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 چكيده
 

ــوعات مهم تاانتخاب رژيم ارزي، ن ــتليه بينمايج و عواقب آن، يكي از موض ــتگي. الملل اس  وابس
ستس يتاهم ،يعنوان منبع درآمد ارزنفت بهصادرات  به يرانا ست يشرا افزا يارز هاييا . داده ا

سهدر اين پژوهش به مقا صاد ايران در چارچوب الگو ي ص يايتعادل عمومي پو يعملكرد اقت  يادفت
شامل  مدل ينا. شده و ثابت پرداخته شده است يريتشناور، شناور مد يارز يمباز در سه رژ قتصادا

ـــب ـــتخش خانوار، بنگاه، دولت، س ـــت و در بخش تول گذارياس از  يدپولي و بخش خارجي نيز اس
 يخراجمختلف، معادلات اسـت هاييابي بخشبا بهينه. کالوو اسـتفاده شـده اسـت يمتيق يچسـبندگ

ستفاده از روش بشده و پارامتر سازيخطي شده يزيها با ا س يجتان. اندبرآورد  اکنش توابع و يبرر
شا يآن و در  ينکمتر ،ثابت يارز يمدر رژ وريو بهره ينفت هايکه تورم در مقابل تكانه دهدين من

شترينب ،نرخ ارز مقابل تكانه ست ي  يدولو ت کمترينتورم  ،ثابت يارز يمدر رژ. مقدار نوسان را دارا
 . نوسان را دارد يشترينتورم ب ،شناور يارز يمنوسان و در رژ يشترينب

 

 .JEL: F41, F31, E52 بندیطبقه
ارزي شناور، رژيم ارزي شناور مديريت شده، رژيم ارزي ثابت، الگوي رژيم  ها:کليدواژه

 .(DSGEپوياي تصادفي ) تعادل عمومي
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 مقدمه -1 

لان هاي کهاي مختلفي متايرهاي اقتصـــادي با توجه به نوع رژيم ارزي از کانالســـياســـت
قب آن، يكي از تاانتخاب رژيم ارزي، ن .دهندثير قرار ميتااقتصـــادي را تحت  يج و عوا

ستليه بينماموضوعات مهم  ساله  اين .1الملل ا شي نظام برتن تام ( 1973وودز )قبل از فروپا
 اتخاذ و ميلادي 19قرن  70 دهه اوايل در نظام اين فروپاشي ازپس  ماا ،موضوعيت نداشت

 ارزي رژيم توانسـتند عضـو هايکشـور پول، الملليبين صـندوق توافقنامه دوم اصـلاحيه

. ردندکرژيم ارزي شناور را اتخاذ  ،يصنعت هاي پيشرفتهکشور. کنند انتخاب آزادانه را خود
ضاي  سؤال که جديد، کشورف سب )رژيم ارز »هاي در حال توسعه را با اين  رژيم ارزي منا

ايد اين رژيم بثابت، رژيم ارز شــناور، رژيم ارز مياني( کشــورشــان چيســت و بر چه مبنايي 
 . ، مواجه کرد«شودانتخاب 

صمي يكي از، ارزي رژيمانتخاب  ست ت مهم درمات صادي سيا براي هاي کلان اقت
ــور ــعهکش ــت هاي در حال توس ــتي مقا اس ــياس ــورماکه به اهداف س هاي يژگيوها، ت کش
 . بستگي دارد آنهاي وارد بر اقتصاد هاتكانههيت ماري و تاساخ

توســعهدر هر کشــوري به شــرايط داخلي آن کشــور )تورم، ي ارز عملكرد رژيم
ــاخليما هايازاربيافتگي  ــادر هاي توليدي ورتا، س ــرايط جحد تاو  اتي(ص هاني پيش ي ش

 .2اقتصاد( بستگي دارد باز بودنروي آن کشور )شرايط سياسي، ميزان 
ــور تعيين ــي در انتخاب رژيم ارزي هر کش ــياس ده نکنعوامل مختلف اقتصــادي و س

ست ها مورد پذيرش نيم کشورماو مشترک براي ت آل يدهاهستند، بنابراين يك رژيم ارزي 
 . تواند تايير کندن ميماو متناسب با تايير شرايط اقتصادي و سياسي آن در طول ز

ـــور ،تجربي طور به  ـــميکش  هايي که رژيم ارزي ميخكوب دارند به يك لنگر اس
ــمي ــعه ( براي )تورم يا نرخ ارز اس ــرورت توس ــاد کلان نياز دارند و ض حفظ ثبات در اقتص

سي ماهاي يافتگي نهاد سيا شتر در مع همچنين شودمي ترکمرنگلي و  رض اگر کشوري بي
نقش صـــورت  کند که در اينميرژيم ارزي شـــناور را اتخاذ  ،ي حقيقي قرار گيردهاتكانه
  .3شودلي، سياسي و قانوني کليدي ميماهاي نهاد

                                                                                                                   
1- Chia and Cheng (2012) 
2- Calderón. C. and Schmidt-Hebbel. k (2008) 
3- Hossain (2009) 
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 به انتخاب رژيم ارزي ،ان اقتصادي و محققان دانشگاهيسياستگذار ي از مباحثيك
( نشان 1962فليمينگ ) و (1963) دلنما يسنتمدل . رژيم ارزي ثابت يا شناور است صورت

خاب رژيم ارزي برمي هد انت ـــراســــاس د ـــطح تحرک س نه، س كا نابع ت و رجحان  يهمام
 . گيردميصورت  هاي پولي مستقلسياست

بايد بر  يرژيم ارز ،بيان داشت (1963ندل )ما (OCA) 1نظريه منطقه پولي بهينهطبق 
ــور  ــوري که ارز به پول آن کش ــور و روابط تجاري با کش مبناي آزادي تجاري، اندازه کش

هاي مختلف ارزي داراي مزايا و معايبي هستند، يك از رژيم هر. شود تعيين ،ميخكوب شده
ـــبت به تكانه آنهاتوانايي  هاي ارزي درتفاوت رژيم ـــاد نس هاي حقيقي در محافظت اقتص

( در رژيم ارزي شـــناور )نســـبت به رژيم ارز 1963ندل )مابه نظر . داخلي و خارجي اســـت
 . تر و با نوسان کمتري استي خارجي، تعديل توليد آرامهاتكانهثابت( واکنش به 
ـــيه ـــاد جهاني را به ارزيابفرض هاي ها بر متايري اثر تكانههاي نظري فريدمن اقتص

ـــادي در رژيم ـــاددانان  .2هاي مختلف ارزي وادار کرداقتص  3دورنبوش نندمابرخي از اقتص
ديگر به مطالعات تجربي  هاي نظري متمرکز شــدند و برخي( بر مدل1970) 4( و پول1980)

 .5پرداختند

ـــي عملكرد رژيم ـــوربررس ـــبههاي نفتي هاي مختلف ارزي در کش وجود  طهواس
ا هنفتي بر اقتصاد اين کشور يك منبع درآمد ارزي و اهميت تكانه عنوانبههاي نفتي درآمد

ـــت ـــيار ضـــروري اس ها و بودجه دولت و تايير در قيمت نفت موجب تايير در هزينه. بس
 . شودهاي نفتي مييه در کشورماچگونگي تخصي  سر
شور سيا ،هاي نفتيدر اکثر ک صلي براي  ست و الملذخاير بين ،ست پوليابزار ا لي ا
ان اغلب از تايير نرخ ارز براي مقابله با گســترش پول ســياســتگذار دليل آن اين اســت که
متوجه افزايش  ســياســتگذار کههنگامي. کنندلي اســتفاده ميماهاي پرقدرت ناشــي از هزينه

 . تورم شود اين نوع سياست موجب افزايش دخالت در بازار ارز شده است

                                                                                                                   
1- Optimum Currency Area 
2- Chia and Cheng (2012) 
3- Dornbusch 
4- Dornbusch Poole (1970) 
5- Baxter and Stockman (1989), Devereux (1999), Taylor (1993) 
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 بردارد؛ارزي را نيز در تكانه نفتي، هايدرآمد نوسانات نفت، کنندهصادر هايکشور در
توانند کار اضــافي مي ها بدونعرضــه )خانوار توان از يكســو تكانهمثبت قيمت نفت را مي تكانه

هاي تقاضــا )تقاضــا براي کالا توان تكانهمبادله بيشــتري بخرند( و از ســوي ديگر مي کالاي قابل
 . تلقي کرد رود(مبادله به دليل جريان ارز ناشي از فروش نفت بالا مي غيرقابل

ارز  نرخ-ندن يا کاهش توليدماوجود ثابت  مثبت درآمد نفتي )با هنگام بروز تكانه
ـــي از افزايش درآمد نفتي با واردکردن کالا ،ثابت( ـــاي ناش مبادله  هاي قابلافزايش تقاض

ــده و قيمت توان مبادله )زمين( را نمي هاي غيرقابلچون کالا ماا ،کنندها تايير نميجبران ش
 لهاي غيرقابوارد کرد، فشــار تقاضــاي حاصــل از درآمد نفتي موجب افزايش قيمت کالا

 . شودناميده مي 1ري هلنديمااين پديده بي مبادله شده که
ستكارگب سيا صماهاي پولي و يري  سطوح اقتلي براي ايجاد ثبات اقت صاد ادي در 

ـــور ـــعه حال درهاي کلان در کش هاي داخلي و خارجي و نفتي مثل ايران که با تكانه توس
 . رو هستند، چالش بزرگي استهبسياري روب

بانك  يســياســتگذار و ابزار اســتبانك مرکزي به دولت وابســته  ،در اقتصــاد ايران
ن يترمعروفند از قاعده تيلور)توابانك مرکزي نمي. نرخ رشــد حجم پول اســت ،مرکزي
صريح  س 90از اوايل دهه  که واکنشت ستفاده کند،ميلادي  در اين  ازاين رو رعت گرفت( ا

( و 1391مقاله با مفروض بودن سياست ارزي مديريت شناور و به پيروي از مطالعه توکليان )
ارز  اســمي به دنبال کنترل نرخ رشــد پايه پولي و نرخ رشــد ســياســتگذار (2012) 2اســكوده
ست سه عامل . ا شد پايه پولي از  تورم از تورم هدف،  انحرافاين قاعده براي کنترل نرخ ر

انحراف توليد از توليد وضــعيت پايدار و انحراف نرخ ارز از وضــعيت پايدار و براي کنترل 
  .المللي استفاده کرده استترکيب نرخ ارز و ذخاير بين وارز از عوامل بالا  نرخ رشد اسمي

ــت ــاد کوچك باز اس ــاد ايران يك اقتص ــاد کوچك . اقتص رگذار يثتا جهان براقتص
ست سبي و متيمتقتوان گفت عمده تايير ست و ميايرپذير ثتابلكه  ،ني هاي کلان ايرهاي ن

