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Abstract
The purpose of this study, regarding the characteristics of an oil economy such as Iran, 
is to choose the Ramsey optimal monetary policy and appropriate exchange rate system. 
The model includes Ricardian and non-Ricardian households, nominal rigidity (in price 
level and wages) and real rigidity (in consumption), public goods, oil and non-oil exports, 
different exchange systems (float, managed floating, and fixed), and different targets in the 
real and monetary sector for the central bank. Also, the consequences of implementing the 
Ramsey optimal monetary policy versus the current state of the country were examined. 
Finally, the effects of oil prices shocks, foreign inflation shock, money supply shock, 
and nominal exchange rate growth shocks on macro variables under the base model and 
Ramsey’s optimal monetary policy were examined. The results show that, first, the central 
bank should choose and commit to the managed floating exchange rate system among 
different exchange systems and dual-targeting (production and inflation with more focus 
on production) among different targeting policies. Although the fixed exchange rate system 
has a much smaller loss function than others, it is not feasible due to the instability of the 
economy. Second, the central bank’s commitment to an optimal policy makes the monetary 
and real sectors of the economy much less volatile and much more stable versus monetary 
and foreign currency shocks compared to the base model. In faced with external shocks, 
Ramsey’s optimal monetary policy gives more stability to the real sector of the economy in 
lieu of more volatility and stability in monetary variables.
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1. Introduction 
Based on Impossible Trinity (Trilemma), it is impossible to have all three goals below 
simultaneously: 

1. Fixed exchange rate system 
2. Free capital movement 
3. Independent monetary policy 

Therefore, Central Bank can choose 2 items among the aforementioned goals. 
Economic policymakers in developing countries (with high exchange rate pass-through and 
limited access to the global financial market) usually have no tendency to implement float 
exchange rate systems due to the fear of floating. Consequently, in these countries, the 
monetary policies are less independent.  Thus, the interaction between the exchange rate 
system and monetary policy should be considered. One of the best methods for modeling 
the optimal monetary policy and appropriate exchange rate regime is the Dynamic 
Stochastic General Equilibrium (DSGE) model. There are two approaches to DSGE models 
by New Classical and New-Keynesian economists.  

 
Table 1. The differences between New Classical and New-Keynesian DSGE models. 

 
Features New Classical New-Keynesian 

Business Cycles Shocks Real shocks Real and money sector shocks 
Markets Perfect competition Monopolistic competition 

Wage and Price Levels Completely flexible Nominal rigidity (in short-run) 
Economic Policies’ 

Efficiency inefficient Efficient in short-run 

Information in Markets symmetric symmetric 

 

2. Methods 
In this article, according to New-Keynesian DSGE models and for the characteristics of an 
oil economy such as Iran, the model was developed. This model includes Ricardian and 
non-Ricardian households, rigidities in wages and price level (Calvo (1977)) and stickiness 
in consumption, public goods and oil sector (by the Government), non-oil exports, different 
exchange rate systems (float, managed floating, and fixed), and different targets in the real 
and monetary sector for the central bank. finally, the advantages of implementing the 
Ramsey optimal monetary policy versus the current state of the country were examined. 
Finally, the effects of oil prices shocks, foreign inflation shock, money supply shock, and 
nominal exchange rate growth shocks on macro variables under the base model and 
Ramsey's optimal monetary policy were examined. 

The base model has 95 equations and 59 parameters. after log-linearization of equations, 
the parameters of the model were estimated by the Bayesian method and the Metropolis-
Hastings algorithm. 

After estimating the model, optimal Ramsey monetary policy is chosen among the 
following loss functions: 

(1) 𝐿𝐿1 = 0.5∑(0.5 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡2 + 0.5 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)
∞

𝑖𝑖=0
 

(2) 𝐿𝐿2 = 0.5∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡2 + 0.75 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)
∞

𝑖𝑖=0
 

(3) 𝐿𝐿3 = 0.5 ∑(0.75 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0
 

(4) 𝐿𝐿4 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.5 ∗ 𝑒𝑒𝑡𝑡

2)
∞

𝑖𝑖=0
 

(5) 𝐿𝐿5 = 0.5 ∑
(𝑦𝑦𝑡𝑡

2 + (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 𝑒𝑒𝑡𝑡
2)

3

∞

𝑖𝑖=0
 

(6) 𝐿𝐿6 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.5 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0
 

(7) 𝐿𝐿7 = 0.5 ∑
(𝑦𝑦𝑡𝑡

2 + (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2)
3

∞

𝑖𝑖=0
 

(8) 𝐿𝐿8 = 0.5 ∑(0.5 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.25 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0
 

(9) 𝐿𝐿9 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.5(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.25

∞

𝑖𝑖=0
∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2) 

 
𝑦𝑦𝑡𝑡 is the deviation of GDP growth, (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡) is the deviation of inflation from central 

bank’s inflation’s target, 𝑒𝑒𝑡𝑡 is the deviation of real exchange rate growth and (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡) is 
the deviation of nominal exchange rate growth from central bank’s nominal exchange rate 
growth target.  

L1, L2 and L3 are dual-targeting of production and inflation. L4 and L5 are triple-
targeting of production, inflation and real exchange rate growth. L6, L7, L8 and L9 are 
triple-targeting of production, inflation and nominal exchange rate growth. 

 

3. Data 
The quarterly data used in the simulation are for 1990.2 to 2017.1. These data include the 
GDP (100 index=2013), PPI inflation (100 index=2013), CPI inflation (100 index=2013), 
the growth rate of the monetary base, the growth of the nominal exchange rate, government 
consumption expenditures (100 index=2013), oil production, Iran's oil price, wage rate 
(wage index of large industrial workshops) and the foreign inflation rate of the United 
States (100 index=2010). 

The long-run trends of variables were calculated by using Hodrick-Prescott Filter. The 
deviations of variables from their long-run trend were imported to "Dynare" as observable 
variables. 

 

4. Discussion  
The stability and optimality must simultaneously be checked. The stability refers to limited 
variance of all variables (less than 5). Regarding to Table 2., The optimal monetary policy 
is dual-targeting (production and inflation with more focus on production) among different 
targeting policies under managed floating exchange rate system. Because of stickiness in 
price and wages (especially for non-Ricardian households), It is expected that the real 
sector of the economy is more important in optimal monetary policy to decrease the 
unpleasant consequences of shocks. 
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2)
∞

𝑖𝑖=0
 

(5) 𝐿𝐿5 = 0.5 ∑
(𝑦𝑦𝑡𝑡

2 + (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 𝑒𝑒𝑡𝑡
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∞
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∞

𝑖𝑖=0
 

(9) 𝐿𝐿9 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.5(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.25
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triple-targeting of production, inflation and nominal exchange rate growth. 

 

3. Data 
The quarterly data used in the simulation are for 1990.2 to 2017.1. These data include the 
GDP (100 index=2013), PPI inflation (100 index=2013), CPI inflation (100 index=2013), 
the growth rate of the monetary base, the growth of the nominal exchange rate, government 
consumption expenditures (100 index=2013), oil production, Iran's oil price, wage rate 
(wage index of large industrial workshops) and the foreign inflation rate of the United 
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The long-run trends of variables were calculated by using Hodrick-Prescott Filter. The 
deviations of variables from their long-run trend were imported to "Dynare" as observable 
variables. 

 

4. Discussion  
The stability and optimality must simultaneously be checked. The stability refers to limited 
variance of all variables (less than 5). Regarding to Table 2., The optimal monetary policy 
is dual-targeting (production and inflation with more focus on production) among different 
targeting policies under managed floating exchange rate system. Because of stickiness in 
price and wages (especially for non-Ricardian households), It is expected that the real 
sector of the economy is more important in optimal monetary policy to decrease the 
unpleasant consequences of shocks. 
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Table 2. Loss functions in different Exchange rate systems. 
 

Exchange rate 
systems 𝑳𝑳𝟏𝟏 𝑳𝑳𝟐𝟐 𝑳𝑳𝟑𝟑 𝑳𝑳𝟒𝟒 𝑳𝑳𝟓𝟓 𝑳𝑳𝟔𝟔 𝑳𝑳𝟕𝟕 𝑳𝑳𝟖𝟖 𝑳𝑳𝟗𝟗 

Floating * * * * * 0.0028 0.0024 0.0043 0.0027 
Managed Floating 0.0034 * 0.0019 * * 0.0027 0.0021 0.0042 0.0026 

Fixed * * * * * * * * * 

(* means instability in the economy.) 
 

the advantages of implementing the optimal monetary policy versus the current state of 
the economy are shown in impulse response functions. The results show that a negative 
shock of oil price leads to reduction of foreign exchange reserves. the Central Bank buys 
foreign currency in the exchange market and the exchange rate was increased. An increase 
in the exchange rate and, as a result, an increase in inflation leads to an increase in the real 
exchange rate, a decrease in imports, an increase in exports, and finally, an improvement 
in the trade balance and production. An increase in the real exchange rate leads to an 
increase in the real balance of foreign currency and a decrease in consumption. The non-
Ricardian households also try to compensate for the lost income by increasing their 
working hours and losing welfare due to both the reduction in consumption and the increase 
in working hours. But Ricardian households try to partially compensate for the lost utility 
by transferring consumption to the future and keeping more foreign currency; Also, some 
Ricardian families can reduce the effect of inflation on their budget by optimizing their 
wages; While the non-Ricardian households only have the possibility to adjust their wages 
with the previous period inflation and finally decrease consumption level. 

The foreign inflation shock in Ramsey's optimal monetary policy model causes an 
increase in inflation through the channel of increasing the price of imported goods; 
Therefore, to decrease inflation, the central bank increases the supply of foreign currency 
in the market, which leads to a decrease in the nominal exchange rate. In the short-run, the 
reduction of the foreign reserve increases the uncertainty in the exchange market. On the 
one hand, an increase in the real exchange rate (which is due to an increase in the nominal 
exchange rate and an increase in the gap between domestic and foreign inflation); And on 
the other hand, the decrease in import demand leads to an increase in foreign exchange 
reserves, and by selling foreign currency in the exchange market, the central bank can help 
reduce the nominal exchange rate and inflation and decrease the real exchange rate, and 
ultimately increase the credibility of the central bank, improve expectations and increase 
total consumption.  

in the case of Liquidity and exchange rate shocks, if the central bank is committed to 
the optimal crypto policy, compared to the basic model, the improvement and stability of 
the conditions in the real sector will occur earlier for 32 seasons. This situation shows; Both 
the efficiency of monetary policy and the control of expectations in Ramsey's optimal 
monetary policy are many times higher than the base case model.  

 

5. Conclusion 
The main conclusions are as follows: 

- The central bank should choose and commit to the managed floating exchange rate 
system and targeting (production and inflation with more focus on production)  

- The central bank's commitment to optimal monetary policy makes the monetary and 
real sectors of the economy much less volatile and much more stable versus 
monetary and foreign currency shocks compared to the base model. In faced with 
external shocks, Ramsey's optimal monetary policy gives more stability to the real 
sector of the economy in lieu of more volatility and stability in monetary variables. 
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چکیده
در پژوهــش حاضــر بــا توجــه بــه ویژگی هــای یــک اقتصــاد نفتــی بــرای ایــران، سیاســت پولــی بهینــۀ رمــزی و نظــام ارزی متناســب بــا آن 
انتخــاب گردیــد. الگــوی پژوهــش شــامل خانوارهــای ریکاردویــی و غیرریکاردویــی، چســبندگی های اســمی )در دســتمزد و قیمت گــذاری( 
و چســبندگی حقیقــی )در مصــرف(، کالای عمومــی، صــادرات نفتــی و غیرنفتــی، نظام هــای ارزی محتلــف )شــناور، شــناور مدیریت شــده 
و ثابــت( و هدف گذاری هــای مختلــف بانــک مرکــزی در بخــش حقیقــی و پولــی اســت. هم چنیــن  پیامدهــای اجــرای سیاســت بهینــۀ 
ــار شــوک  کاهــش قیمــت نفــت، شــوک افزایــش  رمــزی نســبت بــه حالــت جــاری سیاســت پولــی کشــور مــورد بررســی قــرار گرفتــه اســت و آث
خ ارز اســمی بــر متغیرهــای کلان تحــت الگــوی پایــه و سیاســت پولــی  تــورم خارجــی، شــوک افزایــش عرضــۀ پــول و شــوک افزایــش رشــد نــر
بهینــۀ رمــزی بررســی شــد. نتایــج پژوهــش نشــان می دهــد؛ اولاً، بانــک مرکــزی از بیــن نظــام هــای مختلــف ارزی و سیاســت های مختلــف 
ــد( را  ــر تولی ــتر ب ــد بیش کی ــا تأ ــورم )ب ــد و ت ــۀ تولی ــذاری دوگان ــی هدف گ ــت پول ــده و سیاس ــناور مدیریت ش ــام ارزی ش ــد نظ ــذاری  بای هدف گ
انتخــاب کنــد و بــه آن پایبنــد باشــد. هرچنــد نظــام ارزی ثابــت مقــدار تابــع زیــان بــه مراتــب کمتــری نســبت بــه ســایر نظام هــا دارد، ولــی بــه 
، تعهــد بانــک مرکــزی بــه سیاســت بهینــۀ رمــزی در مقایســه بــا الگــوی پایــه باعــث 

ً
علــت ناپایــدار کــردن اقتصــاد، قابلیــت اجــرا نــدارد. ثانیــا

می شــود کــه بخــش پولــی و حقیقــی اقتصــاد در قبــال شــوک های پولــی و ارزی، نوســان بســیار کمتــر و ثبــات بســیار بیشــتری داشــته باشــد. 
هم چنیــن سیاســت پولــی بهینــۀ رمــزی، در قبــال شــوک های خارجــی بــه ازای نوســان و بی ثباتــی بیشــتر در متغیرهــای پولــی، ثبــات 

بیشــتری را بــه بخــش حقیقــی اقتصــاد می دهــد. 

کلیدواژگان: تعادل عمومی پویای تصادفی، سیاست بهینۀ پولی رمزی، نظام های ارزی.
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 مقدمه . 1
 تحرک سرمایه  آزادی ثابت،  زیار نظام تواند نمیزمان  هم   طوربه مرکزی   ، بانک 1غیرممکن ۀ گانسه تئوری برمبنای

دست به انتخاب بزند و در   مرکزی باید از بین اهداف مزبور،  بنابراین بانک ؛کند عملیاتی  را  مستقل پولی سیاست و
  ۀ گذاران اقتصادی کشورهای درحال توسعه )با درجمورد را انتخاب کند. سیاست  دوای باید حداکثر حالت گوشه 

گرایش   3ترس از شناورسازیبه علت  و دسترسی محدود به بازارهای مالی جهانی،( معمولًا 2بالای گذار نرخ ارز 
در یک نگاه کلان نظام ارزی باید    ۀ گیری درباررو تصمیم از این   ؛های ارزی سخت دارندبیشتری به اجرای انواع نظام

یکی از بهترین    نظام پولی بررسی گردد.  و در چارچوب های مختلف اقتصاد کشور  بخش   کنش با لحاظ کردن برهم و  
الگوهای تعادل عمومی پویای  » لی بهینه و نظام ارزی متناسب با آن استفاده از ها جهت انتخاب سیاست پوروش 

 است. 4« تصادفی
( الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی را 1982) 6« پرسکات» و  « کیدلند» ( و 1977) 5« فیشر» بار برای اولین 

یابی عاملان اقتصادی در طول زمان، انتظارات عقلایی و رد )ازجمله بهینهبرمبانی اقتصاد خُ. این الگو  مطرح کردند
  های تجاری الگوهای چرخه » سمت های جدید به ، کلاسیک م.1980 ۀاز اوایل ده تعادل بازارها( استوار است. 

های پولی نقشی در ایجاد نوسانات اقتصادی  این رویکرد، تکانه ۀ. در الگوهای اولیپیدا کردندگرایش  7«حقیقی
نداشت. با مطرح شدن این الگوها، مفهوم تثبیت اقتصادی دستخوش تغییر جدی شد و رشد و تثبیت در قالب این 

های خانوار انتخاب ، بهینه بودن 8رقابت کامل در بازارها، عدم وجود اثرات خارجی ازجمله )الگوها با فروض خاصی 
های وارد بر در پاسخ به تکانهبنابراین  ؛وری در اقتصاد( همراه بودهای بهره لالات ناشی از تکانهتها و اخو بنگاه 

 .(1394، نائینی)جلالی نبودنیازی به دخالت دولت در اقتصاد  ، هابا توجه به بهینه بودن انتخاب اقتصاد، 
بازار رقابت کامل،  :ازاعم  های تجاری حقیقیچرخه  الگویبرخی از فروض که شواهد آماری، با توجه به این 

های جدید برای کینزی .شدمخدوش  الگوصحت نتایج ... را زیر سؤال برد، وارد بر اقتصاد و ۀیکتا بودن عامل تکان
های اسمی در برخی  وجود چسبندگی چنینهم ؛رقابت انحصاری درنظر گرفتنددارای  بازارها را ، ارائه مدلی بهتر

توانست  های جدید میبنابراین مدل کینزی ؛مدت را به مدل افزودندهای پولی در کوتاه بازارها و اثربخشی شوک 
 همراه شد. اقتصادی گذاران مدت توجیه کند که با اقبال سیاست های پولی و مالی را در کوتاه اثرگذاری سیاست

  ؛اقتصاد داشته باشدواقعیت خوانی بیشتری با سازی هم مدل  بایستمیدر هر بخش برای اتخاذ سیاست بهینه 
در کنار تابع زیان بخش مربوطه   محصوله بودن و...(، تک نظام ارزیویژگی اقتصاد هر کشور )ازجمله بنابراین باید 

 گیرد.  مورد بررسی قرار  )برای مثال بانک مرکزی( 

 
1. Impossible Trinity (Trilemma) 
2. Exchange Rate Pass-Through 
3. Fear of Floating 
4. Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) 
5. Fischer 
6. Kydland & Prescott 
7. Real Business Cycles (RBC) 
8. Externalities 

 
 . تعاملات بخش حقیقی اقتصاد در الگوی پژوهش ۀ. نحو1شکل 

Fig 1: The interactions among real sectors of the economy in the model. 
 

  گر جمعخانوارها نیروی کار خود را با دستمزدهای غیرهمگن به کنید؛ مشاهده می 1طورکه در شکل همان
سازی دستمزدها، نیروی کار را در بازار رقابتی به بنگاه نیروی کار، پس از همگن گرجمعدهند. نیروی کار ارائه می
ای با ترکیب نفت  دهد. بنگاه تولید کالای واسطهنفت )دولت( ارائه می ۀ ای و بنگاه تولیدکنندتولید کالای واسطه

تولید کالای نهایی های مختلف به بنگاه کند و با قیمترا تولید می ای )انرژی(، سرمایه و نیروی کار کالای واسطه 
، دهد. بازارای را ترکیب و با قیمت همگن به بازار ارائه میکند. بنگاه تولید کالای نهایی، کالاهای واسطهعرضه می 
  گذاری سرمایه  و کالاهای داخلی و خارجی و تقاضای خانوارها )مصرف داخلی(، تقاضای دولت )هزینه  ۀمحل عرض

های تولید کالاهای مین انرژی خانوارها و بنگاه أ بر تدولتی( و تقاضای خارجیان )خالص صادرات( است. دولت علاوه 
 کالای عمومی برای مصرف خانوارها است.    ۀدولت مسئول تهی  چنین  همکند.  ای، انرژی را به خارج صادر میواسطه

و  1های اسمی در دستمزد ، چسبندگی ریکاردوییو غیر وییریکارددر الگوی این پژوهش، خانوارهای 
های رفاهی دولت در تابع مطلوبیت افراد، ای(، اثربخشی سیاستدنده گذاری، چسبندگی در مصرف )اثر چرخقیمت

های گذاری شده و ثابت( و هدفهای ارزی محتلف )شناور، شناور مدیریت صادرات نفتی و غیرنفتی، بررسی نظام
رمزی،  ۀمختلف بانک مرکزی در بخش حقیقی و پولی موردتوجه قرار گرفته است. در آخر با انتخاب سیاست بهین

پول و شوک افزایش رشد نرخ ارز    ۀکاهش قیمت نفت، شوک افزایش تورم خارجی، شوک افزایش عرض  آثار شوک 
 گیرد. اسمی بر متغیرهای کلان مورد بررسی قرار می 

به  چهارمشود. بخش پرداخته می سوم، به تشریح الگو در بخش دومپژوهش در بخش  ۀپس از بررسی پیشین
  پنجمو درنهایت در بخش  ؛های پیشنهادی بانک مرکزی و آثار آن اختصاص دارد تخمین الگو، بررسی سیاست 

 نتایج و پیشنهادهای سیاستی ارائه خواهد شد. 
 

