
����� ���	
� ���
� ����������� ������� � ���
�� ���  !��"��#$ %  
����� ) �'�  (����'�  (��)� �"��#$ * ��	
�+ � ,-��$ %��� .��'/ %0"/ 1�� %(1398 %115 – 140  

����� ��	
� ��	
��	� 	�� �	�� � ��� ����� 	�  

�	�� ����� ��� �����  

��$���: ���;*  

��-�=�> ?-
@**% /� ���A���
@��
 BC-***  

 !�
"  

�� ������ �� 	
��� �
�� 	
���� �	 ���	 ��
�� ����   ��� �	
����� �
������ �	 � 
!"
#$� %� �&� �' (	�)     
��* ��' ��+� ,�� �-./� 
�� .�+� �1�� 23+ 
������ ,�� ,��  ��"� 

��45� �	 ���	 ��
�� ������       � 	��'� 6����) �	 7���8 ��� 	
����� 9-��� �
�
/&� :;��  <�
�=��
; >��"� �+��� :�=?  ,�� @A� (B?� ,�� �� �
�  
� C��8 
� �+� <


�;
&  D	�	 %� D	
E�+� 
� �1�� F�3+ ��� �� ��
� �
�  �;
�% D%
� �	 �-�� �
�1367:1  
 
1393:4 N�) <�
=��
; � <�
=�� >��"� 
�+�� ,�1� �	 .�+�   ��1�� 23�+ �� ��
� �
�   
��

OA� 6+�  �� �  ��  �
�SVAR  �TVAR   ��+	 �� P�
�; .�+� ����Q ���� �+��� 	���
 OA� %� DA�*SVAR >
��
� � ��
�� �' �+� <* DAR�	 <
S;      ��"� ��� �  ��� ����	 �
�

   OA�� P�
��; ,�� �� D�TU .A;��	 �1�� F�3+ �� �ER� � �!V�TVAR    <�
�=��
; %� �'
�W
4��� �� �
�  
� ���	 � 
��
� �
�A�*�	 � ��
�� �"� <	���8�X ��    (��+� ��
��  �
�

          � ��!V� ��"� :�;�� <���	 �	 ����	 ��
��� @��Y %� ��!V� N��) Z�� �' ���Y ��
   @��Y �	 .��+� ��1' �"� ,�� >A) 	�'� <���	 �	 ��� (	��	 �1�� F�3+ �� �� A�A)

� 
��
� �
�A�*�	 @�Y %� �!V� N�) [�
=�     ��"� :�;�� � 	�'� ��45� �	 �� �	 ���	

                                                                                              

* 	
���� D��Q �
�	
�+�( AR/��;) �^
!Y
!Y ��TU D
_S;�	`  ((O�./�taherpoor.j@gmail.com  
** D��Q �
�S;�	 	
����( �^
!Y
!Y ��TU D
_S;�	 (tavakolianh@gmail.com  

*** '�	
���� b�-U A)�� c
R)�
( ^
!Y
!Y ��TU D
_S;�	 (�rashidisaber@yahoo.com  
:��
��	 d��
  22/03/1398 (:i��jk d��
  29/07/1398  

Copyright © 2018, IHCS (Institute for Humanities and Cultural Studies). This is an Open Access 

article distributed under the terms of the Creative Commons Attribution 4.0 International, which 

permits others to download this work, share it with others and Adapt the material for any purpose 



116   ����� 	 
��
�	 ������	��� �� ���
 ����� ���� ���� �  ��
��! �1398 

��	 b��  ��  �ER��"� >A) �l; %� ��� (	   	��'� �� �!/; :;�� <���	 �	 N�) ,�� ���jQ
.�+� � A�A)  

!�#$ %�� :	� �
; (��
� �;
& <�
=� OA� (��
�  ���	� (�1�� F�3+ (TVAR.  
D)E: BC�� JEL :C32 ,E32 ,E31 ,E62. 

 

1. ��!
�  

�+
�+      �� >
��
=� ��' AR��/� <T�' 	
����� �A�-' �
������ ��
� � ���k �
�   ��� �	
���
���
4� 
$;* �-�+� �� ���� ��"m  �?  �� �	
���� �
�      O
�+ 
�  O
�W ,��� 
� 
�� (AR�	2000 

DA1U #�W    7
���8� �	
����� �
������ �� ���k �+
�+ >��"� �� ����  >
=�=?  %� ��
) �+� ��)�	Gogas et al, 2013: 2 ��
� <��?� %� A4� .(2008    ��=; � ��
�� �+
�+ ��1��

� �	 <*n;��k 	
���   ��+
�+ >���"� <������k �&���Y �� (A) �     ���o�k ��
�� �
��  �
��
 .���Q b
�;� ��
�/�         
��* :��+� D	��� >p���+ ,��� ��� ���_��+
k >
�4�
3� ,�� @A�

�+
�+  �"� �	
���� �
������ �� ��
� �
�      ��+
�+ ,��� ���j�Q�"� <����� CA�;��jQ    ��� 
��
 ��+� �;�_X ��
�  ���	� 
� �-�
=� ��lR�) CBaum & Koester, 2011: 1 ,��� .(   >p���+ 
��

N�) >��"� <�����k �' A;	�� �1$����	 
  ���Q >��q ��
� �+
�+ �
�    ��
�  
�� 
��
�+
�+ r
��;� �� (DA�* �+	 �� P�
�; �� .AR�
1; b�A�� �"�� � �+
R� �
�    