 . تايير تورم است واسطه بهدر اقتصاد 

                                                                                                                   
1- Dutch Disease 
2- Escude 
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صاد ايران در رژيم صاد کلان اقت سي عملكرد اقت شهاي ارزاين تحقيق به برر ناور و ي 
ــده و ثابت مي ــناور مديريت ش پس از مرور ادبيات در اين حوزه با ارائه مدل کلان . پردازدش

 . ( استفاده خواهد شدDSGE) 1مناسب براي ايران از يك مدل تعادل عمومي پوياي تصادفي

 

 پیشینه تحقیق  -2
 ت شده و رژيم نرخدر رابطه با بررسي نوسانات ادوار تجاري در رژيم نرخ ارز شناور مديري

صادفي ) ستفاده از الگوي تعادل عمومي پوياي ت شناور با ا  اي( در ايران مطالعهDSGEارز 
در مطالعات خارجي در اين زمينه تحقيقات متعددي وجود  در حالي کهنگرفته صـــورت 

ته . دارد عه قرار گرف طال چه در ايران مورد م مل مؤثر بر نرخ ارز و اثر نرخ ارز بر آن عوا
  .است ري ديگرماهاي آهاي ارزي مختلف با روشهاي کلان اقتصادي و سياستيرمتا

ـــاد ( در مطالعه2006) 2برگر ـــي انتخاب رژيم ارزي بهينه در يك اقتص اي به بررس
ـــور و اثر ناادر اين مطالعه . پردازدمي DSGEکوچك باز با رويكرد  طميناني پولي در کش

شور خارجي بر انتخاب رژيم بهينه  صادي و اندازه عبور نرخ ارز تاساخ ارزيک شي اقت ر بخ
بررسي  ،يج رفاه در رژيم ارزي جايگزين هستندتاهاي کليدي براي ندر کشور خارجي متاير

شد صورتي در. شودمي شديد با ضه پول در داخل  سانات عر ست باثبات  ،که نو سيا يك 
با قيمت در پولي ـــبندهيك رژيم ارزي ثابت  تايير  ماا ،دهدزايش نميرفاه را اف ،هاي چس

 . شودافزايش مصرف مي رژيم ارزي از شناور به ثابت موجب
ــناور مي ــين يك رژيم ارزي ش ــد اگر کالاي داخلي و خارجي جانش تواند مفيد باش

شند و بخش قابل مبادله سب نزديك يكديگر با شد تان ضايي که ن. بزرگ با ثير تارخ ارز در ف
ضا دارد يا بدومحدود شناور  - هادر برخي کشور - ن اثر استي بر تقا تايير رژيم ارزي از 

 . دهدرفاه را افزايش مي ،کنندهبه ثابت با فرض چسبندگي قيمت براي مصرف

سازي اقتصاد هند به الگو DSGEاي با رويكرد در مطالعه (2010) 3بتيني و همكاران
لي بر اقتصـــاد مارســـي اهميت لي براي برماب تادهد که شـــاين الگو نشـــان مي. اندپرداخته

در اين مطالعه به مقايسه دو رژيم پولي نرخ بهره که داراي مشخصات . حقيقي مناسب است

                                                                                                                   
1- Dynamic Stochastic General Equilibrium 
2- Berger 
3- Levine, et al.  
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گذاري تورم داخلي در دو رژيم ارزي شـــناور و شـــناور هدف يعني ،هســـتند« 1قاعده تيلور»
ست مديريت شده ا شناور و. شده پرداخته  ست پولي در رژيم  سيا  در الگوي اول اين دو 
ش شناور شده بدون  شماب تامديريت  شدماب تالي و در الگوي دوم با  ه لي در نظر گرفته 
ست ستناد به مطالعات قبلي در بهينه. ا شتر از ابا ا لگوي يابي رفاه، رتبه رفاه در الگوي اول بي

 تگذارورتي که سياسص در. دوم بوده و هزينه رفاهي در حالت نرخ ارز ثابت کمتر بوده است
رو باشد، تحميل نوسانات کم ه اندک داخلي و قاعده هدفگذاري شده نرخ ارز روببا تورم 

 . شودنرخ ارز موجب کاهش هزينه رفاهي مي
با در نظرگرفتن تكانهدر مطالعه (1420) 2الابري نهبهره پولي، تكانه اي   وري و تكا

ـــتفاده از رويكرد   باز کوچكنظام ارزي مطلوب براي اقتصـــاد  DSGEقيمت نفت و با اس
ستصادر سي کرده ا شور نفتي به قيمت کالا. کننده نفت برر هاي رژيم بهينه ارزي براي ک

در رژيم . وري بســتگي داردبهره نفت و تكانه هاي تجاري به تكانهوارداتي و واکنش طرف
ـــناور رفاه خانوار افزايش يافته و بانك مرکزي توانايي پيش ها و واکنش بيني تكانهارزي ش

ــعيت نهاد ماارقباي خود را دارد،  ــورماهاي با توجه به وض ن اي ،هالي و جريان پولي اين کش
شور سترژيم براي ک سب ني قيمت نفت در  وري و تكانهپولي، بهره اثر تكانه. هاي نفتي منا

انك کننده نفت کمتر و واکنش بصادر هايدر کشور هاارزي ثابت بر مطلوبيت بنگاه رژيم
دهد که در مورد رژيم نرخ ارز بررســي رفاه نشــان مي. اســتها مبهم اين تكانهمرکزي به 

 . جانبه استيك ميخكوب شدن به يك سبد ارزي بهتر از ميخكوب ،ثابت
اقتصاد باز، منطقه يورو  DSGEاي يك مدل در مطالعه (2007) 3آدلفسون و همكاران

ـــتفاده از روش بيزي طرا 1970-2002در دوره   ،در اين مطالعه. اندکردهحي و برآورد را با اس
يج بيانگر اين اســـت که از بين تان. اندهرا گســـترش داد( 2005) 4مدل کريســـتيانو و همكاران

ـــترين اثر را بر توليد و کمترين اثر را بر تورم داخلي تكانه ـــده تكانه بهروري بيش هاي وارد ش
کننده که بر عرضــه نيروي کار فوري و تكانه ترجيحات مصــرهاي بهرهتكانه. داشــته اســت

ــانات توليد نقش مهمي ــانات به مي. دارند موثرند بر نوس توان مشــاهده کرد که انتقال اين نوس
  .واسطه کشش بالاي مصرف داخلي و خارجي و مكانيزم خوب انتقال پولي بوده است

                                                                                                                   
1- Taylor Rule 
2- Al-Abri. A 
3- Aldofson and et al. 
4- Christiano et al. 

http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0022199607000219#bib10
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نان نوســبه تبيي DSGEاي با اســتفاده از مدل ( در مطالعه1390ابراهيمي و توکليان )
 در را سهم بيشترينيج حاکي از آن است که تان. اندي ادوار تجاري اقتصاد ايران پرداختهها

سانات صاد، حقيقى هاىمتاير نو  هاىدرآمد شوک و وريبهره هاىشوک ترتيب به اقت

شترين و نفتى  شوک پول، حجم رشد هاىشوک ترتيببه تورم، نوسانات در را سهم بي

 . دارند ارز نرخ شوک و نفتى هاىدرآمد
ـــت( در مطالعه خود 1386مجتهد و احمديان ) ـــياس هاي ارزي مختلف بر رفاه اثر س

-1347ي )نماطي دوره ز بع رفاهتادر اين پژوهش ابتدا اثر سياست ارزي بر . اندهبررسي کرد
 يل، اريب،تاري ماهاي آدر اين مطالعه، با اســتفاده از شــاخ . شــده اســت بررســي (1383

شناور  ست ارزي  سيا ضيه ثبات  سبي فر صد خطاي ن شه ميانگين مربع خطا و ميانگين در ري
ست سيا ساير  سبت به  شده ن ستمديريت  شده ا شان ميتان. هاي ارزي آزمون  ه دهد کيج ن

ست سيا ساير  سبت به  شده ن شناور مديريت  ست  شتري در متايرسيا هاي هاي ارزي ثبات بي
 . کندحجم پول ايجاد مي واردات و کننده،يمت مصرفقرفاه، شاخ  

ــانتااي ( در مطالعه1387) محمدي و غلامي ــازي نرخ ارز را ثير يكس  هايبر متايرس
براي اقتصــاد ايران با  1340-1380ني ماکلان اقتصــادي )تورم، بيكاري و توليد( طي دوره ز
سيون سنجي خودرگر صاد ستفاده از رهيافت اقت سي و تجزيه واريان (VAR)برداري ا س برر

 . هاستاين متاير بر قيمت کالا و معناداريج حاکي از اثر مثبت تان. اندهکرد
صادي ( در مطالعه1384کميجاني و نادعلي ) ستفاده از الگوي نظري کلان اقت اي با ا

 3slsهاي ارزي را بر اقتصــاد ايران با اســتفاده از روش فلمينگ اثر ســياســت -ندلمااز نوع 
سي کرد شان ميتان. اندهبرر شده عملكرديج ن شناور مديريت  ست  سيا س دهد که  بي در منا
 . هاي هدف )توليد ناخال  داخلي غير نفتي و تورم( داردمورد متاير

بع هدف سياستي که واريانس توليد و تا( در پژوهش خود با استفاده از 1380عربي )
شته باشد، مناسب ترژيم ارزي که کمترين واريانس را  ؛قيمت را در نظر گرفته است لقي دا

ــت ــت بودجهتكانه. کرده اس ــياس ــتمزد در اين مدلهاي نفتي، س  براي دوره اي دولت و دس
ي شده سازهاي مختلف شبيهبع زيان و سناريوتا( با استفاده از ضرايب 1352-1378ني )ماز

زي ربا شــرايط اقتصــاد کشــور رژيم ا هاســال دهد در اينيج اين تحقيق نشــان ميتان. اســت
مناسـب نيسـت و براي داشـتن کمترين هزينه بايد شـرايطي  PPPميخكوب خزنده مبتني بر 

 . ل شودماتعديل نرخ ارز هر دو سال اع ،هنگي سياست پولي بارژيم ارزيماچون ه
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 مدل -3

گلين  (2007مطالعه از مطالعات آدلفسون و همكاران ) اين DSGEچارچوب اصلي الگوي 
ـــكوده )( براي ب2009) 1و کوليكو ( در بخش دولت و بانك 2012خش خانوار و بنگاه و اس

چارچوب تحليلي الگوي تعادل عمومي پوياي تصادفي با توجه . مرکزي استفاده شده است
ه پيروي ب کننده نفت گسترش داده شده است وصادر به خصوصيات اقتصادي يك کشور

نبال کنترل نرخ رشد پايه پولي به د سياستگذار (2012اسكوده )( و 1391ليان )وکاز مطالعه ت
سمي شد ا ست و نرخ ر ست که نيروي کار را مطالعه موردالگوي . ارز ا شامل خانواري ا  ،

ــه مي ــولات متکند، کالاعرض ــرف خريداري و محص يز را در بازار رقابت ماها را براي مص
. است شده گرفته( 1997) 2مدل پايه از ديگسيت و استيگليتز. رساندميانحصاري به فروش 

