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  چکیده

بررسی تقابل استراتژِي بین دولـت و بانـک مرکـزي در اقتصـاد ایـران       این مطالعههدف 

هـاي پویـاي دیفرانسـیلی و تعـادل نـش در      است. براي این منظور بـا اسـتفاده از روش بـازي   

دنبال دستیابی به سطح هدف مطلوب بـراي  مکارانه، بههاي همکارانه و غیرهچارچوب بازي

گـذران بـراي   متغیرهایی از جمله بدهی، کسري بودجه، پایه پول و چگونگی رفتـار سیاسـت  

دهـد کـه در   هـاي تعـادلی نشـان مـی    سـازي مـدل  باشـیم. شـبیه  یابی به این اهـداف مـی  دست

تـر و  دلی در سـطح پـایین  هـاي غیرهمکارانـه، بـدهی تعـا    هاي همکارانه نسبت بـه بـازي   بازي

سرعت همگرایی به سمت تعادل در سطح بالاتري قـرار دارد. همچنـین در بـازي همکارانـه     
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مـدت بـراي   نسبت به بازي غیرهمکارانه، انتشار پول کمتر و کسري بودجـه کمتـري در بلنـد   

ته تثبیت بدهی مورد نیاز است. همچنین زمانی که بازیکنان  نااطمینانی نسـبت بـه آینـده داش ـ   

کننـد تـا بـا    باشند و این نااطمینانی را در رفتار خود لحاظ کنند، آنگاه این بازیکنان سعی می

ها واکنش نشـان دهنـد.   تري به این نااطمینانیانتخاب پارامترهاي ریسک گریز، به طور فعال

  شود.  تري تثبیت شود  بدهی در سطح پاییناین موضوع سبب می

هـاي همکارانـه و غیرهمکارانـه، تعـادل     هاي دیفرانسیلی، بازينظریه بازي :هاي کلیديواژه

  .نش، سیاست پولی و مالی

  JEL ::C71 C72 E52:: E62: O5 طبقه بندي
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  مقدمه .1

عنوان یک موضوع هاي اخیر، تقابل استراتژيِ بین دولت و بانک مرکزي، بهدر طی دهه

اسـت. اقتصـاددانان در کشـورهاي     پردازان اقتصادي تلقی شـده مهم و کلیدي در میان نظریه

هـاي تحلیلـی متفـاوت، ایـن موضـوع را مـورد       مختلف در تلاش بودند تا با استفاده از روش

توان به یـک سـطح   هاي پولی و مالی، میبررسی قرار دهند که تحت کدام دسته از  سیاست

طـرح  باثبات و پایدار در متغیرهاي مهم کلان اقتصادي دست یافت. موضـوع دیگـري کـه م   

گـذاران پـولی و مـالی از    یابی به اهداف مورد نظر، سیاستشود این است که براي دستمی

  کنند.  چه نوع قاعده بازي و چه ابزار و اطلاعاتی استفاده می

تسلط دولت بر بانک مرکزي در اقتصاد ایران موضوعی است کـه همـواره مـورد توجـه     

رشد پایه پولی در ایران ازطریق انباشـت   گران اقتصاد ایران بوده است. روند درحالپژوهش

تواند گویاي این نوع رابطـه بـین دولـت و بانـک مرکـزي      بدهی دولت و آثار تورمی آن می

باشد. یکی از سؤالاتی که مطرح است این است که درصورت وجود کـدام رابطـه، اهـداف    

صمیمات طـرفین  اقتصاد کلان قابل دستیابی است؟ آیا تغییر رویه موجود به سمت استقلال ت

-اي که هرکدام کاملاً مستقل از هم اهـداف خـود را محقـق نماینـد، مـی     گونهاز یکدیگر به

تواند شرایط بهتري را فراهم نماید یا اینکه طـرفین بـه صـورت تعـاملی و ازطریـق همکـاري       

متعهد به اجراي یک استراتژي مشترك شوند؟ این موضوعی است که قصـد داریـم در ایـن    

  ن بپردازیم.مطالعه به آ

هایی که نقش مهمی در تجزیه و تحلیل تقابل استراتژیک بین مقام پولی و یکی از روش

راه حـل  هـا،  . نظریـه بـازي  1هاسـت کند، روش تحلیلی براساس نظریه بازيمقام مالی ایفا می

رسمی براي تجزیه و تحلیل تقابل میان گروهی از بازیکنان عقلایی که به طـور اسـتراتژیک   

هـا، دولـت و   ها، خانوارهـا، بانـک  تواند شامل بنگاهباشد. این بازیکنان میکنند، میمیرفتار 

ها در تلاش هستند تا بـا انتخـاب بهتـرین اسـتراتژي     غیره باشند. بازیکنان در این نوع از بازي

                                                      
توسط فن نیومن و مورگن اشتاین به یک رشته تخصصـی   1944در سال  "تئوري بازي و رفتار اقتصاد "ها با انتشار کتابنظریه بازي. 1

  توسط جان نش توسعه داده شد.    1953- 1950هاي تبدیل شد. سپس این نظریه دربین سال
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در مقابل رقیب، بهترین پیامد تعادلی را کسب کنند. در اقتصاد کلان مدرن، محققـین سـعی   

هاي بهینه استفاده کنند. براي ذکـر چنـد   ا از این ابزار براي تجزیه و تحلیل سیاستکنند تمی

هـا، نشـان دادنـد کـه     ) در چـارچوب نظریـه بـازي   1977( 1کیدلنـد و پرسـکات  نمونه مهـم،  

) 1981( 3است. سارجنت و والاس 2گذاري دولت درگیر با مسئله ناسازگاري زمانیسیاست

توانـد کنتـرل   گذار پولی نمـی رگ، نشان دادند که سیاستدر چارچوب نظریه بازي استاکلب

دهـد کـه سیاسـت مـالی     دائمی بر روي تورم داشته باشد و این موضوع زمانی اتفـاق رخ مـی  

) ایـن موضـوع را اثبـات کردنـد کـه      1983( 4غالب بر سیاست پولی باشـد. بـارو و گـوردون   

سـبب افـزایش تـورم و    منـد،  گـذاري قاعـده  گذاري صلاحدیدي در مقابـل سیاسـت  سیاست

) نشان داد که سیاست پولی باید بـه یـک   1985( 5شود. روگوفتورش تورمی در جامعه می

دهد، محول شود. از این رو کار که اهمیت بیشتري به تورم میبانک مرکزي مستقل محافظه

 6شـود. والـش  در تعادل، محافظه کاري بانک مرکزي سبب ایجاد تورش تـورمی کمتـر مـی   

بیان دیدگاهی درمقابل دیدگاه روگوف، بیان کـرد کـه سیاسـت پـولی بـه جـاي        با (1995)

آنکه به یک بانک مرکزي مستقل و محافظه کار داده شود، باید در قراردادي بـین دولـت و   

هـا بـه   ) در چـارچوب تئـوري بـازي   1987( 7بانک مرکزي مشـخص شـود. آلسـینا و تـابلینی    

ي پـولی و مـالی پرداختنـد. آنـان در چـارچوب      هابررسی منبع ناسازگاري زمانی در سیاست

نظریه بازي نشان دادند که اگر سیاست پولی و مالی بـاهم هماهنـگ نباشـند، تعهـدات الـزام      

) در 2000( 8شود. دیکسیت و لامبرتـی آور نسبت به قواعد پولی، لزوماً سبب بهبود رفاه نمی

ور معمـول سـطح محصـول    چارچوب نظریه بازي نشان دادند که رهبري سیاست مالی، به ط

                                                      
1. Kydland  and  Prescott                                                                                                                                   

بهینه  tستی که در زمان . تفاوت بین بهینه بودن بر اساس گذشته و بهینه بودن بر اساس آینده را ناسازگاري زمانی گویند. همچنین سیا 2

صورت گیرد و دلالت بر سیاست بهینه دیگري داشته باشد، آن سیاست داراي  t+nسازي مجددي در زمان شود، اگر بهینهمحسوب می

  ).1994ناسازگاري زمانی است (اسنودن و همکاران، 
3. Sargent  and  Wallace                                                                                                                                  

4. Barro and  Gordon                                                                                                                                        
5. Rogoff                                                                                                                                                            
6. Walsh                                                                                                                                                              
7. Alesina and  Tabellini                                                                                                                                   
8. Dixit and  Lambertini                                                                                                                                    
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کنـد و همچنـین مسـئله ناسـازگاري زمـانی      مطلوب تري نسبت بـه رهبـري پـولی ایجـاد مـی     

در بازي نشان داد که ) 2004( 1تواند ازطریق تعهد به قاعده حل شود. کايسیاست پولی می

باشد، تضاد در ارتباط گذار مالی و پولی که یک نوع بازي غیرهمکارانه مینش بین سیاست

-اندازه مناسب شکاف محصول، منجر به نوسانات بیش از اندازه نرخ بهره و نـرخ ارز مـی   با

    چنین نوساناتی ممکن است ثبات مالی را براي یک اقتصاد به خطر بیاندازد. شود.

هـا در  هاي مـالی جهـانی باعـث انباشـت سـریع بـدهی دولـت       در طی سالیان اخیر، بحران

نگران کننده سبب شد تا برخـی از محققـین کـه تقابـل     بسیاري از کشورها شد. این موضوع 

دادند، به دنبـال پاسـخ بـه    گذار پولی و مالی را مورد بررسی قرار میاستراتژیک بین سیاست

-این سوال باشند که چگونه دولت و بانک مرکزي با استفاده از ابزارهـاي در دسـترس، مـی   

 3) ، دویــی و همکــاران 2010( 2تواننــد بــدهی را درســطح مطلــوب تثبیــت کننــد (اســکولونا

هاي دولت، ناشـی از انباشـت کسـري    )). بدهی2014(  5)، ون چن2012( 4)، کالیگن2011(

توانـد  باشد و افزایش مداوم کسري بودجـه مـی  بودجه و نرخ بهره مربوط به بدهی معوقه می

حجـم   بدهی انباشت شده را در طول زمان افزایش دهد و اثرات زیـان بـاري را بـر اقتصـاد و    

خصوص در کشورهاي درحال توسـعه داشـته باشـد. از سـوي     فعالیت اقتصادي هر کشور، به

تواند منتهی بـه افـزایش حـق    هاي مالی میدیگر، افزایش کسري بودجه و ضعف در سیاست

الضرب پول توسط بانک مرکزي شده و نتیجتاً افزایش تورم انتظاري را درپـی داشـته باشـد.    

