
 
 

های پولی در الگوی تعادل عمومی پویا بر تورم و تحليل تأثير سياست

 پول در تابع مطلوبيت رفاه: رویکرد
 

 3حجت ایزدخواستی

 

 31/13/3117 : رشیپذ خیتار  33/31/3111 :افتیدر خیتار

 
 چکيده

برانگیز  پولي بر متغیرهای اسمي و حقیقي در اقتصاد از مباحث بسیار مهم و جدالهای تأثیر سیاست

هایي بوده که مکاتب در اقتصاد پولي است. بنابراین، تعامل بین بخش حقیقي و پولي، از پرسش

های خنثایي و ابرخنثایي اند و در این زمینه فرضیههای متفاوتي دادهمختلف اقتصادی به آن پاسخ

های فوق بر نقش بلندمدت طرح شده است. بر این اساس، پذیرش یا رد هر یک از فرضیه پول در

های پولي در چارچوب های پولي در اقتصاد تأثیرگذار است. در این تحقیق، تأثیر سیاستسیاست

یک الگوی تعادل عمومي پویا بر تورم و رفاه بر مبنای پول در تابع مطلوبیت در اقتصاد ایران 

یابي پویا حل شده و نتایص آن در وضعیت یکنواخت ه است. سپس، الگو به روش بهینهبررسي شد

تحلیل شده است. نتایص حاصل از کالیبره کردن و تحلیل حساسیت در وضعیت یکنواخت، بیانگر 

درصد، نرخ تورم از  18درصد در حالت پایه به  88این است که با کاهش نرخ رشد عرضه پول از 

واحد  1368/8به  1383/8های واقعي پول از یابد و ماندهدرصدکاهش مي 69/18درصد به  36/88

یابد، اما نسبت سرمایه به نیروی کار، تولید سرانه و مصرف سرانه در وضعیت یکنواخت افزایش مي

های واقعي پول، رفاه در کنند. در نهایت، با کاهش در نرخ رشد پولي و افزایش ماندهتغییر نمي

 یابد.خت افزایش ميوضعیت یکنوا

 .پولي، ابرخنثایي پول، الگوی تعادل عمومي پویا، وضعیت یکنواخت سیاست های کليدی:واژه

 JEL: E52, E40, E31بندی  طبقه

  

                                                           
 )نویسنده مسئول( استادیار اقتصاد دانشکده اقتصاد و علوم سیاسي دانشگاه شهید بهشتي .1

   Email: h_izadkhasti@sbu.ac.ir    

mailto:h_izadkhasti@sbu.ac.ir


73  17، بهار  13شماره / سازی اقتصادیفصلنامه تحقيقات مدل 

 

 . مقدمه3

کند. در این راستا، رابطه بین رشد پول و تولید نقش مهمي را در اقتصاد کلان ایفا مي

به مفروضات مختلف که زیربنای فکری مکاتب های مختلف مطرح شده با توجه دیدگاه

های قابل توجهي با یکدیگر هستند. مبدأ اولیه اند، دارای تفاوتاقتصاد کلان را تشیل داده

گردد. بنابر نظریات مکتب کلاسیک، پول این بحث به نظریه مقداری پول کلاسیک بر مي

-ندارد. در مکتب کینزین خنثي بوده و گردش آن تأثیری بر متغیرهای بخش حقیقي اقتصاد

ها، مخالفتي در مورد اثرگذاری سیاست پولي در بخش حقیقي اقتصاد وجود ندارد، با این 

حال در این مکتب برای پول نقش قابل توجهي در نظر گرفته نشده است )تشکیني و 

گیری انتظارات به صورت (. طرفداران مکتب پولي، با اعتقاد بر شکل1393شفیعي، 

ای بر مدت، اثرات انبساطي قابل ملاحظهعتقدند تغییرات عرضه پول در کوتاهتطبیقي، م

دانند. از دیدگاه متغیرهای واقعي اقتصاد خواهد داشت، اما در بلندمدت پول را خنثي مي

های جدید یا مکتب انتظارات عقلایي، تغییرات سیستماتیک، قابل انتظار و قابل کلاسیک

مدت نیز بر متغیرهای واقعي اقتصاد اثرگذار نیست و وتاهبیني حجم پول، حتي در کپیش

بیني اثر واقعي خواهند داشت )جعفری صمیمي و تنها تغییرات تصادفي و غیر قابل پیش

 1338و  1398ی در طول دهه 1های تجاری واقعي(. با ظهور الگوهای چرخه1393عرفاني، 

های تجاری واقعي باعث چرخه و تمرکز ضمني بر عوامل پولي به عنوان نیروهای محرک

شده تا اقتصاد پولي از اقتصاد کلان جدا شود. در ادبیات اقتصاد پولي، زماني که تغییرات 

دائمي در نرخ رشد پولي اثری بر متغیرهای حقیقي در اقتصاد نداشته باشد، پول ابرخنثي 

در سال  ( برنده جایزه نوبل اقتصادی1398) 3(. رابرت لوکاس1338، 8کالماست )مک

، به عنوان بنیانگذار مکتب انتظارات عقلایي بر روند فکری اقتصاد کلان جدید تأثیر 1336

های های نظری تحلیل نوسانقابل توجهي داشته است. انتظارات و خنثایي پول، پایه

-ها پول عامل محرکه اساسي حرکتاقتصادی در الگوهایي را فراهم کرده است که در آن

                                                           
1 .Real.Business.Cycle (RBC) 

2 .McCallum 
3 .Lucas 
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شود در اقتصاد باعث مي 8و عدم توهم پولي 1است و انتظارات عقلایي های تولید واقعي

در حالتي که ( معتقد است 8889) 3که سیاست پولي اثر واقعي بر اقتصاد نداشته باشد. رایز

در تابع پذیر است و کشش نسبت به نرخ بهره اسمي 3های واقعي پولتقاضای مانده

-ميهای پولي سیاستمطلوبیت جدایي ناپذیر بر مطلوبیت نهایي مصرف اثرگذار است، 

( معتقد است که در بررسي 8818) 6ترافیکنت .تواند بر اقتصاد واقعي اثر داشته باشد

(، لازم DSGEاثرگذاری سیاست پولي در چارچوب الگوی تعادل عمومي تصادفي پویا )

( نیز 8813) 3داخلي و نرخ ارز در نظر گرفته شود. رابینسوناست که واکنش داخلي تورم 

های پولي، معتقد است که در چارچوب الگوی تعادل عمومي تصادفي پویا،  تأثیر تکانه

 شود.باعث افزایش تورم و کاهش تولید مي

هایي بوده که مکاتب مختلف بنابراین، تعامل بین بخش حقیقي و پولي، از پرسش 

های مختلفي در مورد اند و در این زمینه فرضیههای متفاوتي دادهپاسخاقتصادی به آن 

بیانگر خنثي  ی بین بخش حقیقي و بخش پولي اقتصاد مطرح شده است. یک فرضیهرابطه

ای دیگر بیانگر ابرخنثي بودن پول در بلندمدت است. بودن پول در بلندمدت است. فرضیه

های پولي در اقتصاد های فوق بر نقش سیاستفرضیهبر این اساس، پذیرش یا رد هر یک از 

های پولي در تأثیرگذار است. بنابراین، مسأله اصلي این تحقیق، تحلیل تأثیر سیاست

چارچوب یک الگوی تعادل عمومي پویا بر مبنای الگوی پول در تابع مطلوبیت بر تورم در 

های و رفاهي سیاست اقتصاد ایران است. نوآوری این تحقیق، بررسي اثرات تخصیصي

                                                           
(، بیانگر این است که واحدهای Rational Expectation Hypothesis ی انتظارات عقلایي ). فرضیه 1

-برداری مياقتصادی به طور هوشمندانه از تمامي اطلاعات قابل دسترس جهت تغییرات آینده متغیرهای اقتصادی بهره

ای، اگر هر گونه اقدام سیاستي دولت به منظور تأثیرگذاری بر اقتصاد توسط واحدهای کنند. مطابق چنین فرضیه

 اثر خواهد بود.بینس شود، بيصادی پیشاقت

2 .Non Money Illusion 
3 .Ries 
4 .Real Money Balance 

5 . Traficante 
6 .Robinson 
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پولي در چارچوب یک الگوی تعادل عمومي پویای قابل محاسبه است که در آن کالیبره 

کردن و تحلیل حساسیت متغیرهای الگو در وضعیت یکنواخت در اقتصاد ایران صورت 

 گرفته است. 

در ادامه در بخش دوم، مروری بر مباني نظری و پیشینه تحقیق مربوط به نقش پول در 

شود. در بخش سوم، الگوی تعادل عمومي پویای پول در تابع های پولي پرداخته ميالگو در

گیرد. در بخش چهارم، مطلوبیت و حل الگو با استفاده از روش کنترل بهینه  صورت مي

تحلیل رفتار پویای الگو در وضعیت یکنواخت صورت گرفته است. در بخش پنجم، با 

تحلیل حساسیت متغیرهای کلان نسبت به نرخ رشد پول در  مقداردهي پارامترهای الگو به 

صورت گرفته  هاگیری و ارائه پیشنهادشود. در نهایت، نتیجهوضعیت یکنواخت پرداخته مي

 است.