 . ( استفاده شده است1983) 3براي چسبندگي قيمتي از روش کالو

 

 خانوار -3-1
شامل، صاد  ست که اقت ست که با عمر نامحدود زندگي خانوار فرض بر اين ا شابه ا هايي م

سبد کالامي سرکنند، از  صرفي و  شيني ثابتيهماهاي م شش جان   (CES) 4اي داخلي با ک
نند پول نقد داخلي، ماهاي داخلي اراييکنند و داســتفاده مي

tM،اوراق قرضــه دولتي ، 
tB ،

 b، اسميبهره يكساله که نرخ 

t-1r خانوار از نگهداري تراز . داردکند، نگه ميرا پرداخت مي ، 

 حقيقي پول،
t

t

t

M
m

P
 مطلوبيت کسب کرده و به واسطه عرضه کار ،

tL مطلوبيت از دست ،

 . شودتعريف مي (1رابطه )صورت فرم تبعي مطلوبيت خانوار به. دهدمي

(1)       m

1 σ 1 v
1 bt t t

t t

t 0

C Lγ
E ( β m  φ

1 σ 1 b 1 vm

  




 
  

   
 

 که در آن  tE ،ظارات 0عملگر انت  β 1   حات بين دور 1اي مصـــرف، هنرخ ترجي
0


 

1اي مصـرف، هدورکشـش بين
0

v
 1 ،کشـش عرضـه نيروي کار

0
mb
  کشـش تراز حقيقي

                                                                                                                   
1- Gelain and Kulikov 
2- Dixit and Stiglitz  
3- Calvo 
4- Constant Elasticities Substitution 
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ـــتند ـــر خانوار ترجيحات خود را در برابر قيد بودجه خود. پول هس  هيماو قاعده حرکت س
 . کندحداکثر مي (3( و )2روابط )صورت به
(2)    i b t t-1 t-1 t t

t t t t t t t t-1 t t-1 t t t-1

t t t t t

B B m D TA
+ p I + +m +T £R u K -ψ u K +w L + 1+r + + +

P π P
C

P P
 

(3)                        t
t k t-1  t

t-1

I
K = 1- δ K + 1- S I

I

  
  
   

 

iدر آن 
i t
t

t

P
p =

P
ــاخ  قيمت کالا  ــبت ش ــر هاينس ــاخ  قيمت گذاريهماس ي به ش

صرفي، کالا هاي م
t t  w  ,Rسرنرخ اج ستمزد حقيقي، مااره حقيقي  يه و د

tTA هاي پرداخت
ها، ت به خانوارلانتقالي دو

tP هامتيق سطح عمومي ،
t Dسمي شده بنگاه سود ا هاي توزيع 

کننده کالاي واسطه، توليد
t K يه در دوره ماحجم سرt  و

kδ (0,1) يه مانرخ استهلاک سر
صي صو ست خ سرنرخ بهره. ا و tيه در دوره مابرداري از  tψ u برداري از بع هزينه بهرهتا

 هاييه که داراي ويژگيماسر ψ 1 =  و 0 t ψ' u  . است 0<

t

t-1

I
S

I

 
 
 

 1، بر اساس مطالعه کريستيانو و ديگرانستايه مابع هزينه تعديل سرتاکه  

=S(1)شود داراي ويژگي( فرض مي2005) S (1)= 0 است . 
ضه نيروي کار، رابطه )تاي سازحداکثراز  ضاي 4بع مطلوبيت خانوار عر نده ما(، تقا

صرف، رابطه )5طه)حقيقي پول داخلي، راب ي، گذاريهماسر (، معادله اويلر6(، معادله اويلر م
 .2( است8يه، رابطه )ماگذاري سرهاي قيمتو معادله پويايي (7رابطه )

(4)                                     
v

t
t -σ

t

φL
w =

C
 

(5)                                     
 

m-b -σt
t t

t

r
γ m = C

1+r
   

(6)                                  
-σ

-σ t+1
t t t

t+1

C
C = 1+r βE

π

 
 
 

 

(7)                  
2

i it t t t+1 t+1
t t t t+1 t+1

t-1 t-1 t-1 t t

I I I I I
P = q 1- S - S' + βE q ε S' 

I I I I I

        
        
         

 

                                                                                                                   
1- Christiano, Echenbaum and  Evans 

در اين روابط با فرض اينكه  -2
t

  ضريب لاگرانژ قيد بودجه خانوار و
t

 سرمايه ض ريب لاگرانژ قيد قاعده حرکت 

tخانوار باشند،  مسأله در

t

t

q



  همانq توبين خواهد بود . 
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(8)                      1
1 1 1 11t

t t t k t t t

t

q E q u R u


  



   
      

 

 ی داخلی و وارداتیگذاریهماسر مصرف و -3-1-1
 . هاي داخلي و وارداتي استلااز مصرف کا (CESشود مصرف کل ترکيبي )فرض مي

(9)                  
1 1 11 1

( ) 1 ( )     1


  
 

   

   
    
  

c

c c c

c c
c c

d m

t c t c t cC C C 

dکه در آن 

tC  وm

tC ـــتندبه  . ترتيب کالاي مصـــرف توليد داخل و کالاي وارداتي هس c

 هاي داخلي و خارجي، کشش جانشيني کالا  cهاي مصرفي توليد داخل از کل سهم کالا
 . ( است10مطابق رابطه )مصرف است که در آن مخارج مصرفي خانوار 

(10)                                      d d m m

t t t t t tPC = P C + P C 
dکه در آن 

tP و هاي توليد داخل شاخ  قيمت کالاm

tP هاي وارداتي شاخ  قيمت کالا
 شود:صورت زير تعريف مياست که به

(11)                       m *

t t tP = S P 
ـــازي رابطه )با حداقل ـــبت به )10س ـــده 11( نس ـــاي  tC( براي مقدار داده ش تقاض

 . آيددست مي به ( 13( و )12روابط )صورت و وارداتي به هاي مصرفي داخليکالا

(12)                         
t t             (1 )

c cd m
d mt t
t c t c

t t

P P
C C C C

P P

 

 

 

   
     

   

 

(13)                                
m *

m t t t
t t

t t

P S P
γ = = = e

P P
 

شاخ  قيمت کل مصرف 9( در رابطه )12با وارد کردن روابط ) رابطه  صورتبه( 
 . آيدميدست ه ب( 14)

(14)                    
1

1 11
( ) 1  

c ccd m

t c t c tP P P
  
    

  
 

ــود هاي مصــرفي، فرض مينند کالاماه ــر بعتاش  از CESترکيبي  ي کلگذاريهماس
 . است (15رابطه )صورت ي داخلي و وارداتي بهگذاريهماسر

(15)                     
1 1 11 1

( ) 1 ( )

i

i i i

i i
i i

d m

t i t i tI I I


  
 

  

   
   
  
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dکه در آن

t I  وm

tI  ـــر ند و گذاريهماس ـــت يد داخلي و وارداتي هس ـــهم  iαي تول  س
ي داخلي گذاريهماسر کشش جانشين iي گذاريهماسر ي توليد داخل از کلگذاريهماسر

ب ترتيي داخلي و وارداتي بهگذاريهماســر شــود قيمتهمچنين فرض مي. و وارداتي اســت
ند ـــت کالاي مصـــرفي داخلي و وارداتي هس مت  با قي کل. برابر  قل کردن مخارج  حدا  با 

ــر ــبت به قيد )گذاريهماس ــاي15ي خانوار نس ــر ( تقاض ــي و داخلي گذاريهماس ــوص ي خص
 . آيددست ميبه (16رابطه )صورت به

(16)              
d m

t t
i ii i

t t

P P
α ( )                     1 α ( )    

P P
i id m

t t t tI I I I
  

          

خواهد  (17رابطه )صورت ي کل بهگذاريهماسر شاخ  قيمت ،با لحاظ توابع تقاضا
 . بود

(17)                        
1

1 1 1(1  )i i i
i d m

t i t i tP P P
          

 

 نهاییکالای  دکنندهیتولبنگاه  -3-2
nojنهايي در اقتصاد وجود دارد کهفرض بر اين است که يك بنگاه کالاي 

tY  واحد از توليد
ي رقابت انحصــاري توليدکننده کالاي واســطه،هابنگاه j Î jدر قيمت  0,1

tP  تاخريده 

t

noY  رابطه ) وري با بازده ثابت نسـبت به مقياس زيرنهايي را با اسـتفاده از بهرهواحد کالاي
 . توليد کند ((18)

(18)                          
t

1
11

1noj

t j

0

d








 

  
  


p
t

p
tnoY Y 

 که در آن   p

t يند آشود از فرکننده است که فرض ميقيمت توليد 1تكانه تصادفي فرانشان
AR(1) ( 19يعني رابطه) کندتبعيت مي . 

(19)            2log log log log       ~ . . . 0,p p p p p p

t p t t t pu u i i d N            
ساس آن سازحداکثرنهايي کننده دف توليده ست که بر ا سود خود ا ضا تاي  بع تقا

 . است (20رابطه ) صورتبهام j واسطهبراي کالاي 

                                                                                                                   
1- Mark-up 
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(20)                     
t

j
noj t

t d

t

P
                              j ,

P

p
t

p
t

noY Y








 
   
 

1

01 

هاي توليد ســازي آن شــاخ  قيمت کالا( و ســاده18( در رابطه )20) با لحاظ رابطه
 . آيددست مي به (21)صورت داخل به

(21)                               d j

t t jP (P ) d

p
t

p
t






 

  
  


11

0

 

 های واسطهکننده کالای تولیدهابنگاه -3-2
يه خودماکننده کالاي واسـطه در يك بازار رقابت انحصـاري سـرام توليد jبنگاه 

1

j

tK 
 را با 

ـــر kيه مانرخ اجاره س

t   Rو نيروي کار  j

tL  ـــتمزد را با دس
tW  را براي توليدj

tY  واحد کالاي
 . کندداگلاس استخدام مي -بع توليد کابتايك  صورت بهواسطه 

(22)                                   
α χ j j 1 j

t t 1 t 1 ta K Kg L Φ

  no j

tY 
که در آن  α سر0,1 هزينه ثابت،jΦيه در توليد، ماسهم 

1 Kgt
سر ،يه عموميماحجم 

 χ هاي خصوصي استبر توليد کالا يه عموميمازان اثرگذاري حجم سرکننده ميتعيين . 

ta شود از فرآينداست که فرض مي يوربهره تكانهAR(1) (23رابطه )صورت  به 
 . کندتبعيت مي

(23)                    2

1log log                              ~ . .   0,   a a

t a t t t aa a u u i i d N   
. ( اســت23ه )رابطبع توليد تاتوليدکننده به دنبال حداقل کردن هزينه خود نســبت به 

jنهايي حقيقي توليداضــاي نيروي کار و هزينه تق C. O. Fاز معادلات 

tY ــت مي هرا ب دس
 . وريمآ

(24)                              
1

t

1 α

α

t
t t

R
L K

w



 

(25)                             

 

α

χ

t 1α 1 1

α1
Kg

1 α

t t

t t t

MC R

P a w









 




 

( در اقتصــاد اســت که 1983کالو )فرض بر اين اســت که چســبندگي قيمتي از نوع 
اســاس آن نســبت تصــادفي بر 1 p  قادر به تعديل قيمت خود هســتند  هابنگاهدرصــد از 
يي هااهبنگبراي آن . ي خود نيستندهامتيققادر به تعديل  هابنگاهدرصد از  pکه يحال در
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ند که نمي ته  هامتيقود را بهينه کنند ي خهامتيقتوان ـــ به تورم دوره گذش در اين دوره 
 . شودبندي ميشاخ  (26رابطه )صورت به

(26)                                      j j 

t k tP P
pd

t



  

که در آن 
1

 
d

d t
t d

t

P

P




 ،نرخ تورم داخليp  0و  1يبندمعيار شاخ 1p  است . 