 
1. Staggered Wage   
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 پژوهش ۀپیشین. 2
های خارجی در شود. سعی شده است تا از پژوهش با اقتصاد ایران پرداخته میهای مرتبط در زیر به برخی پژوهش 

 سازی بیشتر استفاده شود که در ضمن تشریح الگو به آن پرداخته خواهد شد. مدل 
دادند که شوک درآمد نفتی، شوک  نشان،  DSGE  یک مدل  ضمن ارائه(  1393و همکاران )  « صمیمیجعفری» 

وری به افزایش تولید و  شود. اما شوک بهره حجم پول موجب افزایش تولید و تورم میمخارج دولتی و شوک رشد 
 انجامد.کاهش تورم می

در سه  DSGEعملکرد اقتصاد ایران در چارچوب الگوی  ۀ( به مقایس1395) « ابرقوییافضلی» و  « توکلیان» 
دهد که تورم در نظام ارزی ثابت در  می ارزی شناور، شناور مدیریت شده و ثابت پرداختند. نتایج بررسی نشان نظام

چنین هم  ؛نرخ ارز بیشترین واریانس را دارد ۀوری، کمترین واریانس و در مقابل تکانهای نفتی و بهره مقابل تکانه 
 شناور، تولید بیشترین واریانس را دارد.  یثابت و هم در نظام ارز ی هم در نظام ارز

ارزی را در عملکرد   ۀ صندوق ذخیر ، اثرDSGEبا استفاده از یک مدل  (1395) « نادریان» و  « نائینیجلالی» 
گذاری  هدف منعطف تورم شاخص قیمت تولیدکننده، گذاری هدفپیشنهادی پولی  هایرفاهی و تثبیتی سیاست 

اقتصاد کردند. در حالت اول،  بررسیمنعطف نرخ ارز حقیقی  گذاریهدف ی و منعطف تورم کالاها و خدمات مصرف
اقتصاد را  باز بودن بالا و در حالت دوم،  ۀدرج بالا ونرخ ارز  عبور ۀپذیری مالی زیاد، درجوضعیت آسیب را با فرض 

بهینۀ حالت  اقتصاد،  دهد که در حالت اولسازی کردند. نتایج نشان میارزی شبیه  ۀ صندوق ذخیرلحاظ کردن  با
در بهینۀ رمزی حالت . اما دهدرخ میمداخله در بازار ارز  همراه بهنرخ ارز حقیقی گذاری هدفسیاست  دررمزی 

 منعطف تورم کالاها و خدمات مصرفی گذاریهدف ضمننوسانات نرخ ارز حقیقی، یت محدود برعلاوه حالت دوم، 
 . شودمی فراهمدخالت در بازار ارز  بدون نیاز به  و

شده برای اقتصاد ایران ( با درنظر گرفتن نظام ارزی شناور و شناور مدیریت1396)  « نائینیجلالی» و    « توکلیان» 
پرداختند. نتایج پژوهش  DSGEدر قالب الگوی بهینۀ رمزی دیدی و به بررسی آلترناتیوهای سیاست پولی صلاح

 ۀ هم است و در آنشده نظام ارزی شناور مدیریت حتتبهینۀ رمزی پولی، سیاست  ۀسیاست بهیندهد نشان می
ا یدی، بدسیاست صلاحدر نتیجه باشند. جز مصرف و اشتغال دارای حداقل واریانس میمتغیرهای اقتصاد کلان به

 ، اقتصاد شاهد نوسانات بیشتری در نرخ تورم خواهد بود. تورمیکنترل انتظارات  توجه به ناتوانی در
های حساب جاری و تراز به بررسی پویایی DSGE( با استفاده از یک الگوی 1396و همکاران ) « ذهابی» 

گذاری بهینه، سیاست  ۀ پولی پرداختند. قاعد ۀ های درآمد نفتی و فناوری تحت سه قاعدتجاری در مواجهه با شوک 
که این   باوجوددهد که  نتایج نشان می  ای است که تابع زیان رفاهی را در مواجهه با هر تکانه به حداقل برساند.قاعده 
باشد،  مرکب تورم توام با نرخ ارز می  ۀ فناوری قاعد  ۀدرآمد نفتی و تکان  ۀگذاری بهینه در مواجهه با تکانسیاست   ۀ قاعد

نفتی موجب افزایش بیشتر نوسانات    م با نرخ ارز در مواجهه با درآمدأگذاری مرکب تورم تو هدف   ۀ اما استفاده از قاعد
 شود.حساب جاری می آنی

اقتصاد ایران   براینرخ ارز،  عبور ۀدرج های مختلفحالت( با درنظر گرفتن 1398و همکاران ) « زاده مشهدی» 
نرخ ارز بر تورم وارداتی    عبور  ۀ چسبندگی قیمت واردات، اثر درج  ۀکه با افزایش درج  دادندنشان  DSGE  الگویدر  

 چنین هم   یابد.شود و اثرگذاری سیاست پولی بر متغیرهای اقتصادی کاهش می کننده کمتر میو تورم شاخص مصرف 
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 تغییرات ناگهانی سیاستی هشدار دادند.  کانالاز  تورمیانتظارات  افزایشدرنهایت نسبت به 
 DSGEاقتصاد و سیاست پولی بهینه در قالب مدل  اثر تحریم برضمن بررسی ( 2020) 1و همکاران « نخلی» 
و پیشنهاد   دهد بخش تولید را بیشتر مدنظر قرار گذاریهدف که بانک مرکزی در دوران تحریم، باید  دادندنشان 
گذار مالی باید سیاست   ، در دوران تحریمدهند که  آنان پیشنهاد می  چنینهم   ؛استتورم تولیدکننده    گذاریهدف آنان  

 ، اثرات تحریم را کاهش دهد. توزیع مجدد درآمد با

( برگرفته شده است، اما 1396) « نائینیجلالی»  « وتوکلیان» هرچند بنیان الگوی پژوهش حاضر از پژوهش 
 های قبلی است:پژوهش  ۀتمایز پژوهش حاضر از کلیموارد زیر وجه 
 صورت مستقل به  ریکاردوییی و غیریدو رگرفتن خانوار ریکا درنظر (1
 حقیقی )چسبندگی در مصرف( به مدل  افزودن چسبندگی (2
 اضافه کردن بخش صادرات غیرنفتی به مدل  (3
 نظام ارزی  3سیاست پولی پیشنهادی در قالب  9بررسی  (4
های نامطلوب حقیقی اثر وضعیت متغیرهای کلان اقتصاد ذیل سیاست پولی بهینه در برابر شوک  (5

 .و پولی
 

 یح الگوشرت. 3
از اعم )های اقتصاد سایر بخش به شود. در ادامه پرداخته میها در پژوهش حاضر ابتدا به بررسی تابع هدف خانوار

از بین بهینۀ رمزی سپس سیاست پولی  ؛پرداخته خواهد شدبازارها  ۀدرنهایت تسوی و (و... هابازار نیروی کار، بنگاه 
پس    شود.انتخاب می  شده و نظام ارزی ثابتتحت نظام ارزی شناور، نظام ارزی شناور مدیریت  پیشنهادی  ۀگزین  9

نامطلوب    هایشوک برخی از  العمل متغیرهای کلان به  و نظام ارزی مناسب، عکس  بهینه  رمزی  سیاستاز انتخاب  
 وارد بر اقتصاد ارزیابی خواهد شد.  

 خانوار .3-1

 ؛شوند تقسیم می ریکاردوییو خانوارهای غیر ریکاردویی مت خانوارهای سق در الگوی پژوهش خانوارها به دو
شوند.  را شامل می 10تا  5های دهک  ریکاردوییدهک اول جمعیتی و خانوارهای  4 ، ریکاردوییخانوارهای غیر

حقیقی   ۀ داری ماندها، خرید اوراق قرضه، نگهگذاری در بنگاه امکان سرمایه  ریکاردوییفرض بر آن است که خانوار  
  ؛میسر نیست ریکاردوییحقیقی ارز خارجی را دارد و این امکان برای خانوار غیر ۀ داری ماندپول داخلی و نگه

ینه کنند و مابقی توانند دستمزدشان را به تصادفی در هر دوره می طوربه  ریکاردوییبرخی از خانوارهای چنین هم 
ولی خانوار   ؛شودروز میقبل دستمزدشان به ۀ با تعدیل دستمزد نسبت به تورم دور ریکاردوییخانوارهای 

 ۀ هر دوره نسبت به تورم دوردر  یابی دستمزد ندارد و دستمزد این خانوار  ای امکان بهینهدر هیچ دوره   ریکاردوییغیر
 شود.قبل تعدیل می
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 فصلـــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــصادیِ كاربـــــــردی ایـــــــران: 18
ســـــــال یازدهــــــــــم، شــــــــمارۀ  42، تابـــــــــــــــستان  1401  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

  CES یک تابع ریکاردوییتابع مطلوبیت خانوار (، 2013) 1« توستا» و  « فلیچس» طلوبیت م استفاده از تابعبا 
𝑐𝑐𝑡𝑡  مصرف کالای خصوصیبا    خانواراین  است.  

𝑟𝑟  و عمومی𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡 ،  حقیقی پول داخلی  ۀ ماند  دارینگه  𝑚𝑚𝑡𝑡 حقیقی  ۀ ماند  و 
𝑙𝑙𝑡𝑡  کار کردن  .کندمطلوبیت کسب می  𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡   خارجیارز  

𝑟𝑟    برای درنظر گرفتن چسبندگی هد.  دمیرا کاهش    مطلوبیتنیز
  ۀ )درج hازطریق ضریب  قبل ۀ نسبت به دورعمومی کالای خصوصی و کالای تغییرات سطح مصرف در مصرف، 

  .کندگذاری سرمایه  هادر اوراق قرضه و بنگاه   تواندمی. این خانوار ردگذامی ثبات عادت( بر مطلوبیت اثر

 (1)    𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 ∑ 𝛽𝛽𝑡𝑡 ((𝑐𝑐𝑡𝑡
𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 −ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1

𝛾𝛾 )(1−𝜎𝜎)

(1−𝜎𝜎) + 𝑘𝑘𝑚𝑚𝑚𝑚𝑡𝑡
(1−𝑏𝑏𝑚𝑚)

(1−𝑏𝑏𝑚𝑚) + 𝑘𝑘𝑠𝑠𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡
(1−𝑏𝑏𝑠𝑠)

(1−𝑏𝑏𝑠𝑠) −  𝜒𝜒𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑟𝑟(1+𝜂𝜂)

(1+𝜂𝜂) )
∞

𝑡𝑡=0

      

𝜂𝜂  ،عکس کشش نیروی کار 𝑏𝑏𝑠𝑠  حقیقی ارز خارجی ۀ داری ماندعکس کشش نگه  ،𝑏𝑏𝑚𝑚  داری عکس کشش نگه
عامل  𝛽𝛽 .هستندنامنفی  تمام پارامترها چنینهمای مصرف است. عکس کشش بین دوره  𝜎𝜎حقیقی پول و  ۀ ماند

حقیقی  ۀ کننده است. ماندعامل اثرگذاری مصرف کالای عمومی بر مطلوبیت مصرف  𝛾𝛾ای است و تنزیل بین دوره 
از تقسیم ارزش اسمی ارز  حقیقی ارز خارجی  ۀ سطح قیمت داخلی و ماند از تقسیم ارزش اسمی پول برپول داخلی 

 ست. ا (2) ۀرابطخانوار برابر  ۀقید بودج شود. می محاسبهخارجی  قیمت سطحبر 

(2) 
𝑝𝑝𝑡𝑡𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑟𝑟 + 𝑀𝑀𝑡𝑡 + 𝑝𝑝𝐼𝐼𝑡𝑡𝐼𝐼𝑡𝑡 + 𝐵𝐵𝑡𝑡 + 𝑆𝑆𝑡𝑡𝑀𝑀𝑠𝑠𝑡𝑡 + 𝑇𝑇𝑡𝑡
𝑟𝑟 = 𝑊𝑊𝑡𝑡

𝑟𝑟𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑟𝑟 + (𝑅𝑅𝑡𝑡

𝐾𝐾𝑢𝑢𝑡𝑡 −

𝜓𝜓(𝑢𝑢𝑡𝑡))𝐾𝐾𝑡𝑡−1 + 𝑀𝑀𝑡𝑡−1 + 𝐷𝐷𝑡𝑡 + (1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡)𝐵𝐵𝑡𝑡−1 + 𝑆𝑆𝑡𝑡𝑀𝑀𝑠𝑠𝑡𝑡−1 + 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡
𝑟𝑟  

𝑊𝑊𝑡𝑡دستمزد  ریکاردوییدر هر دوره خانوار 
𝑟𝑟𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑟𝑟 پرداخت انتقالی هر دوره ، 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡
𝑟𝑟 ، گذاری در  سود سرمایهاصل و

1)اوراق قرضه  + 𝑟𝑟𝑡𝑡)𝐵𝐵𝑡𝑡−1 گذاری در بنگاه ، سود سرمایه𝐷𝐷𝑡𝑡پول داخلی  ۀ، ماند𝑀𝑀𝑡𝑡−1  و ارز خارجی𝑆𝑆𝑡𝑡𝑀𝑀𝑠𝑠𝑡𝑡−1 

𝑝𝑝𝑡𝑡𝑐𝑐𝑡𝑡دوره قبل را به مصرف 
𝑟𝑟مالیات ،𝑇𝑇𝑡𝑡

𝑟𝑟داری پول داخلی ، نگه𝑀𝑀𝑡𝑡 ارز خارجی ،𝑆𝑆𝑡𝑡𝑀𝑀𝑠𝑠𝑡𝑡گذاری در بنگاه ، سرمایه
𝑝𝑝𝐼𝐼𝑡𝑡𝐼𝐼𝑡𝑡 ۀو اوراق قرض  𝐵𝐵𝑡𝑡 دهد.اختصاص می 
 𝑅𝑅𝑡𝑡

𝐾𝐾  0  سود سرمایه و < 𝑢𝑢𝑡𝑡 ≤ است که   برداری سرمایهبهره  ۀتابع هزین 𝜓𝜓(𝑢𝑢𝑡𝑡)نرخ کاربری سرمایه است.   1
𝜓𝜓"(𝑢𝑢𝑡𝑡) ≥ 𝜓𝜓(�̅�𝑢)و در بلندمدت برابر  0 = زیر   ۀ قید بودج 𝑝𝑝𝑡𝑡با تقسیم طرفین به سطح قیمت داخلی است.  1

 آید: دست میهب

(3) 
𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑟𝑟 + 𝑚𝑚𝑡𝑡 + 𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡𝐼𝐼𝑡𝑡 + 𝑏𝑏𝑡𝑡 + 𝑒𝑒𝑡𝑡𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡 + 𝑡𝑡𝑡𝑡
𝑟𝑟 = 𝑤𝑤𝑡𝑡

𝑟𝑟𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑟𝑟 + (𝑅𝑅𝑡𝑡

𝐾𝐾𝑢𝑢𝑡𝑡 − 𝜓𝜓(𝑢𝑢𝑡𝑡))𝑘𝑘𝑡𝑡−1 +
𝑚𝑚𝑡𝑡−1

𝜋𝜋𝑡𝑡
+ 𝑑𝑑𝑡𝑡 + (1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡) 𝑏𝑏𝑡𝑡−1

𝜋𝜋𝑡𝑡
+ 𝑒𝑒𝑡𝑡𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡−1

𝜋𝜋𝑡𝑡
∗ + 𝑡𝑡𝑀𝑀𝑡𝑡

𝑟𝑟  

𝑚𝑚𝑡𝑡 ، مثال برای ؛استحقیقی  یمتغیرها ۀ دهندحروف کوچک نشان  = 𝑀𝑀𝑡𝑡
𝑝𝑝𝑡𝑡

𝑏𝑏𝑡𝑡 حقیقی پول داخلی، ۀ ماند   = 𝐵𝐵𝑡𝑡
𝑝𝑝𝑡𝑡

 

𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡  حقیقی،   ۀاوراق قرض  = 𝑀𝑀𝑠𝑠𝑡𝑡
𝑝𝑝𝑡𝑡

𝑤𝑤𝑡𝑡  ارز خارجی حقیقی،   ۀ ماند  ∗
𝑟𝑟 = 𝑊𝑊𝑡𝑡

𝑟𝑟

𝑝𝑝𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡  نرخ دستمزد حقیقی،   

∗ = 𝑝𝑝𝑡𝑡
∗

𝑝𝑝𝑡𝑡−1
ناخالص  تورم    ∗

𝑒𝑒𝑡𝑡 خارجی و = 𝑆𝑆𝑡𝑡𝑝𝑝𝑡𝑡
∗

𝑝𝑝𝑡𝑡
 زیر برقرار است:  روابط (3) ۀدر رابط 2.نرخ ارز حقیقی است 

 𝜋𝜋𝑡𝑡 = 𝑝𝑝𝑡𝑡
𝑝𝑝𝑡𝑡−1

 ,  𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝑝𝑝𝐼𝐼𝑡𝑡
𝑝𝑝𝑡𝑡

 ,  𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡
𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡−1

= 𝜋𝜋𝐼𝐼𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡

  

 
1. Felices & Tuesta 

 شود.استفاده نمی rداری پول داخلی را دارد، از بالانویس ی امکان خرید و فروش اوراق قرضه، ارز خارجی و نگهیکه فقط خانوار ریکاردوبه این  با توجه .2
 

 .است (4) ۀطبق رابطسرمایه حرکت  ۀ قاعد

(4) kt = (1− δ)kt−1 + (1− F( ItIt−1
)) Itzt , F(1) = F′(1) = 0 , F"(1) = ϕ"  

F (، 2005) 1و همکاران « کریستیانو» با استفاده از پژوهش  ( ItIt−1
بهبود   ۀتکان 𝑧𝑧tل سرمایه است. عدی ت ۀهزین (

 .است AR(1)ند فرآیدارای شود است که فرض می فناوری
(5) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙zt = 𝜌𝜌𝑧𝑧𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙zt + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑧𝑧        𝜀𝜀𝑡𝑡𝑧𝑧~𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝑧𝑧2) 

عنوان به  µ𝑡𝑡و  𝜆𝜆𝑡𝑡 . با فرضنمایدمی بیشینه  ( 4)و  (3) هایرابطه تابع مطلوبیت را بر حسب  ریکاردویی خانوار 
𝑞𝑞𝑡𝑡 ، روابطاین  ۀسای قیمت =

µ𝑡𝑡
𝜆𝜆𝑡𝑡

، ریکاردوییگیری از متغیرهای موردنظر برای خانوار پس از مشتق  .خواهد بود2 
جانشینی بین فراغت و مصرف خانوار  ۀرابطترتیب عبارتنداز: به  دست خواهند آمد کهه ب (11)تا  (6) رنهایت روابط د

اویلر مصرف    ۀ(، رابط8)  ارزحقیقی    ۀ تقاضای ماند  ۀ(، رابط7حقیقی پول داخلی )  ۀ تقاضای ماند   ۀ(، رابط6)  ریکاردویی
  (.11گذاری سرمایه ) های قیمت( و پویایی 10گذاری ) اویلر سرمایه  ۀ(، معادل9) ریکاردویی خانوار 

(6) 𝑤𝑤𝑡𝑡𝑟𝑟 =
𝜒𝜒𝑙𝑙𝑡𝑡𝑟𝑟

𝜂𝜂

𝐸𝐸𝑡𝑡𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 ((𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 −ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1

𝛾𝛾 )−𝜎𝜎−𝛽𝛽ℎ(𝑐𝑐𝑡𝑡+1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1

𝛾𝛾 −ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎)

  

(7) 
𝑚𝑚𝑡𝑡
−𝑏𝑏𝑚𝑚 = 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 𝑟𝑟𝑡𝑡 ((𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1

𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎 − 𝛽𝛽ℎ𝐸𝐸𝑡𝑡(𝑐𝑐𝑡𝑡+1

𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 )−𝜎𝜎) 
𝑘𝑘𝑚𝑚(1+ 𝑟𝑟𝑡𝑡)

 

(8) 
𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡
−𝑏𝑏𝑠𝑠 = 1

𝑘𝑘𝑠𝑠
𝐸𝐸𝑡𝑡 (𝑒𝑒𝑡𝑡 −

𝑒𝑒𝑡𝑡+1𝜋𝜋𝑡𝑡+1
(1+𝑟𝑟𝑡𝑡)𝜋𝜋𝑡𝑡+1

∗ (𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 ((𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1

𝛾𝛾 )−𝜎𝜎 −

𝛽𝛽ℎ(𝑐𝑐𝑡𝑡+1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1

𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎))  

(9) 𝑬𝑬𝒕𝒕 (
((𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏

𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕𝒓𝒓𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕
𝜸𝜸 )−𝝈𝝈−𝜷𝜷𝒉𝒉(𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟐𝟐𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟐𝟐

𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝜸𝜸 )−𝝈𝝈)

((𝒄𝒄𝒕𝒕𝒓𝒓𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕
𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕−𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕−𝟏𝟏

𝜸𝜸 )−𝝈𝝈−𝜷𝜷𝒉𝒉(𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕𝒓𝒓𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕

𝜸𝜸 )−𝝈𝝈)
𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕
𝜸𝜸

𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝜸𝜸 𝝅𝝅𝒕𝒕+𝟏𝟏

) = 𝟏𝟏
𝜷𝜷(𝟏𝟏+𝒓𝒓𝒕𝒕)

  

(10) 
𝑷𝑷𝑰𝑰𝒕𝒕 = 𝒒𝒒𝒕𝒕𝒛𝒛𝒕𝒕 (𝟏𝟏 − 𝑭𝑭(

𝑰𝑰𝒕𝒕
𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏

) − 𝑭𝑭′ ( 𝑰𝑰𝒕𝒕𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏
) 𝑰𝑰𝒕𝒕𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏

) 𝑰𝑰𝒕𝒕 + 𝑬𝑬𝒕𝒕  

(

 
𝒒𝒒𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒛𝒛𝒕𝒕+𝟏𝟏𝝅𝝅𝒕𝒕+𝟏𝟏𝑭𝑭′ (

𝑰𝑰𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝑰𝑰𝒕𝒕 ) (

𝑰𝑰𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏 )

𝟐𝟐

(𝟏𝟏 + 𝒓𝒓𝒕𝒕)
 

)

   

(11) 𝑞𝑞𝑡𝑡 = 𝐸𝐸𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡+1
(1+ 𝑟𝑟𝑡𝑡)

((1− δ)𝑞𝑞𝑡𝑡+1 + 𝑅𝑅𝑡𝑡+1
𝐾𝐾 𝑢𝑢𝑡𝑡+1 − 𝜓𝜓(𝑢𝑢𝑡𝑡+1)) 

𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡، مصرف کالای عمومی𝑐𝑐𝑡𝑡𝑛𝑛𝑟𝑟تابع مطلوبیت از مصرف کالای خصوصی  ریکاردوییاما برای خانوار غیر
𝛾𝛾 ،

سرانگشتی تمام درآمد خود را در    ۀ با قاعد  ریکاردوییکه خانوار غیر توجه به این تشکیل شده است. با  ،  𝑙𝑙𝑡𝑡𝑛𝑛𝑟𝑟کارکردن  
 ۀگذاری ندارد، قید بودج سرمایه چنینهم داری پول داخلی و ارز و خارجی و کند و امکان نگههر دوره مصرف می

 .است آمد (12)در رابطۀ  مطلوبیت خانوارخواهد داشت که در قید تابع  ریکاردوییتری نسبت به خانوار ساده 

(12) 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀∑𝛽𝛽𝑡𝑡((𝑐𝑐𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1
𝑛𝑛𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1

𝛾𝛾 )(1−𝜎𝜎)

(1− 𝜎𝜎) − 𝜒𝜒𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟(1+𝜂𝜂)

(1+ 𝜂𝜂) )

∞

𝑡𝑡=0
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

 .است (4) ۀطبق رابطسرمایه حرکت  ۀ قاعد

(4) kt = (1− δ)kt−1 + (1− F( ItIt−1
)) Itzt , F(1) = F′(1) = 0 , F"(1) = ϕ"  

F (، 2005) 1و همکاران « کریستیانو» با استفاده از پژوهش  ( ItIt−1
بهبود   ۀتکان 𝑧𝑧tل سرمایه است. عدی ت ۀهزین (

 .است AR(1)ند فرآیدارای شود است که فرض می فناوری
(5) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙zt = 𝜌𝜌𝑧𝑧𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙zt + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑧𝑧        𝜀𝜀𝑡𝑡𝑧𝑧~𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝑧𝑧2) 

عنوان به  µ𝑡𝑡و  𝜆𝜆𝑡𝑡 . با فرضنمایدمی بیشینه  ( 4)و  (3) هایرابطه تابع مطلوبیت را بر حسب  ریکاردویی خانوار 
𝑞𝑞𝑡𝑡 ، روابطاین  ۀسای قیمت =

µ𝑡𝑡
𝜆𝜆𝑡𝑡

، ریکاردوییگیری از متغیرهای موردنظر برای خانوار پس از مشتق  .خواهد بود2 
جانشینی بین فراغت و مصرف خانوار  ۀرابطترتیب عبارتنداز: به  دست خواهند آمد کهه ب (11)تا  (6) رنهایت روابط د

اویلر مصرف    ۀ(، رابط8)  ارزحقیقی    ۀ تقاضای ماند  ۀ(، رابط7حقیقی پول داخلی )  ۀ تقاضای ماند   ۀ(، رابط6)  ریکاردویی
  (.11گذاری سرمایه ) های قیمت( و پویایی 10گذاری ) اویلر سرمایه  ۀ(، معادل9) ریکاردویی خانوار 

(6) 𝑤𝑤𝑡𝑡𝑟𝑟 =
𝜒𝜒𝑙𝑙𝑡𝑡𝑟𝑟

𝜂𝜂

𝐸𝐸𝑡𝑡𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 ((𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 −ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1

𝛾𝛾 )−𝜎𝜎−𝛽𝛽ℎ(𝑐𝑐𝑡𝑡+1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1

𝛾𝛾 −ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎)

  

(7) 
𝑚𝑚𝑡𝑡
−𝑏𝑏𝑚𝑚 = 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 𝑟𝑟𝑡𝑡 ((𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1

𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎 − 𝛽𝛽ℎ𝐸𝐸𝑡𝑡(𝑐𝑐𝑡𝑡+1

𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 )−𝜎𝜎) 
𝑘𝑘𝑚𝑚(1+ 𝑟𝑟𝑡𝑡)

 

(8) 
𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡
−𝑏𝑏𝑠𝑠 = 1

𝑘𝑘𝑠𝑠
𝐸𝐸𝑡𝑡 (𝑒𝑒𝑡𝑡 −

𝑒𝑒𝑡𝑡+1𝜋𝜋𝑡𝑡+1
(1+𝑟𝑟𝑡𝑡)𝜋𝜋𝑡𝑡+1

∗ (𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 ((𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1

𝛾𝛾 )−𝜎𝜎 −

𝛽𝛽ℎ(𝑐𝑐𝑡𝑡+1
𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1

𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎))  

(9) 𝑬𝑬𝒕𝒕 (
((𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏

𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕𝒓𝒓𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕
𝜸𝜸 )−𝝈𝝈−𝜷𝜷𝒉𝒉(𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟐𝟐𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟐𝟐

𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝜸𝜸 )−𝝈𝝈)

((𝒄𝒄𝒕𝒕𝒓𝒓𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕
𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕−𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕−𝟏𝟏

𝜸𝜸 )−𝝈𝝈−𝜷𝜷𝒉𝒉(𝒄𝒄𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒓𝒓 𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝜸𝜸 −𝒉𝒉𝒄𝒄𝒕𝒕𝒓𝒓𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕

𝜸𝜸 )−𝝈𝝈)
𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕
𝜸𝜸

𝒄𝒄𝑮𝑮𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝜸𝜸 𝝅𝝅𝒕𝒕+𝟏𝟏

) = 𝟏𝟏
𝜷𝜷(𝟏𝟏+𝒓𝒓𝒕𝒕)

  

(10) 
𝑷𝑷𝑰𝑰𝒕𝒕 = 𝒒𝒒𝒕𝒕𝒛𝒛𝒕𝒕 (𝟏𝟏 − 𝑭𝑭(

𝑰𝑰𝒕𝒕
𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏

) − 𝑭𝑭′ ( 𝑰𝑰𝒕𝒕𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏
) 𝑰𝑰𝒕𝒕𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏

) 𝑰𝑰𝒕𝒕 + 𝑬𝑬𝒕𝒕  

(

 
𝒒𝒒𝒕𝒕+𝟏𝟏𝒛𝒛𝒕𝒕+𝟏𝟏𝝅𝝅𝒕𝒕+𝟏𝟏𝑭𝑭′ (

𝑰𝑰𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝑰𝑰𝒕𝒕 ) (

𝑰𝑰𝒕𝒕+𝟏𝟏
𝑰𝑰𝒕𝒕−𝟏𝟏 )

𝟐𝟐

(𝟏𝟏 + 𝒓𝒓𝒕𝒕)
 

)

   

(11) 𝑞𝑞𝑡𝑡 = 𝐸𝐸𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡+1
(1+ 𝑟𝑟𝑡𝑡)

((1− δ)𝑞𝑞𝑡𝑡+1 + 𝑅𝑅𝑡𝑡+1
𝐾𝐾 𝑢𝑢𝑡𝑡+1 − 𝜓𝜓(𝑢𝑢𝑡𝑡+1)) 

𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡، مصرف کالای عمومی𝑐𝑐𝑡𝑡𝑛𝑛𝑟𝑟تابع مطلوبیت از مصرف کالای خصوصی  ریکاردوییاما برای خانوار غیر
𝛾𝛾 ،

سرانگشتی تمام درآمد خود را در    ۀ با قاعد  ریکاردوییکه خانوار غیر توجه به این تشکیل شده است. با  ،  𝑙𝑙𝑡𝑡𝑛𝑛𝑟𝑟کارکردن  
 ۀگذاری ندارد، قید بودج سرمایه چنینهم داری پول داخلی و ارز و خارجی و کند و امکان نگههر دوره مصرف می

 .است آمد (12)در رابطۀ  مطلوبیت خانوارخواهد داشت که در قید تابع  ریکاردوییتری نسبت به خانوار ساده 

(12) 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀∑𝛽𝛽𝑡𝑡((𝑐𝑐𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡

𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1
𝑛𝑛𝑟𝑟 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1

𝛾𝛾 )(1−𝜎𝜎)

(1− 𝜎𝜎) − 𝜒𝜒𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟(1+𝜂𝜂)

(1+ 𝜂𝜂) )

∞

𝑡𝑡=0
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 فصلـــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــصادیِ كاربـــــــردی ایـــــــران: 20
ســـــــال یازدهــــــــــم، شــــــــمارۀ  42، تابـــــــــــــــستان  1401  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 

 است.  (13)  ۀ، برابر رابطریکاردوییفراغت و مصرف خانوار غیربنابراین نرخ نهایی جانشینی بین 

(13) 𝑤𝑤𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑛𝑛 = 𝜒𝜒𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛𝜂𝜂

𝐸𝐸𝑡𝑡(𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 (𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1

𝑛𝑛𝑛𝑛 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎 − 𝛽𝛽ℎ(𝑐𝑐𝑡𝑡+1

𝑛𝑛𝑛𝑛 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎) 

 نیروی کار ۀعرضدستمزد و  .3-2

نیروی کار،  گرجمعدهند. ارائه مینیروی کار  گرجمعیک خانوارها نیروی کار را در فضای رقابت انحصاری به 
  و به یک نیروی کار همگن با دستمزد یکسان در هر دوره کند مینیروی کار خانوارها را با قیمت متفاوت استخدام 

 کند. تبدیل می هابرای عرضه به بنگاه 
(14) 

𝐿𝐿𝑡𝑡 = (∫ 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑖𝑖

1
𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑)

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

 

𝐿𝐿𝑡𝑡ام iشده توسط خانوار  کار ارائه ، کار نیروی گرجمع، (14) ۀ در رابط
𝑑𝑑  دستمزد آپ - مارکبا را 𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤،  به نیروی
𝜃𝜃𝑡𝑡 چنینهم  د.کنتبدیل می 𝐿𝐿𝑡𝑡  ۀکار ارائه شده توسط اتحادی 

𝑤𝑤 استفرآیند گام تصادفی  دارای. 
(15) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤 = (1 − 𝜌𝜌𝑤𝑤)𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝜃𝜃𝑤𝑤 + 𝜌𝜌𝑤𝑤𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝜃𝜃𝑡𝑡−1
𝑤𝑤 + 𝜀𝜀𝑡𝑡

𝑤𝑤 , 𝜀𝜀𝑡𝑡
𝑤𝑤~𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝑤𝑤

2 ) 

نیروی کار ازطریق  گر جمعها باشد، عرضه به بنگاه برای  t ۀ در دورنیروی کار  گرجمعدستمزد اسمی  𝑊𝑊𝑡𝑡اگر 
 .خواهد رسید (17)  ۀدر رابطام iاز خانوار به تابع تقاضای نیروی کار  (16) ۀرابط

(16) 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝑊𝑊𝑡𝑡𝐿𝐿𝑡𝑡 − ∫ 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖𝐿𝐿𝑡𝑡

𝑖𝑖
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑 

𝑠𝑠𝑡𝑡: 𝐿𝐿𝑡𝑡 = (∫ 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑖𝑖

1
𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑)

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

 

 بنابراین: 

(17) 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑑𝑑 = (𝑊𝑊𝑡𝑡

𝑖𝑖

𝑊𝑊𝑡𝑡
)

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

𝐿𝐿𝑡𝑡  

دستمزد  دست آوردن گیری از دستمزد خانوارها برای بهمیانگین ۀ نحو (14) ۀ در رابط (17) ۀرابط  جاگذاریبا 
 .آید( به دست می18)رابطۀ از  اسمی

(18) 𝑊𝑊𝑡𝑡 = (∫ 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖

1
1−𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑)

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

 

(، فرض 2000) 1و همکاران « ارسگ» پژوهش  اسمی، برمبنایدستمزد  در چسبندگی منظور لحاظ کردنبه
لحاظ کردن   امکان تعدیل دستمزد بهینه در هر دوره را ندارد و با 𝜉𝜉𝑤𝑤 به احتمال ریکاردوییهر خانوار که  شودمی
 کند.قبل دستمزد خود را تعدیل می ۀ در تورم دور 𝜏𝜏𝑤𝑤بندی دستمزد  شاخص  ۀدرج

 
1. Erceg et al. 

(19) 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑟𝑟 =  𝜋𝜋𝑡𝑡−1

𝜏𝜏𝑤𝑤 𝑊𝑊𝑡𝑡−1
𝑟𝑟  

1)به احتمال در هر دوره چنین هم  − 𝜉𝜉𝑤𝑤) ،  دستمزد خود را با توجه به وضعیت موجود   ریکاردوییهر خانوار
 ریکاردویی خانوار    ۀتعیین دستمزد بهین  ۀمعادلنیروی کار    گرجمع،  (19)و    (17)  ۀکند. با لحاظ کردن رابطمی  یابیبهینه

مجموع بیشینه کردن    ازتعیین دستمزد بهینه    ۀکند. معادلحل می  (20)رابطۀ  مطابق  را برای رسیدن به دستمزد بهینه  
ا  بخانوار مطلوبیت حاصل از کار کردن  کاهشمطلوبیت حاصل از دستمزد بیشتر با افزایش  ۀ احتمالی تنزیل شد

 . خواهد آمددست ه نیروی کار ب گرجمع قید تعیین دستمزد   توجه به

(20) 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝐸𝐸𝑡𝑡 ∑(𝛽𝛽𝜉𝜉𝑤𝑤)𝑘𝑘 (𝜇𝜇𝑡𝑡+𝑘𝑘
𝑟𝑟 ∏ 𝜋𝜋𝑡𝑡+𝑠𝑠−1

𝜏𝜏𝑤𝑤

𝜋𝜋𝑡𝑡+𝑠𝑠
𝜏𝜏𝑤𝑤

𝑘𝑘

𝑠𝑠=1

𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖

𝑝𝑝𝑡𝑡
𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑖𝑖 − 𝜒𝜒 𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑖𝑖 (1+𝜂𝜂)

(1 + 𝜂𝜂))

∞

𝑘𝑘=0

 

𝑠𝑠𝑠𝑠: 𝑙𝑙𝑡𝑡+𝑘𝑘
𝑖𝑖 = (∏ 𝜋𝜋𝑡𝑡+𝑠𝑠−1

𝜏𝜏𝑤𝑤𝑘𝑘
𝑠𝑠=1

𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖

𝑊𝑊𝑡𝑡+𝑘𝑘
𝑖𝑖 )

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

𝑙𝑙𝑡𝑡+𝑘𝑘       ∀  k≥ 0    

با تعدیل دستمزد در هر دوره   و فقط کند بهینهدستمزد خود را   تواندنمی ریکاردوییخانوار غیر ، ایدر هیچ دوره 
 مواجه است.

(21) 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟 =  𝜋𝜋𝑡𝑡−1

𝜏𝜏𝑤𝑤 𝑊𝑊𝑡𝑡−1
𝑛𝑛𝑟𝑟  

𝑊𝑊𝑡𝑡ا فرض جواب باشد و ب 𝜆𝜆به کل خانوارهای جامعه برابر  ریکاردوییکه نسبت خانوار با توجه به این 
برای  ∗

 1دهد. نیروی کار به بازار ارائه می ۀدستمزد زیر را حین عرض نیروی کار گرجمع، (20) ۀرابط

(22) 𝑾𝑾𝒕𝒕
𝟏𝟏

𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘 = 𝝀𝝀 (𝝃𝝃𝒘𝒘(𝝅𝝅𝒕𝒕−𝟏𝟏
𝝉𝝉𝒘𝒘 𝑾𝑾𝒕𝒕−𝟏𝟏

𝒓𝒓 )
𝟏𝟏

𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘 + (𝟏𝟏 − 𝝃𝝃𝒘𝒘)𝑾𝑾𝒕𝒕
∗

𝟏𝟏
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘) + (𝟏𝟏 − 𝝀𝝀)(𝝅𝝅𝒕𝒕−𝟏𝟏

𝝉𝝉𝒘𝒘 𝑾𝑾𝒕𝒕−𝟏𝟏
𝒏𝒏𝒓𝒓 )

𝟏𝟏
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘  

 
 مصرف .3-3

 است. ریکاردوییو مصرف خانوار غیر ریکاردوییخانوار  مصرفمجموع برابر مصرف کل در سمت تقاضا 
(23) 𝑐𝑐𝑡𝑡 = 𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑟𝑟 + 𝑐𝑐𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟  

 از مصرف کالای داخلی و وارداتی است.  CESمصرف کل تابع  

(24) 𝑐𝑐𝑡𝑡 =  (𝑀𝑀𝑐𝑐

1
𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑐𝑐−1
𝜃𝜃𝑐𝑐 + (1 − 𝑀𝑀𝑐𝑐)

1
𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑐𝑐−1
𝜃𝜃𝑐𝑐 )

𝜃𝜃𝑐𝑐
𝜃𝜃𝑐𝑐−1

 

سهم کالای مصرفی داخلی  𝑀𝑀𝑐𝑐است.  𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡و مصرف کالای وارداتی  𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡کالای داخلی  ، مصرف(24) ۀ در رابط
کشش جانشینی بین کالای مصرفی داخلی و وارداتی است. با فرض وجود قانون قیمت واحد،  𝜃𝜃𝑐𝑐و   از مصرف کل

 مخارج مصرفی خانوار برابر است با:

 
 مراجعه نمایید. 298تا  273 :( صص1399)  «کریم امامی» :بهر. ک. بیشتر  ۀبرای مطالع .1
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

 

 است.  (13)  ۀ، برابر رابطریکاردوییفراغت و مصرف خانوار غیربنابراین نرخ نهایی جانشینی بین 

(13) 𝑤𝑤𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑛𝑛 = 𝜒𝜒𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛𝜂𝜂

𝐸𝐸𝑡𝑡(𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 (𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡−1

𝑛𝑛𝑛𝑛 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡−1
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎 − 𝛽𝛽ℎ(𝑐𝑐𝑡𝑡+1

𝑛𝑛𝑛𝑛 𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡+1
𝛾𝛾 − ℎ𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛𝑐𝑐𝐺𝐺𝑡𝑡
𝛾𝛾 )−𝜎𝜎) 

 نیروی کار ۀعرضدستمزد و  .3-2

نیروی کار،  گرجمعدهند. ارائه مینیروی کار  گرجمعیک خانوارها نیروی کار را در فضای رقابت انحصاری به 
  و به یک نیروی کار همگن با دستمزد یکسان در هر دوره کند مینیروی کار خانوارها را با قیمت متفاوت استخدام 

 کند. تبدیل می هابرای عرضه به بنگاه 
(14) 

𝐿𝐿𝑡𝑡 = (∫ 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑖𝑖

1
𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑)

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

 

𝐿𝐿𝑡𝑡ام iشده توسط خانوار  کار ارائه ، کار نیروی گرجمع، (14) ۀ در رابط
𝑑𝑑  دستمزد آپ - مارکبا را 𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤،  به نیروی
𝜃𝜃𝑡𝑡 چنینهم  د.کنتبدیل می 𝐿𝐿𝑡𝑡  ۀکار ارائه شده توسط اتحادی 

𝑤𝑤 استفرآیند گام تصادفی  دارای. 
(15) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤 = (1 − 𝜌𝜌𝑤𝑤)𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝜃𝜃𝑤𝑤 + 𝜌𝜌𝑤𝑤𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝜃𝜃𝑡𝑡−1
𝑤𝑤 + 𝜀𝜀𝑡𝑡

𝑤𝑤 , 𝜀𝜀𝑡𝑡
𝑤𝑤~𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝑤𝑤

2 ) 

نیروی کار ازطریق  گر جمعها باشد، عرضه به بنگاه برای  t ۀ در دورنیروی کار  گرجمعدستمزد اسمی  𝑊𝑊𝑡𝑡اگر 
 .خواهد رسید (17)  ۀدر رابطام iاز خانوار به تابع تقاضای نیروی کار  (16) ۀرابط

(16) 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝑊𝑊𝑡𝑡𝐿𝐿𝑡𝑡 − ∫ 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖𝐿𝐿𝑡𝑡

𝑖𝑖
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑 

𝑠𝑠𝑡𝑡: 𝐿𝐿𝑡𝑡 = (∫ 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑖𝑖

1
𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑)

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

 

 بنابراین: 

(17) 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑑𝑑 = (𝑊𝑊𝑡𝑡

𝑖𝑖

𝑊𝑊𝑡𝑡
)

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

𝐿𝐿𝑡𝑡  

دستمزد  دست آوردن گیری از دستمزد خانوارها برای بهمیانگین ۀ نحو (14) ۀ در رابط (17) ۀرابط  جاگذاریبا 
 .آید( به دست می18)رابطۀ از  اسمی

(18) 𝑊𝑊𝑡𝑡 = (∫ 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖

1
1−𝜃𝜃𝑡𝑡

𝑤𝑤
1

0
𝑑𝑑𝑑𝑑)

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

 

(، فرض 2000) 1و همکاران « ارسگ» پژوهش  اسمی، برمبنایدستمزد  در چسبندگی منظور لحاظ کردنبه
لحاظ کردن   امکان تعدیل دستمزد بهینه در هر دوره را ندارد و با 𝜉𝜉𝑤𝑤 به احتمال ریکاردوییهر خانوار که  شودمی
 کند.قبل دستمزد خود را تعدیل می ۀ در تورم دور 𝜏𝜏𝑤𝑤بندی دستمزد  شاخص  ۀدرج

 
1. Erceg et al. 

(19) 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑟𝑟 =  𝜋𝜋𝑡𝑡−1

𝜏𝜏𝑤𝑤 𝑊𝑊𝑡𝑡−1
𝑟𝑟  

1)به احتمال در هر دوره چنین هم  − 𝜉𝜉𝑤𝑤) ،  دستمزد خود را با توجه به وضعیت موجود   ریکاردوییهر خانوار
 ریکاردویی خانوار    ۀتعیین دستمزد بهین  ۀمعادلنیروی کار    گرجمع،  (19)و    (17)  ۀکند. با لحاظ کردن رابطمی  یابیبهینه

مجموع بیشینه کردن    ازتعیین دستمزد بهینه    ۀکند. معادلحل می  (20)رابطۀ  مطابق  را برای رسیدن به دستمزد بهینه  
ا  بخانوار مطلوبیت حاصل از کار کردن  کاهشمطلوبیت حاصل از دستمزد بیشتر با افزایش  ۀ احتمالی تنزیل شد

 . خواهد آمددست ه نیروی کار ب گرجمع قید تعیین دستمزد   توجه به

(20) 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 𝐸𝐸𝑡𝑡 ∑(𝛽𝛽𝜉𝜉𝑤𝑤)𝑘𝑘 (𝜇𝜇𝑡𝑡+𝑘𝑘
𝑟𝑟 ∏ 𝜋𝜋𝑡𝑡+𝑠𝑠−1

𝜏𝜏𝑤𝑤

𝜋𝜋𝑡𝑡+𝑠𝑠
𝜏𝜏𝑤𝑤

𝑘𝑘

𝑠𝑠=1

𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖

𝑝𝑝𝑡𝑡
𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑖𝑖 − 𝜒𝜒 𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑖𝑖 (1+𝜂𝜂)

(1 + 𝜂𝜂))

∞

𝑘𝑘=0

 

𝑠𝑠𝑠𝑠: 𝑙𝑙𝑡𝑡+𝑘𝑘
𝑖𝑖 = (∏ 𝜋𝜋𝑡𝑡+𝑠𝑠−1

𝜏𝜏𝑤𝑤𝑘𝑘
𝑠𝑠=1

𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑖𝑖

𝑊𝑊𝑡𝑡+𝑘𝑘
𝑖𝑖 )

𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
𝑤𝑤

𝑙𝑙𝑡𝑡+𝑘𝑘       ∀  k≥ 0    

با تعدیل دستمزد در هر دوره   و فقط کند بهینهدستمزد خود را   تواندنمی ریکاردوییخانوار غیر ، ایدر هیچ دوره 
 مواجه است.

(21) 𝑊𝑊𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟 =  𝜋𝜋𝑡𝑡−1

𝜏𝜏𝑤𝑤 𝑊𝑊𝑡𝑡−1
𝑛𝑛𝑟𝑟  

𝑊𝑊𝑡𝑡ا فرض جواب باشد و ب 𝜆𝜆به کل خانوارهای جامعه برابر  ریکاردوییکه نسبت خانوار با توجه به این 
برای  ∗

 1دهد. نیروی کار به بازار ارائه می ۀدستمزد زیر را حین عرض نیروی کار گرجمع، (20) ۀرابط

(22) 𝑾𝑾𝒕𝒕
𝟏𝟏

𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘 = 𝝀𝝀 (𝝃𝝃𝒘𝒘(𝝅𝝅𝒕𝒕−𝟏𝟏
𝝉𝝉𝒘𝒘 𝑾𝑾𝒕𝒕−𝟏𝟏

𝒓𝒓 )
𝟏𝟏

𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘 + (𝟏𝟏 − 𝝃𝝃𝒘𝒘)𝑾𝑾𝒕𝒕
∗

𝟏𝟏
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘) + (𝟏𝟏 − 𝝀𝝀)(𝝅𝝅𝒕𝒕−𝟏𝟏

𝝉𝝉𝒘𝒘 𝑾𝑾𝒕𝒕−𝟏𝟏
𝒏𝒏𝒓𝒓 )

𝟏𝟏
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒕𝒕𝒘𝒘  

 
 مصرف .3-3

 است. ریکاردوییو مصرف خانوار غیر ریکاردوییخانوار  مصرفمجموع برابر مصرف کل در سمت تقاضا 
(23) 𝑐𝑐𝑡𝑡 = 𝑐𝑐𝑡𝑡

𝑟𝑟 + 𝑐𝑐𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑟𝑟  

 از مصرف کالای داخلی و وارداتی است.  CESمصرف کل تابع  

(24) 𝑐𝑐𝑡𝑡 =  (𝑀𝑀𝑐𝑐

1
𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑐𝑐−1
𝜃𝜃𝑐𝑐 + (1 − 𝑀𝑀𝑐𝑐)

1
𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑐𝑐−1
𝜃𝜃𝑐𝑐 )

𝜃𝜃𝑐𝑐
𝜃𝜃𝑐𝑐−1

 

سهم کالای مصرفی داخلی  𝑀𝑀𝑐𝑐است.  𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡و مصرف کالای وارداتی  𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡کالای داخلی  ، مصرف(24) ۀ در رابط
کشش جانشینی بین کالای مصرفی داخلی و وارداتی است. با فرض وجود قانون قیمت واحد،  𝜃𝜃𝑐𝑐و   از مصرف کل

 مخارج مصرفی خانوار برابر است با:

 
 مراجعه نمایید. 298تا  273 :( صص1399)  «کریم امامی» :بهر. ک. بیشتر  ۀبرای مطالع .1
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(25) 𝑝𝑝𝑡𝑡𝑐𝑐𝑡𝑡 = 𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝑆𝑆𝑡𝑡𝑝𝑝𝑡𝑡
∗𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 

 :دست خواهند آمده ب  (26)و  (25) روابط  ، (24) ۀمصرفی خانوار نسبت به رابطمخارج سازی با حداقل 
(26) 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑐𝑐 (𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡

𝑝𝑝𝑡𝑡
)

−𝜃𝜃𝑐𝑐
𝑐𝑐𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑐𝑐𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡

−𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡
𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡−1

= 𝜋𝜋𝐷𝐷𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡

 

(27) 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑐𝑐) (𝑆𝑆𝑡𝑡𝑝𝑝𝑡𝑡
∗

𝑝𝑝𝑡𝑡
)

−𝜃𝜃𝑐𝑐
𝑐𝑐𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑐𝑐)𝑒𝑒𝑡𝑡

−𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝑡𝑡  , 𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑒𝑒𝑡𝑡−1

= ℎ𝑡𝑡𝜋𝜋𝑡𝑡
∗

𝜋𝜋𝑡𝑡
 

 :بنابراین ؛شودجاگذاری می (24)در  (27)و  (26) ۀرابط

(28) 𝑐𝑐𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝑐𝑐𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝑐𝑐 + (1 − 𝑎𝑎𝑐𝑐)𝑝𝑝𝐹𝐹𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝑐𝑐)
1

1−𝜃𝜃𝑐𝑐  

سهم   𝑎𝑎𝑒𝑒است.  𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑒𝑒انرژی غیر یمصرفکالای و  𝑐𝑐𝑒𝑒𝑒𝑒از مصرف انرژی  CESکالای مصرفی داخلی ترکیب 
 انرژی است. و مصرف داخلی انرژیکالای غیرکشش جانشینی بین مصرف  𝜃𝜃𝑒𝑒  انرژی در کالای مصرفی داخلی و

(29) 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝑒𝑒

1
𝜃𝜃𝑒𝑒𝑐𝑐𝑒𝑒𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑒𝑒−1
𝜃𝜃𝑒𝑒 + (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒)

1
𝜃𝜃𝑒𝑒𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑒𝑒−1
𝜃𝜃𝑒𝑒 )

