش م یرفته اجتمتع ،یگذارسستس  یابزارهت

 گذاران، رفته را افزايشسستس  یتتريخ یوابستگ یگذار و به عبترته توسط هر سستس گذشت

بت وجو  يک بتنک  یگذاری مصلحتاي تن، رويهر  سستس  یهتيتفته یبر مبنت نس هد. همچنیم

 .  هدیرفته را کتهش م تورم، حست  به یمرکز

 تف سره بت راني ر اقتصت  ا یلو مت یپول تس سس یهمتهنگ یتبيارز( به 1401زارعی و همتی )

 
1. Tayyar Büyükbaşaran et al.  
2. Çebi 

3. Kirsanova and Blake 
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که  و شیپرسش پتسخ  ا ه م ني ر پژوهش حتضر به اپر اختند.  رسزمتن متغ بيتتبع واکنش بت ضرا

همتهنگ هستند؟  گريهديبت  یتورم طي ر مواج ه بت ف تر تقتضت و شرا یو متل یهتی پولسستس  تيآ

 تف سبت استفت ه از ره رانيا یو متل یلهتی پوسستس  نسب یپرسش، همتهنگ نيپتسخ به ا ی ر راستت

و  ر سگیقرار م یمور  بررس 1399:4تت  1367:1 ی ر  وره زمتن رسزمتن متغ بيتتبع واکنش بت ضرا

 سي ر متتر تس س و س نيتعتمل ا ی تروسپ یوهتيتعت ل نش، سنتر هت،یبتز هي ر چترچوب نظر

 1370فصل چ ترم  ی وره زمتن یس  که طآن ا گرتنسب جي . نتتشویهت استخراج مسستس  بسترک

 يیهت) و فصل( تن ت  وره 1390تت فصل  وم  1390اول  صلف نس) و فصل( و همچن 1371تت فصل اول 

اند. هکر به طور همتهنگ اقدام به کتهش شهتف تورم مثب   یو متل یپول انگذاراند که سستس بو ه

 1388 تنيتت پت 1387و فصل  وم  1385 يیفصل ابتدا  ر سه صرفتً زسن یو متل یپول یهتمقتم ن،سهمچن

اند. بر است   اشته یابه صورت همتهنگ واکنش پت چرخه یکتهش شهتف منف یفصل(، برا 7)

هت از ستل یا ر بخش عمده رانيا یبتنک مرکز ،هتسستس  بسترک سيو  ر چترچوب متتر جينتت نيا

 ترشسب یهمتهنگ یبرقرار یبرا شو یم  ن ت سپ رو،نيبو ه اس . از ا یهتی متلسستس  عسمط

 ر  ستور  یقتنون یهتو چترچوب ین ت  بتتسترت یبرخ نسسو تب فيتعر ،یو پول یمتل انگذارسستس 

تورم و  یگذارو هدف یهمزمتن قواعد متل یستزت هسبه پ توانیکه از آن جمله م ر سکتر قرار گ

 .کر اشتره  یرکزاستقلال بتنک م یبرا یچترچوب قتنون نسستع

( به سن ش اثر تعتمل سستس  پولی و متلی بر متغسرهتی 1401آبت ی و همهتران )گسلک حهسم

گذاری اقتصت ی، ترين معسترهت  ر سن ش اثر سستس کلان اقتصت ی پر اختند. يهی از م م

 م  ر گذاری اين تعتمل بر رشد اقتصت ی اس . نهته مچگونگی تعتمل سستس  پولی و متلی و اثر

هت  ر راستتی تحقق اهداف هتی پولی و متلی، همهتری بسن اين سستس تس مطتلعه تعتمل مستن سس

هتی پولی و متلی  ر بت  ر نظر گرفتن تعتمل سستس  مطتلعهرشد اقتصت ی اس . بر اين است ، اين 

هتی ات سستس تواند آثتر تغسسرکه می TVP-VARهتی مختلف اقتصت  ايران بت استفت ه از روش  وره

هتی پولی و غسرهتی کلان را  ر طول زمتن ارزيتبی کند، به مطتلعه اثر شوک سستس اقتصت ی بر مت

  س  پر اخته اس . نتتيج به 1398تت  1379متلی بر تورم و تولسد نتختلص  اخلی  ر  وره زمتنی 

ر مقتيسه بت سستس  پولی که اندازه اثر سستس  متلی بر رشد تولسد نتختلص  اخلی    ا آمده ن تن 

 هد. اول اينهه، هتی پولی و متلی  و نتس ه م م را ن تن میتر اس . ت زيه و تحلسل تعتمل سستس بس 
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هتی تری  ر مقتيسه بت شوک سستس تر، اثر بزرگافزايش بدهی  ول  به  لسل اثر پتيدارتر و گستر ه

هتی ت  تورمتواند سبب اي ستس  پولی میپولی بر رشد تولسدات و افزايش نقدينگی  ار .  وم، س

نقش مسلط سستس   به ترين توصسه سستستی اين پژوهش اين اس  که بت توجهمتندگترتر شو . م م

گذار پولی توجه کتفی  اشته متلی  ر اقتصت  ايیران  ر  وره مور  بررسی، ضروری اس  که سستس 

تورم استفت ه  گذاری پولی بت هدف کنترلس مند برای سستبتشد که بتنک مرکزی از چترچوب قتعده

  ه و از هدف اصلی خو  يعنی کنترل تورم و حفظ رشد اقتصت ی بتثبتت  ور ن و .کر 

هتی قسم  نف  و ارتقتی ستزی اثرات تهتنه(  ر تحقسقی به مدل1401) 1توکلستن و همهتران

پر اختند. طبق نتتيج اين  DSGEتهنولوژی تولسد آن بر متغسرهتی کلان اقتصت ی ايران بت رويهر  

گذاری نفتی، اشتغتل، مخترج  ول  و مصرف  اری بر سرمتيهتحقسق، هر  و تهتنه اثر مثب  و معنی

غسر نفتی را کتهش  ا ه اس .  ر نتس ه  رآمدهتی نفتی  GDPگذاری و ، سرمتيه اشته و  ر مقتبل

فتی نبو ه، بلهه موجب تضعسف آن نسز حتصل از اين  و تهتنه، نه تن ت  ر ج   تقوي  بخش غسر ن

که تهتنه شده اس . همچنسن اثر تهتنه قسم  نف  بر تولسد و صت رات نف  منفی بو ه، حتل آن

 متغسرهت اثر مثب   اشته اس . تهنولوژی بر اين

هتی پولی و متلی  ر ( به بررسی همتهنگی و اثر متقتبل سستس 1398توکلستن و همهتران )

يتفته پر اختند. اين ر قتلب الگوی تعت ل عمومی پويتی تصت فی کسنزی جديد تعديلاقتصت  ايران  

برگ ان تم؛ و بت استفت ه از رويهر  هت، بتزی تعت ل نش و بتزی اشتتکلبررسی  ر چترچوب نظريه بتزی

بسزی برآور  شد. نتتيج اين پژوهش حتکی از آن اس  که ب ترين شرايط رفتهی  ر صورت همهتری 

تری را گذار و لحتظ وزن بس تر به تورم رخ خواهد  ا  و  ر کل اين رويهر  زيتن پتيسنتس  و سس

 نسب  به شرايط  يگر به همراه خواهد  اش . 