 

 مبانی نظری و پيشينه تحقيق  .3

های انتظارات های رشد، یک حالت خاص مدلهای پول در مدلتأثیرگذاری سیاست

های مختلف رشد پول ممکن است به طور ضمني بنابراین، انتخاب نرخعقلایي است. 

(. 1336، 8برای سرمایه و تولید باشد )توبین 1بیانگر مسیرهای مختلف وضعیت یکنواخت

از الگویي استفاده کرده که الگویي مبنایي  3ایای پایه( اولین بار در مقاله1389رمزی )

 6منابع در مطالعات بعدی بوده است. سیدراسکي بهینه 3ی تخصیص بین زمانيبرای مطالعه

(، و با قرار دادن پول در تابع مطلوبیت در 1389) 3ای رمزی(، با بسط الگوی پایه1339)

چارچوب یک الگوی رشد نئوکلاسیکي به تحلیل نقش پول در اقتصاد پرداخته و به نتیجه 

 عرضه پول در طول زمان با شود که اولاًپول رسیده است. در این الگو فرض مي 9ابرخنثایي

                                                           
1 .Steady.State 

2 .Tobin 
3 .Seminal Paper 

4 .Intertemporal 

5 .Sidrauski 

6 .Ramsey 

7. Super-Neutrality 
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های واقعي پول در طول زمان یابد. ثانیاً، در وضعیت یکنواخت، ماندهمي افزایشنرخ ثابت 

شود. بنابراین، ثابت است. بنابراین با توجه به این دو شرط، نتایص ابرخنثایي پول حاصل مي

باعث افزایش برابر در نرخ تغییر  1در الگوی سیدراسکي افزایش در نرخ گسترش پولي

شود، اما بر مصرف وضعیت یکنواخت اثرگذار مي 8ها و کاهش ذخیره نقدی واقعيقیمت

نیست. در نتیجه، افزایش در نرخ گسترش پولي، سطی مطلوبیت وضعیت یکنواخت را 

دهد. همچنین در کوتاه مدت، افزایش در نرخ گسترش پولي معادل افزایش در کاهش مي

های انتقالي دولت به بخش خصوصي است و باعث افزایش در مصرف و کاهش اختپرد

های نظری تحلیل (، پایه1398) 3شود. بعد از وی، رابرت لوکاسدر نرخ انباشت سرمایه مي

ها پول عامل محرکه های اقتصادی در الگوهایي را فراهم کرده است که در آننوسان

در اقتصاد  6و عدم توهم پولي 3انتظارات عقلایيهای تولید واقعي است و اساسي حرکت

(، در 1333) 3شود که سیاست پولي اثر واقعي بر اقتصاد نداشته باشد. فریدمنباعث مي

شود که رسد که بهینه اجتماعي زماني حاصل ميبررسي مقدار بهینه پولي به این نتیجه مي

هایي اجتماعي آن برابر باشد. فایده نهایي اجتماعي نگهداری آخرین واحد پول با هزینه ن

، بنابراین فایده نهایي اجتماعي 9چون هزینه تولید آخرین واحد پول برای اجتماع صفر است

شود. نگهداری پول که نرخ بهره اسمي است، باید صفر شود تا سیاست پولي بهینه حاصل 

اقتصاد  در این حالت نگهداری پول بدون هزینه است و تعادل تکرار حالتي است که در

                                                           
1 .Rate of Monetary Expansion 

2 .Stock of Real Cash 

3 .Lucas 
(، بیانگر این است که واحدهای Rational Expectation Hypothesis ی انتظارات عقلایي ). فرضیه 3

-برداری مياقتصادی به طور هوشمندانه از تمامي اطلاعات قابل دسترس جهت تغییرات آینده متغیرهای اقتصادی بهره

گونه اقدام سیاستي دولت به منظور تأثیرگذاری بر اقتصاد توسط واحدهای  ای، اگر هرکنند. مطابق چنین فرضیه

 اثر خواهد بود.بینس شود، بياقتصادی پیش

5 .Non Money Illusion 
6 .Freidman 

 تواند با هزینه ناچیزی پول چاپ کند.. دولت مي 9
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( با ارائه یک مدل پولي بهینه  به 1393) 1(. فیشر1-68: 1333پول وجود ندارد )فریدمن، 

دهد که است. نتایص حاصل از آن نشان مي تحلیل انباشت سرمایه در مسیر انتقالي پرداخته

، به جز در حالتي که تابع مطلوبیت لگاریتمي 8گریزی نسبي ثابتتابع مطلوبیت با ریسک

، نرخ انباشت سرمایه به طور مثبت در ارتباط با نرخ رشد پولي است. 3پذیر استجدایي

کند که در وضعیت یکنواخت، بیان مي         (، در فضای تحلیلي 1398) 3بیگ

بودن پول لازم است: اول، اینکه پول در تابع مصرف وارد نشود، دو شرط برای ابرخنثي

پذیر هره اسمي باشد. بنابراین، در صورت کششدوم، اینکه تقاضای پول مستقل از نرخ ب

های ی اسمي و تأثیرگذاری ماندههای واقعي پول نسبت به نرخ بهرهبودن تابع تقاضای مانده

-پولي مي واقعي پول در تابع مطلوبیت جدایي ناپذیر بر مطلوبیت نهایي مصرف، سیاست

سرمایه و تولید تأثیرگذار باشد. ی اسمي و تورم بر مصرف، انباشت تواند از طریق نرخ بهره

رسند که پول در وضعیت یکنواخت بر (، در پژوهشي به این نتیجه مي1339) 6ریبلو و زی

به وضعیت یکنواخت، بر آن تأثیرگذار  3تواند در مرحله گذارتولید تأثیرگذار نیست، اما مي

تواند جانبي تولید ميهای پولي در مرحله گذار با لحاظ کردن اثرات باشد و اثرات سیاست

(، نشان داده است که لحاظ کردن 8888) 9سطی رفاه اجتماعي را افزایش دهد. تورنسکي

                                                           
1 . Fischer 
2 .Constant Relative Risk Aversion 

باشد،  پول در دوره انتقالي ابرخنثایي خواهد                       . اگر تابع مطلوبیت به صورت  3

       بود. در مطالعه فیشر تابع مطلوبیت به صورت  
 

   
است و زماني به صورت لگاریتمي           

های واقعي پول دهد در شرایطي که مصرف و ماندهنشان مي Asako (1983)باشد. همچنین     شود که مي

شود. این اثراث تورم بر انباشت سرمایه اشاره تر پولي منجر به انباشت سرمایه کمتر ميمکمل هم باشند، نرخ رشد سریع

بر دوره انتقالي از یک مسیر تعادلي یکنواخت به مسیر تعادلي دیگر دارد که متفاوت از اثر تورم بر نسبت سرمایه به 

 است.      است که در آن  Tobin (1965)ی  در مطالعه نیروی کار در وضعیت یکنواخت

4 .Begg 
5 .Rebelo and Xie 
6 .Transition 

7 .Turnovsky 
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پذیر بودن عرضه نیروی کار(، باعث تغییرات کار )کشش -زا بین فراغتمبادله درون

 شود.رشد مي -شود و باعث مبادله بین فراغتاساسي در ساختار تعادلي اقتصاد مي

اند. (، به تحلیل غیرخنثایي پول در چارچوب الگوی سیدراسکي پرداخته8889رایز ) 

نتایص حاصل از آن بیانگر این است که غیرخنثي بودن پول در الگوی سیدراسکي مبتني بر 

یابد. بنابراین، دو شرط است: اول اینکه، عرضه پول در طول زمان با نرخ ثابت افزایش مي

یکنواخت، نرخ بهره اسمي را متناسب با آن یکبار  یک افزایش در عرضه پول در وضعیت

دهد و به خاطر اینکه انتظار تغییر نرخ بهره اسمي در آینده وجود ندارد، ارتباط افزایش مي

های واقعي پول در شود. دوم اینکه، ماندهبین سیاست پولي با نرخ رشد اقتصادی قطع مي

های واقعي پول بر جدایي پذیر، ماندهطول زمان ثابت است. بنابراین، در تابع مطلوبیت 

تواند بر مطلوبیت نهایي مصرف تأثیرگذار نخواهد بود. از این رو،  نرخ رشد پولي نمي

سیاست (، 8889انداز تأثیرگذار باشد و ابر خنثي است. با توجه به استدلال رایز )انگیزه پس

؛ تصاد واقعي اثر داشته باشدتواند بر اقمي ی اسمي شود،پولي که منجر به تغییر نرخ بهره