د هاي تنزيل شده انتظاري خوني بنگاه توليدکننده کالاي واسطه سودمادر هر دوره ز
سبت به دنباله سطه توليدکننده تااي از را ن ضاي کالاي وا سود . کندنهايي حداکثر ميبع تقا

سهامداران  وانعن بهبه خانوار  هشدعيتوزسود  صورت بهو  شدهبستهبا يكديگر جمع  هابنگاه
معادله نيا در. شودمي دهيبازگردان

t k 
خانوار،  نهايي درآمد اسميمطلوبيت  

t kmc 
هزينه  

 . است نهايي خانوار

(27)                           1

0 1

  ( )


 





   

  

 
 

 
 

p

jk
k d nojt k t

t p t s t k t kd
k st t k

P
Max E mc Y

P
 

 . کندحداکثر مي( 8*=2رابطه )حدوديت تقاضاي را نسبت به مکه آن 

(28)                              

1

1

1










   

 

 
  
 


p
t k

p
tp

jk
noj d not

t k t s t kd
s t k

P
Y Y

P
 

ـــد از بنگاه pبا توجه به اينكه در هر دوره ( و 26قيمت خود را از رابطه ) هادرص
1 p  بقي نيز قيمت خودمادرصــدd*

t( )P کنند، مي( تعيين مي27ابي )يهبهينمســاله  را از
 . ( بيان کرد29رابطه )صورت را به (21توان رابطه )

(29)                       
1

1
1

1d d * 1
t 1 t 1P P 1

p
t

pp pt
t

d d

p t p tP



 
  






 

 
   
  

 

صــورت با تعريف قيمت نســبي داخلي به
*

*

t

d
d t

t

P
P

P
  مســاله  شــرط مرتبه اول حلو

 . آيددست ميه ب (30)رابطه منحني فليپس کينزي جديد به شكل لگاريتم خطي 

(30)             
  

 
 1 1

1 1

1 1 1

p ppd d d p
tt t t t t

p p p p

E mc
  

   
   

 

 
   

  
 

 

                                                                                                                   
1- Indexation 
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 بخش نفت -3-3

oشــود در هر دوره بنگاه دولتي مقدار ( فرض مي2010) 1بر اســاس الگوي بالك و همكاران

tY 

کشـــش  o که در آن  CES توليد کل ترکيبي. ذخاير نفتي اســـتتوليد نفت با اســـتفاده از 

 . ((31)رابطه ) استسهم توليد نفتي در توليد کل  oجانشيني توليد نفتي و غير نفتي و

(31)                              
1 11 1 1

1

o

o o o

o oo i
o no

t o t o tY Y Y


  
   
   

   
 

 

oکه در آن 

tY ـــود از يك ارزش افزوده بخش نفت اســـت و فرض مي  AR(1)فرآيندش
 کند( تبعيت مي32رابطه )صورت به
(32)             2

1log log                                ~ . .   0,  
O O

O

Y YO O

t O t t t Y
Y Y u u i i d N 

 

 دولت و بانک مرکزی -3-4

ست که هدف دولت متوازن  شتن نگهفرض بر اين ا ست و بانك مرکزي با  دا بودجه خود ا

صادي، دولت را ياري ميمتحفظ ثبات قي شد اقت سعي مي. کندها و افزايش ر کند، دولت 

هاي گذاري( از طريق درآمديهماهاي خود را به شكل جاري )مصرفي( و عمراني )سرهزينه

ــل از دريافت  ــارکت و درآمدماحاص ــل از نفت متوازن ليات و فروش اوراق مش هاي حاص

زي قادر خواهد بود ســياســت پولي را بدون در توازن بودجه بانك مرکصــورت  در. ســازد

ــــه منبع  مــاا ،ل کنــدمــاگرفتن محــدوديــت بودجــه دولــت اعنظر ــا وجود اين س اگر ب

درآمدي،کســري اتفاق افتد دولت از طريق اســتقراض از بانك مرکزي يا برداشــت ســپرده

ـــت،  به  کند که اينبودجه مي مينتاهاي خود نزد بانك مرکزي که به معني خلق پول اس

سلطه  ستمامعني  صل از درآمد توجه قابلنكته . لي ا ست که فروش ارز حا هاي نفتي اين ا

به بيان رياضي قيد بودجه . شودصورت تايير در ذخاير خارجي ظاهر مي به بانك مرکزي به

 . مفروض است (33رابطه ) صورت بهدولت 

                                                                                                                   
1- Balke, Brown and Yucel 
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(33)        
g gc i

g g b t t t-1 t t t t t-1 t
t t t-1

t t t t t t t t

P P B TA T B M - M RCB
C +  I + 1+r + = + + +

P P p P P p P P

 
 
 

 

(34)                                    
g gc i

g gt t
t t t

t t

P P
G = C + I

P P
 

gکه در آن gc ig g

t t t tP C ،  PI ـــر مخارج ي )عمراني( و مخارج مصـــرفي دولت وگذاريهماس
t

t

RCB

P
  . تايير در ارزش ذخاير خارجي است  tGصورت مجموع  مخارج دولت است که به

ـــودجاري و مخارج عمراني تعريف ميمخارج  مخارج جاري و مخارج عمراني دولت . ش
هاي توليد داخل و از کالا CESبعي از توابع تاي خصوصي، گذاريهماسر نند مصرف وماه

 :((36و ) (35) وابط)ر به عبارت ديگر. خارج است

(35)                     
1 1 1 11

d g m g

t t(C ) 1 (C )

cg

cg cg cg

cg
cg cgcg

g

t cg cgC



  
   

   
   
  

 

(36)                     
1 11 11

( ) 1 (( ) )

ig

ig ig ig

ig ig ig
ig

g
g d m g

t ig t ig tI I I



  

   

   
   
 
 

 

g  که در آن

tC m g

t(C ) , ,g

tI  و( )m g

tI ـــاي کالاي مصـــرفي توليد داخل و  به ترتيب تقاض
  . تنداي توليد داخل و وارداتي توسط دولت هسيهماوارداتي و تقاضاي کالاي سر cgوig 

ي گذاريهماســر اي توليد داخل در کل مصــرف ويهماترتيب ســهم کالاي مصــرفي و ســر به
 دولت و  cg و

ig ــرفي توليد داخل و خارج و  به ــيني بين کالاي مص ــش جانش ترتيب کش
بر اســاس اين روابط و مطابق روابط . اي دولتي توليد داخل و وارداتي اســتيهمالاي ســرکا

اي توليد داخل و وارداتي توســـط دولت يهماهاي مصـــرفي و ســـرقبل توابع تقاضـــاي کالا
 . شودمياستخراج  (38( و )37روابط )صورت به
(37)                      ( )                ( ) 1      

cg cgd m
d g g m g gt t
t cg t t cg tcg cg

t t

P P
C C C C

P P

 

 

 

   
     

   

 

(38)                             ig  ig

t

α ( )                ( ) 1 ( )  
P

ig ig

d m
g

d g m g gt t
t t t ig tig

t

P P
I I I I

P

 


 
   

( شـاخ  قيمت 36( در رابطه )38( و روابط )35( در رابطه )37با قرار دادن روابط )
 :((43( و )42)روابط ) ترتيب عبارت هستند از ي دولت بهگذاريهماسر مصرف و

(42)                         
1

1 11
( ) 1  

cg cgcgcg d m

t cg t cg tP P P
 

 
    

  
 

(43)                               
1

1 11
( ) 1  

ig igigig d m

t ig t ig tP P P
 

 
    

  
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 . است (44رابطه )صورت  يه دولتي بهماقاعده حرکت سر
(44)                          11              0,1g g g

t t g t gK I K    
رگرســيون مرتبه آيند خودشــود که مخارج جاري و عمراني دولت از فرفرض مي 
 . کنندعيت ميتب( 46( و )45روابط )صورت  اول به

(45)           2

1log log          . .   0~ ,     
OYcg cg

t cg t t t t cgcg cg u u u i i d N 
(46)           2

1log log        . .   0,  (1 ) ~     
OYg g ig ig

t cg t t t t igI I u u u i i d N           
ــته مي( 47رابطه ) صــورت بهبانك مرکزي هســت که  ترازنامهن ماپايه پولي ه نوش

 . شود
(47)                                

t t t tM = DC + S FR 
 . است( 48رابطه )صورت  ات آن بهکه تايير

(48)                     
t t -1 t t-1 t t t-1 t-1 t M - M = DC - DC + S FR - S FR - RCB 

که در آن 
tDC   ،بارات داخلي اعت

tS  ـــمي  ،نرخ ارز اس
tFR  خال خارجي يعني  ذخاير 

ه با اســتفاده از نرخ ارزهاي خارجي بانك مرکزي کدارايي
tS  به پول داخلي تبديل شــده و

tRCB  هستندتايير نرخ ارز  واسطهبهتايير در ذخاير خارجي . 

  :صورت حقيقي عبارت است از ( به46رابطه )
(49)                                   

t t t tm dc e fr  
در آن که

tm و tdc  نســبت به شــاخ  قيمت داخلي  tPو
tfr  نســبت به شــاخ  قيمت

خارجی
*  tP تعدیل شده است . 