  ���% >p��+ �� A�
� s�� >p��+ �� D�TU �+
R� �+
�+ r
��;� ���� 
��   d�+
k ���;
�8�X ��4��� 
�* :	�	 ��+
�+ ,�� ���jQ�"� �� ��
�  �
�        ,��� ��"� 
��* C��+� �"t�� 
��

�+
�+ �+
�+ ,�� �$
 � D%�A;� �&R�� 
� D	�� <�
=�� �	
���� �
������ �� 
�   >�
�E�� 
��
D	�� ��jQ�"� <���� �X �� Z��� � D	�� �_�A&� %�    ��+
�+ ,��� 
��* CA;�    ���	� [��
=� �	 
��

� ��)�	 <�
=�� >��"� ��
 ,�� C<�
=��
; 
� A;�     >���"� <������k ��' AR��/� �1$� >p��+ 
�
N�)�� F�3� ��
� �+
�+ �
� ���	 
  	�)<* P�
�; �� �
�  
� 
�  ��+
�+ r
��;� �� 
�

.ARR' >�	
!� �+
R�  
       %� ��&� D����1� (	
����� �	 ����	 ��-8�A� u��; � ��vW <���� �' �)�	 �
�  A�
�

!���
X BW
       ,��� ��)�	 ��
�  <�A�� A��
� �w;* 
�� �+� D	�� <
;�		
���� ,�� �	 ��_;���
    �	 ����	 ���vW �_;��_X 
� �E�
�� 
� � �=���� �	 DA) F�3� BW
!� �S�� �' �+�

@T�8� (	
����       (�	p���) ��+� 	
����� ��� ����	 �-8�A� %� DA;
� �

�� �
"* D�
��	 �l;
 (��
�+1393 (86 �-8�A� .(���	    � A����  %� ���
1W � >
!" 	
��� ��lR� �� 	
���� �	 
�



%&'�  ()�*' ���+
��) ,�- .��� � /0� ��1�  �, ��2' �	�
	 �
- ...   117 

�8�X 
� �-�
=� �R��� 	
��� BU
� ��
�  �
� �� ���	 ���� ��
�      i�� ��� ���/� ��' 	��)
�R��� ,�� ��
� ,��m  �� 
� .	�) <* A�AS  
� b��  	
��� BU
� A;��   

 �8
�+ �	 ���	 x��� #$+ ���Y %� � s�� >
?�5�  �� �
�  
�   � <����� �	
����� �

�8�X 
� <���� 	
���� 	�A4 �k �$
���          ��' ��+� ,��� ��5
W ��4�
3� @A�� (��
��  �
��

N�) ����  �"� 
�* A�
1; �+��� �
	��) ��
� �
�    ���4��� ��� �
�  
� <���� 	
���� �	 (��
     (b�	 ���� �	 ��' ��+� >���q ,�� �� �5
W ��
=� �
�8
+ C�+� <�
=��
; ��
�  ���	�

;
!��+
�+ ��"
  
� 6! �� ��l; �       [��p	 ����	� �	 � DA�) <
��� ��1�� F�3+ �� ��
� �
�
�+
�+ ,�� �	 <�
=��
; >��"� 	
��� �8�X �� �
�  
� 
�   yz�+ .�+� DA) �^��� ��
�  �
�

�+
�+ >��"� �R��% �	 DA) b
�;� >
4�
3� b�+ ��� �	       <T�' �
������� ��� ��
�� �
��
.�+� DA) �^��� �	
����  �	���   ��
�8
�+ ���	�� <��+�Q�	�8 ����  �
��_�� b�
$X

�;
�+* ���	�� <��+�Q�	�8 �   	��*��� �� #�Rk ��� .�+� DA) �^��� �qT8 >��q �� ��
   �����; #�S) ���� �	 ��; �8* �	 .	��	 7
��8� 
��_�� ,�� P�
�; �^��� � 
��_��   � ����Q

.�+� DA) �^��� ��+
�+ >�	
$RS�k  
  

2. � ��	*���+  

�1�� ���1U 23+ >�����  
� b��     
����S' ��
�1  DA�1U >Tv4� � [^
/� �-1
 %� 
�
 ,��
� �k �	 ��
�/� <
;�		
���� 
  DA�	�Q �!+ ��� ,�� .�+� D	�� d��
  O�Y �	 m�SR�  <*

   OA�� � >
���l; � A�R�*�� �4��� �
�;	 6���) �	 DA�Ak ,�� %��� �_;�_X 2�5�  �  �
��
�� �	 ��; ��
�/�   ��&� (��+� �1�� � O�k yR
 %� {
 �| b��  �' 
�;* %� .AR�	 �^��� �R��% ,

P��� %�D
QA�	 ,�� O�k D
QA�	 <* 	��� �	 
� DA��Ak {
+
+� �� b��  �' �+� <
���Q  ����k ��
�� .AR;�	 �1�� 23+ ,��4  D
QA�	 ,�� :!Y    O��k ��5�U ��1^�	 � p
� A)� }�; 
� 6! �� 
�

�qT8 ��Y �� .�+� ��1�� 23+ >�����  
� i�� ,�� �	 O�k �5�U �	 ����  (   D���1� 
��
  D�� 
�$R  �' A;A=�4� ���l; ,�� <���A��Y ,����
R� .	��A; ��
&�� � A���  �� ��"� ~�� � �+�
        A�)� %� ���S�� �'A�;� 
�� ������ ��8�; 
�� O�k �5�U >
!"
� � AR1;�;
� ������ b��  �
$�

.�+� A���  6+��� (O
W ,�� 
� DA�w�k �
�/� ��4���  ��+
�+ � ��+� ,�� %� �    ����k �
��
 B�?� ,�� �� D�TU .�/�; DA�Ak ,�� ���A�k [�
U 
$R      �_;��_X 	���� �	 ��E-��� �
��

���	) ��
� >
�
=� ��"
   ,��� %� ��&� �' �+� ����Q >��q O�k #�W ����  �� (
�   	�����
����A� ��
� ,��
  ���� O�k �
X :��Y %� A;�� �.A)
� ���	 �
  



118   ����� 	 
��
�	 ������	��� �� ���
 ����� ���� ���� �  ��
��! �1398 

) cp�� � �R
�
+ ���Y %�Sargent & Wallace  O
�+ �	 (1981  ���
=� �	  )<
�)Some 

unpleasant monetarist arithmetic      �	 b���  ��
�' ��� �	
�� ����k �+
�+ �' A;	�	 <
S; (
D
 �'    ���	 �	 �� ,��1� %� .��/�; ��
� �+
�+ �	 �+
+� >�����  <�A� >A�AR-� � >A�

l; (��8� �
����DA) F�3� ��
�     %� .A�;��	 b���  ����k ���� [���U 2�5�  �	 �4+ �' A;�
���l; ,�� �-1
�� 
�    �	 ��' 	��' D�
�)� �1�� 23+ ��
� ���l; A�A
 {
�!/; ���l; �� <�� 

.�8�	�k #����8 <* 2�5�  �� ���	�  
  

1.2 ) H'-
 I�� ���� D��J�Fiscal Policy of  Price Level(  
  23�+ ��
� ���l;   ) ��z�� 6�+�  ��1��Leeper, 1991 ) 	���	�� ((Woodford, 1994, 1995 ((

�1�+ )Sims, 1994) <��X�' � (Cochrane, 2001, 2005   ��� <
��� ��' (�+� DA) �^��� (  A�R'
�+
�+�1�� 23+ ��
� �
���A� :��Y %� �� 
� >
��
� (���	 �
�  ��R��� � 
��   ��?  
��

�� ���� ��"
   
� �1/� ,�� �	 .AR�	) ��
=� �� �
�Surjaningsih et al, 2012  ����l; �^��� �� (
 ��� D	�	 2�5�  	�&��� �	 6+�  ���l; ,�� .�+� DA) ��8�	�k �1�� 23+ ��
�  :	��)1 .

) ��
� ��� 6-/  �� �' 9�45 	�&���Fiscal Dominance  .	��	 D�
�)� (2   ���� 	��&��� .
�� <
�� �' �
	��) ��
� ��� �	 �� 	��	 �k � (���� �� .AR)
� [=�/� AR;��   

1.1.2 ���� 	
�  

�+
�+ �3-+ DARR' y&4R� �1�� 23+ ��
� ���l; 9�45 b��    6�+�  ��' �+� ��
� �
�
�
	��) ��
� ��� ,�� �
! �� :W :��Y %� ���k � (�� �� D	�	 2�5�  r�v��    �3-�+ .	��)

�� ��EQ ���45� �� ��
�    � 
���
� �
�A��*�	 � ��
��� ��
� ��� �' 	�)    <�A�� �� 	��8
�;�Q �� A�
� ���k ��� � AR' ,��4  	�8 ���� �
	�� �	 <%��  ������� �� �
�    [�1U ��

 	�) <%���� ����	 ��� �
	�� �' AR')Walsh, 2010: 143  ���� ���l; ,�� 9�45 b�� .(
��        ��'�W �	
����� ���/� �	 ������ ��
	�� ���/' 
� � 	�%
� #�lR  
� ��
� ��� �' AR'
�� � AR' :W :��Y %� A�*�	 	
��� 
� yz+      ����� ����k ���� 6�+�  (O�k �
X) r�v��

    ��� [�1U ����	 ��A�� �8�	�k %� ��
1W        	
���� %� ����k >
��
=� ��Q� ����Y %� .A�R'
:W   ��� 	���� ,�� ARR' ���		�8 r�v��         A����  ��� ��A�� �!�/; ������� ��
�� A�;�� 

  �S����� ��� �
�  
� 6���) ,�� �	 .	�) �-8�	 ��
8
;      
�� D���1� ����	 ��
��� <	��� �
��A� O�&; O
1�W� A�
� ������ D�$� }�; �' ���
W �	 (��A� >
�A8    ������� ����	 �
�



%&'�  ()�*' ���+
��) ,�- .��� � /0� ��1�  �, ��2' �	�
	 �
- ...   119 

��A� ����j
 ��
' BU
� 	�8 ���; �� ,�� �' (A�
� ��  ��
���+ ,�� �	 ���	 �
�   <���j�Q
 �� F�3�+ ������ � �-� O�k i%�� ��
' �� ��R� 6���) ,�� {
����; � A) A���8 ��1   
��

��  (<
�-'� ) 	�)1393 :331�1; ���� ,�� (O
W ,�� 
� .(     %� ��&� � A�)
� ���)�	 ���	� A;�� 
 ��� ��� 9�45 b�� �' .A�	 ���� ����  ���	 ��A� �8�	�k �$
 �	 A�
� >
�
=�   A�R'