اسمي و  ههای واقعي پول نسبت به نرخ بهرتقاضای مانده پذیر بودنزیرا با کشش

های واقعي پول در تابع مطلوبیت جدایي ناپذیر بر مطلوبیت نهایي تأثیرگذاری مانده

ی اسمي بر مصرف، انباشت سرمایه و تواند از طریق نرخ بهرهپولي مي مصرف، سیاست

های واقعي پول و مصرف در تابع زماني که مانده بر این اساسید تأثیرگذار باشد. تول

های واقعي پول باعث تسهیل در مصرف شود. در این مطلوبیت، مکمل هم باشند؛ مانده

شود. های واقعي پول باعث افزایش مطلوب نهایي مصرف ميصورت افزایش مانده

های واقعي رخ رشد نرخ بهره اسمي شود، ماندهبنابراین،سیاست پولي که منجر به کاهش ن

های واقعي پول و مصرف در تابع دهد. با فرض مکمل بودن ماندهپول  را افزایش مي

در این صورت، جذابیت یابد. ناپذیر، مطلوبیت نهایي مصرف افزایش ميمطلوبیت جدایي

ن باشد که نرخ بهره . اگر انتظار بر ایدهدمصرف امروز نسبت به مصرف فردا را تغییر مي

مجبور خواهند بود در آینده پول بیشتری داشته باشند؛  1اسمي در آینده کاهش یابد، افراد

                                                           
1 .Agents 
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بنابراین مصرف بیشتری در آینده خواهند داشت. به همین خاطر افراد در زمان حال با 

 کنند و این باعث افزایش مسیرانداز ميبرای مصرف، بیشتر پس 1انتخاب یک مسیر تندتر

. این مسیری است که پول و شودهای واقعي پول و رشد اقتصادی ميانباشت سرمایه، مانده

پولي در الگوی سیدراسکي تعدیل شده، بر تصمیم افراد تأثیر گذار خواهد بود. بر  سیاست

شود، ممکن این اساس، سیاست پولي که باعث کاهش نرخ بهره اسمي در طول زمان مي

 و مصرف بالاتر شود.  است باعث تقویت تولید

( به تحلیل اثرات مالیات تورمي بر رفاه در چاچروب یک 8889) 8هو و همکاران

اند. نتایص حاصل از آن بیانگر این است که در حالتي که الگوی تعادل عمومي پرداخته

های پولي اساساً بر روی نفع و تولید وجود ندارد، نگراني در بحث سیاست 3اثرات جانبي

شود؛ بر این اساس، سیاست پولي بهینه مبتني بر قاعده نگهداری پول  متمرکز ميهزینه 

 3تاوادورز شود که هزینه فرصت نگهداری پول صفر شود.پولي فریدمن، زماني حاصل مي

انباشتگي فصلي در ( به آزمون فرضیه خنثایي بلندمدت پول با استفاده از روش هم8889)

داخته است. نتایص حاصل از آن بیانگر این است که پول کشورهای مراکش، اردن و مصر پر

انباشتگي بین پول و تولید  وجود ندارد. انباشته هستند، اما هی  همها همو سطی قیمت

( غیرخنثایي پولي در الگوی 8889) 6بنابراین، در بلندمدت پول خنثي است. لویي و پونست

ص حاصل از آن بیانگر این است که در اند. نتایپولي را تحت عدم اطمینان، بررسي کرده

های پولي خنثي پذیر باشند، سیاستحالتي که پول و مصرف در تابع مطلوبیت جدایي

 است؛ اما در غیر این صورت پول خنثي نخواهد بود.

( بر پایه یک الگوی تعادل عمومي تصادفي پویا و رویکرد 8818) 3باریل و همکاران

است پولي و مالي را بر متغیرهای کلان اقتصادی در های سیکینزی جدید، تأثیر شوک

                                                           
1 .Steeper Path 

2 .Ho et.al 
3 .Externality 

4 .Tawadros 
5 .Lioui and Poncet 
6 .Burriel et al 
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های پولي و مالي اند. نتایص حاصل از آن بیانگر اثرگذاری تکانهکشور اسپانیا بررسي کرده

 بر متغیرهای کلان اقتصادی است. 

( با استفاده از رویکرد الگوی خود رگرسوني برداری ساختاری به 8811) 1چوکو 

دمدت در نیجریه پرداخته است. نتایص حاصل از این تحقیق بیانگر بررسي خنثایي پول در بلن

این است که پول در بلندمدت خنثي بوده و هی  اثری بر تولید ندارد. نتایص همچنین بیانگر 

 مدت آثار ضعیفي بر تولید دارد.این است که پول در کوتاه

و با استفاده از ( با به کارگیری الگوی تعادل عمومي تصادفي پویا 8818ترافیکنت )

های پولي پرداخته است. نتایص حاصل از های اقتصاد ایتالیا به بررسي اثرگذاری سیاستداده

آن بیانگر این است که لازم است در بررسي اثرگذاری سیاست پولي، واکنش داخلي تورم 

 داخلي و نرخ ارز  در نظر گرفته شود. 

( تأثیر DSGEي تصادفي پویا )( در چارچوب الگوی تعادل عموم8813رابینسون ) 

های پولي، تکنولوژی و ترجیحات را بر متغیرهای کلان اقتصادی در استرالیا بررسي تکانه

کرده است. نتایص حاصل از برآورد معادلات به روش خودرگرسیون برداری بیزی بیانگر 

لوژی های تکنوهای پولي باعث افزایش تورم و کاهش تولید و تکانهاین است که تکانه

های مربوط به ترجیحات باعث افزایش تولید و کاهش تورم شده است. همچنین، تکانه

 کنندگان باعث افزایش تولید شده است.مصرف

 8813:1تا  1339:1های ماهانه طي دوره (، با استفاده از داده8816) 8سرلیتز و رحمان

اند. ید صنعتي بررسي کردهبرای اقتصاد آمریکا، تأثیر نااطمیناني رشد پول را بر روی تول

نتایص حاصل از آن بیانگر این است که افزایش نااطمیناني در مورد رشد پول با میانگین نرخ 

 رشد پایین فعالیت اقتصادی در آمریکا همراه بوده است. 

های اقتصادسنجي به بررسي آثار در ایران نیز مطالعات متعددی با استفاده از روش

اند. جعفری صمیمي و عرفاني غیرهای کلان اقتصادی پرداختههای پولي بر متسیاست

                                                           
1. Chuku 
2 .Serletis & Rahman 



81  17، بهار  13شماره / سازی اقتصادیفصلنامه تحقيقات مدل 

 

خنثایي و ابرخنثایي پول در  1391تا  1339های سری زماني (، با استفاده از داده1393)

اند. نتایص حاصل از آن بیانگر این است که پول بلندمدت را در اقتصاد ایران آزمون کرده

 شود. ول تأیید نميدر اقتصاد ایران خنثي است اما ابرخنثایي پ

های پولي در اقتصاد ایران با استفاده از (، به بررسي تأثیرگذاری سیاست1393مصلحي )

پرداخته است. نتایص این تحقیق بیانگر  1393تا  1339های نامرتبط در دوره روش رگرسیون

حقیقي رهای یاین است که اعمال سیاست پولي و مالي در اقتصاد ایران قادر به تغییر متغ

 شود. نیست و بخش عمده تأثیرات آن در بخش اسمي اقتصاد ظاهر مي

(، با استفاده از متدولوژی کینگ و واتسون به بررسي خنثي 1399شاهمرادی و ناصری )

اند. نتایص حاصل از آن بیانگر این است که بودن و ابرخنثایي پول در اقتصاد ایران پرداخته

 شود. ها تأیید ميدر بیشتر حالتفرضیه خنثي بودن پول در ایران 

های اقتصاد ایران در دوره ای با استفاده از داده(، در مقاله1338) و همکاران کمیجاني

اند. به آزمون خنثایي و ابرخنثایي پول در بلندمدت در اقتصاد ایران پرداخته 1399تا  1368

 است.  نتایص حاصل از آن بیانگر خنثایي و ابرخنثایي پول در بلندمدت

های پولي را بر تولید در (، به تحلیل اثرات نامتقارن شوک1338) و همکاران متفکرآزاد

اند. نتایص حاصل از آن بیانگر این است های عصبي پرداختهاقتصاد ایران با استفاده از شبکه

های پولي بستگي به اوضاع اقتصادی سال و دوره که متقارن یا نامتقارن بودن رفتار شوک

 د بررسي دارد.مور

های خودرگرسیوني (، با استفاده از رویکرد مدل1338هاني )اجبل عاملي و گودرزی فر

در اقتصاد ایران به دنبال بررسي خنثایي پول  1338تا  1368های برداری و بکارگیری داده

در بلندمدت است. نتایص حاصل از آن بیانگر این است که در سطی اطمینان یک درصد 

 توان رد کرد. در بلندمدت را نمي خنثایي پول

با  1331تا  1393(، رابطه علي بین پول و تولید در اقتصاد ایران در دوره 1333فلاحي )

روش مارکوف سوئیچینگ را بررسي کرده است. نتایص حاصل از آن بیانگر این است که 

 باشد. پول علت گرنجری تولید بوده و خنثي نمي
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پولي بر رشد اقتصادی و تورم با  بررسي اثر تکانه (، به1333) و همکاران فطرس

های نفتي و اند. نتایص بیانگر این است که تکانهرهیافت تعادل عمومي تصادفي پویا پرداخته

وری و شوند. همچنین، تکانه فناپایه پولي باعث افزایش تولید غیرنفتي و افزایش تورم مي

 اثر است.تکانه پولي بر رشد اقتصادی بي شوند، امانفتي باعث افزایش رشد اقتصادی مي

های رفاهي مالیات تورمي ای هزینه(، به تحلیل مقایسه1333ایزدخواستي و همکاران )

اند. نتایص حاصل از آن بیانگر این است در الگوهای تعادل جزئي و تعادل عمومي پرداخته

با افزایش نرخ بهره پذیری تابع تقاضای پول نسبت به نرخ بهره اسمي، که با فرض کشش

های رفاهي مالیات یابد و هزینهاسمي و تورم، هزینه رفاهي مالیات تورمي افزایش مي

 تورمي در الگوهای تعادل عمومي حد الگوهای تعادل جزئي است.