 

 تسویه بازار و انباشت ذخایر خارجی
ي با ترکيب قيد يعن ،هستند و تقاضاي کل با يكديگر برابر سويه بازار عرضه کلدر شرايط ت

سويه بازار بهبودجه مصرف شرايط ت رابطه  صورتکننده و دولت و ترازنامه بانك مرکزي، 
 . شودفراهم مي (50)
(50)                            t t 1 tψ u Kt t t t tY C I G X IM      

t
IM وجود وارداتي و مصرف  گذارييهماسر مادر مدل ، بيــــانگر ســــطح واردات است
 . شودساده مي (51رابطه )صورت ، شرط تسويه بهدارد

(51)                              m m m g m g

t t t tC I (C ) (I )tIM     
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صــورت  شــود بهي حاصــل ميرنفتيغنفتي و صــادرات  صــادرات کل که از مجموع
ـــش بين کالاي مصـــرفي داخلي و کالاي   η*اســـت که در آن  (53و )( 52روابط ) کش

*اي براي خارجيان اســـت و يهماســـر

tY  و*

tP ترتيب درآمد و قيمت خارجي و بهx
x t
t *

t

P
γ =   

P
 

 . هستندصادرات  قيمت نسبي

(52)                         
*

*

η
η

* x *t
t t*

t

P
  γ

P

x

t tXno Y Y


 

  
 

 

(53)                                           
t t tX Xo Xno  

به فت  بدون ن ناخال  داخلي  يد  له تول عاد طه )صـــورت بر اين اســـاس م   (54رواب
 . آيددست ميه ب
(54)                     

t t t

d d d d

t t t t-1 t

no g gY = C +(C + I +(I +ψ) u K + Xno) 
ـــت دارايي خارجي بانك مرکزي از فرآيندفرض مي ـــود که انباش  (55) روابطه ش

 . کندتبعيت مي
(55)                   *

t t-1 t t t tFR = FR + P Xo + Xno - IM( )   
*با تعديل اين رابطه نســـبت به شـــاخ  قيمت خارجي

tP انباشـــت ذخاير خارجي ،
 . ((56)رابطه ) حقيقي عبارت خواهد بود با

(56)                                  t-1
t t t t*

t

fr
fr = + Xo + Xno - IM

π
 

 
 سیاست پولی و ارزی -3-5

ست، نمي ستوري ا شودر ايران به دليل اينكه نرخ بهره د ستفاده  . دتواند به عنوان يك ابزار ا

شناور  هاي رهاي قانوني در بازابانك مرکزي از طريق دخالت شده تيريمددر رژيم ارزي 

ــدپول و ارز مي ــهدر اين مدل مقام پولي داراي . تواند به اهداف عملياتي خود برس هدف  س

نرخ ارز اســت کــه براي دستيابي به اين اهداف رشد  حفظ سطح توليد و کنترل نرخ تورم،

. ندکاسـتفاده مينرخ رشـد پول و کنترل  نرخ ارز اسـمي( رشـد) از دو ابزار کنترل بازار ارز

 پايهنرخ رشد  ،سياستگذار. نرخ رشد پايه پولي است ،سياستي در اختيار بانك مرکزيابزار 

يعني کاهش انحراف از توليد در وضــعيت  ،کند که اهداف خودرا به نحوي تعيين مي يپول
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ــعيت پايدار را  از مقدار حقيقي نرخ ارزانحراف از تورم هدف و تورم پايدار و انحراف  وض

 . حداقل کند

ــود ض ميفرهمچنين  ــمني تورم هدف بهکه ش ــورت ض ــودتعيين مي ص بيان به . ش

که معمولاًاز آن ،ديگر که  جا  هدفگذاري تورمي را  به بانك مرکزي در ايران چارچوب 

ا ب ماا ،گيردداراي ويژگي اعلام عمومي نرخ تورم هدف است را در پيش نمي طور مشخ 

ــخصــي از تورم را در ذهن ــطح مش ــيدن به آن  دارد که به اين حال در هر دوره س دنبال رس

ــت،  ــمني تورمي را فرض مينوعي هدفبنابراين اس ــاس. کنيمگذاري ض رض ف ،بر اين اس

سيوني مرتبه اول  شودمي تبعيت  (58( و )57روابط ) صورت بهکه از يك فرآيند خودرگر

کند که در آن ضريب مدلمي
T نزديك به يك است .

t dc  ،نرخ اعتبارات داخليt 

تورم،  T

t ،تورم هدفtY ،توليدte نرخ ارز حقيقي هستند . Y وe يد و نرخ ارز مقدار تول

 . هستنددر وضعيت پايدار 

(57)                  
10 2 3

1

hh h h

t t t t t

T

t

dc dc Y e

dc dc Y e






      

       
      

 

(58)             2

1log           ~ . .  o 0g ,l  


    

T T T

T

T T

t t t tu u i i d N 
 

0h،2اين رابطه، در  1 h ،h  3  وhت بانك مرکزيميزان حساسيدهنده ترتيب نشانبه 

از توليد و  انحراف ،هدفگذاري نرخ تورم نرخ رشد پايه پولي،سطح ثابتي از  به حفظ نسبت

 . نرخ ارز استسطح ثابتي از  تعهد به حفظ

شده، يدر رژيم ارز ستبانك مرکزي  شناور مديريت  سي تيك و مااز طريق دخالت 

ـــيدن به اهداف خود از  تواندقانوني در بازار پول داخلي و در بازار ارز خارجي مي براي رس

بازار ارز نيز بانك در . اســتفاده کند دو ابزار نرخ رشــد حجم پول و کاهش نرخ ارز اســمي

هدف،  قدار تورم  به انحراف تورم از م عادلي آن و  از GDPانحراف مرکزي  قدار ت م

عادلي آن واکنش نشـــان مي قدار ت يق واکنش از طراين . دهدانحراف نرخ ارز واقعي از م

 . گيردميصورت ( 60و ) (59روابط )ري تاقاعده رف
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(59)                                           
1

t
t

t

S
d

S 

 

(60)                 
0 1 2 3 4

1

K K K K K

t t tt t t t

t
T

t

d Y e e fr
YY e

d

d d






                  

      
           

 

سمي tdکه در آن شد نرخ ارز ا   ر  tSست شان به 4Kو  3Kو  2Kو K 1K 0. ا ترتيب ن

سبت بهدهنده  سيت بانك مرکزي ن سا سمي ح تورم، هدفگذاري نرخ دوره قبل،  نرخ ارز ا

ـــاير بتنس حفظ سطح ثابتي ازو نرخ ارزحقيقي سطح ثابتي از  حفظ انحراف از توليد،  ذخـ

 . است GDPبه  ارزي

ـــناور ارزي دخالتي در بازار ارز وجود ندارد و تراز پرداخت ها در تعادل در رژيم ش

بنابراين ذخاير خارجي اين دوره با ذخاير خارجي دوره قبل برابر بوده و ســـياســـت  ،اســـت

1tود و به جاي آن معادله شارزي از مدل حذف مي tfr fr  شودبه مدل اضافه مي . 

ـــت کاهش نرخ ارز  ـــياس در رژيم ثابت ارزي دولت در بازار ارز دخالت کرده و س

خ شود، نررا اجرا کرده و سياست پولي مبني بر نرخ رشد پول از معادلات حذف مي اسمي

معادله . فر استص رشد پول
1t tdc dc شودبه مدل اضافه مي .  

در اوراق  هاي قانوني و سيستميدر رژيم ارزي شناور مديريت شده از طريق دخالت

 . شوديعني هر دو معادله سياستي مدل استفاده مي ،و بازار ارز (بازار پول) قرضه
 

 بخش خارجی-3-6

ست، فرآي صاد باز کوچك ا ضر در اين تحقيق يك اقت روابط صورت به AR(1)ند مدل حا

 . براي تورم خارجي و توليد خارجي در نظر گرفته شده است (62( و )61)

(61)           
* *

* *

* * * * π π 2

t t-1 t tπ π
logπ - logπ = ρ logπ - logπ +u      u ~ i.i.d N 0,σ   

(62)              
* *

* *

* * * * y y 2

t t-1 t ty y
logy - logy = ρ logy - logy +u     u ~ i.i.d N 0,σ 
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 های الگوبرآورد پارامتر -4

ستفادبراي تعيين پارامتر شده که در اين روش مقاديهاي اين مدل از روش برآورد بيزي ا ر ه 

 باشد و چنانچه اطلاعات دقيقي باشد، روشها به عنوان اطلاعات پيشين مياوليه براي پارامتر

ر شود و اگر اطلاعات اوليه نادرست باشد اين روش به حداکثبيزي تبديل به کاليبراسيون مي

ست شيشود، پس مييي تبديل ميماندر سيما توان گفت رويكرد بيزي رو ون و بين کاليبرا

 .(1994، 1)هميلتون يي استمانحداکثر درست

 
 های اقتصاد ایرانهای کالیبره شده مدل براساس دادهداده -(1جدول )

gI

g
 

gC

g
 

gI

y
 

gC

y
 x

y
 imt

y
 I

y
 C

y
 

3/0 7/0 3/0 15/0 23/0 18/0 11/0 52/0 

dc

m
 efr

m
 imt

fr
 xno

fr
 xo

fr
 xo

nof
 xno

x
 xo

x
 

41/0 59/0 5/1 3/0 7/1 4 16/0 83/0 

 g
m

c
γ  g

m
i
γ  g

d
c
γ  g

d
i
γ dIγ 

mIγ mγ γd 

94/0 26/1 11/1 03/2 89/0 69/0 28/1 97/0 
 های اقتصاد ایرانمنبع: محاسبه نویسندگان بر اساس داده 

 

 1393:4 تا 1369:1ني مادر اين بخش به برآورد خطي مدل اقتصــاد ايران در دوره ز

ــتفاده از داده با ــلي مياس ــاس داده. پردازيمهاي فص ــرف اين تحليل بر اس ــلي مص هاي فص

)به قيمت  CPI)(2(، تورم مصـرف کننده1376يمت پايه حقيقي، توليد ناخال  داخلي )به ق

، نرخ رشــد پايه پول، مخارج مصــرفي دولت )به قيمت پايه PPI)(3( تورم داخلي1383پايه 

)ارز بازار آزاد( به عنوان متاير قابل مشاهده هستند که از بانك  ي(، نرخ رشد ارز اسم1376

براي . ايران گرفته شــده اســت ني بانك مرکزي جمهوري اســلاميماهاي زاطلاعاتي ســري

                                                                                                                   
1- Hamilton  
2- Consumer Price Index 
3- Product Price Index 

http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=2&cad=rja&uact=8&ved=0CCIQFjAB&url=http%3A%2F%2Fen.wikipedia.org%2Fwiki%2FConsumer_price_index&ei=C3LiVJiGGoLjaOuZgZAC&usg=AFQjCNH118lUmoRmZ-h81wrrh6gmCNfitw&sig2=3DIMHDtDLu4FK02Jg1zNWg
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سپس از گيري از دادهها پيش از لگاريتمکردن داده وارد شده و  صلي انجام  ها، تعديلات ف

ته شـــده و درداده گاريتم گرف فاده از فيلتر هدريك ها ل ـــت با اس عد  ـــكا-مرحله ب  1تپرس

 . اندروندزدايي شده
 

 هاکالیبره کردن پارامتر -4-1

هاي واقعي سازي با دادهها شبيهداده ،( براي ايجاد حداکثر انطباق1989) 2با توجه به توصيه پلاسر

ست شده ا شده در محيط نر. ارزشگذاري    3فزاري داينرامبراي تحليل تجربي از معادلات خطي 