:W 	
��� �-�+� �� ��'�� Z;
� �'   ����	 ��A� <AS; �8�	�k %� ���Q�-
 ���� r�v��
�8 <
S; �R'��       %� ��
�� ��+
�+ ����.  ,��� 9�4�5 b��� �� �
�  
� �� ,�� %� .	�	 A��

�� b��  ������ �
�� O�k �5�U A)� :��Y .	�)  

2.1.2 �
� 	
�  

��	
4� #$� %� �1�� 23+ ��
� ���l; ��� b��   ����	 �
	�� A�� � O�k i	�Q �U�+ �
�
�� �)
;�� �� O�k i	�Q �U�+ .	�)) ��	
4� 6+�  <�� 1 �	 ��' (    i	��Q �U��+ <*

 <
�% �	 O�kt( 
� ����� )V� ��	
4� ,�� �	 .	�	 2�5�  (�+� (  >���q �� O�k i	�Q �U�+
�� 9��4  O�k �1+� �5�U �� �1+� A���  �!/; 	�)   A����  �1�+� ��A=� �' �+� 25�� .

�1�� �8
) �	 �=�=W A���  r�5 [q
W %� � �+	 �� 
�� *�A.  

)1(    V� = P�
Y�

M�

 

�1�� 23+ ,���� D�TU (
�Y� (M�  �V� ��       ����1U O	
�4  ���/� �!�+
?� 
�� ��/�
�

�S�� ���� �	 .A;�) ,��4  (�	
����  23+ ��
� ���l; �
��1��   �	 A��
� �� bA�U 4�

 ��� 

O�k D
QA�	 �1�� 23+ �� <
���Q  � �/;�	 
�<* #�       ��	
�4  ��1�� 23�+ Z�� ,���4  bAU

��?R� �� � 	���1�� �R4� (�+ �� �E-��� �
� � ��	
4� �	 AR;�� 	
 DA)   ��_�	 � ARR' sAq

.A;%
+ D	��*�� ��; �� O	
4  6���) � >
�����  

 ��� 	��*�� ��) �	 6+�  O	
4  �1�� 23+ ��
� ���l; �	    %���  �	 O	
�4  O�� (	��)
5
=  ������ %� O�k ��%
� �	 O	
4  .O�k ��%
� �	 O	
4  b�	 � ���	 ��
�   ��=�=W ��5�U � 


�� �+	 �� O�k ) ��	
4� 6+�  �' A�*2 <
S; (D	�	  DA) :�+�  

)2(    
M�

P�
= ƒ(R) 



120   ����� 	 
��
�	 ������	��� �� ���
 ����� ���� ���� �  ��
��! �1398 

 �' ,�� �	��	
4� M�  � D��	 O�� �	 O�k �1+� �	�
��P�    .��+� ���
� �1�� 23+

 D�$� }�; %� �4�
  O�k �=�=W �
5
=  s�� ��	
4� �	�1+� )R = r + π � �+� (π   �_;
���

 }�;�� ��� �&R�� [��	 �� ��	
4� ,�� �	 .�+� b��        A����  � ��=�=W D��$� }��; ��' 	�)

 .�+� b��  }�; %� �4�
  O�k �
5
=  (AR�/� ��
"      6�+�  ����	 ��
�� %���  �	 O	
�4  
��

) ��	
4�3�� D	�	 <
S; ( :	�)  

)3(    D + S(π) =
B�

P�
 

 ��	
4� ,�� �	 �'(S(π) > 0), �(�) �� DARR' <
��:W O
W i% r�v�� �D i%��   O
�W

:W DA) [��R  O
W i%�� � ���	 ����� �
	�� ��/' 
� 	�%
�    
�� ������ r��v��S =
�ƒ(�)

ƒ
 

��A� i%�� .�+� ) 
� ����� D��	 %
�* �	 ���	 �=�=W �
���

��
  i%�� 
�� ����� A�
� �' �+� (

�� ���	 DAR�* �
�A�*�	 	�%
� O
W ��Y %� A�*�	 D�TU:W :   ��_�	 >�
!U �� .A)
� r�v��

      �;
��% D��	 ��A���� �	 ����	 ��
���+ � ��A�� �1+� i%�� #�/=  >��q �� ��	
4� ,��

�1�� �8
) �� ��S� � �+	 �� 
�� *�A �����	 �-4� i%�� <* [q
W �'    ����	 �
��

 �3��� ,�� �X �1+ �	 .	�� A���8�����	  �
�    ���; <* ��+�� �1�+ � DA) D	��* ���	

%�� D	
�+ �	 .	��	 ���� ���	 ��
��+ � ��A� �=�=W i       ���� ���	
4� ,��� (���
W ,��� 

�� AR' <��� � ��
" � DA) [��R  O
W <
�% �	 �' ����� ��
� A�*�	 Z� �� ���	 �'   (��+�%

.�+� DA) A$4��  

    Z�;
� 	��
� 
�� � A)
� ��)�A; 	�
� ���	�
&�� O	
4  �' �3���) �?  ��� b�� �	
 ([=�/� ��'��   ��1�� 23�+ �	 ��'�W 6+�  ���	 ���� �
	�� A�� �	 O	
4  bAU   
��

�� [�A4  ) 	�)Surjaningsih et al, 2012: 375       DA�R�* A��*�	 	�%
�� ��Q� ��_�	 >�
�!U �� .(
��A� �8�	�k ���� ���	     :�W [�1U ���'�� Z�;
� � 	�) N�	 ��
'
; ��
�   �� r��v��

�	 �'�W :��Y %� O	
4  ��
W ,�� �	 (A�A; b
�;�   ,��� (A) A���8 [q
W �1�� F�3+
) 	�	 A���8 }� >��" �"� O
;
' :��Y %� [�A4 Rother, 2004: 11.(  

  
  



%&'�  ()�*' ���+
��) ,�- .��� � /0� ��1�  �, ��2' �	�
	 �
- ...   121 

2.2 D��K> �L� �� ���)> �C  ���� B��  
�;
&  ��
� �+
�+ �ER� � �!V� �
� ��A;��  >��"� � �
E�� ��� �	
���� �
������  A�R;
� 

�

�� b��  <
;�		
���� .	��j_� �� ,�� A;��
�    ��+
�+ ���j�Q�"� �	 ��+� ,&1� �'   �
��
     .A�)
� ���)�	 	��
� <�
�=��
; >���"� (	
���� �1+� � �=�=W �
������ �� ��
�  >�
�E  �	 

�
�+�� �"� � D%�A;� (<* �� <�
=��
; <	�� N�) �"��
� �+
�+ ��
�  ���!4   ���    P�
��; .		��Q
N�) ���jQ�"� 
� �
! �� �	 ��8� ����  >
4�
3��
� �+
�+  
���� �	  (	
�����  �'
�W %� 

N�) ,�� �	 <�
=��
; >��"� 	�
� �� 
��
?� %� .A)
� (��l; [�p	  �	A�4��  �����  >���"� 

<�
=��
; N�)�
� �+
�+ �� ��
� 	�
� �1+� � �=�=W �
������   ����4� �� ���	� �	 .	��	
<�
=  bAU ,�� 	
��� [�p	 %� 	��� �	 �+
�+ ���jQ�"� �	 
�   �+ ��� ��
� �
�  ��1�� F�3

�� .#�%�	�k  

H'-
 �MC�E
N (O��  ���,'	*�� � �*�       <�
�=��
; >���"� <A��* 	��
� ��� [��p	 %� :
�+
�+�� b��  ��� �� ��
� �
�  ��1�� �QAR!�/X �� <��      .	��' D�
�)� 
�	�1��+	 � 
��

�1�� �QAR!/X ���.  %� ��
�/� �
R!� �1+� �
�	�1�+	 � 
�     >
;
�+�; ���
�  ����� 
�
�+� �	
������ B?� �-�� <
;�		
���� . �QAR!/X ,�� �' ARR'    � O
�� .AR��/� <�
=��
; 
�

) ��&R�Ball & Mankiw, 1994: 247�� <
�� (     #lR�� ���Y ��� �� ��1�� >�����  D
_R� �' ARR'
��
;�� ) �+�$� �R��� �8�	�k 
� � D	�1; ����Menu Cost�� A�A
 (   ��R�4� >�����  A;�� 

�;
&  �� d+
k �	 �� �;
&  b��  A;�� 
� .A�
1; |
� � DA) 	
��� �
�    
�� ��/�
=� �	 �!V� �
�
�;
&    ,��
�k �� �� �QAR!/X .A) A���8 ��	
4  �1�� �	 ��Q��� >�����  �
�� �ER� �
�

�� �1+� �
�	�1�+	   .A)
� ����
' 	�1�+	 �+
�+ �-U �� A;��  

<�
=  bAU �� �'�1  �-U ,�� ��!��  � �!V� �;
&  �	    ���j�Q�"� ��' 
R4� ,�A� (	��	 �ER�
   bA�U ��' �+� ��
W �	 ,�� .�+� ��
' b
_R� %� >�
E�� ������ b
_R� �� ��
� �
������

�� <�
=     ,��� .	��) �	
���� 	�'� � :;�� <���	 �	 ���jQ�"� <���� >�
E  �� ��/E  A;�� 
.�+� DA) ���� �
�  	��� �A4� 	��� �	 <�
=  bAU %� ��/E   

� (PH-��Q H���CR   ��+
�+ ���j�Q�"� �	 <�
=��
; >��"� 	
��� ��
R� %� �_�	 �&� :
�� ��
� ��	�A?� 	�
� �Y
8 �� A;��    D
� �' �	 A����  ����� �	 ��
1�W� �
�   >A�� ��� 

  ,��� ����; �	 .A)
� :;�� <���	 �	 	�
�� �&���� ��
��+ {T1�?� � �
' ����; 	�!1' [��	
 � 
5
=  ������ 
� (���     ��+
�+ O
�1U� ����	� ([��
' A���  ����� �� 	
���� <A) Z�	�; 
�

       ��� ����S�� ��"� [��
=� �	 � A����  ��� ���1' �"� ���	 ��
�� ������ AR;
� �Y
/!;� ��
�



122   ����� 	 
��
�	 ������	��� �� ���
 ����� ���� ���� �  ��
��! �1398 

       ����	� (A��
� ��+	 A����  [��
' ������ �� 	
���� �' �;
�% (��
$; �	 .	��	 �1�� F�3+
� ������ BU
� 
$R  [' �
5
=  �	 �������1� �� 
� ) 	�)Agenor, 2001: 6.( 

  