توانـد سـبب تغییـر مسـیر جـاري      کند که ساختار بـدهی ضـعیف مـی   ) بیان می2007( 6توگو

هاي دولت شود و دولت را مجبور کند تا براي جبـران تعهـدات ناشـی از بـدهی، از     سیاست

نظر کند. در بسیاري از کشورها، ازجملـه ایـران،   ریزي شده خود صرفبرخی مخارج برنامه

تعیین بدهی دولت دارد، توسـط دولـت   اندازه کسري بودجه و پایه پولی که نقش مهمی در 

شـود.  هاي متفاوتی هستند تعیین میطور کلی داراي اهداف و محركو بانک مرکزي که به

                                                      
1 .Kai                                                                                                                                                               
2 .Escolano                                                                                                                                                      
3. .Doi et al                                                                                                                                                      
4. Collignon                                                                                                                                                     
5 .Wei Chen                                                                                                                                                     
6.Togo                                                                                                                                                              
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هاي اخیـر همـواره شـاهد نوسـانات زیـاد در سـطح بـدهی، تـورم و         اقتصاد ایران در طی دهه

ت کـه  گذران در کشور ایـن اس ـ هاي مهم سیاستکسري بودجه، بوده است. یکی از دغدغه

  توان به سطح پایدار و با ثبات از این متغیرها دست یافت.  چگونه می

براي این منظور هدف ما از این مطالعه آن است تا تقابل اسـتراتژي بـین دولـت و بانـک     

عنوان دو بازیکن در اقتصاد ایران، که داراي ساختار اطلاعاتی و اهـداف متفـاوت   مرکزي به

هاي همکارانه و غیرهمکارانه مورد تجزیه و تحلیـل قـرار   يهستند را در چارچوب نظریه باز

دنبال پاسخ به این سوال هستیم که کدام قاعـده بـازي بـین دولـت و بانـک      دهیم. در ادامه به

شود. براي این منظور در بخـش  ترین سطح مطلوب بدهی میمرکزي سبب دستیابی به پایین

اقتصاد ایران خواهیم پرداخت. در بخـش  دوم به بررسی آماري برخی از متغیرهاي کلان در 

هـاي همکارانـه و غیرهمکارانـه را    سازي و طراحی مدل در قالـب بـازي  سوم چارچوب مدل

هـاي  هاي چهارم و پـنجم، مسـیرهاي تعـادلی در بـازي    دهیم. در بخشمورد بررسی قرار می

معرفـی و   کنیم. در بخش ششم، پارامترهـاي مـورد اسـتفاده در مـدل را    مختلف را اثبات می

بنـدي نهـایی و ارائـه    سازي معادلات تعادلی خواهیم پرداخت. در نهایت، جمعسپس به شبیه

  هاي سیاستی انجام خواهد گرفت.توصیه

  روند متغیرهاي کلان اقتصادي در ایران. 2

شـود.  کسري بودجه یک متغیر مهم براي ارزیابی وضعیت اقتصادي یک کشور تلقی می

هاي مختلف باعث ایجاد و انباشـت بـدهی بـراي دولـت     طول سالانباشت کسري بودجه در 

هاي بودجه در اقتصـاد ایـران از انباشـت بـدهی     ها و پرداختشود. ملاحظه روند دریافتمی

-هاي مختلف در درآمـد دولـت را نشـان مـی    سهم بخش 1نماید. نمودار مستمر حکایت می

هـه اخیـر، بخـش مهمـی از     طور کـه از نمـودار مشـخص اسـت، در طـی چهـار د      دهد. همان

تا  1352طور متوسط از سال درآمدهاي دولت از طریق درآمدهاي نفت تامین شده است. به

 32درصد از درآمدهاي دولت، ناشی از درآمـدهاي نفتـی و حـدود     56، حدود  1391سال 

درصد هم ناشی از درآمدهاي مالیاتی بوده است. بیشترین سهم نفـت در درآمـدهاي دولـت    
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درصد و کمترین مربوط به دهه هشتاد و دهه شصت به ترتیـب بـه    73پنجاه به میزان در دهه 

  باشد.درصد می 49و  48میزان 

  
  هاي مختلف در درآمد دولتسهم بخش .1نمودار 

دهـد. در اکثـر   ها وکسري بودجه دولـت را نشـان مـی   روند درآمدها، پرداخت 2نمودار 

درآمـدهاي دولـت در اقتصـاد ایـران بـوده اسـت و ایـن        هاي دولت بیش از ها، پرداختسال

هاي مختلف اسـت. در دهـه   موضوع نشان دهنده کسري بودجه در اقتصاد ایران در طی سال

باشـد،  پنجاه و شصت، که همزمان با شروع انقلاب اسلامی و هشت سال جنگ تحمیلی مـی 

ش در کسـري بودجـه،   هاي دیگر است. ایـن افـزای  ها به درآمدها بیش از دههنسبت پرداخت

  هاي مختلف شده است.  هاي دولت و انباشت آن در طی دورهسبب افزایش سطح بدهی
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  ها و کسري بودجه دولتروند درآمدها، پرداخت .2نمودار 

باشـد.  هاي دولت به بانـک مرکـزي و شـبکه بـانکی مـی     ي، بدهینشان دهنده  3نمودار 

، 1391-1352سال هـا در طـی دوره زمـانی     طور که از نمودار مشخص است، در اکثرهمان

باشـد. در دهـه   بخش زیادي از بدهی دولت، مربوط به بدهی دولـت بـه بانـک مرکـزي مـی     

پنجاه و شصت، که کسري بودجه در بالاترین حد خود قرار داشته اسـت، بـدهی دولـت بـه     

دولـت بـه   به بعد، بدهی  1386بانک مرکزي هم در بالاترین حد خود بوده است. اما از سال 

  هاي تجاري از بدهی دولت به بانک مرکزي پیشی گرفته است.بانک

  

  

  هاي تجاري. روند بدهی دولت به بانک مرکزي و بانک3نمودار 
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دهد که در سال هایی که درآمد هاي نفتی دولـت کـاهش   روند این سه نمودار نشان می

بـدهی دولـت بـه شـبکه     یافت، ماشاهد افزایش کسري بودجه در کشور و در نتیجه افـزایش  

خـواهیم نشـان   رو در این مطالعه مـی ایم. از اینبانکی و انتشار پول توسط بانک مرکزي بوده

گذار پولی توان در قالب بازي بین سیاستدهیم که با ساختار حال حاضر کشور، چگونه می

 .و مالی، بدهی را در سطح مطلوب تثبیت کرد

  ايپایه مدل .3

) 1986استراتژیک بین مقام پولی و مالی، از مدلی که توسط تابلینی (براي بررسی تقابل 

 1کنیم. مدل ارائه شده توسط تابلینی، یک نوع بازي پویاي دیفرانسـیلی ارائه شده استفاده می

است که در این نوع از بازي، دولت و بانـک مرکـزي بـا اسـتفاده از ابـزار سیاسـت پـولی و        

در گـام  باشند. می وضعیت تعادلی ح مطلوب از بدهی درمالی، در تلاش براي رسیدن به سط

اول، به بررسی قید بودجه دولت که در آن ارتباط بین کسري بودجه، بدهی دولت و انتشـار  

صـورت معادلـه   توانـد بـه  پردازیم. قید بودجه دولت در فرم ساده میدهد میپول را نشان می

 ):1981 4، سارجنت و والاس1997 3، آرله و همکاران2010 2نشان داده شود (لی )1(

)1(  �� = (1 + ��)���� + �� − �� − ∆��  

درآمد مالیاتی دولـت   ��مخارج دولت و ��، �بدهی دولت در زمان  ��که در این مدل

-عنوان کسري بودجه دولت شـناخته مـی  باشد. تفاضل مخارج دولت از درآمد مالیاتی بهمی

نشـان دهنـده تفاضـل مرتبـه      نیـز  ∆نرخ بهره اسمی و  �� پایه پولی بانک مرکزي و ��د. شو

دهد که کسري بودجه دولت ازطریـق انتشـار بـدهی و انتشـار     باشد. این قید نشان میاول می

                                                      
ئـله    ) مطرح شد و این تئوري ارتباط بسیار نزدیکی با تئوري1965هاي دیفرانسیلی توسط ایساکس (. تئوري بازي1 هاي کنتـرل بهینـه دارد. مس

اـزي   دهد که در آن بیش از یـک کنتـرل کننـده ی ـ   هاي دیفرانسیلی تعمیمی از تئوري کنترل بهینه را ارائه میبازي اـزیکن وجـود دارد. ب هـاي  ا ب

اـ  حـل هاي دیفرانسیلی انـواع مختلـف راه  تري نسبت به مسئله کننترل بهینه است. در بازيدیفرانسیلی از لحاظ مفهومی داراي پیچیدگی بیش ه

اـ     هاي همکارانه و غیرهمکارانه و غیره وجود دارد. بماکس، نش، بهینه پرتو با احتمالات از نوع بازيمانند مینی اـط ب تـر در ارتب راي مطالعـه بیش

  ) مراجعه شود.1999) و باسار و اولسدار (2005تئوري بازي دیفرانسیلی به انجوردا (
2. Ley                                                                                                                                                                

3. Arle Etc                                                                                                                                                           
4. Sargent and Wallac                                                                                                                                        
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و همچنین با فرض پیوسـته   ����شود. با تقسیم دو طرف معادلات بالا بر پول تأمین مالی می

) نشـان  2صـورت معادلـه (  توان بـه بودن زمان، معادله حرکت قید بودجه پویاي دولت را می