𝜃𝜃𝑒𝑒
𝜃𝜃𝑒𝑒−1

 

 بنابراین: ؛شود مخارج مصرفی خانوار از کالای داخلی نسبت به سطح ثابتی از مصرف کمینه  اکنون باید
(30) 𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑝𝑝𝑒𝑒𝑡𝑡𝑐𝑐𝑒𝑒𝑡𝑡 + 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 

(31) 𝑐𝑐𝑒𝑒𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑒𝑒 (𝑝𝑝𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡

)
−𝜃𝜃𝑒𝑒

𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑒𝑒𝑃𝑃𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡
−𝜃𝜃𝑒𝑒𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡

𝑃𝑃𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡−1
= 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡

𝜋𝜋𝐷𝐷𝑡𝑡
 

(32) 𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒) (𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑛𝑛
𝑝𝑝𝐷𝐷𝑛𝑛

)
−𝜃𝜃𝑒𝑒 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒)𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡

−𝜃𝜃𝑒𝑒 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡, 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝐷𝐷𝑛𝑛
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝐷𝐷𝑛𝑛−1

= 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑛𝑛
𝜋𝜋𝐷𝐷𝑛𝑛

  

 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡  و 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 قیمت انرژی برابر قیمت که شود نرخ تورم قیمت انرژی و کالای غیرانرژی است. فرض می
0ی )پرداخت انتقال بادر داخل ت و آن اس جهانی < 𝜏𝜏𝑒𝑒 <  رسد.تر به فروش می به قیمتی ارزان( 1

(33) 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡 = (ℎ𝑡𝑡𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡)𝜏𝜏𝑒𝑒 

 : بنابراین ؛جاگذاری شوند (29)   ۀدر رابطباید  (32)و  (31) ۀرابط

(34) 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝑒𝑒𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝑒𝑒 + (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒)𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝑒𝑒)
1

1−𝜃𝜃𝑒𝑒 
 

 گذاریسرمایه .3-4

گذاری داخلی برابر سرمایه ترتیب به 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡و  𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 گذاری داخلی و وارداتی است.سرمایه CESگذاری ترکیب سرمایه 
گذاری کشش جانشینی بین سرمایه  𝜃𝜃𝐼𝐼  گذاری وگذاری تولید داخل در کل سرمایه سهم سرمایه   𝑎𝑎𝐼𝐼و وارداتی است و  

 و وارداتی است. داخلی

(35) 𝐼𝐼𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝐼𝐼

1
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡

𝜃𝜃𝐼𝐼−1
𝜃𝜃𝐼𝐼 + (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼)

1
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡

𝜃𝜃𝐼𝐼−1
𝜃𝜃𝐼𝐼 )

𝜃𝜃𝐼𝐼
𝜃𝜃𝐼𝐼−1

 

برابر با شاخص قیمت کالای داخلی و شاخص قیمت   ، گذاری داخلیکه شاخص قیمت سرمایه  شودفرض می
گذاری خانوار نسبت  با حداقل کردن مخارج سرمایه   گذاری خارجی برابر شاخص قیمت کالای خارجی است.سرمایه 

 آید.دست میگذاری بهخصوصی داخلی و وارداتی و شاخص قیمت سرمایه  گذاری، سرمایه (35) ۀرابطبه 
(36) 𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝑆𝑆𝑡𝑡𝑝𝑝𝑡𝑡

∗𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 

(37) 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝐼𝐼 (𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡
𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡

)
−𝜃𝜃𝐼𝐼

𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝐼𝐼𝑃𝑃𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡
−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡

𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡
 

(38) 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼) ( 𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡

)
−𝜃𝜃𝐼𝐼

𝐼𝐼𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼)𝑃𝑃𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡
−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 = 𝑒𝑒𝑡𝑡

𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡
 

(39) 𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝐼𝐼𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝐼𝐼 + (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼)𝑒𝑒𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝐼𝐼)
1

1−𝜃𝜃𝐼𝐼 

 ایتولید کالای واسطهبنگاه  .3-5

𝑅𝑅𝑡𝑡سرمایه را از خانوارها با نرخ اجاره  ، ایکالای واسطه تولید  بنگاه 
𝑘𝑘 ، نیروی کار𝑙𝑙𝑌𝑌𝑡𝑡 را با دستمزد 𝑊𝑊𝑡𝑡  گرجمع از 

به بنگاه نهایی  𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 قیمت هگیرد و بکار میبه برای تولید محصول  𝑝𝑝𝑒𝑒𝑡𝑡 و انرژی را از دولت به قیمت نیروی کار
 عمومی ۀشود که سرمایدر این تابع فرض می ت.داگلاس اس-تابع تولید از نوع کاب دارای  این بنگاه فروشد. می

𝐾𝐾𝐺𝐺𝑡𝑡    با نرخ𝜓𝜓    ثر در تولیدؤ خصوصی م  ۀو سرمای  گذارداثر میبر تولید  �̃�𝐾𝑡𝑡 = 𝑢𝑢𝑡𝑡𝐾𝐾𝑡𝑡     است. در زیر تابع تولید بنگاه
iکنید.ام را مشاهده می 

(40) 𝑦𝑦𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑛𝑛(𝑖𝑖) = 𝐴𝐴𝑡𝑡 (�̃�𝐾𝑡𝑡(𝑖𝑖)𝐾𝐾𝐺𝐺𝑡𝑡

𝜓𝜓 )
𝛼𝛼

𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑦𝑦(𝑖𝑖)1−𝛼𝛼,      0 < 𝛼𝛼 < 1 

 𝐴𝐴𝑡𝑡 کند.تبعیت می (41) فرآیند گام تصادفی ازفناوری بنگاه است که  ۀتکان 
(41) log 𝐴𝐴𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐴𝐴 log 𝐴𝐴𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀𝐴𝐴𝑡𝑡,       𝜀𝜀𝐴𝐴𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝐴𝐴

2) 

ها (، کالای غیرانرژی بنگاه 2005) 2« سوتو» و  « مدینا» ( و 2005) 1و همکاران « دووالک»  براساس پژوهش 
𝑦𝑦𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛(𝑖𝑖)  با استفاده از تابعCES با نفت 𝑋𝑋𝑒𝑒𝑡𝑡(𝑖𝑖) ایکالای واسطه  تاشود ترکیب می 𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)   شود. تولید 

(42) 𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖) = (𝑎𝑎𝑦𝑦

1
𝜃𝜃𝑦𝑦(𝑦𝑦𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛(𝑖𝑖))
𝜃𝜃𝑦𝑦−1

𝜃𝜃𝑦𝑦 + (1 − 𝑎𝑎𝑦𝑦)
1

𝜃𝜃𝑦𝑦(𝑋𝑋𝑒𝑒𝑡𝑡(𝑖𝑖))
𝜃𝜃𝑦𝑦−1

𝜃𝜃𝑦𝑦 )

𝜃𝜃𝑦𝑦
𝜃𝜃𝑦𝑦−1

− 𝜓𝜓(𝑖𝑖) 

𝑎𝑎𝑦𝑦 سهم کالای غیرانرژی در تولید کالای داخلی و 𝜃𝜃𝑦𝑦 .کشش جانشینی بین نفت و کالای غیرانرژی است 
 است.  در بلندمدت صفر شدن سود بنگاه  ۀ کنندتضمین  𝜓𝜓(𝑖𝑖) چنینهم 

  ؛ د نهای خود دار گرفتن مقدار تولید سعی در کاهش هزینه درنظر با ثابت  ایواسطهتولید کالای  هایبنگاه 
 : آینددست میهب روابط زیر  ، همگن هستندها این بنگاه  که تمامبنابراین با فرض این

 
1. De Walque et al. 
2. Medina & Soto 
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

(25) 𝑝𝑝𝑡𝑡𝑐𝑐𝑡𝑡 = 𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝑆𝑆𝑡𝑡𝑝𝑝𝑡𝑡
∗𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 

 :دست خواهند آمده ب  (26)و  (25) روابط  ، (24) ۀمصرفی خانوار نسبت به رابطمخارج سازی با حداقل 
(26) 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑐𝑐 (𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡

𝑝𝑝𝑡𝑡
)

−𝜃𝜃𝑐𝑐
𝑐𝑐𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑐𝑐𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡

−𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡
𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡−1

= 𝜋𝜋𝐷𝐷𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡

 

(27) 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑐𝑐) (𝑆𝑆𝑡𝑡𝑝𝑝𝑡𝑡
∗

𝑝𝑝𝑡𝑡
)

−𝜃𝜃𝑐𝑐
𝑐𝑐𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑐𝑐)𝑒𝑒𝑡𝑡

−𝜃𝜃𝑐𝑐𝑐𝑐𝑡𝑡  , 𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑒𝑒𝑡𝑡−1

= ℎ𝑡𝑡𝜋𝜋𝑡𝑡
∗

𝜋𝜋𝑡𝑡
 

 :بنابراین ؛شودجاگذاری می (24)در  (27)و  (26) ۀرابط

(28) 𝑐𝑐𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝑐𝑐𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝑐𝑐 + (1 − 𝑎𝑎𝑐𝑐)𝑝𝑝𝐹𝐹𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝑐𝑐)
1

1−𝜃𝜃𝑐𝑐  

سهم   𝑎𝑎𝑒𝑒است.  𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑒𝑒انرژی غیر یمصرفکالای و  𝑐𝑐𝑒𝑒𝑒𝑒از مصرف انرژی  CESکالای مصرفی داخلی ترکیب 
 انرژی است. و مصرف داخلی انرژیکالای غیرکشش جانشینی بین مصرف  𝜃𝜃𝑒𝑒  انرژی در کالای مصرفی داخلی و

(29) 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝑒𝑒

1
𝜃𝜃𝑒𝑒𝑐𝑐𝑒𝑒𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑒𝑒−1
𝜃𝜃𝑒𝑒 + (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒)

1
𝜃𝜃𝑒𝑒𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑒𝑒−1
𝜃𝜃𝑒𝑒 )

𝜃𝜃𝑒𝑒
𝜃𝜃𝑒𝑒−1

 

 بنابراین: ؛شود مخارج مصرفی خانوار از کالای داخلی نسبت به سطح ثابتی از مصرف کمینه  اکنون باید
(30) 𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑝𝑝𝑒𝑒𝑡𝑡𝑐𝑐𝑒𝑒𝑡𝑡 + 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 

(31) 𝑐𝑐𝑒𝑒𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑒𝑒 (𝑝𝑝𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑝𝑝𝐷𝐷𝑡𝑡

)
−𝜃𝜃𝑒𝑒

𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝑒𝑒𝑃𝑃𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡
−𝜃𝜃𝑒𝑒𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡

𝑃𝑃𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡−1
= 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡

𝜋𝜋𝐷𝐷𝑡𝑡
 

(32) 𝑐𝑐𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒) (𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑛𝑛
𝑝𝑝𝐷𝐷𝑛𝑛

)
−𝜃𝜃𝑒𝑒 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒)𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝐷𝐷𝑡𝑡

−𝜃𝜃𝑒𝑒 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡, 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝐷𝐷𝑛𝑛
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝐷𝐷𝑛𝑛−1

= 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑛𝑛
𝜋𝜋𝐷𝐷𝑛𝑛

  

 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡  و 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 قیمت انرژی برابر قیمت که شود نرخ تورم قیمت انرژی و کالای غیرانرژی است. فرض می
0ی )پرداخت انتقال بادر داخل ت و آن اس جهانی < 𝜏𝜏𝑒𝑒 <  رسد.تر به فروش می به قیمتی ارزان( 1

(33) 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡 = (ℎ𝑡𝑡𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡)𝜏𝜏𝑒𝑒 

 : بنابراین ؛جاگذاری شوند (29)   ۀدر رابطباید  (32)و  (31) ۀرابط

(34) 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝑒𝑒𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝑒𝑒 + (1 − 𝑎𝑎𝑒𝑒)𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝑒𝑒)
1

1−𝜃𝜃𝑒𝑒 
 

 گذاریسرمایه .3-4

گذاری داخلی برابر سرمایه ترتیب به 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡و  𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 گذاری داخلی و وارداتی است.سرمایه CESگذاری ترکیب سرمایه 
گذاری کشش جانشینی بین سرمایه  𝜃𝜃𝐼𝐼  گذاری وگذاری تولید داخل در کل سرمایه سهم سرمایه   𝑎𝑎𝐼𝐼و وارداتی است و  

 و وارداتی است. داخلی

(35) 𝐼𝐼𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝐼𝐼

1
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡

𝜃𝜃𝐼𝐼−1
𝜃𝜃𝐼𝐼 + (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼)

1
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡

𝜃𝜃𝐼𝐼−1
𝜃𝜃𝐼𝐼 )

𝜃𝜃𝐼𝐼
𝜃𝜃𝐼𝐼−1

 

برابر با شاخص قیمت کالای داخلی و شاخص قیمت   ، گذاری داخلیکه شاخص قیمت سرمایه  شودفرض می
گذاری خانوار نسبت  با حداقل کردن مخارج سرمایه   گذاری خارجی برابر شاخص قیمت کالای خارجی است.سرمایه 

 آید.دست میگذاری بهخصوصی داخلی و وارداتی و شاخص قیمت سرمایه  گذاری، سرمایه (35) ۀرابطبه 
(36) 𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝑆𝑆𝑡𝑡𝑝𝑝𝑡𝑡

∗𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 

(37) 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝐼𝐼 (𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡
𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡

)
−𝜃𝜃𝐼𝐼

𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝑎𝑎𝐼𝐼𝑃𝑃𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡
−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 = 𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡

𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡
 

(38) 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼) ( 𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡

)
−𝜃𝜃𝐼𝐼

𝐼𝐼𝑡𝑡 = (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼)𝑃𝑃𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡
−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡   , 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 = 𝑒𝑒𝑡𝑡

𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡
 

(39) 𝑃𝑃𝐼𝐼𝑡𝑡 =  (𝑎𝑎𝐼𝐼𝑃𝑃𝐷𝐷𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝐼𝐼 + (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼)𝑒𝑒𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝐼𝐼)
1

1−𝜃𝜃𝐼𝐼 

 ایتولید کالای واسطهبنگاه  .3-5

𝑅𝑅𝑡𝑡سرمایه را از خانوارها با نرخ اجاره  ، ایکالای واسطه تولید  بنگاه 
𝑘𝑘 ، نیروی کار𝑙𝑙𝑌𝑌𝑡𝑡 را با دستمزد 𝑊𝑊𝑡𝑡  گرجمع از 

به بنگاه نهایی  𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 قیمت هگیرد و بکار میبه برای تولید محصول  𝑝𝑝𝑒𝑒𝑡𝑡 و انرژی را از دولت به قیمت نیروی کار
 عمومی ۀشود که سرمایدر این تابع فرض می ت.داگلاس اس-تابع تولید از نوع کاب دارای  این بنگاه فروشد. می

𝐾𝐾𝐺𝐺𝑡𝑡    با نرخ𝜓𝜓    ثر در تولیدؤ خصوصی م  ۀو سرمای  گذارداثر میبر تولید  �̃�𝐾𝑡𝑡 = 𝑢𝑢𝑡𝑡𝐾𝐾𝑡𝑡     است. در زیر تابع تولید بنگاه
iکنید.ام را مشاهده می 

(40) 𝑦𝑦𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑛𝑛(𝑖𝑖) = 𝐴𝐴𝑡𝑡 (�̃�𝐾𝑡𝑡(𝑖𝑖)𝐾𝐾𝐺𝐺𝑡𝑡

𝜓𝜓 )
𝛼𝛼

𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑦𝑦(𝑖𝑖)1−𝛼𝛼,      0 < 𝛼𝛼 < 1 

 𝐴𝐴𝑡𝑡 کند.تبعیت می (41) فرآیند گام تصادفی ازفناوری بنگاه است که  ۀتکان 
(41) log 𝐴𝐴𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐴𝐴 log 𝐴𝐴𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀𝐴𝐴𝑡𝑡,       𝜀𝜀𝐴𝐴𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝐴𝐴

2) 

ها (، کالای غیرانرژی بنگاه 2005) 2« سوتو» و  « مدینا» ( و 2005) 1و همکاران « دووالک»  براساس پژوهش 
𝑦𝑦𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛(𝑖𝑖)  با استفاده از تابعCES با نفت 𝑋𝑋𝑒𝑒𝑡𝑡(𝑖𝑖) ایکالای واسطه  تاشود ترکیب می 𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)   شود. تولید 

(42) 𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖) = (𝑎𝑎𝑦𝑦

1
𝜃𝜃𝑦𝑦(𝑦𝑦𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑛𝑛(𝑖𝑖))
𝜃𝜃𝑦𝑦−1

𝜃𝜃𝑦𝑦 + (1 − 𝑎𝑎𝑦𝑦)
1

𝜃𝜃𝑦𝑦(𝑋𝑋𝑒𝑒𝑡𝑡(𝑖𝑖))
𝜃𝜃𝑦𝑦−1

𝜃𝜃𝑦𝑦 )

𝜃𝜃𝑦𝑦
𝜃𝜃𝑦𝑦−1

− 𝜓𝜓(𝑖𝑖) 

𝑎𝑎𝑦𝑦 سهم کالای غیرانرژی در تولید کالای داخلی و 𝜃𝜃𝑦𝑦 .کشش جانشینی بین نفت و کالای غیرانرژی است 
 است.  در بلندمدت صفر شدن سود بنگاه  ۀ کنندتضمین  𝜓𝜓(𝑖𝑖) چنینهم 

  ؛ د نهای خود دار گرفتن مقدار تولید سعی در کاهش هزینه درنظر با ثابت  ایواسطهتولید کالای  هایبنگاه 
 : آینددست میهب روابط زیر  ، همگن هستندها این بنگاه  که تمامبنابراین با فرض این

 
1. De Walque et al. 
2. Medina & Soto 
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(43) 𝛼𝛼𝑤𝑤𝑡𝑡𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑦𝑦 = (1 − 𝛼𝛼)𝑅𝑅𝑡𝑡�̃�𝐾𝑡𝑡 = (1 − 𝛼𝛼)𝑅𝑅𝑡𝑡𝑢𝑢𝑡𝑡𝐾𝐾𝑡𝑡 

(44) 𝑋𝑋𝑒𝑒𝑡𝑡 = (1 − 𝛼𝛼)−𝜃𝜃𝑦𝑦 (
1 − 𝑎𝑎𝑦𝑦

𝑎𝑎𝑦𝑦
) (

𝑤𝑤𝑡𝑡𝐿𝐿𝑌𝑌𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡

)
𝜃𝜃𝑦𝑦

(𝑦𝑦𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑛𝑛)1−𝜃𝜃𝑦𝑦  

(45) 𝒎𝒎𝒄𝒄𝒕𝒕 = {𝒂𝒂𝒚𝒚
𝜽𝜽𝒕𝒕 [𝑨𝑨𝒕𝒕

−𝟏𝟏𝜶𝜶−𝜶𝜶(𝟏𝟏 − 𝜶𝜶)−(𝟏𝟏−𝜶𝜶)𝑲𝑲𝑮𝑮𝒕𝒕−𝟏𝟏
−𝜳𝜳𝜶𝜶 𝑹𝑹𝒕𝒕

𝜶𝜶𝒘𝒘𝒕𝒕
(𝟏𝟏−𝜶𝜶)]

∣−𝜽𝜽𝒚𝒚 + (𝟏𝟏 − 𝜶𝜶𝒚𝒚)𝜽𝜽𝒚𝒚𝑷𝑷𝒆𝒆𝒕𝒕
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒚𝒚}

𝟏𝟏
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒚𝒚   

(46) 𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡−1

= 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡

 

  برابر  𝜉𝜉که  صورت. به این است( 1983) 1« کالوو» چسبندگی قیمت از نوع دارای کالاها شود که فرض می
را ، کالاها 𝜏𝜏بندی شاخص  ۀبا درج اثردهی تغییرات تورمیابی قیمت کالاها را ندارند و فقط با ها امکان بهینهبنگاه 

 د.کننگذاری میقیمت  مجدداً

(47) 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+1(𝑖𝑖) = 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡
𝜏𝜏 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡(𝑖𝑖)     , 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 = 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛−1
     

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡  جدید  ۀبهینها قیمت  بنگاه سایر    اما
∗ (𝑖𝑖)    که کنند که درصورتی انتخاب می  نحویبه را  آن  و  کنند اعمال میرا

  شود.   حداکثرها آن ۀ تنزیل شدانتظاری نداشته باشند، مجموع سود  کردن قیمت را ان بهینهامک مجدداً

(48) 
max
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡

𝐸𝐸𝑡𝑡 ∑(𝜉𝜉𝜉𝜉)𝑗𝑗 𝜆𝜆𝑡𝑡+𝑗𝑗
𝜆𝜆𝑡𝑡

[∏
(𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

∗ (𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑗𝑗

− 𝑚𝑚𝑐𝑐𝑡𝑡+𝑗𝑗

𝑗𝑗−1

𝑘𝑘=0

 ] 𝑦𝑦𝑡𝑡+𝑗𝑗(𝑖𝑖)
∞

𝑗𝑗=0

   

st: 𝑦𝑦𝑡𝑡+𝑗𝑗(𝑖𝑖) = (∏𝑘𝑘=0
∞  (𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡

∗ (𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡+𝑗𝑗

)
− 𝜃𝜃𝑡𝑡+𝑘𝑘

𝜃𝜃𝑡𝑡+𝑘𝑘−1 𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡+𝑗𝑗      

 اول برابرست با: ۀصورت شرط مرتباین در 

(49) 

𝑝𝑝net 
∗ (𝑖𝑖)

=
𝐸𝐸𝑡𝑡∑𝑗𝑗=0

∞  (𝜉𝜉𝜉𝜉)𝑗𝑗𝜆𝜆𝑡𝑡+𝑗𝑗𝑚𝑚𝑐𝑐𝑡𝑡+𝑗𝑗𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡+𝑗𝑗 (∏𝑘𝑘=0
𝑗𝑗−1  (𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏

𝜋𝜋net+𝑘𝑘+1
)

− 1
𝜃𝜃𝑡𝑡−1

𝜃𝜃𝑡𝑡𝐸𝐸𝑡𝑡∑𝑗𝑗=0
∞  (𝜉𝜉𝜉𝜉)𝑗𝑗𝜆𝜆𝑡𝑡+𝑗𝑗𝑌𝑌𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑗𝑗 (∏𝑘𝑘=0

𝑗𝑗−1  (𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏
𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘+1

)
− 𝜃𝜃𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑡𝑡−1
. 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

∗ (𝑖𝑖)

= 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡
∗ (𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

 

 کالای نهایی ۀبنگاه تولیدکنند .3-6

 کند.ترکیب می CESای را به روش های واسطهکالای نهایی، کالاهای بنگاه   ۀ بنگاه تولیدکنند

(50) 𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡 = (∫0
1  𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)

1
𝜃𝜃𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖)

𝜃𝜃𝑡𝑡
 

 
1. Calvo 

 𝜃𝜃𝑡𝑡 کند:می پیروی  (51)فرآیند گام تصادفی تولیدکننده است که از آپ قیمت -مارک 

(51) log 𝜃𝜃𝑡𝑡 = (1 − 𝜌𝜌𝜃𝜃) log 𝜃𝜃‾ + 𝜌𝜌𝜃𝜃 log 𝜃𝜃𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀𝜃𝜃𝑡𝑡,  𝜀𝜀𝜃𝜃𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜃𝜃
2 ) 

دست  هب  (52) ۀموردنیاز را از رابط ایی واسطههاکالا  ۀاین بنگاه برای حداکثرسازی سود خود، میزان بهین
 .رسدمی (53) ۀآورد و به رابطمی

(52) max
𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 (∫0
1  𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)

1
𝜃𝜃𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖)

𝜃𝜃𝑡𝑡
− ∫0

1  𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡(𝑖𝑖)𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)𝑑𝑑𝑖𝑖  

(53) 𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖) = (𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡(𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡

)
− 𝜃𝜃𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑡𝑡−1
𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡 

 ست با: برابر ا (54) ۀداخل، رابط شاخص قیمت کالای تولید (50)  ۀدر رابط (53) ۀ با جاگذاری رابط

(54) 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 = (∫0
1  𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡(𝑖𝑖)

1
1−𝜃𝜃𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖)