����'�)1S��� � B��=� T���/ �� ���� H��-� B��UM�L� :(  

<
1� ) ��	�1; �	 �' ��Y1�� �lWT� ( �1/� �	 	
���� ���� 	�)    ��R?R� ,��
�k �
�
+�� �� 
5
=  ������ 
� �+� (	��	 [�
' O
��)� %� �	
�% �-q
� �' �5�U   ��
�� ��+
�+ �3

 %� 
5
=  �R?R� O
=�;� ��°  ����  ��1��       �1�/� �	 	
����� ��' ���
�W %� ���1' 
��   �
��
�� ������ (�+� [�
' O
��)� Z�	�; � �5�U �R?R� �	�1U    D	
E��+� 
�� u�5�� ,�� .A�
�

�R?R� %� )yz�-�� �
�Philip’s Curve        yz��-�� ��R?R� ���� 
�� :��+� 2��5�  [��
� ��; (
��+
�+ (rA?     .	��	 ����1' ��"� b���  �� � ��S�� �"� A���  �� 	�'� ��45� �	 ��
� �
�

�+
�+ (,�Rw1� .	��	 b��  �� ���S�� �"� � A���  �� ���1' �"� :;�� b
_R� �	 ��
� �
�  
  

3. ����� -	.�	��  

) O�A
 �	1   .��+� DA�) D	��* ��
=� u�5�� 
� 6! �� �
�
8 � �-8�	 >
4�
3� �qT8 (
	���1
 �  >����"� ���+��� �	 ���-8�	 >
��4�
3� ���V'� �	 (���EQ A���
� >
��4�
3� ,���� �A��R�

�+
�+ OA� %� �	
���� <T' �
������ �� ��
� �
�     ,��� 
�� .��+� DA) D	
E�+� �38 �
�
  ����+�' � b�
��� >
��4�
3� P�
���; O
��W)2011) ����� � ����!�� � b�
��� ((2012 � ~�����* ((

) �&Rw�;	���Q2012�
� DAR�	 <
S; (  ��+
�+ �	 <�
�=��
; >��"� 	     .��+� ��
�� �
�� %�
     � ��
�&�� (�	
����� A�)� ���l; (<T' 	
���� �
������ �V'� �' ,�� �� �
�  
� �_�	 ��+



%&'�  ()�*' ���+
��) ,�- .��� � /0� ��1�  �, ��2' �	�
	 �
- ...   123 

�'�W ����	 b��      (<��
�&1� � �A���
;) AR��/� ����	� �
�1397 (126 ((  Z�� ,��1�  
�� �38��� �3��� �

 �� �38 �3��� �	 ����1Q 	
��� �
�� A;��     DA��* ��+	 �� P�
�;

  ��+
�+ ��"m�  �-8�	 � �
�
8 >
4�
3� %� b�A&w�� �	 ,�� �� D�TU .	�)     ��� ��
�� �
��
�8�X �� �
�  
� b��  ���      �	 ��� ,��� %� .��+� �����_; ����� �+��� 	��� ��
�  �
�

.�+� DA) ��8�	�k u�5�� ,�� �+��� �� :�=?  ,��  

1�C; )1���W> ������� DAXY :( 

C�
��� 1�� � ��M
��"	��  

S-)R> 1C�  !��� ��  S-)R> Z��	�  

Perotti 2002 

 <��+�Q�	�8
 ��
�8
+ ���	��

)SVAR(  

>
��
� (���	 ��
��  (
�
  (�-8�	 ��
8
; A��� 

�1�� �8
)  }�; � 
�
D�$�  

 ��
�� N�) ZX�' 
�� �!V� �"�
�1�� F�3+ �� ���	  

Philip c.Rother 
2004 

 >
4��� [��AW
#�14   ���
�)GLS(  

 � b��  (��
� �+
�+
b��  �;
R�1Y�
;  

 �vWT� [�
� � �!V� ��"m 
�+
�+  � b��  �� �Y
��W� ��
� �
�

.	�� b��  �;
R�1Y�
;  

Francisco de 
Castro, Pablo 

Hernandez 2008 

 <��+�Q�	�8
��
�8
+ ���	��  

>
��
� (���	 ��
��  (
�
A���  � b��   

 � >A� <
�� �	 b��  ������
A�AR-��+
�+ �k �	 >  �
�

��
�� �Y
/!;�  

Perotti, 
Giordano 2008  

 <��+�Q�	�8
��
�8
+ ���	��  

 }�; (���	 ��
��
A���  � b��  (D�$�  

N�) NA;� ��� �!V� ��"m   �
�
 ��
��  

b��  �� ���	  

Anja Baum, 
Gerrit B. 