 راني ر اقتصت  ا یو متل یهتی پولتعتملات سستس ( به بررسی 1397همهتران )جعفری و 

هت و قسم  یبت فرض چسبندگ ینزسک یتيپو یمدل تعت ل عموم کي ر قتلب  یبررس نيا پر اختند.

و  ر قتلب  یستزنهسبت استفت ه از ب  یو متل یپول انگذاربتزار رقتب  نتقص ان تم گرف . رفتتر سستس 

. برآور  شداستخراج  انگذارسستس  یرو شسپ و ستوابع هدف و ق فيرو تع هتیبتز هينظر

تح  نرم افزار متلب  نريافزار  استفت ه از نرمو بت ا یزسببرآور  مدل بت استفت ه از روش یپترامترهت

 
1. Tavakolian et al. 
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که  ی ار   ر حتل یترموافق ا وار ت  یرفتتر یمتل تس سس ق،ستحق یهتتفتهي یان تم گرف . بر مبنت

گذار سلطه سستس  هسفرض ق،ستحق یهتتفتهيطبق  نس ار . همچن یضد ا وار یرفتتر یپول تس سس

  سبر تثب  ترسب یبتنک مرکز  هد،ین تن م قستحق یهتتفتهي. شو یم دستتی راني ر ا یبر پول یمتل

  ر یو متل یپول تس سس هت،تفتهيو تورم متمرکز اس . مطتبق  دسهمزمتن تول  ستورم و  ول  بر تثب

 ،یمتل تس سبت س سهي ر مقت یپول تس سس کهني. به علاوه اهستندهم  کياستراتژ یهتنسجتن  رانيا

 نوستنتت اقتصت   اشته بتشد.  سر تثب  ینقش موثرتر تواندیم

بت  راني ر اقتصت  ا یو متل یپول تس سرفتتر س یبررس به (1394) 1یدختسطتلب ب و مداح

 وره  یط ،یمتل تس سو س یپول تس سمطتلعه، رفتتر س ني ر اپر اختند.  مترکوف یچرخ  هر يرو

شده اس .  ر  یبررس رانيتصت  امترکوف  ر اق یچرخ  ی، بت استفت ه از الگو1392تت  1360 یزمتن

 ینگياز نرخ رشد نقد ب،ساستفت ه شد که  ر آن، به ترت یو متل یپول تس سراستت، از  و قتعده س نيا

حتصل  جياستفت ه شده اس . نتت یو متل یگذاری پولسستس  هتیابزار عنوانبه  یتتسمتل یو  رآمدهت

 یاز مدل نظتم چرخ  راني ر اقتصت  ا یتستسس ن تن  ا  که هر  و قتعده  رستنمتيیاز آزمون نسب  

مترکوف  یمدل چرخ  یبر مبنت ،یو پول یمتل تس سبرآور  قواعد س جياست  نتت . برکنندیم  ستبع

، 1364تت  1360 هتی ر ستل شو ؛یم مسمور  مطتلعه به سه  وره تقس یران، کل  وره زمتني ر اقتصت  ا

تعتمل  کياز  کهطوری  منفعل مواجه بو ند، به یو متل یپول تس سس کيبت  انگذارهر  و سستس 

 یپول تس س، اقتصت  بت س1387تت  1365 هتیستل  ر. اندبرخور ار نبو ه گريهديبت  یستزگتر یرفتتر

گذار سستس  ،ی وره زمتن ني ر ا ی کهفعتل مواجه بو ه اس ؛ به طور یمتل تس سس کي یمنفعل ول

س  تورم به صورت توانمند واکنش ن تن ندا ه ا شيو  نسب  به افزاخ یتستسابزار س لي ر تعد یپول

 شيفزاا  ه،سو  ر نت یتتسمتل یمعوق  ول  موجب کتهش  رآمدهت یبده شيو به طور همزمتن، افزا

از  انگذار، م د اً سستس 1392تت  1388بو جه  ول  شده اس . سران تم،  ر  وره  یکسر

 .اندکر ه یروسمنفعل پ یو متل یهتی پولسستس 

هتی قسم  و تولسد نف  ختم بر متغسرهتی ( به بررسی تتثسر شوک1393) 2خستبتنی و امسری

اقتصت  بتز نسوکسنزی برای اقتصت  ايران  DSGEپولی و متلی و کلان اقتصت ی  ر چترچوب يک مدل 
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هتی شوک  هدالعمل آنی مدل ن تن میستزی و تحلسل توابع عهسپر اختند. نتتيج حتصل از شبسه

گذاری، تولسد ملی، هزينه ن تيی تولسد، تورم، مخترج  ول ، م بر سرمتيهقسم  و تولسد نف  خت

 اری  ار . همچنسن بر است  نتتيج اين  رآمدهتی متلستتی و اجزای پتيه پولی تتثسر مثب  و معنی

که به  لسل وابستگی گسر  هتی پولی و متلی  ر ايران بر پتيه  رآمدهتی نفتی شهل میتحقسق، سستس 

  جه  ول  به ارزهتی حتصل از فروش نف  اس .بتمی بو 

  شناسیروش -3

 بخش خانوار  -3-1
شو  که بت مصرف کتم و ، يک نمتينده بت عمر نتمحدو   ر نظر گرفته میختنوار ر بخش 

بد. تتبع يتآور  که بت کتر کر ن، مطلوبس  آن کتهش میبه  س  می مطلوبس خدمتت و حفظ پول، 

 نمتينده به شرح زير اس  ختنوارمطلوبس   ر نظر گرفته شده  ر مدل کسنزی جديد برای اين 

 (: 16: 1401و همهتران،   هقتندرس )

∑ 𝛽𝑡∞
𝑡=0 Et [

(𝑐𝑡)1−𝜎𝑐

1−𝜎𝑐
−

(Nt)1+σn

1+σn
+

1

1−b
(

𝑀𝑡
ℎ

Pt
)

1−b

]                                                         (1)  

 ر اقتصت  به  نبتل انتختب تصمسم ب سنه  ر مور   ختنوار هد که بخش ن تن می (1)معت له 

𝑚𝑡)و نگ داری پول  (nt)عرضه نسروی کتر،  (ct)مصرف واقعی
ℎ)   ،اس .  ر اين معت لهEt  بستنگر