ای به آزمون خنثایي و ابرخنثایي بلندمدت (، در مقاله1333پیش بهار و رسولي بیرامي )

سیتر  -اند. نتایص حاصل از رهیافت فیشریربخش کشاورزی پرداختهپول در اقتصاد ایران و ز

( بیانگر این است که در بلندمدت یک 1339-99های اقتصاد ایران در دوره )برای داده

 تغییر دائمي در نرخ رشد پول بر تولید واقعي بخش کشاورزی اثرگذار است.

 

 الگوی تعادل عمومی پویای پول در تابع مطلوبيت .1 

شود که نااطمیناني و الگوی تعادل عمومي پویای پول در تابع مطلوبیت، فرض ميدر 

( و 1339ای سیدراسکي )به پیروی از الگوی پایهکار وجود ندارد.  -مبادله بین فراغت

، و مانده tcشود که خانوارها از مصرف واقعي سرانه کالا(، فرض مي8883) 1لوکاس

tپول سرانهواقعي  t tM N Ptm کنند. بنابراین ترجیحات خانوار به ، مطلوبیت کسب مي=

 صورت زیر خواهد بود:

(1 )                                            
t tu(c ,m ),    ,  u 0,  u , 0t c m cc mmU u u= > <  

                                                           
1 .Lucas 
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است.  tهای واقعي سرانه پول در زمان مانده tmمصرف واقعي سرانه و  tcکه در آن 

. 8است و دو کالا پست نیستند tmو tcو فزاینده نسبت به 1تابع مطلوبیت اکیداً مقعر

هم هستند؛ به عبارت دیگر،های واقعي پول مکمل همچنین مصرف و مانده

t t t t( (c ,m ),  (c ,m ) 0,  , 1,2,  )ij jiu u i j i j> = :و ≠ R Rϕ + تابعي فزاینده و →

کند و است. بنابراین در این الگو، پول مستقیماً مطلوبیت ایجاد مي tmو tcمقعر نسبت به

شود. ترجیحات تک ت بوسیله نگهداری پول انجام مياین کار از طریق ارائه جریان خدما

های ای نسبت به پول اشاره بر این دارد که مطلوبیت نهایي پول تا مقدار معیني ماندهقله

mهای واقعي بیشتر)، اما برای مانده3(، مثبت استmواقعي ) m> مطلوبیت نهایي پول ،)

 منفي است. بنابراین:

(8                                                                                )
( , ) 0       

( , ) 0       

m

m

u c m if m m

u c m if m m

> <

< >
  

ها،cاگر فرض شود که برای همه
0
 u ( , )lim m

m
c m

→
= )که  ∞ , )mu u c m m= ∂ ؛ ∂

تقاضای خدمات پولي همیشه مثبت خواهد بود. اگر تابع مطلوبیت خانوار نماینده با  آنگاه

0نرخ  1β< تنزیل شود، تابع رفاه اجتماعي در یک افق زماني نامحدود به صورت زیر  >

 :6(33: 8818، 3خواهد بود )والش

                                                           
0u ,0 ,20. این شرط بیانگر این است که  1 u u u u

cc mm cc mm cm
< < − >  

0 ,0. این شرط بیانگر این است که 8
u u u u
cc m cm mu u

cm mmu u
c c

− < − (، کالایي است Inferior Good. کالای پست )<

 که با افزایش درآمد، مصرف آن کاهش یابد.

). به عنوان مثال، در توابع مطلوبیت فرم لگاریتمي  3 , ) log log( )u c m c b m= ، مطلوبیت m، برای همه مقادیر محدود +

0u) نهایي پول مثبت است b m
m
= >.) 

4 .Walsh 

مطرح کرده است که در آن تابع رفاه  1389. تابع رفاه اجتماعي با رویکرد مطرح شده، اولین بار رمزی در سال  6

مجموع مطلوبیت خانوارهای نماینده حاصل مي شود و تابع مطلوبیت تابعي از مصرف است. بعد از رمزی، اجتماعي از 

های واقعي پول در تابع مطلوبیت، تابع رفاه اجتماعي را ( در رساله دکتری خود  با وارد کردن مانده1339سیدراسکي )

های واقعي پول در تابع مطلوبیت، هزینه رفاهي ه( نیز با وارد کردن مصرف و ماند8883تعمیم داده است و لوکاس )

 تورم را محاسبه کرده است.
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(3                                                    )                                    t

0

t tu(c ,m )
t

W
∞

β
=

=∑  

1که در آن (1 )rβ = ( 3. در صورتي که مطلوبیت نهایي پول مثبت باشد، رابطه )+

ها، مطلوبیت افراد بیانگر این است که با نگهداری مسیر ثابتي از مصرف واقعي در همه زمان

دهد که پول یابد. در این رابطه خانوار نماینده ترجیی ميمي با نگهداری پول افزایش

های واقعي بیشتری را نگهداری کند. بنابراین، خانوار نماینده مسیر مصرف بهینه و مانده

آورد. فرض ( نسبت به محدودیت بودجه خود بدست مي3پول با حداکثر کردن رابطه )

های پولي، اوراق قرضه و سرمایه فیزیکي شود که دارایي خانوار نماینده شامل ماندهمي

شود. سرمایه فیزیکي به نگهدارندگان اوراق قرضه پرداخت مي tiاست و نرخ بهره اسمي 

شود. بنابراین با استفاده از تابع تولید استاندارد نئوکلاسیکي در تولید محصول استفاده مي

 زیر خواهد بود:محدودیت بودجه خانوار به صورت 

(3        )1 1 1
1

(1 )
(1 ) t t t t t

t t t t t t

t t t t

i B M M B
Y N K C K

P P P P
τ δ − − −

−

+
+ + − + + = + + +  

tتولید کل محصول، tYکه در آن  Nτدولت  1های یکجایکل ارزش واقعي پرداخت

1tKبه خانوارها،  1کل ذخیره سرمایه،  − 1(1 )t t ti B P− اصل و فرع ارزش واقعي اوراق  +−

1tمشارکت نگهداری شده توسط خانوارها و  t
M P− های واقعي پول نگهداری شده مانده

، کل ذخیره tCاست که صرف مصرف خانوارها  tتوسط خانوارها در شروع دوره 

 δشود.مي tهای واقعي پول نگهداری شده توسط خانوارها در دوره و مانده tKسرمایه 

نرخ استهلاک سرمایه است. بنابراین بر اساس محدودیت بودجه، خانوارها منابع خود را به 

های واقعي پول و اوراق ایه فیزیکي، انباشت ماندهگذاری ناخالص در سرممصرف، سرمایه

 :8به صورت زیر است ،tYدهند. تابع تولید کل نئوکلاسیکي مشارکت تخصیص مي

                                                           
1 .Lump-Sum Transfers 

Nشود، کار در نظر گرفته نمي -. تا زماني که جایگزیني بین فراغت 8
t

به طور مترادف برای جمعیت و اشتغال در نظر 

وامل، و با تابع تولید با بازدهي ثابت نسبت به مقیاس، پرداختي به عوامل تولید با در بازار رقابت کامل ع شود.گرفته مي
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(6        )                                                                                       1( , )t t tY F K N−=  

1tKکه در آن   tنیروی کار در دوره  tNو  tموجودی سرمایه در ابتدای دوره  −

 8و دارای بازدهي ثابت نسبت به مقیاس 1است. با این فرض که تابع تولید همگن خطي

 :3باشد، تولید سرانه به صورت زیر خواهد بود

(3                      )                                          1( ),   0,  0  
1

t
t k kk

k
y f f f

n

−= > <
+

  

شده که تابع  ( فرض3نرخ رشد جمعیت )نیروی کار( است. در رابطه ) nکه در آن 

) 3پذیر است و شرایط اینادا تولید پیوسته و مشتق
0

( ) ,  lim lim ( ) 0
k k

k kf k f k
→ →∞

=∞ ( را =

tNکند. با تقسیم طرفین محدودیت بودجه خانوار بر اندازه جمعیت )نیروی کار( تأمین مي

 ، خواهیم داشت:

(9       )1 1 1 1
1

(1 )1
( ) ( )
1 1 (1 )(1 )

t t t t
t t t t t t t

t

k i b m
f k c k m b

n n n

δω τ
π

− − − −
−

+ +−
≡ + + + = + + +

+ + + +
  

tنرخ تورم،   tπکه در آن  t t tb B PN=  وt t t tm M PN= مسأله خانوار انتخاب .