Koester 2011 

 <��+�Q�	�8 OA�
 � ��
�8
+ ���	��

 <��+�Q�	�8
�;
�+* ���	��  ��

)TVAR(  

>
��
� (���	 ��
��  
�
A���  �  

 - �+
�+ DAR���� ���5 D%�A;�  �
�
 ���	 ��
�� ������ @�Y %� ��
�

 {�	�AW7/0  ���� ��A=� ,�� �' 	��
>
��
� ������  
� ����� 
�66/0 -  D	��

.�+�  
 - x���  ��
� DAR���� ���5 <	�� � 

 <���	 �	 ���	 ��
�� @�Y %�
:;�� �� �!/; 	�'�  

Anja Baum, 
Marcos 

Poplawski-
Ribeiro, Anke 
Weber 2012 

 <��+�Q�	�8 OA�
 � ��
�8
+ ���	��

 <��+�Q�	�8
�;
�+* ���	�� ��  

>
��
� (���	 ��
��  
�
A���  �  

 � ��
�� DAR���� ���5 <	�� ��S��
 �� �!/; �	�'� ��
W �	 
�A�*�	

:;��  



124   ����� 	 
��
�	 ������	��� �� ���
 ����� ���� ���� �  ��
��! �1398 

Alan 
J.Auerbach, 

Yuriy 
Gorodnichenko 

2012 

�8 
� <��+�Q�	
 ���1� O
=�;�)STR( 

 <��+�Q�	�8 �
��
�8
+ ���	��  

>
��
� (���	 ��
��  
�
A���  �  

x���  ��
�� �"� ��A=� <	�� � 
 �!/; 	�'� <���	 �	 A���  �� ���	

. :;�� ��  

Olayungbo 
2013 

 <��+�Q�	�8
 ���	��)VAR( 

b��  � ���	 ��
��  

Z� �3��� Z� ��
�� �1+ %� ���Y
R� ���	 23+ 
� ����	 ��
��) �E

 �� (�5
!=;� ����	 ��
�� 
� ,��
k
 (p
� 23+ b�� ) �!V� b��  �1+

.	��	 	�
�  

 (���
q �v ��
 � �!�Y [�1'A�+

 ��A�W ��1+1387 

 #�/�+ OA�
<
��1� >p	
4� 

 � 
��
� �
�A�*�	
b��  � A���  (���	  

 ��"
  ����	 ���	 � 
��
� �
�A�*�	
�R4� )� }�; �� ���	 �=�=W A

D	�!; 	
����(  ��"
  b��  }�; �� 
��
�R4� � �ER� .�+� ��)�	 ���	  

 �E��) ,�A����;
1390  DA;
�+ � D	�	 OA�  

��� >
��
�  � #�=�/�
 O
��)� �� ���	 ��
��

b��  �  

 � >
��
� j8� <
��1� ���
�
�R��� u��;� �8�	�k  %� [q
W �
�

>
��
� �8
) ������ �!+ 
� �
�
A���  �1�� �� O
��)� � DARR'.	�)  

 � ���;��� [�U
1+�
 <��
&1�1389 

 <��+�Q�	�8
���	�� 

 � ��

 ��
��
 �
�A�*�	 (�;��1U
 D�$� }�; (� 
��
�

 ��
8
; A���  (�=�=W
b��  � �-8�	  

 �;��1U � ��

 ��
�� (>
��
�
 �-8�	 ��
8
; A���  �� �!V� ��"m 
 � ��

 ��
�� ��"m  ,�Rw1� .	��	

� �;��1U.�+� �!V� b��  �  

 A��

 (,���k T�$+
 �?+ � ����$�

 �A�W�1391 

 <��+�Q�	�8
��
�8
+ ���	�� 

 (���	 ��
��
 A���  (� 
��
� �
�A�*�	
b��  � �-8�	 ��
8
;  

 -  ��
�� � [' ��
�� �!V� �;
& 
D
 �' �	 (���	 ��

  BU
� >A�

�� �1�� 23+ � A���  ������ .	�)  
 - �
k �"� �;��1U ��
�� A���  �� ��A

 �ER� �"� .	��A; ��"� b��  �� � 	��	
 D
 �' �	 >
��
� @�Y %� N�)

23+ �� >A� �1��  

 	
�+ (��*�$� ,/?�
 ,/?� � ���	��8��

 �;
���q �	��$�
1395  

 
� <��+�Q�	�8
���1� O
=�;�  

 �_R�A=; (���	 ��
��
b��  �  

 (p
� �_R�A=; A)� 
� #��� �	
/?� b��  [�
U ����� ��
�� r�

�� �_R�A=; A)� 
� #��� �	 .	�)
 >��"� ���	 ��
�� ������ (,��
k

D
 �' �	 ���1' ����  .	��	 >A�  

  
  
  



%&'�  ()�*' ���+
��) ,�- .��� � /0� ��1�  �, ��2' �	�
	 �
- ...   125 

4. ����� �01�� �2�.�  

OA� �;
�+* ���	�� <��+�Q�	�8 �
� � �(TVAR)  1�/� OA�� %� ��      
�� AR��/� ��38 �
��
 y�� 
��      #���� ,���� ��' (#���� ���� �	 >�
�E�� ����+�Q�	�8 �
��  ���� 6�+�  
��� ��j��Q�

)Transition Variable�� ��S� ( �� �' (A;�) <��	 �
������ %� �&� A;��     ������� 
�� �%
 <����  ) A�)
� �%Thomakos et al, 2015: 130  OA�� ����Y %� .(     ���	��� <���+�Q�	�8 �
��
�;
�+* ��-�
� ��       ,��� ��38��� 6����� ��+��� ��R��% �	 �� 
$;* �' A;��	 �q��8 �� �
�

1
 %� 
�������R'�� (�;
QARX O	
4  (OA� #��� ����  �-  N��) �� 
������ <�
=��
; �
�   (
��
�� A�E� ) 	%
+Afonso et al, 2011: 13�� .(    Z�� %� ���S�� �' 	��	 	�
� <
&�� ,�� �-' ��Y

�;
�+* ��A=�    ��� #���� �	 %� ���S�� �' �+� �R4� ,�� �� �' 	��* �+	 �� ��    	��
� A�;�� 
�� 
�� (A)
� ��)�	�� �'�1  #��� �	 
� ��A� ��� �� �4�
3� ,�� �	 �%
+ D	
+ �� #�R'1.  