 . اندن اين مطالعه کاليبره شدهازير بر مبناي محاسبات محققي هاپارامتر. شوداستفاده مي

که  4نبايد توزيع، ميانگين و انحراف معيار پيشيها کاليبره شدند، پس از اينكه پارامتر

اي ميانگين و ربا در نظر گرفتن مقادير اوليه ب. براي پارامتر در نظر گرفته شــده، تعيين شــود

ــتفاده از روش بيزي، پارامترمي ،هاانحراف معيار پارامتر يع، توز. ها را برآورد کردتوان با اس

شين و ن صل از برآورد بيزي پارامترتاميانگين پي سينيج حا ( ارائه 2در جدول ) 5ها ميانگين پ

 .6شده است
ـــين هر يك از پارامتر ـــاس ويژگيتوزيع پيش هاي ن پارامتر و ويژگيهاي آها بر اس

ـــده ـــه پارامتر تاتوزيع ب ،براي مثال. اندتوزيع موردنظر انتخاب ش ـــت که با س ، توزيعي اس
ـــخ  مي پايين مش حد  بالا و  حد  يار  يانگين، انحراف مع ـــودم نابراين براي برآورد . ش ب

. ستفاده شودبهتر است از اين توزيع ا ،گيرندهايي که در بازه خاصي از اعداد قرار ميپارامتر
 , نند ماهايي در مورد پارامتر ,c p    ـــفر  تاگيرند از توزيع بيك قرار مي تاکه در بازه ص

. اده شده استاستف ماهايت از توزيع گانبي تاها با دامنه صفر براي پارامتر. استفاده شده است
فاده از الگوريتم متروپوليس ـــت پ -با اس به برآورد  ـــتينگز  اخته ردهاي مورد نظر پارامترهس

 . باشد 25/0-4/0بين  بايدکه نرخ پذيرش مدل بايد در نظر داشت . شودمي

                                                                                                                   
1- Hodrick. Prescott 
2- Plosser  
3- Dynare 
4- Prior Mean and Standard Deviation  
5- Posterior Mean and Standard Deviation 

شده براي پارامترها از مطالعات ابراهيمي و توکليان )براي  -6 شين در نظر گرفته  ( و کميجاني و توکليان 1390مقدار پي
 . ( استفاده شده است1391)
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 های مدلتوزیع پیشین و پسین پارامتر -(2) لجدو

 فاصله اطمينان پارامتر
مقدار 
پسيني 
 پارامتر

مقدار 
پيشيني 
 پارامتر

 پارامتر توضيحات توزيع پارامتر

9795/0-93665/0 0٫9560 0٫960 Beta نرخ تنزيل زماني  
8673/0-8046/0 0٫83215 0٫850 beta سهم مصرف از کالاي داخلي 

c 
428/0-3236/0 351/0 0٫53 beta 

ها که قيمت درصدي از بنگاه
 p توانند تعديل کنند. خود را نمي

279/1-175/1 197/1 193/1 gamma 
 عكس کشش 

 σ اي مصرفهدور بين

20/6-10/6 6٫153 6٫17 gamma 
کشش مصرف بين کالاي 

 c وارداتي و داخلي

59/0-56/0 58/0 0٫58 beta 
ضريب خودهمبستگي نرخ 
ig رشد مخارج عمراني دولت

 

269/0-230/0 0٫24 0٫25 beta 
ضريب خودهمبستگي نرخ 

cg رشد مخارج دولت
 

380/0-274/0 0٫327 0٫27 beta 
ضريب خودهمبستگي 

 o صادرات نفت
693/0-652/0 0٫67 0٫68 beta ضريب خودهمبستگي نرخ ارز 

d 
81/0-77/0 79/0 78/0 beta 

ضريب خودهمبستگي نرخ 
 dc رشد پول

925/0-85/0 89/0 9/0 beta 
ضريب خودهمبستگي 

 a وريبهره

(70/2-)-(807/2-) 057/2- 85/2- norm 
ضريب اهميت توليد در تابع 

2h العمل سياست پوليعكس
 

025/0-005/0 015/0 02/0 norm 
ضريب اهميت نرخ ارز حقيقي 

العمل سياست در تابع عكس
 پولي

3h
 

(197/1-)-(147/2-) 057/2- 05/2- norm 
ضريب اهميت نرخ ارز حقيقي 

العمل سياست در تابع عكس
 پولي 

3k
 

 (67/0-)-(78/0-) 73/0- 75/0- norm 
ضريب اهميت ذخاير خارجي 

العمل سياست در تابع عكس
 پولي 

4k
 

 های تحقیقمنبع:یافته
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نتهاي نمودار  (MCMC) (1998)  1بروکز و گلمن رکوفمابا زنجيره  کارلومو
ـــتي جواب ـــلي براي درس ــــتهــاي مرجع اص ــار. مــدل اس  الگوريتم  داينر چنــدين ب

ر اين تاها منطقي باشــد بايد رفيج اين زنجيرهتااگر ن. کندهســتيگز را اجرا مي -مترو پوليس
ز و آزمون تشــخيصــي بروک. ها شــبيه به هم باشــد يا به ســمت يكديگر همگرا شــوندزنجيره
ـــاخ  با نام( داراي 1998گلمن ) ـــه ش ارائه  MCMCاز طريق  Interval,m2,m3هاي س

صله اطمينان به دهدکهمي ش  80ترتيب بيانگر فا صدي از ميانگين واريانس وگ سوم تادر ور 
ستپارامتر ستفاده از اين نمودار. ها شرايطي براي همگرايي مي ((1)ها )در پيوست با ا توان 

بر اســـاس اين آزمون تك متايره . کردها ارائه هاي پارامترورتام گشـــماو ثبات نســـبي در ت
دار به مق در نهايتها به هم نزيك شـــده پارامتر تماماي اي و بين نمونهنهواريانس درون نمو
ـــوندثابتي همگرا مي ـــتي اين آزمون مي. ش يج برآورد رويكرد بيزي با تاتوان گفت نبا درس
 . از صحت خوبي برخوردار هستند MCMCاستفاده از روش 

 

 تجزیه و تحلیل الگو -4-2
هاي يردر گام اول واريانس متا ؛شودوه، تجزيه و تحليل مييج الگو به دو شيتادر اين بخش ن

ـــناريو ـــه هاي مختلف تحليل ميکليدي الگو تحت س ـــود و در ادامه توابع واکنش در س ش
ــناريو مورد بررســي قرار مي هاي مهم به بررســي انحراف معيار متاير (3)در جدول . گيردس

 . هاي مختلف پرداخته شده استکلان در سناريو
  

 مدل یاصل یهاریمتغ اریمع انحراف -(3)جدول 

 هاي موجودسناريو مصرف تورم داخلي کنندهمصرفتورم  توليد

 رژيم ارزي شناور 43/0 23/0 21/0 24/0

 شده يريترژيم ارزي شناور مد 26/0 17/0 16/0 16/0

 رژيم ارزي ثابت 43/0 03/0 03/0 25/0

 های تحقیقمنبع:یافته

 

                                                                                                                   
1- Brooks and Gelman  
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شود، انحراف معيار تورم در رژيم ارزي شناور بيشترين مقدار مشاهده ميطور که نماه
شته که اين موضوع ب سطه کاهش تواناييه را دا ستگذار وا تورم  پولي در کنترل نوسانات سيا

ر علاوه بر کنترل نرخ رشد پول، ابزا سياستگذار در رژيم ارزي شناور مديريت شده که. است
ــد ارز را هم دا ــبت به دو رژيم ارزي ديگر کنترل نرخ رش ــانات توليد و مصــرف، نس رد، نوس

شته ست. اندکمترين مقدار را دا شته ا  .در رژيم ارزي ثابت، تورم کمترين انحراف معيار را دا
صورت  شودکه با کمبود ذخاير ارزي مواجه نباشيم و درورتي حاصل ميص البته اين نتيجه در

در اين رژيم انحراف معيار . يابدانفجاري افزايش مي صورت کمبود ارز، تورم در اين رژيم به
 . دهدو نوسانات توليد و مصرف بيشترين مقدار را نشان مي

هها در مدل و شــبيهاي مدل، مرحله بعد اســتفاده از اين پارامترپس از برآورد پارامتر
ـــت ـــازي مدل براي اقتصـــاد ايران اس  مدل )تكانههاي وارد بر براي اين منظور اثر تكانه. س

مخارج مصرفي و عمراني دولت و فرانشان(  پولي، تكانه درآمد نفتي، تكانه وري، تكانهبهره
شده بر متاير سه رژيم ارزي ذکر  صرف،در  صادي )توليد، م ي، ذارگيهماسر هاي کلان اقت

 . شودنرخ رشد پول، نرخ ارز، تورم( بررسي مي
 

 بررسی توابع واکنش آنی -4-3
ع واکنش هاي مختلف، توابهاي مهم اقتصادي نسبت به تكانههاي متايرسي پوياييجهت برر

هاي مهم تحليل اقتصــادي از ابزار آيندلگوي برآورد شــده به دســت ميآني که بر اســاس ا
 . شودمشاهده مي (2)هستند که در پيوست 

ـــاهده مي1نطور که در نمودار )ماه ـــود با بروز تكانه( مش ي کل مثبت به وربهره ش
يه و نيروي کار افزايش يافته که اين امر ماوري سراندازه يك انحراف معيار در حقيقت بهره
ي، وربا افزايش بهره. ي شــده اســتگذاريهماســر موجب افزايش توليد و ســپس مصــرف و

صرف ؛ يعنييابدپس قيمت توليد کاهش مي ،نهايي کاهش يافتههزينه  کننده و تورم تورم م
وري افزايش ارزش پول ملي )کاهش نرخ ارز بهره با بروز تكانه. ي کاهش يافته اســـتداخل
 . واسطه کاهش نرخ تورم افزايش نرخ ارز حقيقي را به دنبال دارده ( و باسمي

ـــاهده ميماه ـــته در رژيم ارزي ثابت نطور که مش ـــود و مطابق با مطالعات گذش ش
ستپول نيز کمتر  نوسانات نرخ تورم کمتر بوده، تاييرات رشد  ، مصرف،، نوسانات توليدا
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شناور مديريت شده کمترين نوسان را داشته  ي و نرخ رشد پول در رژيم ارزيگذاريهماسر
 . اندتورم و نرخ رشد پول در رژيم ارزي شناور بيشترين نوسان را داشته. است

سبت به انحراف معيار يك تكانه ر نمودار نفتي مثبت دصادرات  توابع واکنش آني ن
تدانشـــان مي (2) نه اب كا بت شـــدن تراز موجب افزايش درآمد دهد اين ت هاي نفتي و مث

عرضه ارز . هاي بانك مرکزي و ذخاير ارزي شده استها و افزايش خال  داراييپرداخت
ـــمي ـــده  موجب کاهش نرخ ارز اس به تدريج با تبديل ارز موجود به ريال اين ذخاير  وش