( 3حداکثر کردن تابع هدف خانوار در رابطه )به منظور  tmو  tc ،tk ،tbمسیرهای 

. تابع 3است 6یابي پویا( است. بنابراین مسأله فوق از نوع بهینه9نسبت به محدودیت بودجه )

                                                                                                                                        
شود. بنابراین توجه به تولید نهایي آنها پرداخت مي

( ) ( ( ) ( )) ( )kr k w f k k f k kf k f k
k k

+ = + − =  

1 .Linear Homogeneous 
2 .Constant Returns to Scale 

)باشد،  . اگر تابع تولید دارای بازدهي ثابت نسبت به مقیاس 3 , )F K N Yλ λ λ= بنابراین تولید سرانه  به صورت زیر .

 خواهد بود:

( ,1) [ (1 )]
1 1

Y N y F K N f k n
t t t t t t

≡ = ≡ +− −
  

                                                        که در آن نرخ رشد جمعیت برابر است با:
( )

1 1
n N N N

t t t
= − − −

  

4 .Inada Conditions 

5 .Dynamic Optimization 

 یابي پویا ر.ک. به:. به منظور مطالعه مسائل بهینه 3

 Sargent, T. J., (1987). Dynamic Macroeconomic Theory, Cambridge, MA: Harvard 

University Press. 
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توانند با وضعیت موجود با رفتار کند که خانوار ميحداکثر مطلوبیتي را ارائه مي 1ارزش

شود که طلوبیت خانوار تعریف ميبهینه بدست آورند. این تابع، ارزش حال تنزیل شده م

های پولي توانند با انتخاب بهینه مصرف، سرمایه، اوراق مشارکت دولتي و ماندهخانوار مي

است. تابع ارزش  tωبه آن برسند. متغیر وضعیت برای این مسأله، سطی اولیه منابع خانوار 

 شود:به صورت زیر تعریف مي

(9                                      )                    1
, , ,

( ) { ( , ) ( }x )ma
t t t tk

t
m

t t
c b

tV u c m Vω β ω += +  

1tωگیرد. ( صورت مي9که در آن حداکثرسازی نسبت به محدودیت بودجه ) با یک  +

 شود:زیر حاصل مي(، به صورت 9در محدودیت بودجه ) tωدوره به جلو بردن 

(3) 

1 1

1

(1 )1
( ) ( )
1 1 (1 )(1 )

t t t t
t t t

t

k i b m
f k

n n n

δω τ
π+ +

+

+ +−
≡ + + +

+ + + +
 

را بر حسب  tkتوان (، مي9با استفاده از رابطه محدودیت بودجه خانوار در رابطه )

 متغیرها به صورت زیر بیان کرد:

(18                             )                                                            t t t t tk c m bω= − − −  

(، مسأله حداکثرسازی به 9( در تابع مقدار در رابطه )18( و )3با جایگذاری روابط )

 شود:ای غیر مقید به صورت زیر تبدیل ميمسأله

(11            )         
1

1

, , ,
( ) { ( , ) ( ( )

1

(1 )1
( )( ) )}
1 (1 1

ma

)

x

( )

t t t t

t t t t
t t t t

t t t
t t t t

t

c k b m

c m b
V u c m V f

n

i b m
c m b

n n

ωω β τ

δ ω
π

+

+

− − −
= + +

+
+ +−

+ − − − +
+ + +

 
 
 

 هستند.  3متغیرهای کنترل tbو  tc ،tmو  8متغیر وضعیت tωکه در آن، 

                                                           
1.Value Function  

2 .State Variable 

ذاری بر سیستم یا در یک الگو هستند و با انتخاب بهینه آنها ( ابزار تأیرگControl Variables. متغیرهای کنترل ) 3

های حل شود. نظریه کنترل بهینه به عنوان یکي از روشیابي، مسیر وضعیت بهینه حاصل ميبه عنوان ایزارهای بهینه
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 شرایط مرتبه اول .1-3

به ترتیب  tmو  tc ،tb( برای مسأله مورد نظر نسبت به FOC) 1شرایط لازم مرتبه اول

 به صورت زیر است:

(18                     )   1

( )
 = ( , ) [ ( ) 1 ] ( ) 0

1

t
c t t k t t

t

V
u c m f k V

c n
ω

ω β δ ω +

∂
− + − =

∂ +
  

(13               )                        
1

( ) 1 ( ) 1
[ ] 0

(1 )(1 ) 1

t t k t

t t

V i f k

b n n

ω δ
π +

∂ + + −
= − =

∂ + + +
  

(13 )      1
1

1

( ) ( ) 1 ( )
( , ) [ ] ( ) 0

1 (1 )(1 )

t k t t
m t t t

t t

V f k V
u c m V

m n n

ω
ω

ω δ β ωβ ω
π

+
+

+

∂ + −
= − + =

∂ + + +
  

به صورت زیر        3یا شرط کرانه پایاني به منظور رد بازی پونزی 8شرط تراگردی

 :3شودبیان مي

(16       )                                                          
t
lim 0          , ,t t

t x x k b m
∞
β λ

→
= = 

دلالت بر این دارد  6است. قضیه پوش tمطلوبیت نهایي مصرف دوره  tλکه در آن 

 که:

(13          )                                             1( ) [ ( ) 1 ] ( )
1

t k t tV f k V
n

ω ω
βω δ ω += + −
+

  

 شود:مي(، رابطه زیر حاصل 18(، در رابطه )13با جایگذاری رابطه )

(19             )                                                                  ( , ) ( )t c t t tu c m Vωλ ω= =  

                                                                                                                                        
مسیر بهینه متغیر یابي پویا، به دنبال تعیین مسیر زماني بهینه برای متغیرهای کنترل است که بر این اساس مسأله بهینه

 شود.وضعیت نیز مشخص مي

1 .First.Order Necessary Conditions 

2 .Transversality Condition 

3 .Non-Ponzi Game (NPG) 

. در مسائل کنترل بهینه، اگر نقطه پایاني برنامه معین نشده باشد، در جواب بهینه برای مشخص کردن کامل مسیر  3

به نقطه پایاني وجود دارد که به طور قاطع مسیر بهینه را از سایر مسیرهای مجاز متمایز  جواب، یک شرط نهایي مربوط

 کند. این شرط نهایي به شرط تراگردی معروف است.مي
5 .Envelope Theorem 
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( بکارگرفته شود، رابطه 13(، یک دوره به جلو برده شود و در رابطه )19اگر رابطه )

 شود:زیر حاصل مي

(19                                                   )1 1

1

( , )
( , ) ( , )

(1 )(1 )

c t t
m t t c t t

t

u c m
u c m u c m

n

β
π

+ +

+

+ =
+ +

 

سمت چپ این رابطه بیانگر منفعت نهایي اضافه شدن یک واحد پول نگهداری شده در 

است. منفعت نهایي اضافه  tو سمت راست آن مطلوبیت نهایي مصرف در زمان  tزمان 

شدن یک واحد پول نگهداری شده از دو قسمت تشکیل شده است. قسمت اول، مطلوبیت 

های واقعي پول شود. در قسمت دوم، ماندهمستقیمي است که از نگهداری پول حاصل مي

11به اندازه  tدر زمان  (1 )(1 )t nπ ++ 1tبه منابع سرانه واقعي در زمان  + -اضافه مي +

1tωکند. این اضافه شدن به منابع  1t، در زمان + )1به اندازه  + )tVω ω به  tو در زمان  +

)1اندازه  )tVωβ ω  برابر است با:  tارزش دارد. بنابراین کل منافع پول در زمان  +

(13            )                                                               1 1

1

( , )
( , )

(1 )(1 )

c t t
m t t

t

u c m
u c m

n

β
π

+ +

+

+
+ +

 

 ( خواهیم داشت:19با استفاده از رابطه )

(88                                      )1 1

1

( , ) ( , )1
1 [ ]

( , ) (1 )(1 ) ( , )

m t t c t t

c t t t c t t

u c m u c m

u c m n u c m

β
π

+ +

+

= −
+ +

  

 شود:(، یک دوره به جلو برده شود، رابطه زیر حاصل مي19اگر رابطه )

       (81                                                                         )1 1 1( , ) ( )c t t tu c m Vω ω+ + += 

 (، خواهیم داشت:18( در رابطه )81رابطه ) با بکارگیری

   (88                                   )1 1  ( , ) [ ( ) 1 ] ( , )
1

c t t k t c t tu c m f k u c m
n

β δ + += + −
+

 

 بنابراین: 

(83                    )                                               

1 1( , ) 1

( , ) [ ( ) 1 ]

c t t

c t t k t

u c m n

u c m f k

β
δ

+ + +
=

+ −
  

 خواهیم داشت: (،88( در رابطه )83با جایگذاری رابطه )
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(83                )                    
1

( , ) 1 1
1 [ ]

( , ) (1 )(1 ) [ ( ) 1 ]

m t t

c t t t k t

u c m n

u c m n f kπ δ+

+
= −

+ + + −
 

 شود:(، رابطه زیر حاصل مي13سازی و استفاده از رابطه )با ساده

(86              )                                        
1

( , ) 1
1

( , ) (1 )(1 ) 1

m t t t

c t t t t t

u c m i

u c m r iπ +

= − =
+ + +

 