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
 

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 ۀها با قیمت بهینبرابر بنگاه  𝜉𝜉-1و  (47) ۀاز رابطبا استفاده ها برابر بنگاه  𝜉𝜉که حال با توجه به این
∗ (𝑖𝑖) 

 1.بود  ( خواهد55) رابطۀ    تولید داخل برابر  هایکالا کنند، شاخص قیمت  گذاری میقیمت در هر دوره  کالاهایشان را  

(55) 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 = [𝜉𝜉(𝜋𝜋net −1
𝜏𝜏 𝑃𝑃net−1)

1
1−𝜃𝜃𝑡𝑡 + (1 − 𝜉𝜉)(𝑃𝑃net

∗ )
1

1−𝜃𝜃𝑡𝑡]
1−𝜃𝜃𝑡𝑡

 

 بخش نفت .3-7

زا صورت درون بخش نفت را به باید  نفتی،  یک کشورواقعیت اقتصاد برای شباهت هرچه بیشتر الگوی حاضر به 
تابع تولید شود که دولت با ، فرض می (2010) 2و همکاران  « بالک » با استفاده از الگوی  ، رواز این ؛درنظر گرفت

CES ، یذخایر نفت𝑋𝑋𝑜𝑜𝑡𝑡 ،  نیروی کار𝐿𝐿𝑜𝑜𝑡𝑡  و فناوری𝐴𝐴𝑜𝑜𝑡𝑡کند. ، نفت را تولید می 

(56) 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑡𝑡 =  𝐴𝐴𝑜𝑜𝑡𝑡 (𝑎𝑎𝑜𝑜𝑋𝑋𝑜𝑜𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝑜𝑜 + (1 − 𝑎𝑎𝑜𝑜)𝐿𝐿𝑜𝑜𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝑜𝑜)
1

1−𝜃𝜃𝑜𝑜  

𝑎𝑎𝑜𝑜  وارد به شوک مثبت چنین، هم . تصادفی استنفت است. فناوری دارای گام در تولید  ذخایرسهم𝐴𝐴𝑜𝑜𝑡𝑡  را
 .عنوان بهبود فناوری تولید درنظر گرفتتوان به می

(57) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑙𝑙𝑜𝑜 = 𝜌𝜌𝐴𝐴𝑙𝑙 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑙𝑙𝑜𝑜−1 + 𝜀𝜀𝐴𝐴𝑙𝑙𝑡𝑡,       𝜀𝜀𝐴𝐴𝑙𝑙𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝐴𝐴𝑙𝑙
2 ) 

هر  تولید نفت به علاوه انباشت ذخایر در  از 𝐺𝐺𝑜𝑜𝑡𝑡 اختلاف اکتشاف ذخایر برابر با برای دوره بعد، انباشت ذخایر 
 است. ۀ دور

 
 مراجعه نمایید. 272تا  241 :( صص1399) «کریم امامی» :به ر.ک. بیشتر ۀبرای مطالع .1

2. Balke et al. 
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

(43) 𝛼𝛼𝑤𝑤𝑡𝑡𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑦𝑦 = (1 − 𝛼𝛼)𝑅𝑅𝑡𝑡�̃�𝐾𝑡𝑡 = (1 − 𝛼𝛼)𝑅𝑅𝑡𝑡𝑢𝑢𝑡𝑡𝐾𝐾𝑡𝑡 

(44) 𝑋𝑋𝑒𝑒𝑡𝑡 = (1 − 𝛼𝛼)−𝜃𝜃𝑦𝑦 (
1 − 𝑎𝑎𝑦𝑦

𝑎𝑎𝑦𝑦
) (

𝑤𝑤𝑡𝑡𝐿𝐿𝑌𝑌𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡

)
𝜃𝜃𝑦𝑦

(𝑦𝑦𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑛𝑛)1−𝜃𝜃𝑦𝑦  

(45) 𝒎𝒎𝒄𝒄𝒕𝒕 = {𝒂𝒂𝒚𝒚
𝜽𝜽𝒕𝒕 [𝑨𝑨𝒕𝒕

−𝟏𝟏𝜶𝜶−𝜶𝜶(𝟏𝟏 − 𝜶𝜶)−(𝟏𝟏−𝜶𝜶)𝑲𝑲𝑮𝑮𝒕𝒕−𝟏𝟏
−𝜳𝜳𝜶𝜶 𝑹𝑹𝒕𝒕

𝜶𝜶𝒘𝒘𝒕𝒕
(𝟏𝟏−𝜶𝜶)]

∣−𝜽𝜽𝒚𝒚 + (𝟏𝟏 − 𝜶𝜶𝒚𝒚)𝜽𝜽𝒚𝒚𝑷𝑷𝒆𝒆𝒕𝒕
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒚𝒚}

𝟏𝟏
𝟏𝟏−𝜽𝜽𝒚𝒚   

(46) 𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑒𝑒𝑡𝑡−1

= 𝜋𝜋𝑒𝑒𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡

 

  برابر  𝜉𝜉که  صورت. به این است( 1983) 1« کالوو» چسبندگی قیمت از نوع دارای کالاها شود که فرض می
را ، کالاها 𝜏𝜏بندی شاخص  ۀبا درج اثردهی تغییرات تورمیابی قیمت کالاها را ندارند و فقط با ها امکان بهینهبنگاه 

 د.کننگذاری میقیمت  مجدداً

(47) 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+1(𝑖𝑖) = 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡
𝜏𝜏 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡(𝑖𝑖)     , 𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡 = 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛−1
     

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡  جدید  ۀبهینها قیمت  بنگاه سایر    اما
∗ (𝑖𝑖)    که کنند که درصورتی انتخاب می  نحویبه را  آن  و  کنند اعمال میرا

  شود.   حداکثرها آن ۀ تنزیل شدانتظاری نداشته باشند، مجموع سود  کردن قیمت را ان بهینهامک مجدداً

(48) 
max
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡

𝐸𝐸𝑡𝑡 ∑(𝜉𝜉𝜉𝜉)𝑗𝑗 𝜆𝜆𝑡𝑡+𝑗𝑗
𝜆𝜆𝑡𝑡

[∏
(𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

∗ (𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑗𝑗

− 𝑚𝑚𝑐𝑐𝑡𝑡+𝑗𝑗

𝑗𝑗−1

𝑘𝑘=0

 ] 𝑦𝑦𝑡𝑡+𝑗𝑗(𝑖𝑖)
∞

𝑗𝑗=0

   

st: 𝑦𝑦𝑡𝑡+𝑗𝑗(𝑖𝑖) = (∏𝑘𝑘=0
∞  (𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡

∗ (𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡+𝑗𝑗

)
− 𝜃𝜃𝑡𝑡+𝑘𝑘

𝜃𝜃𝑡𝑡+𝑘𝑘−1 𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡+𝑗𝑗      

 اول برابرست با: ۀصورت شرط مرتباین در 

(49) 

𝑝𝑝net 
∗ (𝑖𝑖)

=
𝐸𝐸𝑡𝑡∑𝑗𝑗=0

∞  (𝜉𝜉𝜉𝜉)𝑗𝑗𝜆𝜆𝑡𝑡+𝑗𝑗𝑚𝑚𝑐𝑐𝑡𝑡+𝑗𝑗𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡+𝑗𝑗 (∏𝑘𝑘=0
𝑗𝑗−1  (𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏

𝜋𝜋net+𝑘𝑘+1
)

− 1
𝜃𝜃𝑡𝑡−1

𝜃𝜃𝑡𝑡𝐸𝐸𝑡𝑡∑𝑗𝑗=0
∞  (𝜉𝜉𝜉𝜉)𝑗𝑗𝜆𝜆𝑡𝑡+𝑗𝑗𝑌𝑌𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑗𝑗 (∏𝑘𝑘=0

𝑗𝑗−1  (𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘)𝜏𝜏
𝜋𝜋𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡+𝑘𝑘+1

)
− 𝜃𝜃𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑡𝑡−1
. 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

∗ (𝑖𝑖)

= 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡
∗ (𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑒𝑒𝑡𝑡

 

 کالای نهایی ۀبنگاه تولیدکنند .3-6

 کند.ترکیب می CESای را به روش های واسطهکالای نهایی، کالاهای بنگاه   ۀ بنگاه تولیدکنند

(50) 𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡 = (∫0
1  𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)

1
𝜃𝜃𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖)

𝜃𝜃𝑡𝑡
 

 
1. Calvo 

 𝜃𝜃𝑡𝑡 کند:می پیروی  (51)فرآیند گام تصادفی تولیدکننده است که از آپ قیمت -مارک 

(51) log 𝜃𝜃𝑡𝑡 = (1 − 𝜌𝜌𝜃𝜃) log 𝜃𝜃‾ + 𝜌𝜌𝜃𝜃 log 𝜃𝜃𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀𝜃𝜃𝑡𝑡,  𝜀𝜀𝜃𝜃𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜃𝜃
2 ) 

دست  هب  (52) ۀموردنیاز را از رابط ایی واسطههاکالا  ۀاین بنگاه برای حداکثرسازی سود خود، میزان بهین
 .رسدمی (53) ۀآورد و به رابطمی

(52) max
𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 (∫0
1  𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)

1
𝜃𝜃𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖)

𝜃𝜃𝑡𝑡
− ∫0

1  𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡(𝑖𝑖)𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖)𝑑𝑑𝑖𝑖  

(53) 𝑦𝑦𝑡𝑡(𝑖𝑖) = (𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡(𝑖𝑖)
𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡

)
− 𝜃𝜃𝑡𝑡

𝜃𝜃𝑡𝑡−1
𝑌𝑌𝐷𝐷𝑡𝑡 

 ست با: برابر ا (54) ۀداخل، رابط شاخص قیمت کالای تولید (50)  ۀدر رابط (53) ۀ با جاگذاری رابط

(54) 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 = (∫0
1  𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡(𝑖𝑖)

1
1−𝜃𝜃𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖)

1−𝜃𝜃𝑡𝑡
 

𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 ۀها با قیمت بهینبرابر بنگاه  𝜉𝜉-1و  (47) ۀاز رابطبا استفاده ها برابر بنگاه  𝜉𝜉که حال با توجه به این
∗ (𝑖𝑖) 

 1.بود  ( خواهد55) رابطۀ    تولید داخل برابر  هایکالا کنند، شاخص قیمت  گذاری میقیمت در هر دوره  کالاهایشان را  

(55) 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 = [𝜉𝜉(𝜋𝜋net −1
𝜏𝜏 𝑃𝑃net−1)

1
1−𝜃𝜃𝑡𝑡 + (1 − 𝜉𝜉)(𝑃𝑃net

∗ )
1

1−𝜃𝜃𝑡𝑡]
1−𝜃𝜃𝑡𝑡

 

 بخش نفت .3-7

زا صورت درون بخش نفت را به باید  نفتی،  یک کشورواقعیت اقتصاد برای شباهت هرچه بیشتر الگوی حاضر به 
تابع تولید شود که دولت با ، فرض می (2010) 2و همکاران  « بالک » با استفاده از الگوی  ، رواز این ؛درنظر گرفت

CES ، یذخایر نفت𝑋𝑋𝑜𝑜𝑡𝑡 ،  نیروی کار𝐿𝐿𝑜𝑜𝑡𝑡  و فناوری𝐴𝐴𝑜𝑜𝑡𝑡کند. ، نفت را تولید می 

(56) 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑡𝑡 =  𝐴𝐴𝑜𝑜𝑡𝑡 (𝑎𝑎𝑜𝑜𝑋𝑋𝑜𝑜𝑡𝑡
1−𝜃𝜃𝑜𝑜 + (1 − 𝑎𝑎𝑜𝑜)𝐿𝐿𝑜𝑜𝑡𝑡

1−𝜃𝜃𝑜𝑜)
1

1−𝜃𝜃𝑜𝑜  

𝑎𝑎𝑜𝑜  وارد به شوک مثبت چنین، هم . تصادفی استنفت است. فناوری دارای گام در تولید  ذخایرسهم𝐴𝐴𝑜𝑜𝑡𝑡  را
 .عنوان بهبود فناوری تولید درنظر گرفتتوان به می

(57) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑙𝑙𝑜𝑜 = 𝜌𝜌𝐴𝐴𝑙𝑙 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑙𝑙𝑜𝑜−1 + 𝜀𝜀𝐴𝐴𝑙𝑙𝑡𝑡,       𝜀𝜀𝐴𝐴𝑙𝑙𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝐴𝐴𝑙𝑙
2 ) 

هر  تولید نفت به علاوه انباشت ذخایر در  از 𝐺𝐺𝑜𝑜𝑡𝑡 اختلاف اکتشاف ذخایر برابر با برای دوره بعد، انباشت ذخایر 
 است. ۀ دور

 
 مراجعه نمایید. 272تا  241 :( صص1399) «کریم امامی» :به ر.ک. بیشتر ۀبرای مطالع .1

2. Balke et al. 
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(58) 𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜+1 = 𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜 + 𝐺𝐺𝑜𝑜𝑜𝑜 − 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜  

𝜙𝜙𝑜𝑜𝑜𝑜تعدیل  ۀهزین دارای در هر دوره ایر اکتشاف ذخ (𝐼𝐼𝑋𝑋𝑋𝑋
𝑋𝑋𝑜𝑜𝑋𝑋

′′𝜙𝜙. است ( < ′𝜙𝜙 و 0 > �̅�𝒀𝒐𝒐و 0
�̅�𝑿𝒐𝒐

 �̅�𝜙𝑜𝑜 (𝐼𝐼𝑋𝑋̅̅ ̅
𝑋𝑋𝑜𝑜̅̅̅̅ ) و  =

𝜙𝜙𝑜𝑜
′ (𝐼𝐼𝑋𝑋̅̅ ̅

𝑋𝑋𝑜𝑜̅̅̅̅ ) =    پذیرد.براساس روابط زیر انجام می 𝐼𝐼𝑋𝑋𝑋𝑋گذاری نفتی اکتشاف ذخایر و سرمایه  چنینهم است.  1

(59) 𝐺𝐺𝑜𝑜𝑜𝑜 =  𝜙𝜙𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝐼𝐼𝑋𝑋𝑜𝑜
𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜

) 𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜 

(60) 𝐼𝐼𝑋𝑋𝑜𝑜 =  𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜
𝐼𝐼 (𝑎𝑎𝐼𝐼𝑋𝑋𝐼𝐼𝐺𝐺𝑜𝑜

1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝑋𝑋 + (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼𝑋𝑋)𝐼𝐼𝑜𝑜
1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝑋𝑋)

1
1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝑋𝑋 

 𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜
𝐼𝐼  کندزیر تبعیت میگام تصادفی  ازفناوری اکتشاف ذخایر است که. 

(61) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜
𝐼𝐼 = 𝜌𝜌𝐴𝐴𝑜𝑜 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜−1

𝐼𝐼 + 𝜀𝜀𝐴𝐴𝑋𝑋
𝐼𝐼 𝑜𝑜,       𝜀𝜀𝐴𝐴𝑋𝑋

𝐼𝐼 𝑜𝑜 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁 (0, 𝜎𝜎𝐴𝐴𝑋𝑋
𝐼𝐼

2 ) 

 :آیدمی دست ه ب (62) ۀرابط ، نفتتولید  کردن پس از بهینه

(62) 𝑃𝑃𝑜𝑜𝑜𝑜 = 𝑃𝑃𝑋𝑋𝑜𝑜 + 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑜𝑜𝑜𝑜  

 است. آن درآمد نهاییتولید نفت با نهایی  ۀ هزینبرابری  مربوط به (62) ۀرابط

(63) 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑜𝑜𝑜𝑜 = 𝑊𝑊𝑜𝑜
(1 − 𝑎𝑎𝑜𝑜) (𝐿𝐿𝑜𝑜𝑜𝑜

𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜
)

𝜃𝜃𝑜𝑜
 

ای تولید  دوره تصمیم بین  (64) ۀرابط .دهدرا نشان میتقاضای نیروی کار برای تولید نفت میزان  (63) ۀرابط
 است. بعد ۀ از داشتن ذخایر بیشتر در دور عامل تنزیل تصادفی ϛ𝑜𝑜+1 ۀنفت است. در این رابط

(64) 𝑷𝑷𝑿𝑿𝑿𝑿 = 𝑬𝑬𝑿𝑿 [ϛ𝑿𝑿+𝟏𝟏 (𝑷𝑷𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏 − 𝑷𝑷𝑿𝑿𝑿𝑿+𝟏𝟏)𝒂𝒂𝒐𝒐 (𝑿𝑿𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏
𝒀𝒀𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏

)
−𝜽𝜽𝒐𝒐

+ 𝑷𝑷𝑿𝑿𝑿𝑿+𝟏𝟏 (𝟏𝟏 + 𝝓𝝓𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏 − �́�𝝓𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏
𝑰𝑰𝑿𝑿𝑿𝑿+𝟏𝟏
𝑿𝑿𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏

)] 

 و صادرات است.   ایواسطه  هایهای تولید کالا ، مصرف بنگاه هامصرف خانوارکل    با   تولید نفت در هر دوره برابر
(65) 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜 = 𝑐𝑐𝑒𝑒𝑜𝑜 + 𝑋𝑋𝑒𝑒𝑜𝑜 + 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜

𝑋𝑋  

 ینفتغیر صادرات .3-8

و قیمت کالای صادراتی از یک فرآیند گام تصادفی   غیرنفتیدر الگوی حاضر فرض بر آن است که صادرات کالای  
 کنند.تبعیت می

(66) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 = 𝜌𝜌EX 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 + 𝜀𝜀𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜,       𝜀𝜀EX𝑜𝑜 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎EX
2 ) 

(67) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 = 𝜌𝜌EX 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜−1 + 𝜀𝜀𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜,   𝜀𝜀𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋
2 ) 

 بخش عمومی .3-9

ها به بنگاه  فروش نفت ، مالیات دریافتی از خانوارها، فروش اوراق قرضه، صادرات نفت به خارج شاملمنابع دولت 
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

(58) 𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜+1 = 𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜 + 𝐺𝐺𝑜𝑜𝑜𝑜 − 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜  

𝜙𝜙𝑜𝑜𝑜𝑜تعدیل  ۀهزین دارای در هر دوره ایر اکتشاف ذخ (𝐼𝐼𝑋𝑋𝑋𝑋
𝑋𝑋𝑜𝑜𝑋𝑋

′′𝜙𝜙. است ( < ′𝜙𝜙 و 0 > �̅�𝒀𝒐𝒐و 0
�̅�𝑿𝒐𝒐

 �̅�𝜙𝑜𝑜 (𝐼𝐼𝑋𝑋̅̅ ̅
𝑋𝑋𝑜𝑜̅̅̅̅ ) و  =

𝜙𝜙𝑜𝑜
′ (𝐼𝐼𝑋𝑋̅̅ ̅

𝑋𝑋𝑜𝑜̅̅̅̅ ) =    پذیرد.براساس روابط زیر انجام می 𝐼𝐼𝑋𝑋𝑋𝑋گذاری نفتی اکتشاف ذخایر و سرمایه  چنینهم است.  1

(59) 𝐺𝐺𝑜𝑜𝑜𝑜 =  𝜙𝜙𝑜𝑜𝑜𝑜 (𝐼𝐼𝑋𝑋𝑜𝑜
𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜

) 𝑋𝑋𝑜𝑜𝑜𝑜 

(60) 𝐼𝐼𝑋𝑋𝑜𝑜 =  𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜
𝐼𝐼 (𝑎𝑎𝐼𝐼𝑋𝑋𝐼𝐼𝐺𝐺𝑜𝑜

1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝑋𝑋 + (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼𝑋𝑋)𝐼𝐼𝑜𝑜
1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝑋𝑋)

1
1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝑋𝑋 

 𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜
𝐼𝐼  کندزیر تبعیت میگام تصادفی  ازفناوری اکتشاف ذخایر است که. 

(61) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜
𝐼𝐼 = 𝜌𝜌𝐴𝐴𝑜𝑜 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐴𝐴𝑋𝑋𝑜𝑜−1

𝐼𝐼 + 𝜀𝜀𝐴𝐴𝑋𝑋
𝐼𝐼 𝑜𝑜,       𝜀𝜀𝐴𝐴𝑋𝑋

𝐼𝐼 𝑜𝑜 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁 (0, 𝜎𝜎𝐴𝐴𝑋𝑋
𝐼𝐼

2 ) 

 :آیدمی دست ه ب (62) ۀرابط ، نفتتولید  کردن پس از بهینه

(62) 𝑃𝑃𝑜𝑜𝑜𝑜 = 𝑃𝑃𝑋𝑋𝑜𝑜 + 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑜𝑜𝑜𝑜  

 است. آن درآمد نهاییتولید نفت با نهایی  ۀ هزینبرابری  مربوط به (62) ۀرابط

(63) 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑜𝑜𝑜𝑜 = 𝑊𝑊𝑜𝑜
(1 − 𝑎𝑎𝑜𝑜) (𝐿𝐿𝑜𝑜𝑜𝑜

𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜
)

𝜃𝜃𝑜𝑜
 

ای تولید  دوره تصمیم بین  (64) ۀرابط .دهدرا نشان میتقاضای نیروی کار برای تولید نفت میزان  (63) ۀرابط
 است. بعد ۀ از داشتن ذخایر بیشتر در دور عامل تنزیل تصادفی ϛ𝑜𝑜+1 ۀنفت است. در این رابط

(64) 𝑷𝑷𝑿𝑿𝑿𝑿 = 𝑬𝑬𝑿𝑿 [ϛ𝑿𝑿+𝟏𝟏 (𝑷𝑷𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏 − 𝑷𝑷𝑿𝑿𝑿𝑿+𝟏𝟏)𝒂𝒂𝒐𝒐 (𝑿𝑿𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏
𝒀𝒀𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏

)
−𝜽𝜽𝒐𝒐

+ 𝑷𝑷𝑿𝑿𝑿𝑿+𝟏𝟏 (𝟏𝟏 + 𝝓𝝓𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏 − �́�𝝓𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏
𝑰𝑰𝑿𝑿𝑿𝑿+𝟏𝟏
𝑿𝑿𝒐𝒐𝑿𝑿+𝟏𝟏

)] 

 و صادرات است.   ایواسطه  هایهای تولید کالا ، مصرف بنگاه هامصرف خانوارکل    با   تولید نفت در هر دوره برابر
(65) 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜 = 𝑐𝑐𝑒𝑒𝑜𝑜 + 𝑋𝑋𝑒𝑒𝑜𝑜 + 𝑌𝑌𝑜𝑜𝑜𝑜

𝑋𝑋  

 ینفتغیر صادرات .3-8

و قیمت کالای صادراتی از یک فرآیند گام تصادفی   غیرنفتیدر الگوی حاضر فرض بر آن است که صادرات کالای  
 کنند.تبعیت می

(66) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 = 𝜌𝜌EX 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 + 𝜀𝜀𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜,       𝜀𝜀EX𝑜𝑜 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎EX
2 ) 

(67) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 = 𝜌𝜌EX 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜−1 + 𝜀𝜀𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜,   𝜀𝜀𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋𝑜𝑜 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜋𝜋𝐸𝐸𝑋𝑋
2 ) 

 بخش عمومی .3-9

ها به بنگاه  فروش نفت ، مالیات دریافتی از خانوارها، فروش اوراق قرضه، صادرات نفت به خارج شاملمنابع دولت 

، کالای مصرفی 𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺  گذاریسرمایه  شاملدولت نیز    ۀآید. هزینمیدست  به  (برای مصرف)خانوارها  به  و    (برای تولید)
بدهی به بانک   ۀو تسوی 𝑡𝑡𝑡𝑡𝐺𝐺پرداختی به خانوارها  ۀقبل، یاران ۀ دور ۀعمومی، بازگرداندن اصل و سود اوراق قرض

 است. 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺 مرکزی

(68) 𝐺𝐺𝐺𝐺 + (1 + 𝑟𝑟𝐺𝐺−1)𝑏𝑏𝐺𝐺−1 + 𝑡𝑡𝑡𝑡𝐺𝐺 = 𝑡𝑡𝐺𝐺 + 𝑏𝑏𝐺𝐺 + 𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−𝐺𝐺𝐺𝐺𝑡𝑡−1
𝑝𝑝𝑡𝑡

+ 𝑒𝑒𝐺𝐺𝑃𝑃𝑜𝑜𝐺𝐺
∗ 𝑌𝑌𝑜𝑜𝐺𝐺

𝑋𝑋  

 آید.دست میزیر به  ۀاز رابطگذاری دولتی است و برابر مصرف و سرمایه 𝐺𝐺𝐺𝐺دولتی   ۀهزین

(69) 𝐺𝐺𝐺𝐺 = 𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺 + 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺  , 𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺 =  𝑝𝑝𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑝𝑝𝐺𝐺

 , 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺 =  𝑝𝑝𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑝𝑝𝐺𝐺

 

از   CES ترکیب (71)رابطۀ  دولتی گذاریسرمایه و  ( 70)رابطۀ کالای مصرفی عمومی شود که فرض می
کار برای بخش خارجی به  F  پانویسبرای بخش داخلی و    D  پانویسدر روابط زیر    کالاهای داخلی و خارجی باشند.