ـــي پيدا مييابد و کاهش مي دا با ابت. کنندنرخ ارز و حجم پول و اعتبارات روندي افزايش
ــرافزايش واردات کالا ــته اســتاي و واســطهيهماهاي س  بعد  در دوره. اي توليد افزايش داش

لي کاهش تقاضاي داخمنجر  -افزايش تقاضا براي توليد خارجي -افزايش مصرف وارداتي
ست، ايمي شده ا جاد اثر نااطميناني در بازدهي بخش مولد و توليد همراه شود و تورم ايجاد 

ــد ــته باش ــي داش ــده توليد روند کاهش  كانهبا بروز ت. با عدم مديريت درآمد نفتي، موجب ش
صرف کاهش  صرف نيز افزايش يافته و با افزايش تورم و کاهش اثر درآمد نفتي، م نفتي، م

نرخ ارز حقيقي کاهش يافته و موجب  با افزايش تورم و کاهش نرخ ارز اســمي. يافته اســت
 . افزايش واردات و مصرف خصوصي شده است

ت مددر بلند ، اماها شدهنفتي موجب کاهش قيمتصادرات  مدت افزايشهتادر کو
ـــت ـــطه وجود ذخاير نفتي. نرخ تورم افزايش يافته اس وانايي ت ،در رژيم ارزي ثابت به واس

يكي از دلايل  .اشــته و زودتر به ثبات رســيده اســتکنترل تورم بيشــتر بوده، تايير کمتري د
توان واردات اينكه با افزايش مصرف و حجم پول، تورم به اندازه حجم پول زياد نشده را مي

در  .که افزايش عرضه کالا موجب شده تورم افزايش زيادي نداشته باشدآن است کالايي د
سطه کنترل تورم شدمتاير ،اين رژيم به وا شته هاي حقيقي ر شتري را دا بته در رژيم ال. اندبي

ـــده، قابل رهاي غيقيمت کالا ارزي ثابت با افزايش قيمت نفت، نرخ ارز حقيقي تقويت ش
ابل نع رونق در بخش قمامدت کند و در بلندري هلندي ميمامبادله افزايش يافته، ايجاد بي

 . شودمبادله مي
كاتوابع واکنش آني متاير به ت بت  ـــ خارج نههاي کلان نس خارج مصـــرفي و م  م

شده است4( و )3ي دولت در نمودار )گذاريهماسر شان داده  با افزايش مخارج مصرفي . ( ن
ـــر و ـــا افزايش ميگذاريهماس ـــطه تحريك تقاض يابد و با ي دولت، ابتدا ميزان توليد به واس

ـــطه افزايش نرخ بهرهافزايش تقاضـــا و توليد تقاضـــاي معاملاتي پول زياد و به اهش ک واس
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ـــاهده مي ـــاي کل پول را مش ـــر موجب کاهش 1اثر جايگزيني. کنيمتقاض ي گذاريهماس
 . شودخصوصي شده و بعد از چند دوره کاهش توليد مشاهده مي

نه ـــر مخارج وقوع تكا يد مىي گذاريهماس به افزايش تول تدا منجر  ـــود، در اب ماش  ا
مشاهده کرد توليد پس از دوره بسيار توان مي ،ي داردگذاريهماسر اثري که ريختا واسطهبه
دهنده اثر يابد که نشانه افزايش با کاهش جزئي مواجه شده و سپس دوباره افزايش ميتاکو

 افزايش حجم پول و. بوده است ريختادولت پس از يك دوره  يگذاريهماسر مثبت مخارج
ــر کاهش نرخ بهره موجب افزايش ــدهگذاريهماس ــرف روندي ،ي ش ــ توليد و مص عودي ص

افزايش نقدينگي و تقاضـــا موجب افزايش تورم شـــده که در رژيم ارزي همچنين . يابندمي
 . بيشتر بوده است ثابت تورم و نرخ ارز اسمي

سبت به تكانه( توابع واکنش آني متاير5نمودار ) شان مي هاي کلان را ن . دهدرشد پول ن
داده اســت، تورم افزايش و نرخ بهره با افزايش رشــد پول در واقع ســياســت پولي انبســاطي رخ 

يز توليد افزايش داشــته و به دنبال آن مصــرف ن در نتيجهي و گذاريهماســر حقيقي کاهش يافته و
 . ه استتاهاي حقيقي بسيار زودگذر و کوبر متاير اثر اين تكانه. افزايش يافته است

ــديد تورم انتظاري و کاهش  بروز اين تكانه ــده اســتهاي ندهماموجب تش . پولي ش
ـــطهبه زايش پيدا س توليد نيز افافزايش پايه پولي، تقاضـــاي مصـــرفي افزايش يافته و پ واس
ـــتکند، امامي ـــي اس ـــديدى بر افزايش در واقع بروز اين تكانه. روند آن کاهش  اثر آنى ش
صى و توليد غيرنفتىگذاريهماسر شته، اما ى خصو صرف گذا سيار زود آنهااثر و م گذر و ب
ـــطح قيمته تاکو ها س بالاترى افزايش مىبوده و در بلندمدت تن به ميزان  اين  .دهندها را 

ست در رژيم ارزي ثابت اجرا نمي سميشود و متايرسيا شناور  هاي ا شناور و  در دو رژيم 
ـــده نيز رف ـــان دادتامديريت ش ـــابهي از خود نش يد، نند تولماهاي حقيقي متايراند، اما هر مش

شناور زودتر به ثبات رسيدرگذايهماسر مصرف، ها در اند و نوسانات اين متايرهي در رژيم 
 . رژيم شناور مديريت شده بيشتر است

 (کاهش ارزش پول ملى)بررســي توابع واکنش آنى در برابر شــوک مثبت نرخ ارز 
صادرات  ي نرخ ارز بر تقاضاي کل از طريق واردات،هانانوس دهدنشان مى( 6در نمودار )
ـــطهاي ي کالاهانهيهزاي پول اثرگذارند و بر عرضـــه اقتصـــاد از طريق و تقاضـــ ي هاواس
ـــوک. گذارندثيرميتاوارداتي  هاي وارداتي، کاهش واردات ، موجب افزايش هزينهاين ش

                                                                                                                   
1- Crowding Out 
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سر صرفي و  صرف ويهمام شده و م ستگذاريهماسر اي  شته ا  همچنين. ي ابتدا کاهش دا
هاي موجود شـــده پس افزايش توليد را به فيتو اســـتفاده از ظرصـــادرات  موجب افزايش

ين اين اثر به سرعت از بکه  مدت اثر مثبت داردهتاتوليد کل در کو بر اين تكانه. همراه دارد
شوک مثبت نرخ ارز بر متايررفته و در بلند ست ومدت اثر  صاد ناچيز ا تنها  هاى حقيقى اقت

ـــطح عمومى قيمت ـــطح جديد و بالاترى منتس ـــها به س همچنين اثر مثبت . دقل خواهد ش
ـــل ازافزايش نرخ ارز بر تبديل درآمد ـــادرات  هاى ارزى حاص نفت به ريال و افزايش ص

شت ز. افزايدات بر جهش توليد کل مىصادر ارزش ريالى اين شومابا گذ ک ن، اثر مثبت 
به افول مى بت نرخ ارز رو  کالا ،گذاردمث ـــرزيرا بر واردات   جهاى و در نتيهيماهاى س

سبندگىگذاريهماسر ست پولى با نبود چ سيا ها ى اثر منفى دارد و همچنين اثر آن از کانال 
شناور اجرا نمي. روددر بلندمدت از بين مى ست در رژيم  سيا شود و در دو رژيم ديگر اين 

تر بوده و واکنش آن نسبت به رژيم ارزي حساس اجرا شده رژيم ارزي ثابت نسبت به تكانه
تورم در رژيم ارزي ثابت بيشــتر بوده و نوســانات . ديريت شــده بيشــتر بوده اســتشــناور م

توان گفت با افزايش يك درصد نرخ ارز تورم در مي. هاي حقيقي نيز بيشتر بوده استمتاير
 . درصد افزايش داشته است 018/0حدود 

جانشيني بين فرانشان،  با بروز تكانه ( نشان داده شده است7که در نمودار ) طورنماه
سطهکالا ستداخلي کاهش يافته و قيمت کالا ايهاي وا قيمت  با افزايش. ها افزايش يافته ا
 .هاي داخلي کاهش و مصــرف وارداتي افزايش يافته اســتتقاضــاي کالا ،هاي داخليکالا

ـــر ـــر يابد بنابراينيه کاهش ميماتوليد داخلي کاهش يافته و تقاضـــاي س ي نيز گذاريهماس
هاي حقيقي در رژيم ارزي شــناور مديريت شــده بســيار نوســانات متاير. افته اســتکاهش ي

کنترل تورم در رژيم ارزي ثابت بيشـــتر از دو . اســـتکمتر از نوســـانات در دو رژيم ديگر 
 . رژيم ديگر بوده است

 

 گیرییجهو نتبندی جمع -5
كا مختلف ارزي ابتدا با ات هايدر اين مطالعه به منظور مقايســه عملكرد اقتصــاد کلان در رژيم

 DSGEبراي اقتصاد نفتي به طراحي و حل مدل  آنهابه مطالعات داخلي و خارجي و گسترش 
نه. براي اقتصــــاد ايران پرداختيم قادير پس از بهي عادلات، م گاريتم خطي کردن م يابي و ل

ستفاده از روش بيزي پارامترپارامتر سپس با ا شدندها برآورها را کاليبره کرده و  در مرحله . د 
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هاي و مقايســـه نمودار (1998بروکز و گلمن ) MCMCآزمون تشـــخي  بعد با اســـتفاده از 
سين پارامتر شين وچگالي پ شداتهاي برآوردي با يكديگر قابل قبول بودن مدل چگالي پي . ييد 

ـــير توابع واکنش متاير ـــد و ندر پايان به تفس ـــت که  يج بيانگر آنتاهاي کلان پرداخته ش اس
ــانات متاير ــهم در نوس ــترين س ــاد رابيش و  فتيوري و تكانه نهاي بهرهتكانه هاي حقيقي اقتص

 . انداشتهد بيشترين سهم در نوسانات تورم را تكانه پولي، تكانه نفتي و تكانه نرخ ارز
ــده تكانه مثبت  ــطه عدم توانايي مديريتبه اما ،نفتي موجب افزايش واردات ش  واس

ـــه پول، ارز و تبديل ارز ـــل از فروش نفت به پول داخلي موجب افزايش عرض هاي حاص
ــتفاده از ذخاير ارزي ها ميافزايش تقاضــا و به تبع آن افزايش قيمت شــود که به واســطه اس

مثبت پولي در رژيم  تكانه. گيردميصـــورت  بيشـــتر در رژيم ارزي ثابت اين تعديل زودتر
سطح عموميست و در دو رژيا ارزي ثابت فاقد کارايي ها و قيمت م ديگر موجب افزايش 