)که در آن، )t k tr f k δ= خالص بازدهي واقعي سرمایه است.  −

11 (1 )(1 )t t ti rπ ++ = + بیانگر رابطه فیشر است. با توجه به این نکته که برای مقادیر  +

y ،(1و  xکوچک  )(1 ) 1x y x y+ + ≈ + ، بنابراین رابطه فیشر به صورت زیر بیان +

 (:38: 8818)والش: شود مي

(83                   )                                                                                   1t t ti r π += + 

( بیانگر این است که نرخ نهایي جانشیني بین نگهداری 86نتیجه حاصل شده در رابطه )

نه فرصت نگهداری پول. در این رابطه هزینه فرصت پول و مصرف، برابر است با هزی

توانند یک نگهداری پول مستقیماً در ارتباط با نرخ بهره اسمي است. بنابراین، خانوار مي

واحد پول کمتری نگهداری کنند و بجای آن اوراق قرضه نگهداری کنند که دارای 

، ارزش واقعي بازدهي اوراق قرضه πخواهد بود. با نرخ تورم  iبازدهي اسمي به اندازه 

1)برابر )i π+  1است. تا زماني که ارزش واقعي اوراق قرضه در زمانt -دریافت مي +

1)شود، ارزش حال آن برابر  )(1 ) (1 )i r i iπ+ + =  خواهد بود. +

 

 تحليل رفتار پویای اقتصادی در وضعيت یکنواخت  .1

شود که جمعیت با در وضعیت یکنواخت فرض مي 1در تحلیل رفتار پویای اقتصادی

های واقعي ثابت، در وضعیت افزایش یابد. با مانده θو عرضه پول با نرخ  nنرخ 

1یکنواخت رابطه  (1 ) (1 )ss ss nπ θ+ = + بین نرخ رشد پول و نرخ تورم برقرار  +

                                                           
 . در زمینه رفتار پویای اقتصادی ر.ک.به:   1

Blanchard, O. J. and S. Fischer, (1989). Lectures on Macroeconomics, Cambridge, 

MA: MIT Press. 
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( در شرایط مرتبه اول در وضعیت یکنواخت، شرایط تعادلي 19است. با به کارگیری رابطه )

 شوند:به صورت زیر حاصل مي

(89           )                      ( , ) [ ( ) 1 ] ( , ) 0
1

ss ss ss ss ss

c k cu c m f k u c m
n

β δ− + − =
+

  

(89                 )                                          ( ) 11
[ ] 0

(1 )(1 ) 1

ssss

kf ki

n n

δ
θ

+ −+
− =

+ + +
  

(83     )( , )( ) 1
( , ) [ ] ( , ) 0

1 (1 )(1 n)

ss ssss
ss ss ss ss ck

m c

u c mf k
u c m u c m

n

βδβ
π

+ −
− + =

+ + +
  

0bدر تعادل وضعیت یکنواخت است، بنابراین محدودیت بودجه خانوار در رابطه  =

 شود:(، به رابطه زیر تبدیل مي9)

(38       )         (1 )
( )
1 1 (1 )(1 n)

ss ss
ss ss ss ss ssk m

f k c k m
n n

δτ
π

−
+ + + = + +

+ + + +
 

1)که در آن  )
( )
1 1 (1 )(1 n)

ss ss
ss ss ssk m

f k
n n

δω τ
π

−
= + + +

+ + + +
( 89. معادله )

بیانگر رابطه فیشر در وضعیت یکنواخت است. بنابراین، ارتباط بین نرخ بهره اسمي و واقعي 

 شود:در وضعیت یکنواخت به صورت رابطه  زیر حاصل مي

(31                                   )1 (1 )(1 ) (1 )(1 )(1 n)ss ss ss ssi r rθ π+ = + + = + + +  

)که در آن  )ss ss

kr f k δ≡ بازدهي واقعي سرمایه )خالص شده از نرخ استهلاک(  −

( هر تغییری در مقدار اسمي پول منطبق با تغییر متناسب در 83( تا )89است. در روابط )

نثي است و اثری کند. بنابراین پول خهای واقعي پول تغییر نميها است و ماندهسطی قیمت

تعدیل نشود، ممکن  Mها سریعاً در واکنش به تغییر دربر تعادل واقعي ندارد. اگر قیمت

-ها تعدیل مياست که در کوتاه مدت پول خنثي نباشد، اما در بلندمدت که همه قیمت

)( بر89شوند، پول خنثي خواهد بود. با تقسیم طرفین رابطه ) , )ss ss

cu c m :خواهیم داشت 

(38                     )
1

(1 n) [ ( ) 1 ] 0    ( ) 1ss ss

k k

n
f f kβ δ δ

β
+

+ − + − = ⇒ = + −  

است و مستقل از  nو β ،δتابعي از  sskدر این معادله سرمایه وضعیت یکنواخت

نرخ تورم وضعیت یکنواخت و سایر پارامترهای تابع مطلوبیت است. اگر تابع تولید 
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1y داگلاس باشد، مقدار تولید سرانه برابر-نئوکلاسیکي به فرم کاب ( )
1

t
t

k

n

α−=
+

است.  

( نسبت سرمایه به نیروی کار و تولید سرانه وضعیت یکنواخت 38بنابراین، بر اساس رابطه )

 شوند:به صورت زیر حاصل مي

(33          )
1

1 1
k

[ ] ( ) [ ]
1 1 ( 1) 1 1 ( 1)

ss ssk
f

n n n n

α
α ααβ αβ

β δ β δ
− −= ⇒ =

+ + + − + + + −
  

(،  نسبت سرمایه به نیروی کار و تولید سرانه وضعیت یکنواخت 33بر اساس رابطه )

، δ، نرخ استهلاکαتنها به کشش تولید نسبت به سرمایه مستقل از نرخ رشد پول است و

بستگي دارد. در این الگو با توجه به اینکه تغییر  nو نرخ رشد جمعیت βنرخ تنزیل زماني

شود، های انتقالي یکجا به خانوارها پرداخت ميدر مقدار پول اسمي از طریق پرداخت

 های سرانه برابر است با: ارزش واقعي پرداخت

(33       )                                        1 1( ) (1 )(1 n)t t t t t tM M P N mθ π− −− = + +  

1)1نرخ رشد پول و θکه در آن )t tM Mθ −= های انتقالي است. بنابراین، پرداخت +

 سرانه وضعیت یکنواخت برابر است با:

(36                                                                            )(1 )(1 n)ss ss ssmτ θ π= + +  

1) بین که در آن رابطه ) (1 )(1 )ss ss nθ π+ = + بین نرخ رشد پول و نرخ تورم +

(، مصرف سرانه وضعیت یکنواخت به 38( در رابطه )36برقرار است.  با جایگذاری رابطه )

 شود:صورت زیر حاصل مي

(33           )                                                               ( )
( )
1 1

ss ss
ss k n k

c f
n n

δ +
= −

+ +
  

با جایگذاری نسبت سرمایه به نیروی کار و تولید سرانه وضعیت یکنواخت از رابطه 

 شود:(، مصرف سرانه وضعیت یکنواخت حاصل مي33( در رابطه )33)

(39               )        
1

1 1[ ] ( )[ ]
1 ( 1) 1 ( 1)

ssc n
n n

α
α ααβ αβδ

β δ β δ
− −= − +

+ + − + + −
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کنواخت تابعي از کشش تولید بر اساس رابطه حاصل شده، مصرف سرانه وضعیت ی 

 nو نرخ رشد جمعیت  δ، نرخ استهلاک سرمایهβ، نرخ تنزیل زمانيαنسبت به سرمایه

ها باعث تغییر متناسب در سطی قیمت 1های اسمي پولتغییر در سطی مانده است. بنابراین،

ماند. در نتیجه پول اثر واقعي بر سطی مصرف های واقعي پول ثابت ميشده است و مانده

سرانه وضعیت یکنواخت ندارد و خنثي است. همچنین بر اساس روابط حاصل شده در 

از نرخ وضعیت یکنواخت، نسبت سرمایه به نیروی کار، تولید سرانه و مصرف سرانه مستقل 

( پول ابر MIUاست، در نتیجه در الگوی پول در تابع مطلوبیت ) 8رشد ذخیره پول اسمي

( تا زماني که نرخ بهره واقعي برابر تولید نهایي 38خنثي است. همچنین بر اساس رابطه )

سرمایه است، نرخ بهره واقعي در وضعیت یکنواخت مستقل از نرخ رشد پول است. به 

( 18( در رابطه )81رخنثي بودن بودن پول، با جایگذاری رابطه )منظور فهم چرایي اب

 خواهیم داشت:

(39         )                      
1 1

1 1

  ( , ) [ ( ) 1 ] ( , ) 0
1

( , ) (1 )

( , ) ( ( ) 1 )

c t t k t c t t

c t t

c t t k t

u c m f k u c m
n

u c m n

u c m f k

β δ

β δ

+ +

+ +

− + − =
+

+
⇒ =

+ −

 

sskاگر سطی سرمایه در اقتصاد از مقدار آن در وضعیت یکنواخت کمتر باشد  k< ،

) به طوری که ) ( )ss

k kf k f k> ( کمتر از یک 39باشد، آنگاه سمت راست رابطه ) 