0،عملگر انتظترات ≤ β ≤ 𝜎𝑐ضريب تنزيل،  هندهتنن   1 ≠ معهو  ک ش جتيگزينی بسن   1

𝑏معهو  ک ش جتيگزينی بسن زمتنی کتر، و  σnزمتنی مصرف،  ≠ ک ش ب ره پول اس .  1

نسروی کتر  ار  که  Ntو   وره قبل به  وره جتری آور هواحد نقدينگی را از  𝑀t−1نمتينده ختنوار 

𝑁t برابر بت کند کهرضه میع هتولسدکنندهتی بنگتهآن را به  = ∫ 𝑁𝑗,𝑡dj
1

0
. اين ختنوا ه از محل اس  

 هد. علاوه بر اين، فرض بر اين می 𝑇tگسر  و به  ول  متلستت می  𝑤tتأمسن نسروی کتر  ستمز ی 

کند ذاری میگهت سپر هانداز خو  را  ر بتنکپس Dtاز ريسک فرار کر ه و مقدار  ختنواراس  که 

𝐷tکه 
𝑠   سپر ه بلندمدت اس  و نرخ سو𝑅t

d𝑠 = 1 + rt
d𝑠 گسر . متبقی نسز را می𝐷t

d  هتی سپر ه

Dt  الگوی هتی مختلف ازهمچنسن فرض بر اين اس  که عرضه سپر ه به بتنک . يداری اس  =

∫ 𝐷𝑗,𝑡dj
1

0
  کند.پسروی می 

آن  عتيدیو از  خريداری کر هرا   (𝑏𝑡)م ترک  اوراقتيل  ارند تم هتختنواراز طرفی 
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هت از تس سلات بتنهی هم برای اين اس  که ختنوا ه ختنوارمند شوند. فرض  يگر برای بخش ب ره

𝑙𝑡)کنندهتی جتری خو  استفت ه میتتمسن هزينه
ℎ)  رسد که مصرف زمتنی که ختنوا ه به اين نتس ه می

بت  .کنداقدام به  ريتف  وام و تس سلات بتنهی می ره اخسر بس تر از  رآمدش بو ه اس آن  ر  و

𝑙𝑡𝑣𝑡بت نرخ ب ره  توجه به اينهه ختنوارهت صتحبتن بنگته هستند
𝑙ℎ گذاری و برای سرمتيه(𝑙𝑡

𝑖) هت از بتنک

آن را  ر  وره بعد بت سو  آن  گذاری کنند وکنند تت بت سو آوری تولسد سرمتيهیتس سلات  ريتف  م

𝑙𝑡𝑣𝑡برگر انند 
𝑙𝑖 ای بتمتر بتشد، تقتضت سو  تس سلات سرمتيه حتشسه. فرض بر اين اس  که هر چه

 شو  و بتلعهس:ای بس تر میبرای تس سلات سرمتيه

𝑟𝑡
𝑘 > 𝑟𝑡

𝑙𝑖 → 𝑟𝑘 − 𝑟𝑙𝑖 ذاریگسو  سرمتيهحتشسه   =  

𝑙𝑡
𝑖 = 𝑞𝑢 ∗  𝑟𝑡

𝑘 

 شو :به صورت زير م خص می ختنوار نوعیمعت له محدو ي  بو جه برای 

𝑐𝑡 + 𝑚𝑡
ℎ + 𝑑𝑡

𝑠 + 𝑑𝑡
𝑑 + 𝑖𝑡 + 𝑡𝑡 + (1 + 𝑙𝑡𝑣𝑡−1

𝑙ℎ ) (
𝑙𝑡−1
ℎ

𝜋𝑡 ) + (1 + 𝑙𝑡𝑣𝑡−1
𝑙𝑖 ) (

𝑙𝑡−1
𝑖

𝜋𝑡
) + 𝑏𝑡 =

𝑤𝑡𝑛𝑡+ 𝑟𝑡
𝑘𝑘𝑡 + (1 + 𝑟𝑡−1

𝑑𝑡 )
𝑑𝑡−1

𝑠

𝜋𝑡
+

𝑑𝑡−1
𝑑

𝜋𝑡
+

𝑚𝑡−1
ℎ

𝜋𝑡
+

𝜋𝑡
𝑓

𝑃𝑡
+

𝜋𝑡
𝐵

𝑃𝑡
+ (1 + 𝑟𝑡−1

𝑏 )
𝑏𝑡−1

𝜋𝑡
               (2)  

𝜋𝑡که  ر آن 
𝑓  و𝜋𝑡

𝐵   هت متلک هت اس  زيرا آنختنوارکه متعلق به  شدهو سو  بتنهی فرض  بنگتهسو

نمتينده همچنسن بت محدو ي   يگری به نتم محدو ي  سرمتيه  ختنوارهت هستند. هت و بتنکبنگته

  ر نظر گرفته شده اس : 3مواجه اس  که به عنوان معت له 

𝑘𝑡+1 = (1 − 𝛿)𝑘𝑡 + 𝑖𝑡 + 𝑙𝑡
𝑖 −

𝜑𝑘

2
(

𝑘𝑡+1

𝑘𝑡
− 1)

2

                                                            (3)  

0که  ر آن < 𝛿 < 𝜑𝑘 نرخ است لاک سرمتيه و  1 ≥  جتيی کهاز آن .هزينه تعديل سرمتيه اس  0

هتی گذاری موجب افزايش موجو ی سرمتيه  ر  ورهتس سلات بتنهی اخذ شده برای مقتصد سرمتيه

,𝑚t, 𝑁t  کند تت تتبع مطلوبس  خو  را نسب  بهتلاش می نوارختشو  بخش آتی می 𝑑t, 𝑘t, 𝑐t, 𝑙t   و

𝑏𝑡 .بت توجه به محدو ي  بو جه، به حداکثر برستند  

 بخش بنگاه  -3-2
شوند.  ر هت  ر اين بخش به  و  سته تولسدکنندگتن کتمهتی واسطه و ن تيی تقسسم میبنگته

ترکسبی از کتر  را بت( jشو  که يک کتم )ای فرض میهتی واسطه، هر تولسدکننده واسطهبنگته مور 

فروشد. همچنسن فرض ند و  ر شرايط رقتب  نتقص تح  مدل کسنزی جديد میکو سرمتيه تولسد می
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𝑙𝑡)هتی واسطه، تس سلات سرمتيه  ر گر ش بنگتهبر اين اس  که 
𝑓
ی از را برای پر اخ  بخ  (

 ر اين زمسنه برای  (4)کنند. بنتبراين، تتبع تولسد هتی نسروی کتر و تتمسن سرمتيه  ريتف  میهزينه

  :(261: 1401، 1)گوهری و همهتران اسطه بر است  ا بستت  ر نظر گرفته شده اس هتی وبنگته