 رفته است. 

(70) 𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺 =  (𝑡𝑡𝐶𝐶𝐺𝐺

1
𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺

𝐺𝐺 )
𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶−1

𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶 + (1 − 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐺𝐺)
1

𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶(𝑐𝑐𝐹𝐹𝐺𝐺
𝐺𝐺 )

𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶−1
𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶 )

𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶
𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶−1

 

و کشش جانشینی بین کالای مصرفی  𝑡𝑡𝐶𝐶𝐺𝐺 سهم کالای مصرفی عمومی داخلی در کالای مصرفی عمومی
 است. 𝜃𝜃𝐶𝐶𝐺𝐺 عمومی تولید داخل و خارج

(71) 𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺 =  (𝑡𝑡𝐼𝐼𝐺𝐺

1
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶(𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺

𝐺𝐺 )
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶−1

𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶 + (1 − 𝑡𝑡𝐼𝐼𝐺𝐺)
1

𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶(𝐼𝐼𝐹𝐹𝐺𝐺
𝐺𝐺 )

𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶−1
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶 )

𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶−1

 

 𝑡𝑡𝐼𝐼𝐺𝐺 ای عمومی داخلی در کالای مصرفی عمومی است و سهم کالای سرمایه𝜃𝜃𝐼𝐼𝐺𝐺   نیز برابر کشش جانشینی
توابع تقاضای زیر   ، دولتی ۀبا حداقل کردن هزین  اکنونای دولتی تولید داخل و خارج است. بین کالای سرمایه

 : آینددست میهب

(72) 𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺
𝐺𝐺 = 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐺𝐺 ( 𝑝𝑝𝐺𝐺𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
)

−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶
𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺 = 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐺𝐺(𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺

𝐺𝐺 )−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺   , 𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
𝐺𝐺 = 𝑝𝑝𝐺𝐺𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
 

(73) 𝑐𝑐𝐹𝐹𝐺𝐺
𝐺𝐺 = (1 − 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐺𝐺) ( 𝑝𝑝𝐹𝐹𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
)

−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶
𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺 = (1 − 𝑡𝑡𝐶𝐶𝐺𝐺)(𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺

𝐹𝐹 )−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶𝑐𝑐𝐺𝐺𝐺𝐺 , 𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
𝐹𝐹 = 𝑒𝑒𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
 

(74) 𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
𝐺𝐺 = 𝑡𝑡𝐼𝐼𝐺𝐺 ( 𝑝𝑝𝐺𝐺𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
)

−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶
𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺 = 𝑡𝑡𝐼𝐼𝐺𝐺(𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺

𝐺𝐺 )−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺   , 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
𝐺𝐺 = 𝑝𝑝𝐺𝐺𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
 

(75) 𝐼𝐼𝐹𝐹𝐺𝐺
𝐺𝐺 = (1 − 𝑡𝑡𝐼𝐼𝐺𝐺) ( 𝑒𝑒𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
)

−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶
𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺 = (1 − 𝑡𝑡𝐼𝐼𝐺𝐺)(𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺

𝐹𝐹 )−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺 , 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
𝐹𝐹 = 𝑒𝑒𝐺𝐺

𝑝𝑝𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
 

(76) 𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑃𝑃𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺−1

= 𝜋𝜋𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
𝜋𝜋𝐺𝐺

      , 𝜋𝜋𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺  = 𝑝𝑝𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑝𝑝𝐶𝐶𝐺𝐺𝐺𝐺−1

 

(77) 𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑃𝑃𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺−1

= 𝜋𝜋𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
𝜋𝜋𝐺𝐺

      , 𝜋𝜋𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺  = 𝑝𝑝𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺
𝑝𝑝𝐼𝐼𝐺𝐺𝐺𝐺−1

 

روابط  با جاگذاری و شاخص قیمت مصرف دولتی ( برای 78) رابطۀ ، (70)در  (73)و  (72)با جاگذاری روابط 



 فصلـــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــصادیِ كاربـــــــردی ایـــــــران: 28
ســـــــال یازدهــــــــــم، شــــــــمارۀ  42، تابـــــــــــــــستان  1401  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 :آیددست میهگذاری دولتی بسرمایه شاخص قیمت ( برای 79)رابطۀ ، (71) در  (75)و  (74)

(78) 𝑝𝑝𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 =  (𝑎𝑎𝐶𝐶𝐶𝐶𝑝𝑝𝐷𝐷𝐶𝐶
1−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶 + (1 − 𝑎𝑎𝐶𝐶𝐶𝐶)𝑒𝑒𝐶𝐶

1−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶)
1

1−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶  

(79) 𝑝𝑝𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶 =  (𝑎𝑎𝐼𝐼𝐶𝐶𝑝𝑝𝐷𝐷𝐶𝐶
1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶 + (1 − 𝑎𝑎𝐼𝐼𝐶𝐶)𝑒𝑒𝐶𝐶

1−𝜃𝜃𝐼𝐼𝐶𝐶)
1

1−𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶  

 .دنکنتبعیت میفرآیند گام تصادفی  ازگذاری دولتی سرمایهمصرف و شود که فرض میدرنهایت 
(80) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝑐𝑐𝐶𝐶𝐶𝐶 = 𝜌𝜌EX 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝑐𝑐𝐶𝐶𝐶𝐶−1 + 𝜀𝜀𝑐𝑐𝐺𝐺𝐶𝐶,    𝜀𝜀𝑐𝑐𝐺𝐺𝐶𝐶 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝑐𝑐𝐺𝐺

2 ) 
(81) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶 = 𝜌𝜌EX 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶−1 + 𝜀𝜀𝐼𝐼𝐺𝐺𝐶𝐶,    𝜀𝜀𝐼𝐼𝐺𝐺𝐶𝐶 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝐼𝐼𝐺𝐺

2 ) 

 بانک مرکزی .3-10

پولی شامل ذخایر ارزی و   ۀپول داخلی و منابع پای ۀ فقط شامل ماند در ترازنامه بانک مرکزیپولی  ۀمصارف پای
 بدهی دولت است.

(82) 𝑀𝑀𝐶𝐶 = 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐶𝐶 + 𝑆𝑆𝐶𝐶𝐹𝐹𝐹𝐹𝐶𝐶 = 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐶𝐶 + 𝑆𝑆𝐶𝐶𝑝𝑝𝐶𝐶
∗ 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐶𝐶

𝑝𝑝𝐶𝐶
∗  

  ( 83) ۀرابطداخلی با تقسیم طرفین به شاخص قیمت نسبت به متغیرهای حقیقی،  (82) ۀبرای نوشتن معادل
 : آیددست میهب

(83) 𝑚𝑚𝐶𝐶 = 𝑙𝑙𝑑𝑑𝐶𝐶 + 𝑆𝑆𝐶𝐶𝑝𝑝𝐶𝐶
∗

𝑝𝑝𝐶𝐶

𝐹𝐹𝐹𝐹𝐶𝐶
𝑝𝑝𝐶𝐶

∗ = 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐶𝐶 + 𝑒𝑒𝐶𝐶𝑓𝑓𝑓𝑓𝐶𝐶 

نظام ارزی شناور مدیریت شده درنظر گرفته شده است. ابزارهای سیاستی بانک مرکزی   ، ارزی کشور  نظامبرای  
بانک مرکزی   شودن در این مدل فرض مییبنابرا  ؛پولی و رشد نرخ ارز اسمی است ۀشامل رشد پایدر این نظام، 

 کند.کنترل می (85) ۀرا با رابطو رشد نرخ ارز  (84) ۀرا با رابطپولی  ۀرشد پای 

(84) �̇�𝑀𝐶𝐶
�̇�𝑀 = (�̇�𝑀𝐶𝐶−1

�̇�𝑀 )
𝜌𝜌�̇�𝑀

(𝜋𝜋𝐶𝐶
�̅�𝜋𝐶𝐶

)
𝜌𝜌�̇�𝑀

𝜋𝜋

(𝑦𝑦𝐶𝐶
𝑦𝑦 )

𝜌𝜌�̇�𝑀
𝑦𝑦

(𝑒𝑒𝐶𝐶
𝑒𝑒 )

𝜌𝜌�̇�𝑀
𝑒𝑒

𝑒𝑒𝜀𝜀�̇�𝑀𝑡𝑡, 𝜀𝜀�̇�𝑀𝐶𝐶 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎�̇�𝑀
2 ) 

، تغییرات نرخ تورم از قبل ۀ دورپولی  ۀنرخ رشد پای انحراف هشود که بانک مرکزی بفرض می (84) ۀدر رابط
شود که بانک  فرض می ( 85) ۀرابطدر دهد. نرخ ارز حقیقی واکنش میانحراف ، انحراف تولید و �̅�𝜋𝐶𝐶تورم هدف 

ارزش  نسبت  انحراف تورم هدف و  نسبت بهقبل، تغییرات نرخ تورم  ۀ دوررشد نرخ ارز اسمی  انحراف همرکزی ب
 دهد. پولی واکنش می ۀحقیقی ذخایر خارجی به پای

(85) ℎ𝑡𝑡
ℎ = (ℎ𝑡𝑡−1

ℎ )
𝜌𝜌ℎ

(𝜋𝜋𝑡𝑡
�̅�𝜋𝑡𝑡

)
𝜌𝜌ℎ

𝜋𝜋

(
𝑓𝑓𝑓𝑓𝐶𝐶𝑒𝑒𝑡𝑡

𝑀𝑀𝑡𝑡
𝑓𝑓𝑓𝑓𝑒𝑒
𝑀𝑀

)

𝜌𝜌�̇�𝑀
𝑓𝑓𝑓𝑓𝑒𝑒𝑚𝑚

𝑒𝑒𝜀𝜀ℎ𝑡𝑡  

  کند.است و از فرآیند گام تصادفی زیر پیروی می گذار پولیسیاست  مدنظرتورم هدف، تورم  
(86) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 �̅�𝜋𝐶𝐶 = 𝜌𝜌�̅�𝜋 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 �̅�𝜋𝐶𝐶−1 + 𝜀𝜀�̅�𝜋𝐶𝐶,    𝜀𝜀𝐼𝐼𝐺𝐺𝐶𝐶 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎�̅�𝜋

2) 

 آید. دست میبه (87)  ۀاز رابط نیز پولی ۀرشد پای 
(87) �̇�𝑀𝑡𝑡 = 𝑀𝑀𝑡𝑡

𝑀𝑀𝑡𝑡−1
= 𝑚𝑚𝑡𝑡

𝑚𝑚𝑡𝑡−1
𝜋𝜋𝑡𝑡 

 دنیا ۀبقی .3-11

صورت فرآیند ثیرگذار نیست، تورم قیمت جهانی و تورم قیمت نفت به أ که اقتصاد ایران بر اقتصاد دنیا تبا توجه به این 
 شود.گام تصادفی درنظر گرفته می

(88) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑡𝑡
∗ = 𝜌𝜌𝜋𝜋∗ 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑡𝑡−1

∗ + 𝜀𝜀𝜋𝜋∗𝑡𝑡,        𝜀𝜀𝜋𝜋∗𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜋𝜋∗2 ) 
(89) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝜋𝜋𝑜𝑜 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡,    𝜀𝜀𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜋𝜋𝑜𝑜

2 ) 

 و انباشت ذخایر خارجیها بازار ۀتسوی .3-12

  ، (93)  ، واردات(92) ، تولید داخلی(91) تولید کالای غیرانرژی داخلی، (90) بازار نیروی کار رایمعادلات زیر ب
 . است (95)خارجی حقیقی ذخایر  ارزی و انباشت (94)خارجی ذخایر ارزی انباشت 

(90) 𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑟𝑟 + 𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑟𝑟 = 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑦𝑦 + 𝐿𝐿𝑜𝑜𝑡𝑡  

(91) 𝑦𝑦𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑜𝑜 = 𝑐𝑐𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡
𝐺𝐺  

(92) 𝑦𝑦𝑡𝑡 = 𝑐𝑐𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡
𝐺𝐺 + 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡
𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝑦𝑦𝑜𝑜𝑡𝑡 + 𝐸𝐸𝐸𝐸𝑡𝑡 − 𝐼𝐼𝑀𝑀𝑡𝑡  
(93) 𝐼𝐼𝑀𝑀𝑡𝑡 = 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡
𝐺𝐺  

(94) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑡𝑡 = 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑡𝑡−1 + 𝑝𝑝𝑜𝑜𝑡𝑡𝑌𝑌𝑜𝑜𝑡𝑡
𝑥𝑥 − 𝑀𝑀𝑠𝑠𝑡𝑡 + 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑥𝑥𝑡𝑡𝐸𝐸𝐸𝐸 − 𝑝𝑝𝑡𝑡

∗𝐼𝐼𝑀𝑀 
(95) 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡 = 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡−1 + 𝑃𝑃𝑜𝑜𝑡𝑡𝑌𝑌𝑜𝑜𝑡𝑡

𝑥𝑥 − 𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡 + 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑥𝑥𝑡𝑡𝐸𝐸𝐸𝐸 − 𝐼𝐼𝑀𝑀 

 

 تخمین الگو. 4
هستینگز  -سازی معادلات، برای برآورد پارامترهای الگو از روش بیزین و الگوریتم متروپلیسپس از لگاریتم خطی

فرض عنوان پیش بهپارامترهای الگو  متناسب با    1توزیع پیشین   نوع، میانگین و واریانس  . ابتدا بایدشده است  استفاده 
دارای مقداری   𝛼𝛼پارامتر    ، عنوان مثالبه   ؛دن زده شوتخمین   ، پارامترهایهای اقتصادبا استفاده از داده   تا  شودمشخص  

ن توزیع پیشین برای آن استفاده کرد. اگر  عنواتوان از توزیع یکنواخت یا بتا به بنابراین می  ؛بین صفر و یک است
د به این معنی است ننسبت به توزیع پیشین تغییری نک 2توزیع پسین  و یا واریانس مقدار میانگین ، پس از تخمین

و حاوی اطلاعات جدیدی برای الگو  تغییری در مقدار تابع درستنمایی ایجاد نکرده است ، های اقتصادیکه داده 
باشد. می  31396.4تا    1369.1صورت فصلی و برای  به سازی  استفاده شده در شبیه  های فصلی اقتصادیداده .  نیست

 ۀدکننده به قیمت پای تولی ، تورم شاخص بهای 1383سال  ۀپای ناخالص داخلی به قیمت ۀ هزینشامل  هااین داده 
پولی، رشد نرخ ارز اسمی  ۀ، نرخ رشد پای1383سال  ۀکننده به قیمت پایمصرف  ، تورم شاخص بهای1383سال 

، تولید نفت، قیمت نفت ایران، نرخ دستمزد )شاخص 1383سال  ۀبازار آزاد، مخارج مصرفی دولتی به قیمت پای

 
1. Prior Distribution 
2. Posterior Distribution 

 باشد.های مورد بررسی میسالۀ ها و سری زمانی بانک مرکزی یافت نشد و از علل اصلی محدودکننددر گزارش 1397سفانه نرخ ارز آزاد بهار أمت .3
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

 آید. دست میبه (87)  ۀاز رابط نیز پولی ۀرشد پای 
(87) �̇�𝑀𝑡𝑡 = 𝑀𝑀𝑡𝑡

𝑀𝑀𝑡𝑡−1
= 𝑚𝑚𝑡𝑡

𝑚𝑚𝑡𝑡−1
𝜋𝜋𝑡𝑡 

 دنیا ۀبقی .3-11

صورت فرآیند ثیرگذار نیست، تورم قیمت جهانی و تورم قیمت نفت به أ که اقتصاد ایران بر اقتصاد دنیا تبا توجه به این 
 شود.گام تصادفی درنظر گرفته می

(88) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑡𝑡
∗ = 𝜌𝜌𝜋𝜋∗ 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑡𝑡−1

∗ + 𝜀𝜀𝜋𝜋∗𝑡𝑡,        𝜀𝜀𝜋𝜋∗𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜋𝜋∗2 ) 
(89) 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝜋𝜋𝑜𝑜 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡,    𝜀𝜀𝜋𝜋𝑜𝑜𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎𝜋𝜋𝑜𝑜

2 ) 

 و انباشت ذخایر خارجیها بازار ۀتسوی .3-12

  ، (93)  ، واردات(92) ، تولید داخلی(91) تولید کالای غیرانرژی داخلی، (90) بازار نیروی کار رایمعادلات زیر ب
 . است (95)خارجی حقیقی ذخایر  ارزی و انباشت (94)خارجی ذخایر ارزی انباشت 

(90) 𝑙𝑙𝑡𝑡
𝑟𝑟 + 𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑛𝑛𝑟𝑟 = 𝐿𝐿𝑡𝑡
𝑦𝑦 + 𝐿𝐿𝑜𝑜𝑡𝑡  

(91) 𝑦𝑦𝑡𝑡
𝑛𝑛𝑜𝑜 = 𝑐𝑐𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡
𝐺𝐺  

(92) 𝑦𝑦𝑡𝑡 = 𝑐𝑐𝑛𝑛𝑛𝑛𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐷𝐷𝑡𝑡
𝐺𝐺 + 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐷𝐷𝑡𝑡
𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝑦𝑦𝑜𝑜𝑡𝑡 + 𝐸𝐸𝐸𝐸𝑡𝑡 − 𝐼𝐼𝑀𝑀𝑡𝑡  
(93) 𝐼𝐼𝑀𝑀𝑡𝑡 = 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡 + 𝑐𝑐𝐹𝐹𝑡𝑡

𝐺𝐺 + 𝐼𝐼𝐹𝐹𝑡𝑡
𝐺𝐺  

(94) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑡𝑡 = 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑡𝑡−1 + 𝑝𝑝𝑜𝑜𝑡𝑡𝑌𝑌𝑜𝑜𝑡𝑡
𝑥𝑥 − 𝑀𝑀𝑠𝑠𝑡𝑡 + 𝑝𝑝𝑛𝑛𝑥𝑥𝑡𝑡𝐸𝐸𝐸𝐸 − 𝑝𝑝𝑡𝑡

∗𝐼𝐼𝑀𝑀 
(95) 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡 = 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡−1 + 𝑃𝑃𝑜𝑜𝑡𝑡𝑌𝑌𝑜𝑜𝑡𝑡

𝑥𝑥 − 𝑚𝑚𝑠𝑠𝑡𝑡 + 𝑃𝑃𝑛𝑛𝑥𝑥𝑡𝑡𝐸𝐸𝐸𝐸 − 𝐼𝐼𝑀𝑀 

 

 تخمین الگو. 4
هستینگز  -سازی معادلات، برای برآورد پارامترهای الگو از روش بیزین و الگوریتم متروپلیسپس از لگاریتم خطی

فرض عنوان پیش بهپارامترهای الگو  متناسب با    1توزیع پیشین   نوع، میانگین و واریانس  . ابتدا بایدشده است  استفاده 
دارای مقداری   𝛼𝛼پارامتر    ، عنوان مثالبه   ؛دن زده شوتخمین   ، پارامترهایهای اقتصادبا استفاده از داده   تا  شودمشخص  

ن توزیع پیشین برای آن استفاده کرد. اگر  عنواتوان از توزیع یکنواخت یا بتا به بنابراین می  ؛بین صفر و یک است
د به این معنی است ننسبت به توزیع پیشین تغییری نک 2توزیع پسین  و یا واریانس مقدار میانگین ، پس از تخمین

و حاوی اطلاعات جدیدی برای الگو  تغییری در مقدار تابع درستنمایی ایجاد نکرده است ، های اقتصادیکه داده 
باشد. می  31396.4تا    1369.1صورت فصلی و برای  به سازی  استفاده شده در شبیه  های فصلی اقتصادیداده .  نیست

 ۀدکننده به قیمت پای تولی ، تورم شاخص بهای 1383سال  ۀپای ناخالص داخلی به قیمت ۀ هزینشامل  هااین داده 
پولی، رشد نرخ ارز اسمی  ۀ، نرخ رشد پای1383سال  ۀکننده به قیمت پایمصرف  ، تورم شاخص بهای1383سال 

، تولید نفت، قیمت نفت ایران، نرخ دستمزد )شاخص 1383سال  ۀبازار آزاد، مخارج مصرفی دولتی به قیمت پای

 
1. Prior Distribution 
2. Posterior Distribution 

 باشد.های مورد بررسی میسالۀ ها و سری زمانی بانک مرکزی یافت نشد و از علل اصلی محدودکننددر گزارش 1397سفانه نرخ ارز آزاد بهار أمت .3
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  2و1باشند.می 2010سال  ۀهای بزرگ صنعتی( و نرخ تورم خارجی امریکا به قیمت پایدستمزد کارگاه 
صورت انحراف از وضعیت پایدار  که الگوی حاضر لگاریتم خطی شده است، باید متغیرها را به با توجه به این 

های های فصلی(، داده برای داده   677)با مقدار    3« پرسکات-هدریک» بنابراین باید با استفاده از فیلتر    ؛درنظر گرفت
 5معرفی کرد.  4افزار عنوان متغیرهای مشاهده شده به نرم صورت انحراف از وضعیت پایدار درآورد و بهاقتصاد را به 

 1در جدول  7شود.( سنجیده می1998) 6« گلمن» و  « بروکز» صحت برآورد پارامترها با آزمون تشخیصی 
  شده است. درجهمراه توزیع پیشین و پسین و بهپارامترهای الگ

 .توزیع پیشین و پسین پارامترها :1جدول 
Tab. 1: Prior and posterior distribution of parameters. 