خواهد بود. در نتیجه مطلوبیت نهایي مصرف در طول زمان کاهنده خواهد بود. بنابراین،  

بهینه خواهد بود که مصرف جاری به منظور انباشت سرمایه به تعویق افتد. در این صورت 

)شود. در نتیجه، تا زماني که باعث رشد مصرف در طول زمان مي ) 1 1k tf k δ β+ − > ،

یابد. از طرف دیگر با رشد ذخیره سرمایه، تولید نهایي سرمایه کاهش این فرایند ادامه مي

)یابد تا اینکه رابطه مي ) 1 1k tf k δ β+ − برقرار شود. اگر اگر سطی سرمایه در  =

sskخت بیشتر باشد اقتصاد از مقدار آن در وضعیت یکنوا k>به طوری که ،

                                                           
1 .Nominal Money Balances 

2 .Nominal Money Stock 
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( ) ( )ss

k kf k f k<شود. همچنین اگر ، آنگاه عکس فرایند اول حاصل مي

( ) 1 1k tf k δ β+ − ماند. بنابراین، افزایش در نرخ ، مصرف در طول زمان ثابت مي=

شود که خانوارها ترغیب به رشد پول و در نتیجه یک افزایش در نرخ تورم باعث مي

)شود که در آن انباشت سرمایه بیشتری شوند. این فرایند باعث مي ) 1 1k tf k δ β+ − < 

برقرار شود. در این صورت خانوارها به دنبال کاهش مسیر مصرف در طول زمان هستند، به 

های دارایيها بلافاصله تلاش خواهند کرد مصرف جاری خود را افزایش و طوری که آن

یابد که خود از انباشت سرمایه کاهش دهند. در نتیجه انباشت سرمایه تا جایي کاهش مي

افزایش اولیه را خنثي کند. بنابراین، در وضعیت یکنواخت انباشت سرمایه مستقل از نرخ 

ها بر حسب واحدهای پولي رشد پول است. همچنین، نرخ بهره اسمي پرداختي روی دارایي

کنند. به یابد و افراد دارایي غیر پولي بیشتری نگهداری مينرخ تورم  افزایش مي با افزایش

هزینه  tمنظور درک این رابطه، دارایي را در نظر بگیرید که یک واحد مصرف در دوره 

1)کند و  )tr+  1واحد مصرف در دورهt بدست آورد. بر حسب واحدهای پولي،  +

است. زماني که هزینه هر واحد مصرف  tواحد پولي در زمان  tPهای این دارایي، هزینه

1tدر زمان  بر حسب واحدهای پولي باشد، به دارایي باید مقداری برابر  +1tPبرابر  +

1(1 )t tr P++  :پرداخت شود. بنابراین، بازدهي اسمي دارایي برابر است با 

(33                                             ) 1 1[(1 ) ] (1 )(1 ) 1t t t t t t tr P P P r iπ+ ++ − = + + − ≡ 

1که در آن در وضعیت یکنواخت، (1 )ssr n β+ = ssو + nπ θ= . در این −

کند. همچنین بر اساس رابطه نرخ بهره اسمي به صورت یک به یک با نرخ تورم تغییر مي

1رابطه (1 ) (1 )ss ss nπ θ+ = + بین نرخ رشد پول و نرخ تورم رابطه مستقمیم  +

( 1393پولي به پیروی از فیشر ) وجود دارد. در ادامه به منظور تحلیل اثرات رفاهي سیاست

 شود که تابع مطلوبیت خانوار نماینده به فرم زیر در نظر گرفته شود:فرض مي

(38                                                     )
1 1(c m )

(c,m) ,   1,  0 1
1

u
γ γ η

η γ
η

− −

= < < <
−

  

 داشت:( خواهیم 86یابي رابطه )با استفاده از رابطه حاصل شده از شرایط بهینه
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(31                                     )( , ) 1

( , ) 1 1

ss ss ss ss
ss ssm

ss ss ss ss

c

u c m i i
m c

u c m i i

γ
γ

+
= ⇒ =

+ −
 

( در 39با جایگذاری مصرف واقعي سرانه حاصل شده در وضعیت یکنواخت از رابطه )

های واقعي سرانه پول در وضعیت یکنواخت به صورت تابعي از نرخ این رابطه، مقدار مانده

های واقعي پول کاهش ا افزایش نرخ بهره اسمي ماندهبهره اسمي نیز حاصل شده است. ب

یابد. با قرار دادن مقادیر مربوط به مصرف واقعي سرانه حاصل شده در وضعیت مي

(، سطی 31های واقعي سرانه پول حاصل شده از رابطه )( و مانده39یکنواخت از رابطه )

 شود:رفاه وضعیت یکنواخت به صورت زیر حاصل مي

(38         )                     
1

0

t
1c ) m

u(c ,m
[( ( ) )]

1
)

1

ss ss
ss sss

t

sW
∞ γ γ ηββ

β η

− −

=

=
−

=
−∑ 

که در آن سطی رفاه وضعیت یکنواخت به نرخ بهره اسمي و پارامترهای الگو از قبیل 

نرخ تنزیل زماني، نرخ هموارکنندگي مصرف، اهمیت پول و مصرف در تابع مطلوبیت، 

 نرخ رشد جمعیت، کشش تولید نسبت به سرمایه و نرخ استهلاک سرمایه بستگي دارد. 

 

 گو. کاليبره کردن و تحليل حساسيت ال1

توان از تحقیقات گذشته و یا برآوردهای اقتصادسنجي به منظور کالیبره کردن مي

توان با تغییر در مقدار پارامترهای الگو به تحلیل حساسیت نتایص استفاده کرد. پس از آن مي

حاصل شده پرداخت. بر اساس روابط حاصل شده در وضعیت یکنواخت، پارامترهای 

زماني، نرخ هموارکنندگي مصرف، اهمیت پول و مصرف در نرخ تنزیل تأثیرگذار شامل 

 تابع مطلوبیت، نرخ رشد جمعیت، کشش تولید نسبت به سرمایه و نرخ استهلاک سرمایه

است. به منظور تحلیل حساسیت متغیرهای الگو نسبت به پارامترهای آن بعضي از از این 

استخراج و بکار گرفته شده  پارامترها از مطالعات داخلي و برخي نیز از مطالعات خارجي

است. مقادیر پارامترهای مورد استفاده برای حل تجربي و تحلیل حساسیت الگو در جدول 

 ( نشان داده شده است. 1)
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 .  مقادیر پارامترهای بکار رفته در الگوی تحقيق3جدول 

 منبع مقادیر پارامترها پارامترها

 (1333ایزدخواستي و همکاران ) α  38/8کشش تولید نسبت به سرمایه 

 1383انداز افق چشم δ  86/8نرخ استهلاک 

 β  3 /8 Walsh (2010)نرخ تنزیل زماني 

 1338سرشماری سال  83/1 )درصد( nنرخ رشد جمعیت 

 γ  1/8 Ho et.al (2007)اهمیت پول در تابع مطلوبیت 

 (1399دلالي اصفهاني و همکاران ) η  6/8نرخ هموارکنندگي مصرف 

 گزارش مرکز آمار ایران θ  88/8نرخ رشد پول 

 تحقیقات انجام شده منبع: گردآوری  بر اساس
 

با مقداردهي پارامترهای الگوی تحقیق در معادلات حاصل شده مربوط به نسبت سرمایه 

های انتقالي های واقعي سرانه، پرداختبه نیروی کار، تولید سرانه، مصرف سرانه، مانده

شود. نتایص و محاسبات دولت به خانوارها و سطی رفاه در وضعیت یکنواخت حاصل مي

گیرد. مقادیر کالیبره شده متغیرهای صورت مياکسل   و متمتیکابا استفاده از نرم افزار  مربوطه

 .( گزارش شده است8کلان الگو در وضعیت یکنواخت در جدول )
 

 . مقادیر کاليبره شده متغيرهای کلان الگو در وضعيت یکنواخت در حالت پایه3جدول 

نرخ بهره 

 3واقعی

 )درصد(

   3نرخ تورم

 )درصد(

نسبت سرمایه 

 به نيروی کار

توليد 

 سرانه

مصرف 

 سرانه

های مانده

 واقعی سرانه

-پرداخت
های انتقالی 

 1سرانه

سطح 

 رفاه 

333/1 333/88 168/8 869/1 183/1 1383/8 88813/8 183/19 

 های تحقیقمنبع: یافته

                                                           
. که در آن نرخ بهره واقعي بهینه در وضعیت یکنواخت با قرار دادن نرخ رشد جمعیت و نرخ تنزیل در رابطه  1

1 (1 )ssr n β+ =  شود.حاصل مي +

یکنواخت با قرار دادن رشد پول  و جمعیت در رابطه. که در آن تورم بهینه در وضعیت  8

(1 ) (1 )(1 )ss ss nθ π+ = +  شود.حاصل مي+

های واقعي پول، نرخ های انتقالي بهینه در وضعیت یکنواخت با قرار دادن نرخ رشد پول، مانده. که در آن پرداخت 3

1)تورم و نرخ رشد جمعیت در رابطه  )(1 n)ss ss ssmτ θ π= +  شود.حاصل مي +
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در به منظور تحلیل حساسیت متغیرهای کلان الگو نسبت به کاهش نرخ رشد پول 

 18درصد وضعیت موجود به  88دوره از  18وضعیت یکنواخت، نرخ رشد پول در طي 

شود و تأثیر آن بر نرخ تورم، نسبت سرمایه به نیروی کار، مصرف درصدکاهش داده مي

های انتقالي سرانه و سطی رفاه سرانه در وضعیت های واقعي سرانه، پرداختسرانه، مانده

 یکنواخت تحلیل شده است. 