Yj,t = AtKj,t
α Nj,t

1−α                                                                                                          (4)  

α که  ر آن ∈  هد که تهنولوژی را ن تن می At ک ش جتيگزينی نسروی کتر، سرمتيه، و (0,1)

 : ر نظر گرفته شده اس  (5معت له )به عنوان يک معت له خو رگرسسون مرتبه اول به صورت 

𝐴t = ρ𝐴At−1 + (1 − ρA)A̅ + εA,t, 𝜌𝐴 ∈ (0,1)                                                            (5)  

,εA,t~𝑁(0که  ر آن،  𝜎𝜀𝐴,𝑡
شو   هد که فرض میوری را ن تن میتهنولوژی يت شوک ب ره (

𝜎𝜀𝐴,𝑡  ارای توزيع نرمتل بت مستنگسن صفر و واريتنس 
ای هتی واسطهبنگتهطور که بستن شد . همتناس  

  کنند:( از تس سلات بتنهی استفت ه میγهتی تولسد خو  )برای تتمسن بخ ی از هزينه

𝐿𝑓
𝑗,𝑡 = 𝛾(𝑃𝑗,𝑡𝑟𝑡

𝑘𝑘𝑗,𝑡 + 𝑃𝑗,𝑡𝑤𝑡𝑛𝑗,𝑡)                                                                                (6)  

بر هتی تعديل ( بت هزينه1982واسطه نسز بر است  قتنون روتمبرگ )هتی بنگتهاز سوی  يگر، 

 : روبرو هستند (7است  معت له )

𝑃𝐴𝐶𝑗,𝑡 =
𝜑𝑝

2
(

𝑃𝑗,𝑡

𝑃𝑗,𝑡−1(𝜋̅)
− 1)

2

𝑌𝑡                                                                                    (7)  

𝜑𝑝که  ر آن ≥ شرايط نرخ تورم  ر  𝜋̅  پترامتر هزينه تعديل يت  رجه چسبندگی قسم  اس ،  0

𝑌𝑡و  پتيدارتعت ل   نبتل يت به  بو هکر ن سو   نمتينده عمومتً به  نبتل حداکثر بنگتهتولسد کل اس .   

 ر نظر گرفته  (8)اولسن وضعس  به عنوان معت له  مطتلعه.  ر اين اس  خو هتی حداقل رستندن هزينه

 (:1394، 2)احمديتن بنگته اس شده اس  که تصمسم ب سنه برای به حداکثر رستندن سو  

Et ∑ [𝜆𝑡𝛽𝑡 𝜋𝑡
𝑓

𝑃𝑡
]∞

t=0                                                                                                          (8)  

𝜋𝑡) بنگتهکه  ر آن تتبع سو  اسمی 
𝑓
 : شو به صورت زير م خص می (

πj,t
f = Pj,tYj,t − PtmctYj,t − PAC𝑗,𝑡                                                                             (9)  

 هد. از اين رو، را ن تن می ن تيی تولسدهزينه   mctهزينه تعديل قسم  اس  و 𝑃𝐴𝐶𝑗,𝑡 آن که  ر

 ، نسروی کتر𝑘j,t(، موجو ی سرمتيه 7-4واسطه، سو  مور  انتظتر خو  را بت توجه به روابط ) بنگته

 
1. Gohari et al. 
2. Ahmadian 



 

 

 324                     با استفاده از مدل... یراندر اقتصاد ا یو مال یپول هاییاستس ینب یارتباط و هماهنگ یبررس

 

(𝑁j,t) و تس سلات  ريتفتی𝑙𝑓
j,t  کندحداکثر می . 

 کالای نهایی تولیدکنندهه بنگا -3-3
  خريداری رای را از تولسدکنندگتن ختولسدکننده کتمی هدف، کتمهتی واسطه بنگته

کند. معت له تولسد می 1استسگلستز -تتبع جمعگر  يهسس  کند و محصول مور  نظر را بت استفت ه از می

  هد.را ن تن می بنگتهتتبع تولسد  (10)

Yt = (∫ Yj,t
(

θ−1

θ
)dj

1

0
)

θ

θ−1

, θ > 1                                                                                 

(10) 

 بنگتهک ش جتيگزينی ثتب  اس .  θ هد و را ن تن می تولسدی بنگته واسطکتمی  𝑌𝑗,𝑡که  ر آن 

 هتی واسطخريداری شده از بنگته است  قسم به  نبتل حداکثر کر ن سو  خو  بر ن تيی تولسدکننده 

و استخراج شرايط مرتبه اول، تقتضتی کتمی تولسد شده توسط اس . پس از به حداکثر رستندن سو  

  آيد:بدس  می (11معت له )به صورت  بنگتههر 

Yj,t = (
Pj,t

Pt
)

−θ

Yt                                                                                                        (11)  

 تتبعی از قسم  نسبی j که  ر آن تقتضت برای کتم
Pj,t

Pt
بت اعمتل  سپساس .  Ytن تيی و تولسد کتمی  

محتسبه  (12معت له )، قسم  کتمی هدف به صورت ن تيیشرط سو  صفر برای تولسدکننده کتمی 

 :شو می

Pt = (∫ Pj,t
1−θdj

1

0
)

1

1−θ
                                                                                                (12)  

 بخش بانک  -3-4
هتی هت بت وجو  روشسسستم تتمسن متلی  ر ايران مبتنی بر بتنک اس . بدين معنت که بتنک

بت آن روبرو شو ،  ديبت بتنک ت تریکه  یم هلاين زمسنه نقش بسزايی  ارند.  مختلف تتمسن متلی  ر

 هنده تتبع ( ن تن13معت له ) .ترازنتمه بتنک اس   يبت توجه به محدو  ینقد تنيحداکثر کر ن جر

هدف بتنک بت توجه به وضعس  اقلام ترازنتمه خو  اس  به طوری که  ر بخش  ارايی شتمل 

𝐺𝐵𝑡و اوراق  ولتی ) (𝐿𝑡تس سلات )
𝑑𝑏( و  ر بخش بدهی نسز شتمل سپر ه )𝐼𝐵𝑡 و سرمتيه بتنک )

 
1. Dixit Stiglitz 
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(𝐾𝑡
𝑏 . اس ) 

𝑚𝑎𝑥𝐸0 ∑ 𝛽𝑃
𝑡∞

𝑡=0 𝜆𝑡
𝑃[(1 + 𝑅𝑡)𝑏𝜂𝑡(𝑗)𝐵𝑡(𝑗)(1 − 𝛿𝑡

𝑑𝑏) + (1 + 𝑟𝑡
𝑔

)(1 − 𝜂𝑡(𝑗))𝐵𝑡(𝑗) −

(1 + 𝑟𝑡
𝑖𝑏)𝐼𝐵𝑡(𝑗) − 𝐾𝑡

𝑏(𝑗) − 𝐴𝑑𝑗𝑡
𝑘𝑏(𝑗) − 𝐴𝑑𝑗𝑡

𝑚𝑐(𝑗)]                                                  (13)  