 

 پارامتر 
 توزیع پسین  توزیع پیشین 

 میانگین 
انحراف  

 معیار 
درصدی  90بازه  میانگین  مرجع  توزیع  

𝛼𝛼 0.47 0.05  (0.3192,0.4704) 0.3946 محقق بتا 
𝑏𝑏𝑚𝑚 1.13 0.05  (1.0132,1.1667) 1.0902 محقق گاما 
𝑏𝑏𝑠𝑠 0.9 0.05  (0.9495,1.0984) 1.0232 محقق گاما 
𝛽𝛽 0.96 0.01  (0.9219,0.9624) 0.9418 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜂𝜂 2.89 0.05  (2.8077,2.9714) 2.8894 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝐹𝐹" 3.943 0.05  (3.8509,4.0137) 3.9336 محقق گاما 
𝛾𝛾 0.191 0.05  (0.1185,0.2795) 0.1994 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
h 0.3 0.03  (0.2472,0.3409) 0.2949 تقی پور  بتا 
𝜙𝜙𝑜𝑜"  (0.0496,0.1448) 0.0984 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا  0.03 0.1 
𝜓𝜓 0.4 0.02  (0.3674,0.4341) 0.4009 نائینی جلالی و   توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝐴𝐴𝑜𝑜 0.761 0.02  (0.7102,0.7852) 0.7481 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝑤𝑤 0.253 0.02  (0.2252,0.2905) 0.2576 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝐸𝐸𝐸𝐸 0.7 0.05  (0.5754,0.7175) 0.6474 محقق بتا 
𝜌𝜌𝐺𝐺 0.5 0.05  (0.312,0.4526) 0.3824 محقق بتا 
𝜌𝜌𝐴𝐴𝐴𝐴𝐺𝐺  (0.428,0.5877) 0.5075 محقق بتا  0.05 0.5 
𝜌𝜌ℎ̇ 0.9 0.05  (0.7978,0.9728) 0.8822 تقی پور  بتا 
𝜌𝜌�̇�𝑀 0.3 0.05  (0.1683,0.2859) 0.2276 تقی پور  بتا 
𝜌𝜌𝜋𝜋 0.817 0.05  (0.9591,0.9871) 0.9726 محقق بتا 

 
های یک دولت، ابتدا میانگینی از داده  ۀها و هزینتورم ناخالص داخلی،  ۀها مانند هزین آماردهی بانک مرکزی و با توجه به کمبود برخی از داده ۀبا تغییر سال پای .1

را  83 ۀدست آمده برای سال پایشود. سپس برای هر فصل یک متغیر، میانگین بهاند، محاسبه میگیری شدهاندازه 90و  83 ۀمتغیر را برای هر فصل که با سال پای
در ضریب تعدیل   93 ۀهای یک فصل متغیر با سال پایسپس داده  ؛شودریب تعدیل نامیده میتقسیم و عدد حاصل ض 90 ۀدست آمده برای سال پایبر میانگین به

 تعدیل شوند. 83ها به قیمت ثابت سال شوند تا دادههمان فصل متغیر ضرب می
 المللی پول است.های خارجی صندوق بینهای ایران، سری زمانی بانک مرکزی و منبع دادهمنبع داده. 2

3. Hodrick-Prescott Filter 
( مراجعه 2018نامۀ داینر و »فایفر« )سازی بهتر به دستشود که برای مدلبرآورد شده است. توصیۀ اکید می  MATLAB)داینر( تحت    Dynare. الگو توسط  4

 شود.
که نتایج  مورد بررسی قرار گیرد. در صورتی ۀ و نتایج اولیتر تخمین شروع شود های کوچک های کمتر و دورهشود ابتدا با تعداد بلوکمی . برای تخمین توصیه 5

ها افزایش یابد. ممکن است ها و بلوکیید نباشد، یا باید مقادیر و نوع توزیع پیشین پارامترها تغییر کند یا تعداد زنجیرهأتخمین مانند آزمون بروکز و گلمن مورد ت
شود ابتدا پارامترها از خطی معادلات رد کند. برای حل این مشکل پیشنهاد میدلیل هم ین پارامترها را به تخمین، مقادیر پیش ۀافزار قبل از رسیدن به مرحلنرم 

مقداردهی  افزار، مقادیر پیشین با توجه به انتظارات محقق از پارامترها مجدداًسپس در صورت رد مقادیر توسط نرم  ؛های پسین تحقیقات قبلی انتخاب شودتوزیع
 تخمین باید ادامه یابد.   ۀند تا رسیدن به مرحلشود. این فرآی

6. Brooks & Gelman 
 مراجعه کنید.  2و پیوست  1ترتیب به پیوست برای مشاهده شکل توزیع پسین و نتایج آزمون بروکز و گلمن به. 7

𝜌𝜌𝜋𝜋𝑜𝑜 0.22 0.05  (0.0755,0.162) 0.1189 محقق بتا 
𝜌𝜌𝜋𝜋∗ 0.276 0.05  (0.1689,0.3055) 0.2374 محقق بتا 
𝜌𝜌𝜃𝜃 0.45 0.05  (0.2935,0.449) 0.3718 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝑤𝑤 0.86 0.05  (0.7823,0.9418) 0.8596 همکاران  پرمه و بتا 
𝜌𝜌𝜋𝜋𝐸𝐸𝐸𝐸 0.536 0.05  (0.3758,0.5036) 0.4398 محقق بتا 
𝜌𝜌�̇�𝑀𝜋𝜋  (1.6267-,1.7884-) 1.7068- محقق نرمال  0.05 1.75- 
𝜌𝜌�̇�𝑀
𝑦𝑦  (1.562,1.7243) 1.6435 محقق نرمال  0.05 1.75 

𝜌𝜌�̇�𝑀𝑒𝑒  (0.6881,0.7989) 0.7445 محقق نرمال  0.05 0.6 
𝜌𝜌ℎ
𝑓𝑓𝑓𝑓𝑒𝑒𝑓𝑓 -1.35 0.05  (1.2723-,1.4359-) 1.3544- محقق نرمال 
𝜌𝜌ℎ𝜋𝜋 -1.35 0.05  (1.2704-,1.4355-) 1.3536- محقق نرمال 
𝜌𝜌𝐼𝐼𝐸𝐸 0.8 0.05  (0.6917,0.8725) 0.7813 محقق بتا 
𝜌𝜌𝑧𝑧 0.73 0.05  (0.6503,0.8114) 0.7313 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝜉𝜉 0.7 0.05  (0.6208,0.7825) 0.7002 محقق بتا 
𝜎𝜎 1.197 0.01  (1.1779,1.2107) 1.1943 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝜏𝜏 0.43 0.05  (0.2957,0.4541) 0.375 محقق بتا 
𝜏𝜏𝑒𝑒 0.3 0.05  (0.1392,0.2443) 0.1924 محقق بتا 
𝜏𝜏𝑤𝑤 0.54 0.05  (0.4682,0.6259) 0.5474 محقق بتا 
𝜃𝜃𝑐𝑐 3.042 0.05  (3.0122,3.1713) 3.0914 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶 5.463 0.05  (5.3995,5.5619) 5.4822 محقق گاما 
𝜃𝜃𝑒𝑒 0.09 0.01  (0.0735,0.1062) 0.09 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐼𝐼 1.31 0.05  (1.2691,1.4283) 1.3478 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐸𝐸 4.312 0.05  (4.2275,4.3928) 4.31 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐺𝐺 1.712 0.03  (1.6264,1.7194) 1.6724 محقق گاما 
𝜃𝜃𝑜𝑜 0.3 0.01  (0.2807,0.3088) 0.2948 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝜃𝜃𝑦𝑦 0.5 0.01  (0.482,0.5149) 0.4984 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝜒𝜒 0.8 0.02  (0.7649,0.8312) 0.7985 محقق بتا 
𝜉𝜉𝑝𝑝 0.65 0.05  (0.5947,0.7353) 0.6639 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜉𝜉𝑤𝑤 0.7 0.05  (0.7256,0.8435) 0.7848 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜎𝜎𝐴𝐴 0.03 ∞ (0.0115,0.0615) 0.0379 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝐸𝐸𝐸𝐸 0.03 ∞ (0.1156,0.2107) 0.1602 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝑐𝑐𝐺𝐺 0.03 ∞ (0.0842,0.1057) 0.095 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎ℎ 0.03 ∞ (0.2314,0.381) 0.3066 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎�̇�𝑀 0.03 ∞ (0.0533,0.0694) 0.0614 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝐴𝐴𝑜𝑜 0.03 ∞ (0.0141,0.0434) 0.0296 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋 0.03 ∞ (0.0165,0.0266) 0.0216 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋𝐸𝐸𝐸𝐸 0.03 ∞ (0.2009,0.2997) 0.251 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋𝑜𝑜 0.03 ∞ (0.1304,0.1623) 0.1462 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋∗ 0.03 ∞ (0.004,0.0049) 0.0044 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜃𝜃 0.03 ∞ (0.0409,0.1232) 0.0803 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝑤𝑤 0.03 ∞ (0.0069,0.054) 0.0289 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝐴𝐴𝐸𝐸𝐼𝐼  (0.0071,0.0274) 0.0171 محقق گامای معکوس ∞ 0.03 
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

  2و1باشند.می 2010سال  ۀهای بزرگ صنعتی( و نرخ تورم خارجی امریکا به قیمت پایدستمزد کارگاه 
صورت انحراف از وضعیت پایدار  که الگوی حاضر لگاریتم خطی شده است، باید متغیرها را به با توجه به این 

های های فصلی(، داده برای داده   677)با مقدار    3« پرسکات-هدریک» بنابراین باید با استفاده از فیلتر    ؛درنظر گرفت
 5معرفی کرد.  4افزار عنوان متغیرهای مشاهده شده به نرم صورت انحراف از وضعیت پایدار درآورد و بهاقتصاد را به 

 1در جدول  7شود.( سنجیده می1998) 6« گلمن» و  « بروکز» صحت برآورد پارامترها با آزمون تشخیصی 
  شده است. درجهمراه توزیع پیشین و پسین و بهپارامترهای الگ

 .توزیع پیشین و پسین پارامترها :1جدول 
Tab. 1: Prior and posterior distribution of parameters. 

 

 پارامتر 
 توزیع پسین  توزیع پیشین 

 میانگین 
انحراف  

 معیار 
درصدی  90بازه  میانگین  مرجع  توزیع  

𝛼𝛼 0.47 0.05  (0.3192,0.4704) 0.3946 محقق بتا 
𝑏𝑏𝑚𝑚 1.13 0.05  (1.0132,1.1667) 1.0902 محقق گاما 
𝑏𝑏𝑠𝑠 0.9 0.05  (0.9495,1.0984) 1.0232 محقق گاما 
𝛽𝛽 0.96 0.01  (0.9219,0.9624) 0.9418 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜂𝜂 2.89 0.05  (2.8077,2.9714) 2.8894 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝐹𝐹" 3.943 0.05  (3.8509,4.0137) 3.9336 محقق گاما 
𝛾𝛾 0.191 0.05  (0.1185,0.2795) 0.1994 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
h 0.3 0.03  (0.2472,0.3409) 0.2949 تقی پور  بتا 
𝜙𝜙𝑜𝑜"  (0.0496,0.1448) 0.0984 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا  0.03 0.1 
𝜓𝜓 0.4 0.02  (0.3674,0.4341) 0.4009 نائینی جلالی و   توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝐴𝐴𝑜𝑜 0.761 0.02  (0.7102,0.7852) 0.7481 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝑤𝑤 0.253 0.02  (0.2252,0.2905) 0.2576 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝐸𝐸𝐸𝐸 0.7 0.05  (0.5754,0.7175) 0.6474 محقق بتا 
𝜌𝜌𝐺𝐺 0.5 0.05  (0.312,0.4526) 0.3824 محقق بتا 
𝜌𝜌𝐴𝐴𝐴𝐴𝐺𝐺  (0.428,0.5877) 0.5075 محقق بتا  0.05 0.5 
𝜌𝜌ℎ̇ 0.9 0.05  (0.7978,0.9728) 0.8822 تقی پور  بتا 
𝜌𝜌�̇�𝑀 0.3 0.05  (0.1683,0.2859) 0.2276 تقی پور  بتا 
𝜌𝜌𝜋𝜋 0.817 0.05  (0.9591,0.9871) 0.9726 محقق بتا 

 
های یک دولت، ابتدا میانگینی از داده  ۀها و هزینتورم ناخالص داخلی،  ۀها مانند هزین آماردهی بانک مرکزی و با توجه به کمبود برخی از داده ۀبا تغییر سال پای .1

را  83 ۀدست آمده برای سال پایشود. سپس برای هر فصل یک متغیر، میانگین بهاند، محاسبه میگیری شدهاندازه 90و  83 ۀمتغیر را برای هر فصل که با سال پای
در ضریب تعدیل   93 ۀهای یک فصل متغیر با سال پایسپس داده  ؛شودریب تعدیل نامیده میتقسیم و عدد حاصل ض 90 ۀدست آمده برای سال پایبر میانگین به

 تعدیل شوند. 83ها به قیمت ثابت سال شوند تا دادههمان فصل متغیر ضرب می
 المللی پول است.های خارجی صندوق بینهای ایران، سری زمانی بانک مرکزی و منبع دادهمنبع داده. 2

3. Hodrick-Prescott Filter 
( مراجعه 2018نامۀ داینر و »فایفر« )سازی بهتر به دستشود که برای مدلبرآورد شده است. توصیۀ اکید می  MATLAB)داینر( تحت    Dynare. الگو توسط  4

 شود.
که نتایج  مورد بررسی قرار گیرد. در صورتی ۀ و نتایج اولیتر تخمین شروع شود های کوچک های کمتر و دورهشود ابتدا با تعداد بلوکمی . برای تخمین توصیه 5

ها افزایش یابد. ممکن است ها و بلوکیید نباشد، یا باید مقادیر و نوع توزیع پیشین پارامترها تغییر کند یا تعداد زنجیرهأتخمین مانند آزمون بروکز و گلمن مورد ت
شود ابتدا پارامترها از خطی معادلات رد کند. برای حل این مشکل پیشنهاد میدلیل هم ین پارامترها را به تخمین، مقادیر پیش ۀافزار قبل از رسیدن به مرحلنرم 

مقداردهی  افزار، مقادیر پیشین با توجه به انتظارات محقق از پارامترها مجدداًسپس در صورت رد مقادیر توسط نرم  ؛های پسین تحقیقات قبلی انتخاب شودتوزیع
 تخمین باید ادامه یابد.   ۀند تا رسیدن به مرحلشود. این فرآی

6. Brooks & Gelman 
 مراجعه کنید.  2و پیوست  1ترتیب به پیوست برای مشاهده شکل توزیع پسین و نتایج آزمون بروکز و گلمن به. 7

𝜌𝜌𝜋𝜋𝑜𝑜 0.22 0.05  (0.0755,0.162) 0.1189 محقق بتا 
𝜌𝜌𝜋𝜋∗ 0.276 0.05  (0.1689,0.3055) 0.2374 محقق بتا 
𝜌𝜌𝜃𝜃 0.45 0.05  (0.2935,0.449) 0.3718 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝑤𝑤 0.86 0.05  (0.7823,0.9418) 0.8596 همکاران  پرمه و بتا 
𝜌𝜌𝜋𝜋𝐸𝐸𝐸𝐸 0.536 0.05  (0.3758,0.5036) 0.4398 محقق بتا 
𝜌𝜌�̇�𝑀𝜋𝜋  (1.6267-,1.7884-) 1.7068- محقق نرمال  0.05 1.75- 
𝜌𝜌�̇�𝑀
𝑦𝑦  (1.562,1.7243) 1.6435 محقق نرمال  0.05 1.75 

𝜌𝜌�̇�𝑀𝑒𝑒  (0.6881,0.7989) 0.7445 محقق نرمال  0.05 0.6 
𝜌𝜌ℎ
𝑓𝑓𝑓𝑓𝑒𝑒𝑓𝑓 -1.35 0.05  (1.2723-,1.4359-) 1.3544- محقق نرمال 
𝜌𝜌ℎ𝜋𝜋 -1.35 0.05  (1.2704-,1.4355-) 1.3536- محقق نرمال 
𝜌𝜌𝐼𝐼𝐸𝐸 0.8 0.05  (0.6917,0.8725) 0.7813 محقق بتا 
𝜌𝜌𝑧𝑧 0.73 0.05  (0.6503,0.8114) 0.7313 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜌𝜌𝜉𝜉 0.7 0.05  (0.6208,0.7825) 0.7002 محقق بتا 
𝜎𝜎 1.197 0.01  (1.1779,1.2107) 1.1943 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝜏𝜏 0.43 0.05  (0.2957,0.4541) 0.375 محقق بتا 
𝜏𝜏𝑒𝑒 0.3 0.05  (0.1392,0.2443) 0.1924 محقق بتا 
𝜏𝜏𝑤𝑤 0.54 0.05  (0.4682,0.6259) 0.5474 محقق بتا 
𝜃𝜃𝑐𝑐 3.042 0.05  (3.0122,3.1713) 3.0914 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐶𝐶𝐶𝐶 5.463 0.05  (5.3995,5.5619) 5.4822 محقق گاما 
𝜃𝜃𝑒𝑒 0.09 0.01  (0.0735,0.1062) 0.09 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐼𝐼 1.31 0.05  (1.2691,1.4283) 1.3478 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐸𝐸 4.312 0.05  (4.2275,4.3928) 4.31 محقق گاما 
𝜃𝜃𝐼𝐼𝐺𝐺 1.712 0.03  (1.6264,1.7194) 1.6724 محقق گاما 
𝜃𝜃𝑜𝑜 0.3 0.01  (0.2807,0.3088) 0.2948 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝜃𝜃𝑦𝑦 0.5 0.01  (0.482,0.5149) 0.4984 نائینی و جلالی  توکلیان  گاما 
𝜒𝜒 0.8 0.02  (0.7649,0.8312) 0.7985 محقق بتا 
𝜉𝜉𝑝𝑝 0.65 0.05  (0.5947,0.7353) 0.6639 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜉𝜉𝑤𝑤 0.7 0.05  (0.7256,0.8435) 0.7848 نائینی و جلالی  توکلیان  بتا 
𝜎𝜎𝐴𝐴 0.03 ∞ (0.0115,0.0615) 0.0379 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝐸𝐸𝐸𝐸 0.03 ∞ (0.1156,0.2107) 0.1602 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝑐𝑐𝐺𝐺 0.03 ∞ (0.0842,0.1057) 0.095 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎ℎ 0.03 ∞ (0.2314,0.381) 0.3066 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎�̇�𝑀 0.03 ∞ (0.0533,0.0694) 0.0614 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝐴𝐴𝑜𝑜 0.03 ∞ (0.0141,0.0434) 0.0296 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋 0.03 ∞ (0.0165,0.0266) 0.0216 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋𝐸𝐸𝐸𝐸 0.03 ∞ (0.2009,0.2997) 0.251 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋𝑜𝑜 0.03 ∞ (0.1304,0.1623) 0.1462 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜋𝜋∗ 0.03 ∞ (0.004,0.0049) 0.0044 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝜃𝜃 0.03 ∞ (0.0409,0.1232) 0.0803 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝑤𝑤 0.03 ∞ (0.0069,0.054) 0.0289 محقق گامای معکوس 
𝜎𝜎𝐴𝐴𝐸𝐸𝐼𝐼  (0.0071,0.0274) 0.0171 محقق گامای معکوس ∞ 0.03 
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 . های ثابت در الگومقدار پارامترها و نسبت  .2جدول 
Tab. 2:  Fixed parameters and ratios in the model. 

 

𝐼𝐼�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.065 
𝑐𝑐�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.11 
𝐼𝐼�̅�𝐷
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.129 
𝑐𝑐�̅�𝑛𝑛𝑛
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.434 𝑐𝑐̅𝑟𝑟
𝑐𝑐̅ = 0.8457 

𝑙𝑙�̅�𝑜
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.063 𝜙𝜙𝑜𝑜" = 0.1 �̅�𝑃𝑛𝑛
𝑚𝑚𝑐𝑐̅̅ ̅̅ = 0.132 𝑎𝑎𝑦𝑦 = 0.5 

�̅�𝑥𝑛𝑛
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.26 

𝐼𝐼�̅�𝐺
𝐼𝐼�̅�𝑥
= 0.7 

𝐼𝐼�̅�𝑥
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 7.38 
�̅�𝑥𝑜𝑜̅̅ ̅
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 62.5 �̅�𝐿𝑟𝑟
�̅�𝐿 = 0.5 

�̅�𝐿𝑜𝑜
�̅�𝐿 = 0.264 

𝐺𝐺𝐺𝐺̅̅ ̅̅
�̅�𝑀 = 0.498 

𝑐𝑐�̅�𝑛
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.1 
�̅�𝑥𝑛𝑛
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.3 
�̅�𝑦𝑜𝑜𝑥𝑥
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.6 𝐼𝐼 ̅
𝐼𝐼�̅�𝑥
= 0.3 

𝐼𝐼�̅�𝐹
�̅�𝑦 = 0.078 

𝐼𝐼�̅�𝐷
�̅�𝑦 = 0.205 

𝑐𝑐�̅�𝐹
�̅�𝑦 = 0.062 

𝑐𝑐�̅�𝑛𝑛𝑛
�̅�𝑦 = 0.315 𝑆𝑆̅ ∗ 𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅

�̅�𝑀 = 0.502 

�̅�𝑦𝑜𝑜
�̅�𝑦 = 0.164 𝐼𝐼�̅�𝐹𝐺𝐺

�̅�𝑦 = 0.047 
𝐼𝐼�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦 = 0.047 

𝑐𝑐�̅�𝐹𝐺𝐺
�̅�𝑦 = 0.014 

𝑐𝑐�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦 = 0.08 

𝐸𝐸𝐸𝐸̅̅ ̅̅
𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅ = 0.508 𝐼𝐼𝑀𝑀̅̅ ̅̅

𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅ = 1.694 �̅�𝑃𝑜𝑜∗�̅�𝑦𝑜𝑜𝑥𝑥
𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅ = 1.374 �̅�𝑃𝑛𝑛𝐷𝐷

�̅�𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝐷𝐷
= 0.229 𝐸𝐸𝐸𝐸̅̅ ̅̅

�̅�𝑦 = 0.189 
 باشد. ها محاسبات محقق می استفاده شده است. سایر نسبت  ( 1395) و همکاران « پرمه»های بخش نفت از پژوهش نسبت * 

 بهینۀ رمزی  سیاست پولی . 5
، برای درنظر استبهینۀ رمزی  انتخاب نظام ارزی در چارچوب سیاست پولی  ،  پژوهش حاضر  هدفکه  با توجه به این 

و وضعیت متناسب با نظام ارزی در الگو   شوداز الگو حذف  (85) ۀهای ارزی شناور و ثابت باید رابطگرفتن نظام
معنا شود که تغییرات ذخایر خارجی صفر باشد، به اینای تعیین میگونه . در نظام ارزی شناور، نرخ ارز به گرددلحاظ  

ارز حاصل از صادرات با تقاضای    ۀشود که عرضنحوی انتخاب میکه در نظام عرضه و تقاضای بازار، نرخ تعادلی به 
 . کرداستفاده  (96)  ۀاز رابطباید  ، (85) ۀجای رابطه واردات برابر باشد. پس ب ارز برای 

(96) 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡 = 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡−1 

دست  بهاز معادلات الگو حذف شود. برای    ℎ𝑡𝑡بنابراین باید    ؛نرخ رشد ارز برابر صفر است  نیز  در نظام ارزی ثابت
. کردجای آن تصریح  را حذف و تابع زیان بانک مرکزی را به  (84)  ۀباید معادل  نیزبهینۀ رمزی  آوردن سیاست پولی  

برای    (97)  ۀ در معادل  پیشنهاد سیاستی جهت استفاده در تابع زیان دارد.  نُهکه بانک مرکزی    شودمیدر اینجا فرض  
 . گردداز آن استفاده    ، تا در تابع زیان موردنیاز  شده استبانک مرکزی یک هدف ضمنی رشد نرخ ارز اسمی تعریف  

هم باید حداقل مقدار تابع زیان را برای بانک مرکزی  ، نظام ارزی متناسب با آن وبهینۀ رمزی پولی سیاست 
که واریانس برخی از متغیرهای کلان در صورتی   2و1داشته باشد و هم واریانس متغیرهای کلان اقتصاد را کمینه کند.