 .نرخ رشد اقتصادي است �نرخ بهره واقعی و  �داد که در این معادله 

)2(  �(̇�) = (�− �)�(�) + �(�) − �(�)		�(0) = �� 

و  )�(عنوان متغیر وضعیت و کسري بودجـه  به )�(در این معادله حرکت، بدهی دولت  

) در 1986شـوند. تـابلینی (  عنـوان متغیرهـاي کنتـرل در مـدل شـناخته مـی      ) بـه �پایه پـولی ( 

بررسی مدل خود، تفاوت بین نرخ بهره واقعی و رشد اقتصادي را تنها برابر نرخ بهره واقعـی  

نـرخ بهـره واقعـی و نـرخ رشـد      درنظر گرفته است، امـا در ایـن مطالعـه از تفاضـل دو متغیـر      

توان اثرات تغییر در نـرخ بهـره واقعـی و    سازي، میکنیم. در بخش شبیهاقتصادي استفاده می

طور مجزا بر مسیر بدهی مـورد تجزیـه و تحلیـل قـرار داد. همچنـین      نرخ رشد اقتصادي را به

  نیز در این مدل برقرار است.   1شرط بازي بدون پونزي

گـذار پـولی و مـالی را    نیم تـابع زیـان (تـابع هـدف) دو سیاسـت     تـوا از طرف دیگـر، مـی  

پـولی توسـط بانـک    کنیم که کسـري بودجـه توسـط دولـت و پایـه     مشخص کنیم. فرض می

) 4) و (3صـورت معـادلات (  رو تابع زیان مقام مالی و پولی بهشود. از اینمرکزي کنترل می

  شوند:نوشته می

)3(  
�� =

1

2
� {(�(�) − �̅
�

�

)� + �(�(�) − ��)�

+ ���(�) − �)̅��e���	�� 

)4(  
�� =

1

2
� {(�(�) − ��
�

�

)� + �(�(�) − �)̅�

+ ���(�) − �)̅��e���	�� 

دنبال حداقل کردن تابع زیان خـود نسـبت   هر دوي بازیکنان ( دولت و بانک مرکزي) به

عنـوان فـاکتور تنزیـل در مـدل اسـت.      بـه  ρباشند. در ایـن معـادلات،   به قید پویاي بدهی می

بیانگر وزن نسبت داده شده به بدهی به ترتیب توسط دولت و بانک مرکـزي   �و �	همچنین 

                                                      
          تواند براي همیشه درحال رشد باشد.. یعنی سطح بدهی نمی1
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بالا باشد، نشان دهنده آن است که مقام پولی نسبت به مقـام   �پایین و  �	. هرچه مقدار است

دهد. این به معناي آن است کـه پـول بیشـتري توسـط     مالی اهمیت بیشتري به ثبات بدهی می

گذار پـولی ضـعیف   رو با یک سیاستشود. از اینراي تثبیت بدهی منتشر میبانک مرکزي ب

کنـیم کـه   گذار مالی قوي مواجه هستیم. همچنین برخلاف مدل تابلینی فـرض مـی  و سیاست

گذار مـالی و پـولی وارد   رشد پایه پولی و رشد کسري بودجه به ترتیب در تابع زیان سیاست

بـراي دولـت از اهمیـت بـالایی برخـوردار اسـت و از       شود. یعنی از یک طرف رشد پول می

وزن  �و  �رو باشد. از ایـن طرف دیگر رشد کسري بودجه براي مقام پولی حائز اهمیت می

نسبی نسبت داده شده به رشد پایه پولی و کسري بودجـه بـه ترتیـب توسـط دولـت و بانـک       

-زا در مدل هسـتند کـه بـه   متغیرهاي برون ��و ̅�،̅�همچنین در این معادلات  مرکزي است.

باشند. ایـن اهـداف،   عنوان سطح هدف براي متغیرهاي بدهی، کسري بودجه و پایه پولی می

  شود.گذار تعیین میتوسط سیاست

یکی از مباحث مهمی که در طی سالیان اخیر در ارتباط با تقابل استراتژیک بین مقامات 

دن نقــش نااطمینــانی در مــدل و پــولی و مــالی مــورد بررســی قــرار گرفتــه اســت، وارد کــر 

 2)، لان1967( 1گـذران اسـت (براینـارد   چگونگی مقابلـه بـا ایـن نااطمینـانی توسـط سیاسـت      

هــاي سیاســتی توســط گیــريکــه تصــمیم)). زمــانی2009( 3)، بــارتلومی و همکــاران2003(

، هاي اقتصادي گذشـته شود، هیچ اطلاعات کاملی در ارتباط با دادهمقامات کشور اتخاذ می

رو وارد کــردن نااطمینــانی در تقابــل اســتراتژیک بــین  حــال و آینــده وجــود نــدارد. از ایــن 

گـذران در  هاي پـولی و مـالی، اجتنـاب ناپـذیر و حیـاتی اسـت. نااطمینـانی سیاسـت        سیاست

ارتباط با متغیرهاي کلان اقتصادي همانند تـورم، نـرخ ارز، نـرخ بهـره، مخـارج و غیـره و از       

-ها، نقش مهمـی در سیاسـت  گذران با این نااطمینانیخورد سیاستطرف دیگر چگونگی بر

 50هاي درحال توسعه همانند ایـران کـه بـیش از    کنند. در برخی از کشورهاي تثبیت ایفا می

درصد از درآمدهاي دولت وابسته به درآمدهاي نفتـی اسـت، نوسـانات درآمـدهاي نفتـی و      

                                                      
1. Brainard                                                                                                                                                     
2. Lane                                                                                                                                                            
3. Bartolomeo et al                                                                                                                                         
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ن نوع از درآمـدها درآینـده، یـک مسـئله مهـم      درآمدهاي ارزي و نااطمینانی در ارتباط با ای

هاي بزرگ نفتی و نوسانات بـزرگ،  گذاران است. وجود شوكگیري سیاستبراي تصمیم

-هاي برنامـه ریزي شده دولت را تغییر دهد و ممکن است مسیر طرحتواند سیاست برنامهمی

تحـت تـاثیر قـرار    ریزي شده براي آینده و انتشار پول ایجاد شـده توسـط بانـک مرکـزي را     

هاي ایستا بـا نااطمینـانی تصـادفی، بـه     دهد. بسیاري از این مطالعات اولیه، در چارچوب بازي

)  نشـان داد  1967اند. براینـارد ( گذران پرداختهبررسی نقش نااطمینانی در تقابل بین سیاست

ن تـر شـد  توانـد سـبب محتـاط   که وجود نااطمینـانی در مـدل اسـتراتژیک بـین مقامـات، مـی      

توانـد  گذاري شود و وجود این نااطمینانی میگذران در اجراي سیاستالعمل سیاستعکس

) در 2000( 1مارکادو و کندریک گذار، به رفتارهاي سیاستی شود.سبب تغییر پاسخ سیاست

نشـان دادنـد کـه اگـر نااطمینـانی نسـبت بـه آینـده          مچارچوب مدل خطی کنترلی درجـه دو 

 دهند.ها پاسخ میرهاي کنترلی به شدت به این نااطمینانیافزایش یابد، آنگاه متغی

اي ارائـه شـده در قسـمت قبـل را بـا وارد      رو در این مطالعه قصد داریم تـا مـدل پایـه   این

)، جملـه  1986کردن نااطمینانی، توسعه دهیم. براي بیان وجود نااطمینـانی در مـدل تـابلینی (   

صـورت  ) بـه 2رو معادلـه ( کنیم و از اینافه میرا به قید بودجه دولت اض 2پذیرياخلال جمع

  :3شودمعادله زیر بازنویسی می

)5(  �(̇�) = (�− �)�(�) + �(�) − �(�) + �(�) 

باشـد کـه بـر روي قیـد     ارائه کننده اختلالات نامشخص در مدل می (�)�در این معادله 

درارتبـاط بـا درآمـد    توانـد نااطمینـانی   بودجه اثر گذار است. این اختلالات نامشـخص، مـی  

نفت، نرخ ارز، نرخ تورم و غیره در آینده باشد. همچنـین تـابع زیـان مقامـات پـولی و مـالی       

  شوند:صورت معادلات زیر بازنویسی میتحت نااطمینانی به

                                                      
1. Mercado and  Kendrick                                                                                                                                   

2. An Additive Disturbance Term                                                                                                                       
   نهم مراجعه شود. ) فصل2005هاي کنترل بهینه، به انجودا (براي آشنایی بیشتر در ارتباط با وارد شدن نااطمینانی در سیستم. 3
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)6(  
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دهنـد.  در طـول زمـان رخ مـی    �(�)�� هـا در مـدل  دهد که نـویز این معادلات نشان می

دهنـد کـه هـر دو بـازیکن (دولـت و بانـک مرکـزي)        همچنین این دو تـابع زیـان نشـان مـی    

سـناریوي بـدترین حالـت     دهند که از نقطه نظر آنان،شان را بر این اساس شکل میرفتارهاي

طـور  در آینده اتفاق خواهد افتاد. از این رو نویزهـا در تـابع زیـان بـه     1در ارتباط با اختلالات

پارامترهـاي حساسـیت    ��و  ��شـوند. پارامترهـاي   درجه دوم و با علامت منفـی ظـاهر مـی   

��هستند. اگر شرایط  2ریسک → چ نـویزي در  برقرار باشد، نشان دهنده این است که هی ∞

به سمت صفر حرکت کند، نشان دهنده شناسایی نویزهـاي   ��مدل وجود ندارد و هر چقدر 

  گذران در مدل است.بیشتر و نااطمینانی بیشتر توسط سیاست

اي بر اساس بازي همکارانه و غیرهمکارانه بدون در نظر حل مدل پایه. 4

  گرفتن نااطمینانی

اي ارائه شده در بخش سـوم، بـه بررسـی تعیـین مسـیرهاي      یهدر این قسمت، با توجه به مدل پا

ــدهی، کســري بودجــه و پایــه تعــادلی متغیرهــاي ــازي  ب ــه و ب ــازي همکاران پــولی در چــارچوب ب

- هـا، بـه  پردازیم. با حـل ایـن بـازي   غیرهمکارانه، بدون درنظر گرفتن نقش نااطمینانی در مدل می