𝛽𝑃 که يیجت
𝑡 𝜆𝑡

𝑃 یتصت ف ليتنز بيضر  هندهن تن ،𝑅𝑡
𝑏 ،𝑟𝑡

𝑔 ،𝑟𝑡
𝑖𝑏 نرخ سو  )ختلص(  بسبه ترت

. ی هستندبتنه نس ر بتزار ب تس سلاتنرخ ب ره )ختلص(  ،ی، نرخ سو  )ختلص( اوراق  ولتتتس سلا

 (  ر نظر گرفته شده اس . 14اين هزينه تعديل به صورت معت له )

𝐴𝑑𝑗𝑡
𝑘𝑏(𝑗) =

𝑘𝑘𝑏

2
(

𝐾𝑡
𝑏(𝑗)

𝐵𝑡(𝑗)
− 𝜈𝑏)

2

𝐾𝑡
𝑏(𝑗)                                                                        (14)  

𝐾𝑡
𝑏 کمتر بتشد،  يیبتنک به کل  ارا هيسرمت نسبتنک اس . هرچه نسب  ب تزسمور  ن هيسرمت

 هيسرمت  يکفت  يبه منظور محدو  𝜐𝑏اس .   ترسب بتنکبه  تس سلات یواحد اضتف کي مهيجر نهيهز

𝐴𝑑𝑗𝑡(، اصطلاح 2010)  يبشده اس . متنند  نسستع %8 ر  3بتزل  تزسمور  ن
𝑚𝑐 ليتعد نهيهز کي 

 تس سلات اعطتيیکنترل  یبرا ديشو  که بتنک بت رستفس ینظترت نهيتواند به عنوان هزیاس  که م

 تس سلات ا ه شده  ر بتزار  صسبپر از . هر چه س م منتبع تخص بتنک ت تری  يگر ا ه شده به 

بت آن مواجه شو ،  ديبت یاضتف تس سلاتواحد  کيارایه  یبرا بتنک ت تریکه  یانهيبتشد، هز  ترسب

 :  ا   س رجه  وم رسم ليتعد نهيتوان آن را به عنوان هزی. مس ا  ترسب

𝐴𝑑𝑗𝑡
𝑚𝑐(𝑗) =

𝜒𝑑𝑏

2
([𝜂𝑡(𝑗) − 𝜂̅]𝐵𝑡(𝑗))2                                                                       (15)  

 (16به صورت معت له )ترازنتمه   ي ر هر  وره از محدو  ديمنتبع بت یکسر یبتنک  ارا

 :کند  ستبع

𝐵𝑡(𝑗) = 𝐼𝐵𝑡(𝑗) + 𝐾𝑡
𝑏(𝑗)                                                                                           (16)  

  . شویم 𝐿𝑡 یهتو وام 𝐺𝐵𝑡 یاس  که شتمل اوراق  ولت هتيیم موع  ارا 𝐵𝑡 ر آن  که

𝐵𝑡(𝑗) = 𝐿𝑡(𝑗) + 𝐺𝐵𝑡
𝑑𝑏(𝑗)                                                                                         (17)  

𝐼𝐵𝑡 وام  منتبع متزا هتی بت بتنکاز  یبتنه نس ر بتزار ب یکسر ی ارا یهتنکاس  که بت یمنبع

𝐾𝑡و  رندسگیم
𝑏 د: کنیم  ستبع رياس  که از قتنون ز یبتنه هي هنده سرمتن تن 

𝐾𝑡
𝑏(𝑗)𝜋𝑡 = (1 − 𝛿𝑏)𝐾𝑡−1

𝑏 (𝑗) + 𝛺𝐽𝑡−1
𝑑𝑏 (𝑗)                                                                  (18)  

𝛿𝑏 و Ω هيانبتش  سرمت یبرا یبتنک و س م سو  مصرف هيسرمت ینرخ است لاک فصل بسبه ترت 

 .هت  ر ترازنتمه بتنک اس يیاز کل  ارا تس سلاتس م   هندهن تن 𝜂هستند.  یبتنه ديجد
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𝐿𝑡(𝑗) = 𝜂𝑡(𝑗)𝐵𝑡(𝑗)                                                                                                   (19)  

 بانک مرکزی -3-5
گذار پولی اس  که بر است  نتتيج مطتلعتت قبلی، بتنک مرکزی  ر ايران بتمترين سستس 

سو  بتنهی  ر  کند. علاوه بر اين، تغسسرات نرخینرخ سو  بتنهی و شورای اعتبتر و پول را کنترل م

هتی پولی موثر  ر وقوع چرخه ت تری  ر نظر گرفته شده تهتنهم تبه بت مطتلعتت اخسر،  مطتلعهاين 

شو  که بتنک مرکزی نرخ ب ره بتنهی را  ر چترچوب قتنون پول تسلور اس . بنتبراين، فرض می

 :(186: 1402، 1)گو رزی و همهتران ندکتنظسم می

(1 + 𝑟𝑡
𝑑𝑠) = (

1+rt−1
ds

1+r̅ds )
ρr

(
1+πt

1+π̅
)

ρπ
(

yt

y̅
)

ρy
(

μt

μ̅
)

ρm
+ 𝜀𝑡

𝑟𝑑𝑠                                            (20)  

,r̅ds که  ر آن، π̅, y ̅ وμ̅  ار، نرخ تورم، تولسد و هتی مدتهتی سو  سپر هبه ترتسب نرخ 

𝜀𝑡 تعت ل پتيدار هستند. علاوه بر اين، حتل  د نقدينگی  ر رش
𝑟𝑑𝑠هت اس . نرخ سو  سپر ه𝜌π, ρy  و

ρm هتی پولی هستند. هتی مرتبط بت نرخ تورم، تولسد و رشد نقدينگی  ر اجرای سستس به ترتسب وزن

 :  ته شده اس ر نظر گرف μtبرای نرخ رشد نقدينگی  (21)معت له 

μt =

𝑀𝑡
𝑃𝑡

Mt−1
Pt

                                                                                                                   (21)  

 هد. از سوی  يگر، فرض ح م نقدينگی را  ر  وره جتری و قبل ن تن میMt−1  و Mtکه  ر آن، 

مرکزی علاوه بر تعسسن نرخ سو  بتنهی بت توجه به عملهر  زير، از نسب  ذخسره ر اين اس  که بتنک ب

 :قتنونی به عنوان ابزار سستس  پولی نسز استفت ه کند

𝑟𝑟t = πt
ϑrr

π

rrt−1
ϑrr

lr

𝜀𝑡,𝑟𝑟                                                                                                   (22)  