 
� ���	� �	 ) ���
=� �� �
� Baum & Koester, 2011 ��� (     OA�� ������ >���qTVAR 

�� �^��� ) ��	
4� �A��� .		�Q4 
� ���	�� <��+�Q�	�8 OA� �-' [&) �' (k    	�A�4  � ������

p  �' .A���_� �l; �	 �� �+� �E��Г�  y�� 
�×KK � ����5 Y� = (y!�‚ … ‚y$�)′  �U�1��

K <��	 ����� � OA� �%U� = (u!�‚ … 	‚	u$�)′ .�+� OA� OT8� >T1
  

)4(    Y� = Γ!Y�*! +⋯+ Γ,Y�*, + U�				,				U�	~	N	(0, σ
0) 

�� ,�Rw1� � ��
" ��
 ����	 OA� ����� �V'� �	  ����	 A;�� <��� �����   ��' A)
� ��; �%
�� ��)�; ��% >��q �� .	�)  

)5(    Y� = α + Γ!Y�*! +⋯+ Γ,Y�*, + CD� + U� 

�� ) ��	
4� <�� 5:�)�; ��% >��q �� <* �/�� 
� [&) �� �� (  

)6(    Y� = ГX� + U� 

��  �;�Q  �' ��Г = (α‚	Γ!‚ … ‚	Γ,)  �X� = (1‚	Y�*!‚ … ‚	Y�*,)  .�� <* %� yk   OA�� <�� 

TVAR :�)�; �;�_R�� ��  



126   ����� 	 
��
�	 ������	��� �� ���
 ����� ���� ���� �  ��
��! �1398 

)7(  Y� = Г!X� + Г0X�I6Z�*8 ≥ Z∗; + U� 

 ��	
4� ,�� �	Z�*8 �;
�+* �����   �E�� 
�d ,��4  �' �+� DARR'    #��/�+ ��� #'
W #��� �

 .�+�I6… ;   ��Q� �' �+� �8
) ��
  Z� ������   �;
��+*(Z�*8)   %� ���Q���  i%�� ��A�=�

�;
�+*  ��(Z∗)       �
���8� �� �E�q ��A�=� >���q ,��� ��� �	 � �+� Z� ��A=� 
� ����� (A)
�

�� y�� 
� .AR'  ����5 �
�Г!  �Г0  �
�
38 y�� 
� ,�Rw1� �<=     ��Y �����  ��� %
��

#��� �� 9-��� �
�  �E�� ��A=� .AR)
�d �;
�+* i%�� �  ��Z∗ �����
k ( �
�   AR��/� b�-4�
;

�� ,��4  
������
k �_�	 �
R' �	 �' .	�)  

OA� 	��� �	 �' �1$� ��&;       ���	��� <���+�Q�	�8 ��38��� � ��38 A��=� ��� �
�

OT8� ��
 ,�� �_�/!1� 	�
� (�+� ��1�� �^
W      ��R4� (��+� �_�A�&� 
�� <
��1� �
�

) y�� 
���Σ? ���1; >����q ,���� �	 .���/�; ����3� y�� 
��� Z��� ( ��) <����  ������� N�

�+
�+       
�� <
���1� ������ Z�� N��) u��� [��	 �� [&S� ,�� (	�' ��
+
R) �� ��
� �
�

�� [&S� ,�� ��� ��lR� �� .�+� 
������ �_�	 N�)  OA� %� <�� SVAR   �	 .	��' D	
E�+�

 i��SVAR ��   ��	�A�?� 	
���� 
� <��        N��) �	
����� >
���l; ���
k ��� ��
��   �
��

k >T1
 %� �� ��
�8
+   OA�� DA�) �qT8 b�� A;
1/VAR     >���"� � ������+� A��=����

N�) ,�� �����  (<��
&1� � ,���k) 	�1; �+��� �� 
�1391: 27    %� r
�R�
� ���lR� ��� .(

 N��) ��
+
R) ���� � [&S� ,��        ��
�+
R) i�� %� :��=?  ,��� �	 ��
�� ��+
�+ �
��

) � ��k � 	�
wR-�Blanchard and Perotti, 2002 D	
E�+� (�� �� ,�� %� .�+� DA)    b��� <��� 

:�)�; ��% [&) �� �� ���	�� <��+�Q�	�8 �38 OA� ��
�8
+  

)8(  AY� = Γ∗X� + Bɛ� 

  ��' ,�� ��� 
�U� = A*!Bɛ�( Σ? = A*!BBBA*!B  �B  y�� 
�� K × K   <���� �����

.AR�/� ����5 ���jk ,�� %�   OA�� ��
�8
+ b�� ��TVAR 	 ) ���	
4� �7 ��� �� (    ��� <��� 

:�)�; ��% [&)  



%&'�  ()�*' ���+
��) ,�- .��� � /0� ��1�  �, ��2' �	�
	 �
- ...   127 

)9(  AEY� = Г!
∗X� + Г0

∗X�I6Z�*8 ≥ Z∗; + BEε� 

AE  �BE	  
� ��	
4� ,�� �	A  �B <* ���% (AR�/� >�
E�� �38 OA� �	     ��� ��
�  
�� 
�

 #����� ���� ����/��� �
���
38  ���� ������  (9��-��� �
���  [��!� A��R;
� .A��RR'Г�
∗ = A*!Г�  �
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