  هاي تثبیت هستیم.  صاد کلان و سیاستدنبال یافتن مسیرهاي بهینه براي متغیرهاي اقت

  بازي همکارانه و تعادل نش .4-1  

عنوان دو بازیکن در بـازي، یـک   شود دولت و بانک مرکزي بهدر این قسمت فرض می

گـذار بـا   آورنـد. در ایـن بـازي دو سیاسـت    اي را با یکـدیگر بـه اجـرا در مـی    بازي همکارانه

                                                      
1. Worst Case Scenario of  The Disturbance           
2. Risk-Sensitivity Parameters                                                                                                                             
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ي پویـاي  متفاوت، این تابع زیان را  نسبت به قیـد بودجـه  هاي ترکیب توابع زیان خود با وزن

تواننـد بـا یکـدیگر    شـود کـه بازیکنـان مـی    کنند. در ایـن بـازي فـرض مـی    دولت حداقل می

منظور اهداف مشترك بـاهم همکـاري   و به انجام دهند 2آوريکنند و تعهدات الزام 1مذاکره

دانـد و  رارتباط با رقیـب خـود را مـی   کنند. در این بازي، هر بازیکن تمام اطلاعات موجود د

عنـوان  شان را اجرا کنند. همچنین تعادل همکارانـه بـه  همه بازیکنان قادر هستند تا تصمیمات

هـاي دیگـر   ، بـراي مقایسـه بـا بـازي    4عنـوان مبنـا  نیز مطرح است کـه از آن بـه   3کارایی پارتو

  شود.استفاده می

گـذار مـالی و   تـابع هـدف سیاسـت    وزن نسـبی نسـب داده شـده بـه     �کـه  با فـرض ایـن   

(1 − � �وزن نسبی نسبت داده شده به تابع هـدف بانـک مرکـزي و همچنـین      ( ∈ (0,1) 

یابی مسئله ) با حل بهینه4) تا (2باشد، دراین وضعیت، مجموعه جواب بهینه پارتو معادلات (

 آید:دست میزیر به

)8(  m in�,� � �� + (1− � )�� 			�.�			�(̇�) = (�− �)�(�) + �(�) −

�(�)  �(0) = ��  

رو مسیرهاي تعادلی براي معادلات بدهی، کسري بودجـه و انتشـار پـول در بـازي     از این

  شود:نشان داده می 1همکارانه بدون وجود نااطمینانی، با استفاده از قضیه 

بـا اسـتفاده از   صـورت  گیریم. در ایـن ) را در نظر می8بازي دیفرانسیلی معادله ( .1قضیه

هاي ریاضی (به ضمیمه مراجعه شود)، مسیر تعادلی متغیرهاي بـدهی، کسـري   برخی تکنیک

    شوند:بودجه و پایه پولی در چارچوب بازي همکارانه، توسط معادلات زیر مشخص می

)9(  ��(�) = ��� +
�

�
���� −

�

�
 

)10(  ��(�) = � −̅
�

� + (1− � )�		
��(�) + δ

�
 

)11(	 	��(�) = �� +
�

�� + (1− � )	
��(�) − δ

3
 

                                                      
1. Communicate                                                                                                                                  
2. Binding Agreements                                                                                                                       
3. Pareto Efficient                                                                                                                              
4. Benchmark                                                                                                                                      
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  که در این معادلات  

� = �− � −
�

� + (1− �)�
−

�

�� + (1− � )
 

� = �
�

�� − �� −
�

�
�� (� + (1 − � )�)		

	+
�

�� − �� −
�

�
�� (�� + (1 − � ))		

+ 1� �(�− �)� +̅ � −̅ ��� − �� ̅

δ
�
=

�

� + (1− � )�		
�� +̅

(�− �)� +̅ � −̅ ��

� − �� −
�

�
�

�  

δ
�
=

�

�� + (1− � )		
�� +̅

(�− �)� +̅ � −̅ ��

� − �� −
�

�
�

�  

	∎آیـــددســـت مـــی) بـــه24هـــم از حـــل معادلـــه ریکـــاتی ( �باشـــد. همچنـــین مـــی 	

−در این معادلات  
�

�
در سـه   �باشـد. همچنـین   نشان دهنده وضعیت پایدار بدهی دولت می 

معادله بالا نشان دهنده سرعت همگرایی به سـمت وضـعیت پایـدار اسـت. همچنـین کسـري       

�بودجه در وضعیت پایدار برابـر   −̅
�

��(���)�		
(−

�

�
) + δ

�
و پایـه پـولی در وضـعیت     

��پایدار برابر  +
�

���(���)		
�−

�

�
� − δ

�
  باشد.می 

  1بازي غیرهمکارانه با اطلاعات بازخورد.  2- 4 

طـور غیرهمکارانـه بایکـدیگر    شود دولـت و بانـک مرکـزي بـه    در این قسمت فرض می

استراتژي بـازخورد کـه   باشند. کنند و بازیکنان داراي ساختار اطلاعات بازخورد میرفتارمی

شـهرت   3)، بـه اسـتراتژي کامـل مـارکوف    2010( 2در برخی از مطالعات همانند فـن لانـگ  

شـان را بـر روي وضـعیت جـاري     رفتارهـاي  هایی هستند که در آن بازیکنـان دارد، استراتژي

                                                      
1. Non Cooperative Games With Feedback Information       
2. Van Long 
3. Markov-Perfect Strategies 
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) بیـان  1999) و باسـار و اولسـدار (  2005طـور کـه انجـوردا (   دهنـد. همـان  سیستم شـکل مـی  

راي استراتژي بازخورد نیازمند نظارت کامل بر روي سیستم است و براي اجـراي  کردند، اج

این استراتژي، هر بازیکن مجبور است تا در هر نقطه از زمان، از وضعیت دقیق سیستم مطلـع  

هاي استراتژي بازخورد این است که هـیچ پـیش تعهـدي    باشد. از طرف دیگر یکی از مزیت

نـدارد و اگـر بـه علـت برخـی از دلایـل خـارجی، وضـعیت         در این نوع از استراتژي وجـود  

در مسیر بهینـه   1گاه بازیکنان قادر هستند تا به این اختلالسیستم در طول بازي تغییر کند، آن

پاسخ دهند. مسیرهاي تعادلی براي معادلات بدهی، کسـري بودجـه و انتشـار پـول در بـازي      

  شود:نشان داده می 2قضیه  غیرهمکارانه با استراتژي بازخورد با استفاده از

گیـریم. بـا انجـام برخـی     ) را در نظـر مـی  4) تـا ( 2بازي دیفرانسـیلی معـادلات (  . 2قضیه

هاي ریاضی (به ضمیمه مراجعه شود)، در ایـن حالـت، مسـیرهاي تعـادلی متغیرهـاي      تکنیک

بدهی، کسري بودجه و پایه پولی در طول زمان در چارچوب بازي غیرهمکارانـه بـا سـاختار    

    شوند:اطلاعاتی بازخورد، توسط معادلات زیر مشخص می

)12(  ��(�) = ��� +
�

�
���� −

�

�
 

)13(  ��(�) = � −̅ �����
�(�) − ��̅− ��� 

)14(	 	��(�) = �� + �����
�(�) − ��̅+ ��� 

  که در این معادلات  

� = �− � − ��� − ��� 
� = � −̅ �� + (��� + ���)� −̅ ��� − ��� 

=��بـراي   ���می باشد. همچنین  (بـه   6نیـز از حـل معادلـه ریکـاتی جبـري قضـیه        1,2

  ∎شودضمیمه مراجعه شود) استخراج می

−در این معـادلات  
�

�
�نشـان دهنـده وضـعیت پایـدار بـدهی دولـت،         −̅ ���(−

�
�
−

�)̅ − ��نشان دهنده وضعیت پایدار کسـري بودجـه دولـت و     ��� + ���(−
�
�
− �)̅ +

                                                      
1. Disturbance                                                                                                                                                      



 99      هاي... يدر چارچوب باز يدولت و بانک مرکز ینب يتقابل استراتژ

در سه معادله بالا  �باشد. همچنین پولی در این مدل مینشان دهنده وضعیت پایدار پایه ���

 نشان دهنده سرعت همگرایی به سمت وضعیت پایدار است.

اي براساس بازي همکارانه و غیرهمکارانه با درنظر گرفتن حل مدل پایه .5

  نااطمینانی

غیرهـاي کـلان اقتصـادي در مـدل     هدف ما در این بخش آن است تا مسیرهاي تعادلی مت

هـا،  ) را تجزیـه و تحلیـل کنـیم. در ایـن مـدل     7) تـا ( 5)، بـر اسـاس معـادلات (   1986تابلینی(

هـاي همکارانـه و   رو قصد داریم تا در چارچوب بـازي شود و از ایننااطمینانی وارد مدل می

  ه با آن بپردازیم.غیرهمکارانه، به بررسی رفتار بازیکنان به این اختلالات و چگونگی مقابل

  بازي همکارانه با اطلاعات بازخورد با وجود نااطمینانی.  5-1

اي را بـا  کنـیم کـه دولـت و بانـک مرکـزي، بـازي همکارانـه       در این قسـمت فـرض مـی   

وزن نسبی نسب داده شـده بـه تـابع     �کنیم که دهند. همانند قبل فرض مییکدیگر انجام می

1)گذار مالی و هدف سیاست − � م وزن نسبی نسبت داده شـده بـه تـابع هـدف بانـک      ه (

) بـا حـل   7) تـا ( 5باشد. دراین وضعیت، مجموعه جواب بهینـه پـارتو معـادلات (   مرکزي می

 شود:یابی مسئله زیر حل میبهینه

)15(  m in�,� m ax� ��� + (1 − � )�� − ��
�(�) 		�.�			�(̇�) =

(�− �)�(�) + �(�) −�(�) + �(�)    

مسیرهاي تعادلی براي معادلات بدهی، کسري بودجه و انتشار پول بـا اسـتفاده    از این رو