 دولتبخش نفت و  -3-6
هتی متفتوتی ج   وار  کر ن بخش نف   ر مدل وجو   ار . به طور کلی برخی از روش

زا گسرند امت  ر ستير مطتلعتت از فرآيند برونهت  ر نظر میمطتلعتت، بخش نف  را متنند رفتتر بنگته

کنند.  ر مطتلعه حتضر، تولسد بخش نف  بت استفت ه از فت ه میستزی بخش نف  استبرای مدل

کثرستزی سو  استفت ه ن ده اس  زيرا شرک  ملی نف  ايران متولی تولسد و فروش نف   ر حدا

 
1. Gudarzi et al.  
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هتی  ولتی  يگر بدنبتل حداکثرستزی سو  نسس . به عبترت  يگر، ايران اس  که متنند اغلب شرک 

 ف  به ذختير نفتی ک ور و نسز س مسه  ريتفتی اوپک، افزايش سرمتيهبه  لسل وابستگی جريتن تولسد ن

خسز حداکثرستزی سو   هد. بنتبراين،  ر اغلب ک ورهتی نف و نسروی کتر تولسد را تغسسر نمی

شو  که تمتم نف  ختم استخراجی  ر اقتصت  به قسم  ج تنی گسر .  ر اين مدل فرض میصورت نمی

تره بت توجه به مستیل اش گسر .ی حتصل از آن  ر اختستر  ول  قرار میشو  و  رآمد ارزصت ر می

 شو .  ر نظر گرفته می 𝐴𝑅(1)شده،  رآمدهتی حتصل از صت رات نف  به صورت يک فرايند 

𝑛𝑂𝑖𝑙𝑡 = (1 − 𝜌𝑜𝑖𝑙)𝑙𝑛𝑂𝑖𝑙 + 𝜌𝑂𝑖𝑙 ln 𝑂𝑖𝑙𝑡−1 + 𝜀𝑡
𝑜𝑖𝑙 ;   𝜀𝑡

𝑜𝑖𝑙~𝑁(0, 𝜎𝑜𝑖𝑙
2 )                         (23)  

(  ر هر  وره از 𝑁𝐷𝐹𝑡توسعه ملی )شو  که انبتش  ذختير صندوق علاوه بر اين فرض می

 کند:فرايند زير تبعس  می

𝑁𝐷𝐹𝑡 = 𝑁𝐷𝐹𝑡−1 + ∅𝐹𝑂𝑖𝑙𝑡 − 𝐹𝑡 + 𝛼𝑛𝑑 𝑁𝐷𝑡 + 𝑍𝑡                                                    (24)  

متنده ذختير صندوق توسعه ملی از  وره قبل که به  وره فعلی منتقل  𝑁𝐷𝐹𝑡−1که  ر آن 

تس سلات اعطت شده صندوق به بخش خصوصی،  𝐹𝑡س م صندوق از  رآمدهتی نفتی،  𝐹∅شو . می

𝑁𝐷𝑡  ،ختلص بدهی بخش خصوصی به صندوق𝛼𝑛𝑑   رصدی از ختلص بدهی بخش خصوصی به 

سو  واريزی به صندوق از محل  𝑍𝑡شو  و تزپر اخ  میصندوق اس  که  ر هر  وره به صندوق ب

 گذاری آن بخش از منتبع صندوق اس  که به بخش خصوصی تس سلات  ا ه ن ده اس . سپر ه

خو  را از محل  جتری و عمرانی فرض بر اين اس  که  ول  مخترج بخش  ول  نسز ر 

،  رآمد واقعی از فروش (𝑡t) ت ]متلستت بر مصرف، متلستت بر  رآمد و ...[آوری متلستجمع

: 1398)توکلستن و همهتران،  کندو ستير  رآمدهت تتمسن می  (𝑏𝑡)، فروش اوراق قرضه (oi𝑙t)نف 

63).  

gt + (1 + 𝑟𝑡−1
𝑏 )

𝑏𝑡−1

𝜋𝑡
= tt + [

(1−∅𝐹−∅𝑁𝐼𝑂𝐶)𝑂𝑖𝑙𝑡

𝑃𝑡
] + 𝑏𝑡 + 𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟𝑡                                 (25)  

 شرایط تسویه بازار -3-7

 هد عرضه کل برابر بت فرض بر اين اس  که بتزار کتمی هدف  ر تعت ل اس  که ن تن می

 : کل تقتضت اس 

𝑦𝑡 = ct + it + gt                                                                                       (26)  
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گذاری بتيد برابر بت کل تقتضت )کل مصرف خصوصی، سرمتيه (𝑦𝑡) بر اين است ، کل تولسد

.  ر بخش انت تيی  ر مور  همتهنگی سستس  پولی و متلی و اعتبتر اين و مخترج  ولتی( بتشد

 یاصل یرهتسبر متغ یهتی اقتصت مرتبط بت آثتر سستس  ینظر تتسا بزم به ذکر اس  که هت مسستس 

مور   یديحدلاهتی صهت  ر مقتبل سستس سستس  یمندمحور اول قتعده  ر. اقتصت   و محور  ار 

ی هتکتنتل لسهتی اقتصت  و تحلانتقتل سستس  یهتسمس. محور  وم به مهتن رسگیم قرار یبررس

 یو متل یهتی پولسستس  ی و اعتبترمساله اثربخ  .پر از میاقتصت   یرهتسهت بر متغسستس  یراثرگذا

و  یهتی پولسستس  ی. منظور از همتهنگ ار  هتسستس  نيا تنسم یهمتهنگ زانسبه م یت يز یوابستگ

 یتفتوتم مدتتنساهداف م یحت یگته و از ابزارهت نههيهت بت وجو  اسستس  نيآن اس  که ا یمتل

 را گريهديه و اثر کر حرک   یاقتصت  داريرشد پت نسامت هر  و  ر ج   تأم کنند،یاستفت ه م

هتی سستس  یو اجرا یطراح لس ل اس  که به نيبه آن توجه  اش  ا ديکه بت یاکنند. نهته  يتقو

 و  یر  ر موا متفتوت،ی هت يمحدو   و ن ت  مختلف بت اهداف، منتبع و یاز سو یو متل یپول

 ن،يکنند. بنتبرا یرا خنث گريهدي همستز نبو ن آثتر مثب  لسمذکور ممهن اس  به  ل تس سس

به  یتبسبه منظور  ست یو متل یپولی هتو مقتم ضرورت اس  کي یو متل یهتی پولسستس  یهمتهنگ

بتشند.  اشته  یهمتهنگ گذاریسستس ی و ابزارهت هتیاستراتژ نهس ر زم دين بتلااهداف اقتصت  ک