 
 . نتایج تحليل حساسيت متغيرهای کلان الگو در نتيجه کاهش نرخ رشد پول در وضعيت یکنواخت 1دول ج

نرخ رشد  دوره

 پول

 )درصد(

 نرخ تورم

 )درصد(

نسبت سرمایه 

 به کار

های مانده

 واقعی سرانه

های پرداخت

 انتقالی سرانه

مصرف 

 سرانه

سطح 

 رفاه

1 81 33/13 1613/8 1389/8 881363/8 1831/1 131/19 

8 88 39/19 1613/8 1318/8 88133/8 1831/1 133/19 

3 13 39/19 1613/8 1313/8 881333/8 1831/1 136/19 

3 19 68/13 1613/8 1319/8 881393/8 1831/1 139/19 

6 19 68/16 1613/8 1388/8 881399/8 1831/1 13/19 

3 13 68/13 1613/8 1383/8 881396/8 1831/1 133/19 

9 16 63/13 1613/8 1331/8 881338/8 1831/1 139/19 

9 13 66/18 1613/8 1339/8 8813/8 1831/1 16/19 

3 13 63/11 1613/8 1333/8 881383/8 1831/1 166/19 

18 18 69/18 1613/8 1368/8 88138/8 1831/1 138/19 

   1های تحقیقمنبع: یافته 

                      

(، با کاهش نرخ رشد پول در وضعیت 3شده در جدول )بر اساس نتایص حاصل 

 33/88ام، نرخ تورم از  18درصد در دوره  18درصد در حالت پایه به  88یکنواخت از 

-ام کاهش یافته است. همچنین، مانده 18درصد در دوره  61/18درصد در حالت پایه به 

و  88138/8به  88813/8های انتقالي از ، پرداخت1368/8به  1383/8های واقعي سرانه از 

                                                           
 انجام شده است. Excel و   Mathematica. محاسبات  و نتایص تحقیق با استفاده از نرم افزار  1



11  17، بهار  13شماره / سازی اقتصادیفصلنامه تحقيقات مدل 

 

افزایش یافته است. در ادامه، نتایص  138/19به  183/19سطی رفاه وضعیت یکنواخت از 

درصدی پارامترهای  6حاصل از تحلیل حساسیت متغیرهای کلان الگو نسبت به افزایش 

در  الگو در وضعیت یکنواخت نسبت به حالت پایه صورت گرفته و نتایص حاصل از آن

 ( گزارش شده است.3جدول )
 درصدی پارامترهای الگو در وضعيت یکنواخت 1ميزان تغيير متغيرهای کلان الگو با افزایش  .1جدول 

ssk∆  (k پارامترهای الگو )ssf∆  ssc∆  ssm∆  ssw∆ 

n∆  8186/8- 8888/8- 8889/8- 8883/8- 8813/8- 

β∆  338/3 6983/8 8366/8 8893/8 319/3- 

δ∆  338/1- 3933/8- 6636/8- 8333/8- 338/3- 

α∆  893/1 3369/8 8661/8 8833/8 933/1 

γ∆  388/8 1381/8 8931/8 8866/8 319/8 

η∆  388/8 1381/8 8931/8 8839/8 6998/1 

 های تحقیقمنبع: یافته

 

درصد به  88(، تأثیر کاهش نرخ رشد پول از 3( و )8بر اساس نتایص حاصل شده در جداول )

های انتقالي دولت به خانوارها و های واقعي پول، پرداختدوره، بر مانده 18درصد  در طول  18

 ( نشان داده شده است.3( تا )1سطی رفاه در وضعیت یکنواخت در نمودارهای )

 
 31طول درصد در  33درصد به  33های واقعی پول سرانه با کاهش نرخ رشد پول از . افزایش مانده3نمودار 

 دوره

 های تحقیقمنبع: یافته

0.13076549 
0.13076549 

0.131061749 

0.13138893 

0.131752141 

0.132157679 

0.132613402 

0.133129239 

0.133717926 

0.134396066 

0.135185725 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١٣ 

٠٫١۴ 

٠٫١۴ 

٢ ٠ ۴ ۶ ١٢ ١٠ ٨ 

ول
ي پ

اقع
 و

اي
ده

مان
 

 دوره
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درصد در  33درصد به  33های انتقالی سرانه با کاهش نرخ رشد پول از افزایش پرداخت .3نمودار 

 دوره 31طول 

 های تحقیق منبع: یافته
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 گيری و ارائه پيشنهاداتنتيجه. 1

های پولي بر متغیرهای اسمي و حقیقي در نحوه ورود پول در اقتصاد و تأثیر سیاست

برانگیز در اقتصاد پولي است. بنابراین، تعامل بین  اقتصاد از مباحث بسیار مهم و جدال

های مختلف اقتصادی به آن پاسخهایي بوده که مکاتب بخش حقیقي و پولي، از پرسش

های پولي در اقتصاد در مکاتب مختلف اند. بر این اساس، بکارگیری سیاستمتفاوتي داده

اقتصادی دارای اثرات متفاوتي است. در الگوهای پول در تابع مطلوبیت، افزایش در نرخ 

-قعي ميهای واها، نرخ بهره اسمي و کاهش ماندهگسترش پولي باعث افزایش در قیمت

شود، اما بر مصرف وضعیت یکنواخت اثرگذار نیست. بنابراین، سطی مطلوبیت وضعیت 

دهد. نتایص نظری حاصل از حل الگوی پول در تابع مطلوبیت با یکنواخت را کاهش مي

استفاده از روش کنترل بهینه بیانگر  این است که با کاهش نرخ رشد پول، نرخ بهره اسمي 

شود، اما بر سطی تولید و های واقعي پول مي و منجر به افزایش ماندهیابد و تورم کاهش مي

ترش پولي، سطی ر نیست. در نتیجه، با کاهش نرخ گسمصرف وضعیت یکنواخت اثرگذا

یابد. همچنین، نتایص حاصل از مقداردهي پارامترهای رفاه وضعیت یکنواخت افزایش مي

اسیت بیانگر این است که با کاهش نرخ الگو بر اساس واقعیات اقتصاد ایران و تحلیل حس

دوره در وضعیت  18درصد در طول  18درصد در حالت پایه به  88رشد عرضه پول از 

درصد شده است. همچنین،  69/18درصد به  33/13یکنواخت، باعث کاهش نرخ تورم از 

 138/19به  183/19و سطی رفاه سرانه از  1368/8به  1383/8های واقعي پول سرانه از مانده

افزایش یافته است. در چارچوب الگوی پول در تابع مطلوبیت، تولید سرانه و مصرف سرانه 

درصد و  3/88های اول تا چهارم توسعه متوسط نرخ رشد پول کنند. در برنامهتغییر نمي

درصد بوده است و با توجه به اینکه تورم دارای آثار و ابعاد سیاسي  3/13متوسط نرخ تورم 

ای است و از طریق کاهش قدرت خرید افراد بر رفاه جامعه آثار منفي عي گستردهو اجتما

شود تا از طریق کنترل حجم نقدینگي و دارد، به سیاستگذاران و مسئولین پولي پیشنهاد مي

تورم مانع از کاهش سطی رفاه اجتماعي شوند و زمینه ایجاد ثبات اقتصادی را در جامعه 

 فراهم کنند.
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Abstract 

The impact of monetary policy on nominal and real variables in the economy 

is very important and controversial issues in monetary economics. Thus, the 

interaction between the real and monetary sectors, are the questions that 

different schools of economic have different responses and assumptions in 

this design is neutral and super-neutral of money in the long run. 

Accordingly, the acceptance or rejection each of the above hypotheses, 

effects on the role of monetary policy in the economy. This study, has been 

investigated the effects of monetary policy in the framework of a dynamic 

general equilibrium model on inflation and welfare, based on the money in 

utility function in Iran's economy. Then, the model is solved by using 

dynamic optimization and analyzed the results in the steady state. 

Calibration results and sensitivity analysis in steady state indicate that by 

decreasing the growth rate of money supply from 22% in the base state to 

12%, reduces inflation rate from 20.45% to 10.57% decrease and increases 

real money balances from 0.1304 to 0.1352 unit, But the ratio of capital to 

labor, per capita production and per capita consumption do not change in the 

steady state. Finally, with a decrease in the rate of monetary growth and the 

increase in real money balances, the welfare increases in the steady state 

situation. 
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