  شود:نشان داده می 3از قضیه 

صـورت بـا انجـام    گیـریم. در ایـن  ) را در نظـر مـی  15بازي دیفرانسیلی معادلـه (  .3قضیه

هـاي مـالی و پـولی بهینـه در     هاي ریاضی (به ضمیمه مراجعـه شـود)، سیاسـت   برخی تکنیک

    شوند:بازي همکارانه تحت نااطمینانی، توسط معادلات زیر مشخص میچارچوب 

)16(  ��(�) = � −̅
1

� + (1− � )�
(���(�

�(�) − �)̅ + ���) 

)17(  ��(�) = �� +
�

���(���)
(���(�

�(�) − �)̅ + ���)   
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آید که ایـن  دست میاز طریق حل معادله دیفرانسیلی زیر به (�)��، که در این معادلات

    وابسته است.  (�)� دیفرانسیلی به اختلالمعادله 

)18(  ��̇(�) = ���(�) + � +�(�); �(0) = �� 

ــه  =:��در ایــــــــــن معادلــــــــ
�

��(���)�
+

�

���(���)
  ،� = �− � −  و �����

	� = �̅− �� + ������ −̅ ــی ����� ــین م ــد. همچن ,���,باش ��= ــه   1,2 ــل معادل از ح

  ∎	دآیدست می) به36جبري ریکاتی (

  غیرهمکارانه با اطلاعات بازخورد با وجود نااطمینانیهاي بازي .5-2

طـور  کنـیم کـه دوبـازیکن یعنـی دولـت و بانـک مرکـزي بـه        در این قسـمت فـرض مـی   

طور مستقل در تـلاش بـراي حـداقل کـردن تـابع      کنند و هر بازیکن بهغیرهمکارانه رفتار می

) 7) تـا ( 5هـاي ( مـدل اي در ایـن قسـمت   هاي پایـه زیان خود نسبت به قید بودجه است. مدل

باشند که در این مدل پویاي خطی درجه دوم، نااطمینانی هم در مدل وارد شده و دولـت  می

، سـعی دارنـد تـا بهتـرین     و بانک مرکزي با در نظر گرفتن وجود این اختلالات و نااطمینانی

 مسیر بهینه براي متغیرها را انتخاب کنند.

کـه برخـی شـرایط    گیریم. با فرض ایـن درنظر می ) را7) تا (5بازي دیفرانسلی ( .4قضیه

هـاي  گـاه مجموعـه سیاسـت   تکنیکی از جنبه ریاضی تامین شود (ضمیمه مراجعـه شـود)، آن  

1نرم مقیدتعادل نش 
  شوند:  صورت معادلات زیر مشخص میبراي دولت و بانک مرکزي به 

)19(  ��(�) = � −̅ �����
�(�) − ��̅− ��� 

)20(  ��(�) = �� + �����
�(�) − ��̅+ ��� 

آیـد. ایـن   دسـت مـی  از طریق حل معادله دیفرانسیل زیر بـه  (�)��که در این معادلات، 

  باشد:می ��w(t)معادله دیفرانسیل وابسته به اختلالات 

)21(  ��̇(�) = ���(�) + � +�(�); �(0) = �� 

  

                                                      
1. Soft-Constrained Nash Equilibrium  
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ــه  ــن معادلـــ �در ایـــ = �− � − ��� − �و  ��� = � −̅ �� + (��� + ���)� −̅

��� − ,� ,���همچنـین  باشد.می ��� �= -) بـه 46) و (45از حـل معـادلات ریکـاتی (    1,2

  ∎آینددست می

  سازيپارامترهاي مورد استفاده در مدل و شبیه .6

سازي مسیرهاي تعادلی، نیازمند مقادیري بـراي پارامترهـا در مـدل    در ابتدا و قبل از شبیه

که براي پارامترها انتخاب شده است، باشیم که سازگار با اقتصاد ایران باشد. مقادیر اولیه می

شود. پارامترهاي نرخ رشد اقتصاد و نرخ بهره واقعی برابر میانگین نشان داده می 1در جدول 

باشد. نرخ رجحان زمانی هم برگرفتـه  در اقتصاد ایران می 1391تا  1352این دو نرخ از سال 

دهی اولیه و بـدهی هـدف هـم بـا     ) براي اقتصاد ایران است. مقادیر ب1388از مطالعه عبدلی (

در نظـر گرفتـه شـده اسـت. در ایـن قسـمت        1/0و  4/0توجه به روند بدهی در اقتصاد ایران 

فرض شده است که دولت در ایران سطح هدف براي کسري بودجه بـا درآمـدهاي نفتـی را    

 دهد و همچنین بانک مرکزي در تلاش است تا سطح هدف پایه پولی راقرار می 02/0برابر 

ترین میزان آن کاهش دهد تا بتواند سطح تورم را هم کنترل کند. از طرفی هم براي به پایین

هاي یکسـانی را بـه بـدهی و    کنیم دولت و بانک مرکزي وزنساده سازي در مدل فرض می

 شوند.نشان داده می 1دهند که مقادیر آنها در جدول همچنین کسري بودجه و پایه پولی می

  هاي دیفرانسیلیسازي در بازيرهاي مورد استفاده براي شبیهپارامت .1جدول 

��̅ � (0)� � � �  پارامترها  � ̅� � �  � �  

  0/5  0/05  0/05  0/05  0/05  0/02  0/01  0/1  0/4  0/07 0/02-  0/02 مقادیر

  شبیه سازي براي بازي همکارانه و غیرهمکارانه بدون نااطمینانی .1- 6 

ســازي اســتفاده از پارامترهــاي موجــود بــراي اقتصــاد ایــران، بــه شــبیهدر ایــن قســمت بــا 

پـردازیم.  مـی  2و  1مسیرهاي تعـادلی در بـازي همکارانـه و غیرهمکارانـه بـر طبـق قضـایاي        

منظـور  شود که دولت و بانک مرکزي بهطور که بیان شد، در بازي همکارانه فرض میهمان

تواننـد مـذاکرات و   کنند و مـی کدیگر همکاري میدستیابی به مسیرهاي تعادلی متغیرها،  بای

دست آوردن اهداف مشترك انجام دهند. همچنـین تعـادل   منظور بهآوري را بهتعهدات الزام
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عنوان کارایی پارتو نیز مطرح است. تعادل در بازي همکارانه، زمانی کـه دولـت   همکارانه به

زنـی  لحـاظ کننـد و یـا قـدرت چانـه     هاي مشابهی را در تابع زیان خـود  و بانک مرکزي وزن

�یکسانی داشته باشند ( =
1

2
سـازي  در شـبیه  .نیز مشهور است 1)، به تعادل یا پیامد اجتماعی

هـاي مشـابهی را در تـابع زیـان     کنیم که دولـت و بانـک مرکـزي وزن   این قسمت، فرض می

�عبارت دیگر کنند و داراي قدرت چانه زنی یکسانی هستند. بهخود لحاظ می =
1

2
-مـی   

دهـد کـه ارزش   نشـان مـی   1سازي بازي همکارانه بر اساس قضیه باشد. نتایج حاصل از شبیه

-مـی  4080/0و سرعت همگرایی به سمت تعادل نیز برابر  1034/0پایدار بدهی تعادلی برابر 

باشد. همچنین در وضعیت پایدار، میزان کسري بودجه تعادلی و ارزش پایه پولی بـه ترتیـب   

  باشد.می 0129/0و  0171/0برابر با 

طـور غیرهمکارانـه بـا    ایـم کـه دولـت و بانـک مرکـزي بـه      در بازي دیگر فـرض نمـوده   

طـور مسـتقل در پـی حـداقل کـردن تـابع زیـان خـود         کنند و هر بازیکن بهیکدیگر رفتار می

بـه اثبـات رسـید. در     2نسبت به قید بودجه است. مسیرهاي تعادلی در این بازي توسط قضیه 

شود که دو بازیکن در بازي داراي سـاختار اطلاعـاتی بـازخورد هسـتند.     بازي فرض میاین 

-یعنی هر دو بازیکن در هر لحظه از زمان، از وضعیت آن نقطه از زمـان مطلـع هسـتند و مـی    

سـازي در بـازي   یشان را در طول مسیر بازي، تغییر دهند. نتایج حاصل از شبیهتواند رفتارهاي

و  1117/0دهـد کـه در وضـعیت پایـدار، ارزش بـدهی تعـادلی برابـر        یغیرهمکارانه نشان م ـ

است. همچنـین کسـري بودجـه در وضـعیت پایـدار برابـر        2544/0سرعت همگرایی برابر با 

  باشد.می 0128/0و پایه پولی برابر با  0172/0

-میطور غیرهمکارانه رفتار دهند زمانی که دولت و بانک مرکزي بهاین ارقام نشان می 

باشد و همچنین سـرعت همگرایـی بـه    کنند، سطح بدهی تعادلی بالاتر از بازي همکارانه می

-شود. همـان نشان داده می 4سمت تعادل کمتر از بازي همکارانه است. این نتایج در نمودار 

طور که از نمودار مشخص است، درطول مسیر زمانی، همواره سطح بدهی تعادلی در بـازي  

بازي همکارانه است. در بازي همکارانه نسبت به بـازي غیرهمکارانـه،    غیرهمکارانه، بیش از

                                                      
1. Social Ouetcome                                                                                                                                             
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مدت، دولت و بانک مرکزي تلاش بیشتري را براي تثبیـت و نزدیـک   در دوره زمانی کوتاه

دهند و در بلندمدت با کسري بودجه کمتـر و انتشـار   کردن بدهی به سطح مطلوب انجام می

  کنند.تر میپول کمتر، بدهی را به سمت مطلوب نزدیک

  

  مقایسه مسیرهاي تعادلی در بازي همکارانه و بازي غیرهمکارانه  .4نمودار 

عنوان تابعی از زمان، در دو بـازي  تفاوت بین بدهی تعادلی از وضعیت پایدار به 5نمودار 

دهد. هدف از رسم این نمودار آن است تا سرعت همگرایی به سـمت تعـادل در   را نشان می

رود، سرعت همگرایـی در بـازي همکارانـه    طور که انتظار میمقایسه کنیم. هماندو بازي را 