شو .  ر  ان تم بلندمدت مدت و ر  و سطح کوتته ديبت یو متل یهتی پولسستس  یهمتهنگ

 یپول تس سس  يريهت بتشد که بر مد بت تمرکز بر ثبتت قسم ديهت بتسستس  یمدت، همتهنگکوتته

به  یتستسس بساس  که ترک ی ر بلندمدت، ضرور  ار . امت دستأک  ول  یبده یمتل نستأم وهس ر ش

 . دکن نستأم بلندمدت یاقتصت  را بت توجه به رشد اقتصت  یکتر گرفته شو  که تعت ل کل

 های تجربییافته -4

مرتبه اول و حل معت مت، وضعس  پتيداری متغسرهت پس از استخراج شرايط   ر اين بخش

معت مت  کر نشوند. سپس، لگتريتم برای خطیمحتسبه شده و معت مت  ر اين مور  بتزنويسی می

شو . پس از و تقريب مرتبه اول تسلور  ر نظر گرفته می اهلسگ تعت ل بت استفت ه از رويهر 

ستزی معت مت مدل، پترامترهتی آن بت استفت ه از مطتلعتت ت ربی  ر اين زمسنه کتلسبره و خطی

ستزی شده شبسه MATLAB  ر نرم افزار Dynare شو .  ر ن تي  الگو  ر فضتی برنتمهمی برآور 
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 ر راستتی سن ش رابطه بسن . شو هتی توابع پتسخ آنی بررسی میو هدف تحقسق بت ترسسم شهل

-1401 ر بتزه زمتنی  هت  ر اين مطتلعه از يک مدل تعت ل عمومی پويتی تصت فی کسنزين جديدمتغسر

  پترامترهتی استفت ه شده اس .  ر اين مطتلعه برای برآور هتی فصلیبر است  فراوانی  ا ه 1370

پس سن مدل از روش بسزی استفت ه شده اس  که  ر آن مقت ير اولسه برای پترامترهت به عنوان توزيع 

هتی واقعی ترکسب شو  و اين مقت ير اولسه بت نتتيج برآور  حداکثر  رستنمتيی بر است   ا هتعسسن می

  تن  ا ه شده اس : حتل  بتثبتت برای مقتيسه ن  ر ا امه نتتيج متغسرهت  رشو . می

 متغیرها در حالت باثبات :1جدول 

 مقدار پارامتر

 526/0  اخلینسب  مصرف به تولسد نتختلص 

 216/0 گذاری به تولسد نتختلص  اخلینسب  سرمتيه

 227/0 نسب  مخترج  ول  به تولسد نتختلص  اخلی

 هتی پژوهشمنبع: يتفته                      

ابتدا بتيد توزيع، مستنگسن و انحراف معستر پس سن که برای پترامترهت  ر نظر  پس از معرفی الگو

بسزی( و برآور  )متنندبرآور   )کتلسبراسسون(، . ضرايب از روش مقدار هیشو شو  تعسسن گرفته می

ش بسزی استفت ه .  ر اين مطتلعه برای برآور  پترامترهتی مدل از روشو تواند محتسبه  و می يت هر

شو  و اين مقت ير ده اس  که  ر آن مقت ير اولسه برای پترامترهت به عنوان توزيع پس سن تعسسن میش

شو . اگر اطلاعتت هتی واقعی ترکسب میاولسه بت نتتيج برآور  حداکثر  رستنمتيی بر است   ا ه

برآور   بهتيی نتواند کمهی حداکثر  رس  نمبرآور   اولسه  ر توزيع پس سن کتمل و  قسق بو ه و

شو . امت اگر اطلاعتت توزيع پس سن بندی( میمدل کند روش بسزين تبديل به کتلسبراسسون ) رجه

  شو .نمتيی میحداکثر  رس   قسق بو ه بتشد روش بسزين تبديل به روش کتملا نت رس  و غسر

 : توزیع پیشین و پسین پارامترهای مدل2جدول 

 پیشین )انحراف معیار پیشین( میانگین توزیع پارامترمقدار  تبیین

 کنندهعتمل ترجسحتت زمتنی مصرف
95/0 

(0125/0) 
 بتت

032/0 
(018/0) 

 هتيی که قت ر به تعديل قسم  خو  نسستند. رصد بنگته
9648/0 

(0125/0) 
 بتت

7/0 
(02/0) 

 س م سرمتيه خصوصی  ر تولسد
4427/0 

(02/0) 
 بتت

42/0 
(02/0) 
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 پیشین )انحراف معیار پیشین( میانگین توزیع پارامترمقدار  تبیین

 وصی و  ولتیک ش جتن سنی بسن سرمتيه خص
0953/0 

(01/0) 
 نرمتل

1/0 
(01/0) 

 عهس ک ش جتن سنی بسن زمتنی مصرف
5/1 
(05/0) 

 گتمت
662/1 

(05/0) 

 عهس ک ش نسروی کتر
24/2 

(0499/0) 
 گتمت

175/2 
(05/0) 

 عهس ک ش تراز حقسقی
0721/1 

(0205/0) 
 گتمت

39/2 
(05/0) 

 استتندار  شوک سستس  پولیخطتی 
06/0 

(003/0) 
ی گتمت

 معهو 
1/0 
(00/0) 

 شوک سستس  متلی خطتی استتندار 
08/0 

(00/0) 
گتمتی 
 معهو 

05/0 
(00/0) 

 هتی پژوهشمنبع: يتفته

کترلو -هتيی بت عنوان زن سره مترکوف ت ربه مون يهی از نتتيج م م  اينر ارایه شهل

(1MCMC اس . نتتيج )گ تتورهتی اول،  وم و سومMCMC  ر دمتغسره و آزمون بتزت خسصی چن 

و همگرايی  MCMCنمو ار  شدطور که م تهده همتنانت تی مقتله  ر بخش پسوس  ارایه شده اس . 

، رفتتر پويتی متغسرهتی 2العمل آنی ر ستير نمو ارهت ن تن از خوبی برازش مدل  ار . توابع عهس

ر متغسر را ن تن هتيی به اندازه يک انحراف معستر به هم وار  شدن شوکالگو  ر طول زمتن هنگت

شوک نتشی از  ، به بررسی اثرپترامترهتی مدلبرآور    هد.  ر ا امه بت قرار  ا ن نتتيج حتصل ازمی

هتی شوک سستس  ر بخش اول . شو بر متغسرهتی کلان اقتصت ی پر اخته میمتلی  سستس  پولی و

را به مدل ن تن  هتی پولی(، نتتيج ورو  شوک سستس 1. شهل )شدوار   DSGEپولی بر مدل 

 ار . امت از رشد اقتصت ی و مصرف هتی پولی  ر ابتدا تأثسر بسستر کته ی بر شوک سستس   هد.می

تواند به هتی سستس  پولی بر اين  و متغسر مثب  اس . عل  آن می وره چ ترم به بعد، تأثسر شوک

شی از آن بتشد که بر مصرف هتی پولی بدون پ توانه  ر ک ور و افزايش تورم نتتس  لسل وجو  سس

گذاری  ر اثر شوک سستس  پولی  ر ابتدا ختلص سرمتيهو رشد اقتصت ی تأثسر منفی گذاشته اس . 