با بروز  اما ،مدت توليد را افزايش دادههتادر کو گرچه اين تكانها. شـــودمي نرخ ارز اســـمي
 . شودپولي بر توليد محسوس بوده و موجب کاهش توليد مي ، آثار تكانهآثار تورمي

کاهش واراکاهش ارزش پول ملي،  تدا از طريق  چه در اب و  دات بر حجم پولگر
اثر بر  اي اينيهمامدت به دليل کاهش واردات کالاي ســردر بلندتوليد اثر مثبت داشــته، اما

اگرچه تورم در رژيم ارزي ثابت . توليد محدود شـــده و موجب افزايش تورم شـــده اســـت
سرعت به ثبات ميافزايش يافته، اما  سدبه  س. ر متري در ان کاگرچه در رژيم ارزي ثابت نو
ي کاهش درآمد نفتي و کمبود ذخاير ارزي دولت هاســال درشــود، اما تورم مشــاهده مي

دهد و در رژيم ارزي شــناور مديريت شــده، نوســانات توانايي کنترل تورم را از دســت مي
 . توليد و بخش حقيقي اقتصاد کمتر است
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 توابع واکنش آنی -1پیوست 

 
 رایمع انحراف کی اندازه به وریههرب تکانه کی یآن واکنش توابع -(1) رنمودا

 

  

  

  

 شده: شناور مديريتخط ممتد
 شناور خط غيرممتد:

 ثابتچين: خط نقطه
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 اریمع انحراف کی اندازه به ینفت تکانه کی یآن العمل عکس توابع -(2) رنمودا

 

  

  

  

 شده: شناور مديريتخط ممتد

 شناور خط غيرممتد:

 ثابتچين: خط نقطه
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 اریمع انحراف کی اندازه به دولت یمصرف مخارج تکانه کی یآن العمل عکس توابع -(3ر )نمودا

  

  

  

 شده: شناور مديريتخط ممتد

 شناور خط غيرممتد:

 ثابتچين: خط نقطه
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 اریمع انحراف کیبه اندازه  یدولت یگذارسرمایه مخارج تکانه کی یآن واکنش توابع -(4)نمودار 

  

  

  

 شده: شناور مديريتخط ممتد

 شناور خط غيرممتد:

 ثابتچين: خط نقطه
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 اریمع انحراف کیاندازه  به یپول تکانه کی یآنواکنش  توابع -(5)نمودار 

  

  

  

 شده: شناور مديريتخط ممتد

 شناور خط غيرممتد:

 ثابتچين: خط نقطه
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 یک انحراف معیار به اندازهنرخ ارز  آنی یک تکانه واکنشتوابع  -(6)نمودار 

  

  

  

 شده: شناور مديريتخط ممتد

 شناور خط غيرممتد:

 ثابتچين: خط نقطه
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 یک انحراف معیار به اندازهمارک آپ )حاشیه سود(  آنی یک تکانه واکنشتوابع  -(7) نمودار

  

  

  

 شدهر مديريت: شناوخط ممتد

 شناور خط غيرممتد:

 ثابتچين: خط نقطه
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 آزمون تشخیصی بروکز و گلمن   
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 -2پیوست 
 خطی مدل-معادلات لگاریتمی

  .خطي در اين بخش ارائه شده است -صورت لگاريتميم معادلات استفاده شده در مدل بهمات

 مصرف داخلي

(1)                      d

tγd

t c tC C   
 مصرف وارداتي

(2)                                        m

tγm

t c tC C   
 کنندهتورم مصرف

(3)                               
1 1

1
c cc d d m m

t c t c t

 

      
 

   
 معادله اویلر مصرف

(4)                               c

t t t 1 t 1

1 1
C E σC π

σ σ
tr    

 گذاری در کالای داخلي یهماسر

(5)                  
dd I

t i t t I η  γ I    
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 گذاری در کالای وارداتيیهماسر

(6)                       
mm I

t i t t I η  γ I   
  های یماتورم کالای سر

(7)                              
1 1

1  
i id mi I d I m

t i t i t

 

      
 

   
 عرضه نيروی کار

(8)                                   t t tw v l σC  
 تقاضای نيروی کار

(9)                               1t    tt tl R w K    
 بع توليدتا

(10)                           1 t1
χ  1   att tt

y Kg K l 
     

 منحني فيليپس

(11 )            
  

 
 

1 1

1 1
( 

1 1
)

1

p ppd d d P
tt t t t t

p p p p

E mc
  

   
   

  
 

  
  

 

 یه موثرماسر

(12)                                  11i

t k t t k tk i k       
 نهایيهزینه 

(13)                      1
1   χ     t t t tt

mc R w Kg a 


       
 یه دولتي ماقاعده حرکت سر

(14)                                    11  g g g

t g g tk i k     
 ی خانوارگذاریهماسر متصمي

(15)             i

1 t 1

1 1 1 1
E

1 1 1 1

di

t t t t t ti i i q


 
    

     
   

 

 یهماقيمت پویای سر

(16)                         
1 1

1

1 1
t t t t t t

R
q r E q E R

R R



 
 


   

   
 

 مصرف داخلي دولت

(17)                             
dcg g

tγ
g

d

t cg tC C   
 مصرف وارداتي دولت

(18)                          
mm g cg g

t t(C ) γcg t C   
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 تورم مخارج مصرفي دولت

(19)                   
m 11

cgd cgγ 1 γ
cgcgcg d m

t cg t cg t



    


   

 گذاری دولت در کالای داخليیهماسر

(20)                                    
d

gid g

t ig tI η γ   I
g

t   
 گذاری دولت در کالای وارداتيیهماسر

(21)                                 
mg

m ig g

t ig t tI η  γ I   
 تورم مخارج عمراني دولت

(22)                      
m 11

igd igγ 1 γ
igigig d m

t ig t ig t



    


    
 مخارج دولت

(23)                   
g g

g g

t t t

C I
g C I

g g
  

 ذخایر خارجي

(24)                      t t 1
*fr fr     
t ot not t

xo xno imt
x x im

fr fr fr
 

 بانک مرکزی نامهتراز

(25)                              tt t t

dc efr
  dc (e fr )

m m
m    

 
 تقاضای پول

(26)                                       t t

σ 1
C tm r

bm r
  

 نرخ رشد پایه پولي

(27)                                  t t t-1         c

tdc dc dc 
 خ رشد پولسياست تغيير نر

(28)                   tm
t t-10 1 2 3            c T

t t t t tdc h dc h h y h e 
 تورم وارداتي

(29)                                     *m

t t td   
 سياست کاهش نرخ ارز

(30)     c T d
tt t t t t t t t td K d K π π K Y K e K e fr y 

         
 0 1 1 2 3 4 
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 تسویه بازار 

�̃�𝑡 =
𝑐̅𝑚

�̅�
�̃�𝑡

𝑚 +
i̅m

�̅�
ĩt
m +

𝑐̅𝑑

�̅�
�̃�𝑡

𝑑 +
i̅d

�̅�
ĩt
d +

(𝑐̅𝑚)𝑔

�̅�
(�̃�𝑡

𝑚)g +
(i̅m)g

�̅�
(ĩt

m)g +

(𝑐̅𝑑)𝑔

�̅�
(�̃�𝑡

𝑑)g +
(i̅d)g

�̅�
(ĩt

d)g +
�̅�

�̅�
�̃�𝑡 −

𝑖𝑚𝑡̅̅ ̅̅ ̅

�̅�
 𝑖𝑚�̃� (31)                                                  

 واردات

(32)                      
m m m g m g

m m m g m g

t t t t

c i (c ) ( i )
c i (c ) (i )

imt imt imt imt
tim     

 غير نفتيصادرات  

(33)                                *

not * t tx η γ yx   
 صادرات کل 

(34)                                   t ot not

xo xno
x x x

x x
  

 

 های نسبیقیمت

c

d

1
γ

γ
t

t

 :کننده به قيمت داخلينسبت قيمت مصرف  

(35)            
d

d t

c

t

P
γ

P
t   d d c

t tγ p pt    d d c d

t t 1 1γ π π γt t    

 قيمت واردات 

(36)                                             *m

t t tP s P 

       
*m

m t t t
t t

t t

P s P
p e

P P
   

mγt: نسبت قيمت واردات به قيمت داخلي 

(37)                        m m d

t t        γ p pt       
m

t

d

t

P
γ

P

m

t  

                    m m d m

t t 1γ π π γt t   
eγ t :به قيمت داخليصادرات  نسبت قيمت 

(38)                                      x t

*

t

P
γ

P

x

t  

                             x x * x x * x

t t t t 1γ p p γ π π γt t t     
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dIγt :یگذاریهماسر نسبت قيمت داخلي به قيمت 

(39)                                  
d

d
I t

I

t

P
γ

P
t  

                         
d d dI d I I d I I

t t t t 1γ p p  γ π π γt t t     
mIγt :یگذاریهماسر نسبت قيمت کالای واداتي به قيمت 

(40)             
m m m m

m
I I m I I m I It

t t  t t 1I

t

P
γ                  γ p p  γ π π γ

P
t t t t      

 g
d

i
γt :ی دولتيگذاریهماسر نسبت قيمت داخلي به قيمت 

(41)                
d d d

g g g g g g

g

dd
i i i i i id dt

t t  t t 1i

t

P
γ            γ p p  γ π π γ

P
t t t t      

 g
d

c
γt :نسبت قيمت داخلي به قيمت مصرف دولتي 

(42)             
d d d

g g g g g g

g

dd
c c c c c cd dt

t t t t 1c

t

P
γ            γ p p  γ π π γ

P
t t t t      

 g
m

i
γt :ی دولتيگذاریهماسر يمتنسبت قيمت واردات به ق 

(43)             
m m m

g g g g g g

g

mm
i i i i i im mt

t t  t t 1i

t

P
γ  γ p p  γ π π γ

P
t t t t      

 g
m

c
γt :نسبت قيمت واردات به قيمت مصرف دولتي 

(44)                   
m m m

g g g g g g

g

mm
c c c c c cm mt

t t  t t 1c

t

P
γ               γ p p γ π π γ

P
t t t t      

 
 ریتاهای ساختکانه

 وریبهره تكانه

(45)                 2

1      . .   0,a a

t a t t t aa a u u i i d N    
 رشد پایه پول تكانه

(46)                  m dc dc 2

t dc t 1 υ ρ  υ     ~ . . . 0,m

t t dcu u i i d N   
 مخارج دولت تكانه

(47)                          2

1      ~ . . 0,g g

t g t t t gg g u u i i dN   



 123تلف ارزی...      های مخمقایسه عملكرد اقتصاد کلان در رژیم

 

 

 

 

 

 نفتصادرات  تكانه

(48)                 2
1    ~ . . 0,xo xo

t txo t t xoxo xo u u i i dN   
 ارز تكانه

(49)                             2

1      ~ . . 0,e e

t e t t t ee e u u i i dN   
 فرانشان تكانه

(50)           2

1               ~ . . . 0,p p p p p p

t p t t t pu u i i d N         
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