در طول زمان، بیش از بازي غیرهمکارانه است و بدهی تعادلی در بازي همکارانه با سـرعت  

  کند.  بیشتري در طول زمان به سمت وضعیت پایدار حرکت می
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 و غیرهمکارانههاي همکارانه مقایسه سرعت همگرایی در بازي .5نمودار 

هـاي نسـبت   دنبال بررسی این موضـوع هسـتیم کـه تغییـر در وزن    سازي دیگر، بهدر شبیه

) در بـازي همکارانـه، چـه اثـري بـر روي      ω	داده شده توسط دو مقام به تابع زیان (تغییر در

دهــد. نتــایج براســاس ایــن موضــوع را نشــان مــی 6بــدهی در وضــعیت پایــدار دارد. نمــودار 

دهد که هرچقدر دولت وزن بیشتري را براي تابع زیان خود نسبت اولیه نشان میپارامترهاي 

به بانک مرکزي قائل باشد، بدهی در وضعیت پایدار بیشتر در حـال کـاهش اسـت کـه ایـن      

هاي بیشتر از  ωروند در شکل براي 
�

�
شـود. از طـرف دیگـر فـرض کنـیم کـه       مشـاهده مـی   

طور که از شکل مشخص است سطح یابد. همان افزایش 025/0سطح کسري بودجه اولیه به 

هاي مختلف، تقریبا بیش از دو برابـر سـطح اولیـه،     ωبدهی تعادلی در وضعیت پایدار براي 

دهـد کـه بـا کـاهش نـرخ تـرجیح زمـانی و        یابد. از طرف دیگر نتـایج نشـان مـی   افزایش می

ام مـالی، سـطح بـدهی    افزایش رشد اقتصاد، در امتداد تغییر در وزن در تابع زیـان توسـط مق ـ  

یعنی همان وزنـی کـه دولـت بـه انحـراف       �علاوه اگر تعادلی کمتر از حالت اولیه است. به
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گـاه بـدهی تعـادلی تـا     افـزایش یابـد، آن   1/0بـه   05/0دهـد، از  پایه پولی از سطح هدف می

ωزمانی که  =
1

2
تـر از  بـیش  ωاست، برابر با بدهی اولیه است، اما از زمانی که   

�

�
ایش افـز  

یابد. این شـاید دلیـل بـر ایـن باشـد کـه دولـت        یابد، بدهی تعادلی تا حدودي افزایش میمی

زمان، هم به انتشار پول و  بـدهی  تواند همتر کردن بدهی به سطح مطلوب، نمیبراي نزدیک

تـري را  توجه داشته باشد و هم تابع زیان را مورد توجه قرار دهـد، بنـابراین بایـد نقـش فعـال     

  انک مرکزي درنظر بگیرد.براي ب

  

  و بدهی تعادلی در وضعیت پایا در بازي همکارانه �رابطه بین  .6نمودار 

  سازي براي بازي همکارانه و غیرهمکارانه با در نظر گرفتن نااطمینانیشبیه .2- 6 

در  4و  3هــاي هـاي اســتخراج شـده براسـاس قضـیه    سـازي مـدل  در ایـن بخـش بـه شــبیه   

خـواهیم ایـن موضـوع را مـورد     و غیرهمکارانـه خـواهیم پرداخـت. مـی    هاي همکارانـه   بازي

گذار پولی و مالی، نسبت به متغیرهاي کـلان اقتصـادي   بررسی قرار دهیم که اگر دو سیاست
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گاه چگونه با انتخاب پارامترهاي ریسک گریز، بـه ایـن   در آینده نااطمینانی داشته باشند، آن

این طریق، سطح بدهی را به سـطح مطلـوبش نزدیـک     دهند و ازنااطمینانی واکنش نشان می

  کنند.می

براي بازي همکارانه، زمـانی کـه انتظـارات     3هاي تعادلی مستخرج از قضیه در ابتدا مدل

کنـیم کـه   کنـیم. در ایـن قسـمت فـرض مـی     شود را شبیه سـازي مـی  نویزي در مدل وارد می

در معـادلات  کننـد.  حـاظ مـی  دولت و بانک مرکزي وزن یکسانی را در توابـع زیـان خـود ل   

=�	براي هر دو بازیکن یعنـی   �و  �)، پارامترهاي 18) تا (16( وابسـته اسـت.    ��بـه   �,�

بـه سـمت ارزش ایـن    �	و �کند، ارزش پارامترهاي نهایت میل میبه سمت بی ��زمانی که 

  شود.همگرا می1پارامترها، در بازي بدون نویز 

کننـد  شـان منظـور نمـی   گیـري انتظـارات نـویزي را در تصـمیم    گـذران که سیاستزمانی 

(�� = ∞ و  0/4078−به ترتیب برابـر   �����	���و  �����	���ارزش متناظر براي  ،(

گـذاران ایـن انتظـار را داشـته باشـند کـه در آینـده        باشد. زمـانی کـه سیاسـت   می 0/0422

گاه این بازیکنان بـا انتخـاب پـارامتر    شود، آناختلالات سبب تاثیرگذاري بر مسیر بدهی می

�حساسیت ریسک، (به عنوان نمونـه   = کننـد. در ایـن   )، بـا ایـن اخـتلالات مقابلـه مـی      2

=�����	�و  0/4298− =�����	�حالت ارزش متناظر بـراي   خواهـدبود.   0/0438	

هیچ نویزي در مدل وارد  مسیرهاي تعادلی بدهی و سیاست متناظر، براي زمانی که 7نمودار 

�نشود و همچنین براي زمانی که پارامتر حساسیت ریسک برابر  = -باشـد را نشـان مـی    2

(�)�(طور واقعی سیستم را مختـل نکنـد   هکه هیچ اختلالاتی بدهد. با فرض این = ، در )0

بـا  ي بـدون نـویزي،   ي نویزي نسبت به نمونـه کنیم که سطح بدهی در نمونهابتدا مشاهده می

دهـد کـه اثـر وارد    نشان مـی   7نمودارشود. سرعت بیشتري به سمت مقادیر تعادل همگرا می

را بـراي رسـیدن بـه     تريشود بازیکنان تلاش فعالکردن نویز به انتظارات بازیکنان سبب می

گـذارن  شـود درحـالتی کـه سیاسـت    دهند. این وضعیت باعث مـی سطح هدف بدهی، انجام 

                                                      
1. Noise-Free Case                                                                                                                                               
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آینده را دارند نسبت به حالتی که هیچ نویزي را آنان انتظار ندارنـد، سـطح   انتظارت نویز در 

 تر کاهش یابد.مدت سریعبدهی در کوتاه

  

 مسیر بدهی در بازي همکارانه با نااطمینانی .7نمودار 

سرعت همگرایی به سمت تعادل و همچنین بدهی تعادلی براي پارمترهاي  2جدول

کنیم که دو بازیکن دهد. در تمام سناریوها فرض مییحساسیت ریسکی متفاوت را نشان م

کنند. ریسک یکسانی را انتخاب می- یعنی دولت و بانک مرکزي، پارامترهاي حساسیت

که بازیکنان نگرانی بیشتري از نویز داشته کند زمانینتایج جدول این موضوع را تایید می

داشته باشند)، بدهی تعادلی در باشند (انتظارت بیشتري نسبت به اختلالات در آینده را 

  سطح کمتر و سرعت همگرایی به سمت تعادل در سطح بیشتري قرار خواهدگرفت.
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  سرعت همگرایی و بدهی تعادلی با پارمترهاي حساسیت ریسکی متفاوت در بازي همکارانه .2جدول

�� � � −�
�

�
� 

1 -0/4566 0/0457 0/1000 
1/25 -0/4452 0/0449 0/1008 
1/5 -0/4381 0/0444 0/1013 

1/75 -0/4333 0/0440 0/1016 
2 -0/4298 0/0438 0/1018 

2/5 -0/4251 0/0434 0/1022 
5 -0/4161 0/0428 0/1028 

10 -0/4119 0/0425 0/1031 
  منبع: محاسبات پژوهش

 پردازیم. دوبـاره در می 4سازي بازي غیرهمکارانه با توجه به قضیه در این قسمت به شبیه

طـور مسـتقل   عنوان دو بازیکن در بازي، بهکنیم که دولت و بانک مرکزي بهاینجا فرض می

طـور  در پی حـداقل کـردن تـابع زیـان خـود نسـبت بـه قیـد بودجـه مـورد نظـر هسـتند و بـه             

شـود کـه قیـد بودجـه و توابـع زیـان،       کنند. البته در این مدل فرض میغیرهمکارانه رفتار می

گذاران انتظار نااطمینانی درآینده را دارنـد و  احاطه شده و سیاست توسط اختلالات در مدل

  کنند.ها مقابله میبا انتخاب پارامترهاي ریسک گریز با این نااطمینانی

کند)، ارزش متنـاظر بـراي   نهایت میل میبه سمت بی ��براي بازي بدون نویز (زمانی که

باشـد. حـال فـرض    مـی  0/0284و  0/2544−ب برابـر بـا   به ترتی �����	���و  �����	���

کنیم که دو بازیکنان یعنی دولت و بانک مرکزي انتظـارت نـویزي در مـدل  داشـته باشـند،      

 -رهـاي حساسـیت  هاي متفاوتی دست یابیم. براي نمونه وقتـی پارامت توان به جوابگاه میآن

��گذار پولی و مالی برابر دو سیاست 1ریسک  = =�براي  2 بـه   ��باشند (هرچقـدر  �,�

سمت صفر نزدیک شود، نشان دهنده افزایش انتظارت نویزي در مدل است و هر چقـدر بـه   

دهد هیچ نویزي در مـدل وجـود نـدارد)، در ایـن حالـت ارزش      نهایت میل کند، نشان میبی

=�����	�متناظر  براي  =�����	�	و  0/2710−   باشد.می 0/0296

مشـاهده کـرد.    8تـوان در نمـودار   رد کردن نااطمینانی در بازي غیرهمکارانه را میاثر وا