يتبد. يتبد و  ر  وره چ ترم به حداکثر رسسده و سپس بت روندی نزولی کتهش میبه شدت افزايش می

 
1. Markov Chain Monte Carlo 
2. Impulse Response Function (IRF) 
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هت برای افزايش ل ختنوارهت و بنگتههتی پولی به  لسل آثتر تورمی، من ر به تمتيبنتبراين سستس 

را به  مخترج  ول ، شوک سستس  پولی  ر ابتدا مخترج  ول  ر مور  شو . گذاری میسرمتيه

 .کندنزولی را طی می  وره، بت روندی ملايم، روندی نسبتتً 6شدت افزايش  ا ه و پس از گذش  

 

 
 شوک سیاست پولیبرای  DSGE: نتایج مدل 1شکل 

 هتی پژوهشمنبع: يتفته                             

 هد. بر است  نتتيج، شوک را به مدل ن تن می سستس  متلی، نتتيج ورو  شوک 2شهل 

. ختلص اس  و  ر ن تي  کتهش آن شده ابتدا من ر به افزايش مصرف و رشد اقتصت ی متلیسستس  

رسد يتبد و به صفر میکتهش میتت  وره ش م به شدت  متلیگذاری  ر اثر شوک سستستی سرمتيه

همچنسن  ر واکنش به شوک سستس  متلی شتهد يتبد. و پس از آن، به صورت ملايم افزايش می

گر سلطه م و همچنسن ح م پول  ر واکنش به شوک سستس  متلی بو ه که بستنافزايش  ر نرخ تور

 سستس  متلی بر سستس  پولی  ر ک ور بو ه اس . 
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 مالی شوک سیاستبرای  DSGEدل : نتایج م2شکل 

 هتی پژوهشمنبع: يتفته                                

به محتسبه معسترهتی خوبی برازش و گ تتورهتی مور  نظر  ر خصوص مقت ير واقعی  ر انت ت 

( خلاصه شده 3نتتيج حتصل  ر جدول ) شده اس . پر اخته Matlab ر محسط  ستزی شدهو شبسه

 اس . 

 های واقعیسازی شده و دادهخودهمبستگی و انحراف معیار متغیرهای شبیهمقایسه ضرایب  :3جدول 

 ضریب خود همبستگی در وقفه انحراف معیار

سازی شده و های شبیهداده
مقدار  واقعی

 سازی شدهشبیه
های داده

 واقعی

سازی مقدار شبیه
 شده

 های واقعیداده

2 1 0 2 1 0 

 انحراف تولید 1 61/0 27/0 1 56/0 25/0 062/0 071/0

 تورم 1 27/0 17/0 1 23/0 11/0 31/0 25/0

 مصرف 1 68/0 21/0 1 76/0 27/0 045/0 036/0

 سرمایه گذاری 1 44/0 15/0 1 55/0 24/0 039/0 035/0

 هتی پژوهشمنبع: يتفته
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مقت ير ان بت توهتی صفر، يک و  و را میاين است ، ضريب خو همبستگی متغسرهت  ر وقفه بر

 نتتيج بدس  آمدهاست   . برکر ستزی شده مقتيسه هت از الگوی ا وار ت تری پولی شبسهمتنتظر آن

 ه اس . کر ستزی شو  که الگو به خوبی مقت ير فوق را برای متغسرهت شبسهم تهده می

 گیری و پیشنهادهانتیجه -5
ايران بو .  ی  ر اقتصییت و متل تعتمل و ارتبتط بسن سییستسیی  پولیحتضییر بررسییی  مقتلههدف 

بتزه زمتنی        فصیییلیهتی  بر اسیییت  فراوانی  ا ه 1370-1402برای اين منظور از اطلاعتت آمتری 
( DSGEمدل تعت ل عمومی پويتی تصت فی )  مقتلهاستفت ه شده اس . رويهر  مور  استفت ه  ر اين     

توسیییط  ید و ثبتت اقتصیییت همواره بت هدف اي ت  رشییی یو متل یهتی پول ر ايران سیییستسییی بو . 
س     سفتنه همواره بحث انحراف از اهداف   آيند؛یم  ر گذاران به اجراسست و  یاثرات رفتهو امت متأ
اين   ییترسکه ب رسییدیسیی . به نظر مامطرح  یيهتسییستسیی  نسچن اعمتل ینتمطلوب و منف یاقتصییت 

صرف به اهداف پول    ستیل از توجه  س     نستعتملات بعدم توجه به  و طور م زاب یو متل یم هتی سست
 ین پولاگذارسستس  اهداف نسو از همه م متر عدم شنتخ  يت عدم توجه به تعتملات ب یو متل یپول

و  یمتل تس  سس  وجو  سلطه  ی. از طرفشو  یم یاين  و حوزه نتش  یاجراي یهتبرنتمه هس ر ت  یو متل
 یرا  ر اسییتفت ه از ابزارهت یقدرت بتنک مرکز ،یو متل یهتی پولعدم توجه به تعتملات سییستسیی  

 یو متل یهتی پولنحوه تعتمل سستس    یکنترل تورم محدو  ستخته اس . مطتلعه و بررس    یبرای پول
ی هتسییستسیی   یو هم بت توجه به الزامتت ت ديد نظر  ر نحوه اجرا یاقتصییت  هم از  يد ملاحظتت

هتی نت رسیی   ر سییستسیی   یااز اجر یاقتصییت  نتشیی  بر مترتب یبه لحتظ عوارض منف یمتل و یپول
گر سلطه سستس  متلی بر سستس        بستنمطتلعه حتضر   نتتيج اجتنتب نتپذير اس .  یاقتصت  ايران، امر 

 لک س(، گ1398) و همهتران  تنس توکلنتتيج بدسییی  آمده از اين مطتلعه بت نتتيج          پولی بو ه اسییی .
همخوانی و ( 2023) یورسیییت( و گروو و ف1401) یو همت ی(، زارع1401و همهتران ) یآبت مسحه

شو  به منظور کنترل نرخ تورم و رشد بت توجه به نتتيج بدس  آمده پس ن ت  می مطتبق   اشته اس .
ضبتط متلی  ول  افزايش يتبد و تتمسن متلی مخترج  ول  از نتحسه خلق  ح م پول  ر ک   ور بتيد ان
س    پول کتهش يتبد.  سست س     ر ن تي  عدم تخطی  سست شده م مترين عتمل  هگذاران از  تی اعلام 

 انضبتطی متلی  ول  خواهد بو . ر کتهش بی
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