در بازي غیرهمکارانه نیز مشابه با بـازي همکارانـه، واردن کـردن نااطمینـانی در مـدل سـبب       

                                                      
1. Risk-Sensitivity Parameters                                                                                                                          
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تـري را بـراي رسـیدن بـه سـطح مطلـوب       گذار پولی و مالی، تلاش فعالشود که سیاستمی

شـود درحـالتی کـه    دهنـد. ایـن سیاسـت سـبب مـی     ن انجام ترین حالت ممکبدهی، درسریع

گذارن انتظارت نویز در آینده را دارند نسبت به حالتی که هیچ نویزي را آنان انتظـار  سیاست

 یابد.تر کاهش مدت سریعندارند، سطح بدهی در کوتاه

  

  

 مسیر بدهی در بازي غیرهمکارانه با نااطمینانی .8نمودار 

توانیم بـراي مقـادیر مختلـف از پارامترهـاي حساسـیت ریسـکی، ارزش       می 3در جدول 

بدهی و سرعت تعدیل در بازي غیرهمکارانه را مشاهده کنیم. مقایسـه نتـایج ایـن جـدول بـا      

دهد که در بازي همکارانه نسبت بـه بـازي غیرهمکارانـه،    ، این موضوع را نشان می2جدول 

ــین مــدل همکارانــه و  ســرعت همگرایــی تقریبــاً دو برابــر اســت. همچنــی  ن تفــاوت اصــلی ب

گـذاران در  تـري توسـط سیاسـت   غیرهمکارانه این باشد که در بازي همکارانه، سیاست فعال

  گیرد.کوتاه مدت براي حرکت بدهی به سطح هدفش مورد استفاده قرار می
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  غیرهمکارانهسرعت همگرایی و بدهی تعادلی با پارمترهاي حساسیت ریسک متفاوت در بازي . 3جدول

�� � � −�
�

�
� 

1 -0/2924 0/0310 0/1060 
1/25 -0/2831 0/0304 0/1073 
1/5 -0/2775 0/0300 0/1082 
1/75 -0/2737 0/0298 0/1087 

2 -0/2710 0/0296 0/1091 
2/5 -0/2673 0/0293 0/1097 
5 -0/2606 0/0289 0/1107 
10 -0/2575 0/0286 0/1112 

  منبع: محاسبات پژوهش  

  گیريو نتیجه جمع بندي .7

اي درارتباط با تقابل استراتژي بین دولت و بانـک  در طی سالیان اخیر، مطالعات گسترده

کننده سیاست مـالی و سیاسـت پـولی هسـتند     ترتیب کنترلعنوان دو بازیکن که بهمرکزي به

انـد کـه چگونـه بـازي بـین      سوال بـوده دنبال پاسخ به این صورت گرفته است. اقتصاددانان به

شود. اقتصاد ایران هم در  تواند سبب پایداري سطح تعادلی بدهیدولت و بانک مرکزي می

طی سالیان اخیر با وجود درآمدهاي نفتی بالا شاهد نوسانات گسترده در این سه متغیـر مهـم   

د بـا اعمـال سیاسـتی    اند تـا بتوان ـ گذران اقتصادي همواره در تلاش بودهبوده است و سیاست

-رو در این مطالعه با استفاده از نظریه بـازي مناسب به اهداف مدنظر خود دست یابند. از این

هاي همکارانه و غیرهمکارانـه ایـن موضـوع را در    هاي پویاي دیفرانسیلی، در چاچوب بازي

تواننـد بـه   گذاران پولی و مالی میایم که چگونه سیاستاقتصاد ایران مورد بررسی قرار داده

یک سطح با ثبات از بدهی و کسري بودجه و انتشار پـول دسـت یابنـد. نتـایج مـدل تعـادلی       

دهد هنگامی که دولت و بانک مرکزي همکاري لازم براي دستیابی به یـک سـطح   نشان می

تـري از بـدهی در وضـعیت پایـدار     مشخص و مطلوبی از بدهی را داشته باشند، سـطح پـایین  

مکارانه، به دست خواهد آمد. همچنین سرعت همگرایی به سمت تعادل در نسبت به بازي غیره

دهـد زمـانی کـه    بازي همکارنه بیشتر از بازي غیرهمکارانه است. علاوه بر ایـن نتـایج نشـان مـی    

-گذار، تلاش فعالگاه این دو سیاستدولت و بانک مرکزي نسبت به آینده نااطمینان باشند،آن



 111      هاي... يدر چارچوب باز يدولت و بانک مرکز ینب يتقابل استراتژ

دهنـد. ایـن   مـی ترین حالـت ممکـن انجـام    مطلوب بدهی، درسریعتري را براي رسیدن به سطح 

شود درحالت وجود نااطمینانی نسبت به نویز، درمقایسـه بـا حـالتی کـه انتظـار      سیاست سبب می

  تر کاهش یابد.نویز وجود نداشته باشد، سطح بدهی سریع

ت و بانـک  چـه دول ـ توان توصیه سیاسـتی ارائـه نمـود. چنـان    دست آمده میبراساس نتایج به

اي را در مرکزي براي رسیدن به سطح مطلـوب از متغیرهـاي کـلان اقتصـادي، روش همکارانـه     

تواننـد بـه نتـایج بهتـري دسـت یابنـد. در روش همکارانـه بایـد دولـت و بانـک           پیش بگیرند می

گذار، متعهـد  مرکزي براي رسیدن به اهداف، با هم تعامل داشته باشند و همچنین هر دو سیاست

تواننـد ازطریـق   راي استراتژي خود باشـند. در ایـن وضـعیت دولـت و بانـک مرکـزي مـی       به اج

طور مشـترك بـراي تثبیـت    مذاکره با یکدیگر، ابزارهاي کنترلی خود را (بودجه و پایه پولی) به

حاضر بازي بین دولت و بانک مرکزي در ایـران یـک   در بدهی مورد استفاده قرار دهند. درحال

شود. نتـایج  پیرو) ارزیابی می –نوع از بازي غیرهمکارانه در قالب بازي استاکلبرگ (بازي رهبر 

این بازي از نظر دستیابی به اهداف کنترل بـدهی و کسـري بودجـه و انتشـار پـول در مقایسـه بـا        

نوع بازي غیرهمکارانه که در ایـن پـژوهش    شود.تري ارزیابی میبازي همکارانه در سطح پایین

طورمسـتقل، هرکـدام توابـع    اي است که، دولت و بانـک مرکـزي بـه   گونهبررسی شده است، به

طور که دولت از بانک مرکزي اسـتقلال دارد،  کنند. در این بازي، همانهدف خود را دنبال می

نماید. اما در بـازي همکارانـه   می هایش مستقل از دولت عملگیريبانک مرکزي نیز در تصمیم

که طرفین مستقل از هم عمل کنند و یا یکی پیرو و دیگري رهبري نمایـد، هرکـدام از   بدون این

طرفین، بخشی از تابع هدف خود را به بهینه نمودن هدف طرف مقابـل اختصـاص خواهنـد داد.    

ازنوع بازي همکارانه بـین   لذا توصیه سیاستی به مقامات اقتصادي کشور، برقراري روابط تعاملی

دولت و بانک مرکزي است. براي عملیاتی کردن ایـن نـوع تعامـل، لازم اسـت نهـاد ثـالثی کـه        

گـذار پـولی و مـالی باشـد، توابـع هـدف ایـن دو را ازطریـق         مورد پذیرش هر دو طرف سیاست

  ائه توصیه، به یکدیگر نزدیک کند.مذاکره و ار
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  ضمیمه

  . 1اثبات قضیه 

(�)��با فرض اینکه  = �(�) − � ̅ ، ��(�) = �(�) −��، ��(�) = ��
�

�
��(�(�) −

�)̅ ، ���(�) = ��(�)��
�

�
(�)��� و �� = ��(�)��

�

�
  باشد، ��

  صورت حداقل کردن معادله زیر  تواند بهدر این حالت مسئله بازي همکارانه می

)22(  
� = � ����	�(�) + ����(�) ���(�)�� �

���(�)

���(�)
�� 	��	

�

�

 

  نسبت به قید بودجه  

)23(  
��(̇�) = ���(�) + � �

���(�)

���(�)
� + � 

  معادلاتبازنویسی شود، که در این 

� = (�� + �(1 − � ))		, � = �
� + (1− � )� 0

0 �� + (1− � )
� , �

= ��− � −
1

2
��,	 

� = [1 −1],			�=�(�− �)� +̅ � −̅ ����
�
�

�
��	 

، ص 2005) از قضیه زیر که توسط اجنـوردا ( 23) نسبت به قید (22براي حل تابع زیان (

  کنیم.  ) به اثبات رسیده استفاده می207

(.)�با فرض اینکه :  5قضیه ∈ ��,���
رو میـنمم کـردن تـابع زیـان درجـه      باشد، از این �

  دوم خطی  

�(��, �) ≔ � {��(�)��(�) + ��(�)��(�)}	��
�

�

 

limکه در آن  �→ � �(�) =   می باشد، نسبت به قید 0

�(̇�) = ��(�) + ��(�) + �(�), �(0) = �� 

��داراي جواب براي همه ∈ ℝ� رزی 1باشد، اگر و فقط اگر معادله جبري ریکاتیمی  

                                                      
1. Algebraic Riccati Equation                                                                                                                            
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)24(  � + ��� + �� − ��� = 0 

داشته باشد. اگر این مسئله کنترل خطـی درجـه دوم داراي    (.)� 1جواب با ثبات متقارن

    :شودرو کنترل بهینه توسط معادله زیر تعیین میهمچین جوابی باشد از این

�∗(�) = −�����(��∗(�) + �(�)) 

  هم توسط معادله  (�)�و 

�(�) = � ��(����)
�(���)��(�)��,

�

�

 

  :آیددست میبا حل معادله دیفرانسیلی زیر به (�)∗�آید. همچنین دست میبه

�̇∗(�) = (� − ��)�∗(�) − ��(�) + �(�), �(0) = �� 

�	هم از رابطه �متغیر  نکته: = آیـد و همچنـین جـواب تعـادلی     دست مـی به ������

�با شرط پایدار بودن ماتریس  �براي  −  ود.شتعیین می  ��

-، جواب تعادلی متغیرهاي کنترل در بازي همکارانـه از معادلـه زیـر بـه    5با توجه به قضیه

 آید:دست می

)25(  

�
���(�)

���(�)
� = −

⎣
⎢
⎢
⎡

1

� + (1 − �)�
0

0
1

�� + (1 − �)⎦
⎥
⎥
⎤

�
1

−1
�����(�)

−
��(�− �)�� + �� − ���

� − �� −
1

2
�

	�
−
1

2
��
	� 

- دسـت مـی  زیـر بـه   و جواب تعادلی براي متغیر وضعیت بدهی دولت با حل معادلـه دیفرانسـیلی  

  آید:

)26(  �(̇�) = ��(�) + �			, �(0) = �� 

  باشد.که در این معادله می 

  � = �− � −
�

� + (1− �)�
−

�

�� + (1− � )
 

                                                      
2. Symmetric Stabilizing Solution                                                                                                                     
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� = �

�

�� − �� −
�

�
�� (� + (1 − � )�)		

	+
�

�� − �� −
�

�
�� (�� + (1 − � ))		

+ 1� �(�− �)� +̅ � −̅ ��� − �� ̅

  :2اثبات قضیه 

  با فرض اینکه  

��(�) = (�(�) − �)̅��
�

�
�� ،��(�) = (�(�) −��)��

�

�
�� ،��(�) =

��(�) − ��̅��
�

�
ــین �� (�)�و همچن = �

��(�)

��
�

�
��
ــوان مســئله حــداقل   مــیباشــد، آنگــاه  	� ت

حـداقل کـردن    صـورت ) را بـه 4تـا ( ) 2(کردن تابع زیان دو مقام مالی و پـولی از معـادلات   

    معادلات

)27(  �� =
1

2
� ��
�

�

(�)���(�) + ��
�(�) + ����(�)	�� 

)28(  �� =
1

2
� ��(�)
�

�

���(�) +��
�(�) + ����(�)	�� 

  نسبت به قید پویاي  

)29(  �(̇�) = ��(�) + ����(�) + ����(�) 

 باز نویسی کرد که در آن

� = �
�− � −

1

2
� 	(�− �)� +̅ � −̅ ��

0 −
1

2
�

� ; �� = �
1
0
� ;	�� = �

−1
0
� 

�� = �� = �
� 0
0 0

� ;	�� = �� = �
� 0
0 0

� ,

��� = 1, 	��� = �		;	��� = �, 	��� = 1			 

)به اثبات رسانده،  تعـادل نـش بـراي     2005حال با استفاده قضیه زیر که توسط انجوردا (

 دست آورد:توان بهمتغیرهاي کنترل و وضعیت در این نوع از بازي را می
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  :6قضیه

,��)فرض میکنیم    از معادلات جبر ریکاتی زیر باشد: 1راه حل پایدار متقارن (��

−(� − ����)
��� − ��(� − ����) + ������ − �� − ������� = 0 

−(� − ����)
��� − ��(� − ����) + ������ − �� − ������� = 0 

، بـا حـل معادلـه     �صورت جواب تعادلی نش بازخورد براي متغیـر کنتـرل   باشد. در این

� = ��
��، که در آن �∗

∗ ≔ −���
����

=�براي  ���   د.شو، می باشد حاصل می�,�

  آید:دست میهم با حل معادلات زیر به ���و  ���،  ��،  ��متغیر  نکته:

�� = �����
����

�  
�� = �����

����
�  

��� = �����
��������

����
�  

��� = �����
��������

����
�  

�با شرط پایدار بـودن مـاتریس    �و همچنین جواب تعادلی براي   − ���� − ����  

 شود.تعیین می

    :آیددست میاز طرف دیگر بدهی تعادلی ازحل معادله دیفرانسیل زیر به 

)30(  ��̇(�) = ���(�) + ��(0) = �� 

  که در آن

  � = �− � − ��� − ��� 

� = � −̅ �� + (��� + ���)� −̅ ��� − ��� 

  : 3اثبات قضیه

(�)�� با فرض اینکه ∶= ��(�) − ��̅��
�

�
��,��(�) ∶= (�(�) − ��)	��

�

�
��, ��(�) ∶

= (�(�) − �)̅	��
�

�
��	, ��(�):= �(�)	��

�

�
     و همچنین ��

)31(  
�(�) ∶= �

��(�)

	��
�

�
��
� → �(̇�) ∶= �

��(̇�)

−
�

�
	��

�

�
��
�; 

 

                                                      
1. Symmetric Stabilizing Solution                                                                                                                       
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  :صورت معادله زیر باز نویسی شودبهمی تواند  ) 7) تا (5آنگاه مسئله کنترل بهینه (

)32(  m in�,� m ax� � =

∫ ���(�)��(�) + [��(�) ��(�)]� �
��(�)

��(�)
� − ����(�)� ��,

�

�
 

 نسبت به

)33(  
�(̇�) = ��(�) + � �

��(�)
��(�)

� + ���(�) 

 
 که در این معادلات

� = �
(�− � −

1

2
�) �(�− �)� +̅ � −̅ ���

0 −
1

2
�

� ; � = �
1 −1
0 0

� ; �

= �
1
0
� ; 

� = ��� +
(1 − � )� 0
0 0

� ; � = �
� + (1− � )� 0

0 �� + (1− � )
� ; �

= � 
 

� = ������ = �

1

� + (1 − � )�
+

1

�� + (1− � )
0

0 0

�	; 	�

= ���
���� = �

1

v
0

0 0

� ; 

 صورت زیر تعریف کرد:را به �توان دیگر می از طرف

)34(  � = �
��� ���
��� ���

�, 

رو مسئله کنتـرل بهینـه بـراي دو مقـام پـولی و مـالی در بـازي همکارانـه بـا وجـود           از این

 آیند:دست میت، از معادله زیر بهاختلالا

)35(  
�
��(�)
��(�)

� =
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−�

�

��(���)�
0

0
�

���(���)

� �
1 0
−1 0

� �
��� ���
��� ���

� �
��(�)

	��
�

�
��
�   

 
 آید:دست میاز حل معادله ریکاتی زیر به �که 

)36(  � + ��� + �� − ��� +��� = 0 

  

�هاي که ماتریسطوريبه − �� �و  ��+ −   باشند:پایدارمی ��

  

 :دست آیدتواند از حل معادله دیفرانسیلی زیر بهمی  (�)�بنابراین 

)37(  

�(̇�) = (� − ��)�(�) + ���(�)	; �(0) = ��� − �
̅

	1
�  

  :4اثبات قضیه

(�)��با فرض اینکـه  ∶= ��(�) − ��̅��
�

�
��,��(�) ∶= (�(�) − ��)	��

�

�
��, ��(�) ∶

= (�(�) − �)̅	��
�

�
��	, ��(�):= �(�)	��

�

�
تــابعی انتگــرال پــذیر مربــع    (.)�کــه  ��

,0]بر روي فاصله  1دلخواه ∞   باشد، و همچنین   (

)38(  
� ∶= �

��(�)

	��
�

�
��
� → � ∶̇= �

��(̇�)

−
�

�
	��

�

�
��
�; 

  صورت زیر با نویسی شود:تواند به) می7) تا (5کار گیري این علائم، معادلات (آنگاه با به

m in
�
m ax
�
�� =

1

2
� {��(�)���(�) + ��

�(�)
�

�

+ ����(�)

− �����(�)}�� 
 

)39(  

m in
�
m ax
�
�� =

1

2
� {��(�)���(�) + ��

�(�)
�

�

+ ����(�)

− �����(�)}�� 
 

)40(  

                                                      
1. An Arbitrary Square Integrable Function 
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 به قید نسبت

)41(  �(̇�) = ��(�) + ����(�) + ����(�) + ���(�)    

  

  که  در این معادلات،

� = �
(�− � −

1

2
�) �(�− �)� +̅ � −̅ ���

0 −
1

2
�

� ; �� = �
1
0
�	;	��

= �
−1
0
�	; � = �

1
0
� ; 

�� = �
� 0
0 0

� ; 	�� = �
� 0
0 0

� ; 	��� = 1;	���

= �; 	��� = �;	��� = 1; 	�� = �1; �� = �2 

 
 کنیم:هاي زیر را تعریف میسپس ماتریس

  

�� = �����
����

� = �
1 0
0 0

� ;	�� = �����
����

� = �
1 0
0 0

� ; 

 

��� = �����
��������

����
� = �

� 0
0 0

� ; 	��� = �����
��������

����
� = �

� 0
0 0

�; 

�� = ���
���� = �

1

��
0

0 0

� ;			�� = ���
���� = �

1

��
0

0 0

�. 

 شود:صورت زیر نوشته میبه ��و  ��از طرف دیگر ماتریس هاي

)42(  �� = �
��� ���
��� ���

� ; �� = �
��� ���
��� ���

� 

دست ههاي تعادل نش نرم مقید براي دولت و بانک مرکزي از رابطه زیر بسپس سیاست

  آید:می

)43(  ��(�) = −���
����

����   

)44(  ��(�) = −���
����

����    
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  آیند:دست میزیر به 1هم از حل معادلات ریکاتی جبري ��و  ��که  

)45(  −(� − ����)
��� − ��(� − ����) + ������ − �� −

������� − ������ = 0    
 

)46(  −(� − ����)
��� − ��(� − ����) + ������ − ��
− ������� − ������ = 0 

 
 )45از طریق معادلات ریکـاتی (  ��و  ��دست آوردن ههمچنین باید توجه شود شرط ب

�هـا  ) این است که مـاتریس 46و ( − ���� − ���� + ����,  ،� − ���� − ���� +

�و  ���� − ���� −   پایدار باشند. ����

  آید:دست مینیز از حل معادله دیفرانسیل زیر به  (�)�به علاوه، 

)47(  �(̇�) = (� − ���� − ����)�(�) + ���(�); 			�(0) =

��� − �
̅

	1
�.   

 
 . 

                                                      
1. Algebraic Riccati Equations 