باید بهینه لذا سیاست پولی و نظام ارزی  ؛کمینه نشود ممکن است با مشکل ناپایداری در طول زمان مواجه شویم
  های پیشنهادگذاری چندگانه هستند.  ، پیشنهادهای هدف (106)تا    (98) پیشنهادهای سیاستی در روابط  پایدار باشد.    و

 
که شود در صورتیتولید، تورم، رشد نرخ ارز اسمی، مصرف، ذخایر ارزی و بدهی دولت. در این پژوهش فرض می  :متغیرهای کلان جهت بررسی پایداری عبارتنداز  .1

 تواند اقتصاد را ناپایدار کند. باشد، می 5هر یک از متغیرهای کلان دارای واریانس بیشتر از 
 است. تر مشخص شدهرمزی، واریانس حداقل هر متغیر با فونت بزرگ ۀپولی بهینسیاست  ۀدر جدول مقایس. 2
 

گذاری   بر هدف   (106)و    (99)  در روابط   سیاستی  هایتولید، پیشنهاد گذاریهدف بر    (105)و    (100)  در روابط   سیاستی
 گذاری هدف بر    (103)   ۀرابط  پیشنهاد سیاستی  نرخ ارز حقیقی و  گذاریهدف بر    (101)  ۀپیشنهاد سیاستی رابطتورم،  

 د. نتمرکز داربیشتر نرخ ارز اسمی 
 

(97) log 𝜉𝜉𝑡𝑡 =  𝜌𝜌𝜉𝜉 log 𝜉𝜉𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀ℎ𝑡𝑡,    𝜀𝜀ℎ𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎ℎ
2 ) 

(98) 𝐿𝐿1 = 0.5 ∑(0.5 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.5 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(99) 𝐿𝐿2 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.75 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(100) 𝐿𝐿3 = 0.5 ∑(0.75 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(101) 𝐿𝐿4 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.5 ∗ 𝑒𝑒𝑡𝑡

2)
∞

𝑖𝑖=0

 

(102) 𝐿𝐿5 = 0.5 ∑
(𝑦𝑦𝑡𝑡

2 + (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 𝑒𝑒𝑡𝑡
2)

3

∞

𝑖𝑖=0

 

(103) 𝐿𝐿6 = 0.5 ∑ (0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.5 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)

2)
∞

𝑖𝑖=0

 

 
(104) 𝐿𝐿7 = 0.5 ∑

(𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)

2)
3

∞

𝑖𝑖=0

 

(105) 𝐿𝐿8 = 0.5 ∑(0.5 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.25 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(106) 𝐿𝐿9 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.5(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.25 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

 

 ، 4جدول در های پولی پیشنهادی سیاست  متغیرهای کلان را به ازاییانس مقدار تابع زیان و وار ۀخلاص
سیاست پیشنهادی بهینه از منظر بانک مرکزی سیاستی است که واریانس  شود که فرض می  کنید. مشاهده می

فرض شده است که  چنینهم  ؛متغیرهای کلان منتخب )تورم، تولید، رشد نرخ ارز اسمی و مصرف( را کمینه کند
  5تر از بدهی دولت کوچک واریانس ذخایر ارزی و ورایانس شود که سیاست پیشنهادی زمانی مطرح میپایداری 

د. بهینه بودن سیاست پیشنهادی مستلزم انتخاب سیاستی است که واریانس متغیرهای منتخب کلان اقتصاد نباش
  مینه بودن تابع زیان است تا ک را کمینه کند و تعهدی بودن سیاست پیشنهادی مستلزم پایداری در بخش دولتی و 

 عبارتی سیاست پیشنهادی باید بهینه و پایدار باشد.به  ؛به سیاست دیگری منحرف نشودبانک مرکزی در بلندمدت 
 همراه مقدار تابع زیان درج شده است. های پیشنهادی به، تمام حالات پایدار سیاست3در جدول  
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

 . های ثابت در الگومقدار پارامترها و نسبت  .2جدول 
Tab. 2:  Fixed parameters and ratios in the model. 

 

𝐼𝐼�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.065 
𝑐𝑐�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.11 
𝐼𝐼�̅�𝐷
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.129 
𝑐𝑐�̅�𝑛𝑛𝑛
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.434 𝑐𝑐̅𝑟𝑟
𝑐𝑐̅ = 0.8457 

𝑙𝑙�̅�𝑜
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.063 𝜙𝜙𝑜𝑜" = 0.1 �̅�𝑃𝑛𝑛
𝑚𝑚𝑐𝑐̅̅ ̅̅ = 0.132 𝑎𝑎𝑦𝑦 = 0.5 

�̅�𝑥𝑛𝑛
�̅�𝑦𝐷𝐷

= 0.26 

𝐼𝐼�̅�𝐺
𝐼𝐼�̅�𝑥
= 0.7 

𝐼𝐼�̅�𝑥
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 7.38 
�̅�𝑥𝑜𝑜̅̅ ̅
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 62.5 �̅�𝐿𝑟𝑟
�̅�𝐿 = 0.5 

�̅�𝐿𝑜𝑜
�̅�𝐿 = 0.264 

𝐺𝐺𝐺𝐺̅̅ ̅̅
�̅�𝑀 = 0.498 

𝑐𝑐�̅�𝑛
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.1 
�̅�𝑥𝑛𝑛
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.3 
�̅�𝑦𝑜𝑜𝑥𝑥
�̅�𝑦𝑜𝑜

= 0.6 𝐼𝐼 ̅
𝐼𝐼�̅�𝑥
= 0.3 

𝐼𝐼�̅�𝐹
�̅�𝑦 = 0.078 

𝐼𝐼�̅�𝐷
�̅�𝑦 = 0.205 

𝑐𝑐�̅�𝐹
�̅�𝑦 = 0.062 

𝑐𝑐�̅�𝑛𝑛𝑛
�̅�𝑦 = 0.315 𝑆𝑆̅ ∗ 𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅

�̅�𝑀 = 0.502 

�̅�𝑦𝑜𝑜
�̅�𝑦 = 0.164 𝐼𝐼�̅�𝐹𝐺𝐺

�̅�𝑦 = 0.047 
𝐼𝐼�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦 = 0.047 

𝑐𝑐�̅�𝐹𝐺𝐺
�̅�𝑦 = 0.014 

𝑐𝑐�̅�𝐷𝐺𝐺
�̅�𝑦 = 0.08 

𝐸𝐸𝐸𝐸̅̅ ̅̅
𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅ = 0.508 𝐼𝐼𝑀𝑀̅̅ ̅̅

𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅ = 1.694 �̅�𝑃𝑜𝑜∗�̅�𝑦𝑜𝑜𝑥𝑥
𝐹𝐹𝐹𝐹̅̅ ̅̅ = 1.374 �̅�𝑃𝑛𝑛𝐷𝐷

�̅�𝑃𝑛𝑛𝑛𝑛𝐷𝐷
= 0.229 𝐸𝐸𝐸𝐸̅̅ ̅̅

�̅�𝑦 = 0.189 
 باشد. ها محاسبات محقق می استفاده شده است. سایر نسبت  ( 1395) و همکاران « پرمه»های بخش نفت از پژوهش نسبت * 

 بهینۀ رمزی  سیاست پولی . 5
، برای درنظر استبهینۀ رمزی  انتخاب نظام ارزی در چارچوب سیاست پولی  ،  پژوهش حاضر  هدفکه  با توجه به این 

و وضعیت متناسب با نظام ارزی در الگو   شوداز الگو حذف  (85) ۀهای ارزی شناور و ثابت باید رابطگرفتن نظام
معنا شود که تغییرات ذخایر خارجی صفر باشد، به اینای تعیین میگونه . در نظام ارزی شناور، نرخ ارز به گرددلحاظ  

ارز حاصل از صادرات با تقاضای    ۀشود که عرضنحوی انتخاب میکه در نظام عرضه و تقاضای بازار، نرخ تعادلی به 
 . کرداستفاده  (96)  ۀاز رابطباید  ، (85) ۀجای رابطه واردات برابر باشد. پس ب ارز برای 

(96) 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡 = 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑡𝑡−1 

دست  بهاز معادلات الگو حذف شود. برای    ℎ𝑡𝑡بنابراین باید    ؛نرخ رشد ارز برابر صفر است  نیز  در نظام ارزی ثابت
. کردجای آن تصریح  را حذف و تابع زیان بانک مرکزی را به  (84)  ۀباید معادل  نیزبهینۀ رمزی  آوردن سیاست پولی  

برای    (97)  ۀ در معادل  پیشنهاد سیاستی جهت استفاده در تابع زیان دارد.  نُهکه بانک مرکزی    شودمیدر اینجا فرض  
 . گردداز آن استفاده    ، تا در تابع زیان موردنیاز  شده استبانک مرکزی یک هدف ضمنی رشد نرخ ارز اسمی تعریف  

هم باید حداقل مقدار تابع زیان را برای بانک مرکزی  ، نظام ارزی متناسب با آن وبهینۀ رمزی پولی سیاست 
که واریانس برخی از متغیرهای کلان در صورتی   2و1داشته باشد و هم واریانس متغیرهای کلان اقتصاد را کمینه کند.

باید بهینه لذا سیاست پولی و نظام ارزی  ؛کمینه نشود ممکن است با مشکل ناپایداری در طول زمان مواجه شویم
  های پیشنهادگذاری چندگانه هستند.  ، پیشنهادهای هدف (106)تا    (98) پیشنهادهای سیاستی در روابط  پایدار باشد.    و

 
که شود در صورتیتولید، تورم، رشد نرخ ارز اسمی، مصرف، ذخایر ارزی و بدهی دولت. در این پژوهش فرض می  :متغیرهای کلان جهت بررسی پایداری عبارتنداز  .1

 تواند اقتصاد را ناپایدار کند. باشد، می 5هر یک از متغیرهای کلان دارای واریانس بیشتر از 
 است. تر مشخص شدهرمزی، واریانس حداقل هر متغیر با فونت بزرگ ۀپولی بهینسیاست  ۀدر جدول مقایس. 2
 

گذاری   بر هدف   (106)و    (99)  در روابط   سیاستی  هایتولید، پیشنهاد گذاریهدف بر    (105)و    (100)  در روابط   سیاستی
 گذاری هدف بر    (103)   ۀرابط  پیشنهاد سیاستی  نرخ ارز حقیقی و  گذاریهدف بر    (101)  ۀپیشنهاد سیاستی رابطتورم،  

 د. نتمرکز داربیشتر نرخ ارز اسمی 
 

(97) log 𝜉𝜉𝑡𝑡 =  𝜌𝜌𝜉𝜉 log 𝜉𝜉𝑡𝑡−1 + 𝜀𝜀ℎ𝑡𝑡,    𝜀𝜀ℎ𝑡𝑡 ∼ 𝑖𝑖. 𝑖𝑖. 𝑑𝑑 ⋅ 𝑁𝑁(0, 𝜎𝜎ℎ
2 ) 

(98) 𝐿𝐿1 = 0.5 ∑(0.5 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.5 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(99) 𝐿𝐿2 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.75 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(100) 𝐿𝐿3 = 0.5 ∑(0.75 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25 ∗ (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(101) 𝐿𝐿4 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.5 ∗ 𝑒𝑒𝑡𝑡

2)
∞

𝑖𝑖=0

 

(102) 𝐿𝐿5 = 0.5 ∑
(𝑦𝑦𝑡𝑡

2 + (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 𝑒𝑒𝑡𝑡
2)

3

∞

𝑖𝑖=0

 

(103) 𝐿𝐿6 = 0.5 ∑ (0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.5 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)

2)
∞

𝑖𝑖=0

 

 
(104) 𝐿𝐿7 = 0.5 ∑

(𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + (𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)

2)
3

∞

𝑖𝑖=0

 

(105) 𝐿𝐿8 = 0.5 ∑(0.5 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.25(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.25 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

(106) 𝐿𝐿9 = 0.5 ∑(0.25 ∗ 𝑦𝑦𝑡𝑡
2 + 0.5(𝜋𝜋𝑡𝑡 − �̅�𝜋𝑡𝑡)2 + 0.25 ∗ (ℎ𝑡𝑡 − 𝜉𝜉𝑡𝑡)2)

∞

𝑖𝑖=0

 

 

 ، 4جدول در های پولی پیشنهادی سیاست  متغیرهای کلان را به ازاییانس مقدار تابع زیان و وار ۀخلاص
سیاست پیشنهادی بهینه از منظر بانک مرکزی سیاستی است که واریانس  شود که فرض می  کنید. مشاهده می

فرض شده است که  چنینهم  ؛متغیرهای کلان منتخب )تورم، تولید، رشد نرخ ارز اسمی و مصرف( را کمینه کند
  5تر از بدهی دولت کوچک واریانس ذخایر ارزی و ورایانس شود که سیاست پیشنهادی زمانی مطرح میپایداری 

د. بهینه بودن سیاست پیشنهادی مستلزم انتخاب سیاستی است که واریانس متغیرهای منتخب کلان اقتصاد نباش
  مینه بودن تابع زیان است تا ک را کمینه کند و تعهدی بودن سیاست پیشنهادی مستلزم پایداری در بخش دولتی و 

 عبارتی سیاست پیشنهادی باید بهینه و پایدار باشد.به  ؛به سیاست دیگری منحرف نشودبانک مرکزی در بلندمدت 
 همراه مقدار تابع زیان درج شده است. های پیشنهادی به، تمام حالات پایدار سیاست3در جدول  
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. های ارزی متفاوتهای مختلف پایدار به ازای نظام مقدار تابع زیان در حالت  .3جدول   
Tab. 3: Loss functions in different exchange rate systems. 

 

 نظام ارزی  مقدار تابع زیان 
   حالت

9 

حالت 
8 

حالت 
7 

حالت 
6 

حالت 
5 

حالت 
4 

   حالت
3 

حالت 
2 

حالت 
1  

0. 76002  شناور - - - - - 0.0028 0.0024 0.0043 

0. 65002  شناور مدیریت شده 0.0034 - 0.0019 - - 0.0027 0.0021 0.0042 

 ثابت - - - - - - - - -

 استفاده شده است.  "- "های ناپایدار از علامت حالت  جای مقدار تابع زیان* به 

اما این وضعیت  ، همراه داردحداقل واریانس را برای تولید و مصرف به 9حالت  ، هرچند در قالب نظام شناور
بنابراین   ؛و در نظام شناور مدیریت شده دارای تابع زیان کمتری است 9زیرا بانک مرکزی در حالت  ، ناپایدار است

نظام ارزی  به  شناور  زینظام ار اگربانک مرکزی نظام ارزی را باید به نظام ارزی شناور مدیریت شده تغییر دهد. 
بهینه  3دیگر بهینه نیست و سیاست پیشنهادی حالت  9، سیاست پیشنهادی حالت کندشناور مدیریت شده تغییر 

بنابراین   ؛منحرف شود 3تواند از سیاست پیشنهادی حالت ، بانک مرکزی نمی3خواهد شد و با توجه به جدول 
  ۀ گذاری دوگانشده است که هدف شناور مدیریت  یارزنظام  و تحت  3سیاست پیشنهادی تعهدی،  ۀسیاست بهین

  ، های قبلی در تعارض باشد رسد انتخاب این سیاست با پژوهش نظر میتولید و تورم با تمرکز بیشتر بر تولید است. به 
تنها   چون این انتخاب باشد.  ۀ دهندتواند توضیح با شرایط فرض شده در مدل، می ریکاردوییاما حضور خانوار غیر

دور از انتظار نیست که بانک مرکزی از بین  ؛بهبود وضعیت تولید است ریکاردوییراه بهبود وضعیت خانوار غیر
صورت بانک مرکزی با توجه به انحراف نرخ رشد  متغیرهای موردنظر خود به تولید اهمیت بیشتری بدهد. در این

دهی کند با فرض علامت( بیان می1395)  « نائینیجلالی» گیرد.  ا نیز درنظر می تولید ناخالص اسمی، انحراف تورم ر
توجه در مقایسه  ای قابل گذاری درآمد اسمی بالقوه، گزینه دهی مناسب تقاضای کل، هدفها و علامتنامناسب قیمت 

ترین مزیت رآورد. مهممدت آن را به اجرا دتواند در افق زمانی میانتورم است و بانک مرکزی می گذاریبا هدف
 ؛ بخش پولی در مقابل شوک منفی بخش حقیقی است ۀاین لنگر، جلوگیری از انقباض بیش از حد سمت عرض

 کار گرفته شد.  آمریکا به  2008حران در شرایط رکودی مانند بُ و  بخش تقاضاست ۀ کننداین لنگر متعادل  چنین هم 

 .های پولی پیشنهادی مختلفهای ارزی و سیاستپایداری، مقدار تابع زیان و واریانس متغیرهای کلان اقتصاد در نظام :4جدول 
Tab. 4: Stability, Loss Function Value, and Variance of Macroeconomic Variables under Different Exchange Rate 
Systems and Monetary Policies. 

 
تابع  

 زیان
 مقدار  نظام ارزی بهینه

وضعیت  واریانس متغیرهای کلان
 بدهی دولت ذخایر ارزی مصرف رشد نرخ ارز اسمی تورم تولید اقتصاد

ت 
حال

1 

 ناپایدار 9.1 _ 0.85371 0.00226 0.00017 0.00014 0.0035 شناور

  0.6 4.9 0.26719 0.00282 0.00028 0.00024 0.0034 مدیریت شدهشناور 
 ناپایدار 3971268324 3908250256 6.63749 _ 0.00038 0.00001 0.0028 ثابت

ت 
حال

2 

 ناپایدار 10.4 _ 0.85947 0.00245 0.00020 0.00090 0.0047 شناور
 ناپایدار 0.7 5.2 0.27654 0.00310 0.00032 0.00104 0.0043 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 3970589827 3907608710 6.76867 _ 0.00038 0.00010 0.0041 ثابت

ت 
حال

3 

 ناپایدار 8.6 _ 0.85234 0.00234 0.00016 0.00002 0.0019 شناور
  0.6 4.9 0.26440 0.00299 0.00028 0.00008 0.0019 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 3971636450 3908638895 6.59307 _ 0.00038 0.00000 0.0014 ثابت

ت 
حال

4 

 ناپایدار 116.0 _ 6.49726 0.00015 0.00007 0.91092 0.0116 شناور

 ناپایدار 22.8 25.9 5.62094 0.00015 0.00006 0.75937 0.0091 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 3156455 3105761 1.31262 _ 0.00004 0.13184 0.0031 ثابت

ت 
حال

5 

 ناپایدار 110.1 _ 6.18829 0.00015 0.00006 0.85699 0.0148 شناور
 ناپایدار 17.9 23.0 4.75327 0.00016 0.00005 0.61179 0.0117 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 2463457 2423375 0.93532 _ 0.00004 0.07827 0.0036 ثابت

ت 
حال

6 

  3.5 _ 0.27582 0.00037 0.00006 0.00044 0.0028 شناور
  0.5 4.7 0.26989 0.00040 0.00007 0.00056 0.0027 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13669344 13448129 6.30656 _ 0.00037 0.00001 0.0026 ثابت

ت 
حال

7 

  3.3 _ 0.27235 0.00042 0.00007 0.00026 0.0033 شناور
  0.5 4.7 0.26823 0.00047 0.00008 0.00037 0.0033 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13669360 13448144 6.30656 _ 0.00037 0.00001 0.0027 ثابت

ت 
حال

8 

  3.6 _ 0.27898 0.00044 0.00007 0.00050 0.0043 شناور

  0.5 4.8 0.27206 0.00051 0.00008 0.00061 0.0042 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13742250 13519871 6.37128 _ 0.00037 0.00004 0.0034 ثابت

ت 
حال

9 

  3.1 _ 0.26734 0.00048 0.00007 0.00011 0.00267 شناور
  0.4 4.7 0.26553 0.00053 0.00009 0.00019 0.00265 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13632385 13411760 6.27392 _ 0.00037 0.00000 0.0020 ثابت
 مشخص شده است.   فونت بزرگتر  های مختلف با وضعیت پایدار، با*مقدار حداقل واریانس به ازای نظام ارزی مشخص و در حالت 
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

. های ارزی متفاوتهای مختلف پایدار به ازای نظام مقدار تابع زیان در حالت  .3جدول   
Tab. 3: Loss functions in different exchange rate systems. 

 

 نظام ارزی  مقدار تابع زیان 
   حالت

9 

حالت 
8 

حالت 
7 

حالت 
6 

حالت 
5 

حالت 
4 

   حالت
3 

حالت 
2 

حالت 
1  

0. 76002  شناور - - - - - 0.0028 0.0024 0.0043 

0. 65002  شناور مدیریت شده 0.0034 - 0.0019 - - 0.0027 0.0021 0.0042 

 ثابت - - - - - - - - -

 استفاده شده است.  "- "های ناپایدار از علامت حالت  جای مقدار تابع زیان* به 

اما این وضعیت  ، همراه داردحداقل واریانس را برای تولید و مصرف به 9حالت  ، هرچند در قالب نظام شناور
بنابراین   ؛و در نظام شناور مدیریت شده دارای تابع زیان کمتری است 9زیرا بانک مرکزی در حالت  ، ناپایدار است

نظام ارزی  به  شناور  زینظام ار اگربانک مرکزی نظام ارزی را باید به نظام ارزی شناور مدیریت شده تغییر دهد. 
بهینه  3دیگر بهینه نیست و سیاست پیشنهادی حالت  9، سیاست پیشنهادی حالت کندشناور مدیریت شده تغییر 

بنابراین   ؛منحرف شود 3تواند از سیاست پیشنهادی حالت ، بانک مرکزی نمی3خواهد شد و با توجه به جدول 
  ۀ گذاری دوگانشده است که هدف شناور مدیریت  یارزنظام  و تحت  3سیاست پیشنهادی تعهدی،  ۀسیاست بهین

  ، های قبلی در تعارض باشد رسد انتخاب این سیاست با پژوهش نظر میتولید و تورم با تمرکز بیشتر بر تولید است. به 
تنها   چون این انتخاب باشد.  ۀ دهندتواند توضیح با شرایط فرض شده در مدل، می ریکاردوییاما حضور خانوار غیر

دور از انتظار نیست که بانک مرکزی از بین  ؛بهبود وضعیت تولید است ریکاردوییراه بهبود وضعیت خانوار غیر
صورت بانک مرکزی با توجه به انحراف نرخ رشد  متغیرهای موردنظر خود به تولید اهمیت بیشتری بدهد. در این

دهی کند با فرض علامت( بیان می1395)  « نائینیجلالی» گیرد.  ا نیز درنظر می تولید ناخالص اسمی، انحراف تورم ر
توجه در مقایسه  ای قابل گذاری درآمد اسمی بالقوه، گزینه دهی مناسب تقاضای کل، هدفها و علامتنامناسب قیمت 

ترین مزیت رآورد. مهممدت آن را به اجرا دتواند در افق زمانی میانتورم است و بانک مرکزی می گذاریبا هدف
 ؛ بخش پولی در مقابل شوک منفی بخش حقیقی است ۀاین لنگر، جلوگیری از انقباض بیش از حد سمت عرض

 کار گرفته شد.  آمریکا به  2008حران در شرایط رکودی مانند بُ و  بخش تقاضاست ۀ کننداین لنگر متعادل  چنین هم 

 .های پولی پیشنهادی مختلفهای ارزی و سیاستپایداری، مقدار تابع زیان و واریانس متغیرهای کلان اقتصاد در نظام :4جدول 
Tab. 4: Stability, Loss Function Value, and Variance of Macroeconomic Variables under Different Exchange Rate 
Systems and Monetary Policies. 

 
تابع  

 زیان
 مقدار  نظام ارزی بهینه

وضعیت  واریانس متغیرهای کلان
 بدهی دولت ذخایر ارزی مصرف رشد نرخ ارز اسمی تورم تولید اقتصاد

ت 
حال

1 

 ناپایدار 9.1 _ 0.85371 0.00226 0.00017 0.00014 0.0035 شناور

  0.6 4.9 0.26719 0.00282 0.00028 0.00024 0.0034 مدیریت شدهشناور 
 ناپایدار 3971268324 3908250256 6.63749 _ 0.00038 0.00001 0.0028 ثابت

ت 
حال

2 

 ناپایدار 10.4 _ 0.85947 0.00245 0.00020 0.00090 0.0047 شناور
 ناپایدار 0.7 5.2 0.27654 0.00310 0.00032 0.00104 0.0043 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 3970589827 3907608710 6.76867 _ 0.00038 0.00010 0.0041 ثابت

ت 
حال

3 

 ناپایدار 8.6 _ 0.85234 0.00234 0.00016 0.00002 0.0019 شناور
  0.6 4.9 0.26440 0.00299 0.00028 0.00008 0.0019 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 3971636450 3908638895 6.59307 _ 0.00038 0.00000 0.0014 ثابت

ت 
حال

4 

 ناپایدار 116.0 _ 6.49726 0.00015 0.00007 0.91092 0.0116 شناور

 ناپایدار 22.8 25.9 5.62094 0.00015 0.00006 0.75937 0.0091 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 3156455 3105761 1.31262 _ 0.00004 0.13184 0.0031 ثابت

ت 
حال

5 

 ناپایدار 110.1 _ 6.18829 0.00015 0.00006 0.85699 0.0148 شناور
 ناپایدار 17.9 23.0 4.75327 0.00016 0.00005 0.61179 0.0117 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 2463457 2423375 0.93532 _ 0.00004 0.07827 0.0036 ثابت

ت 
حال

6 

  3.5 _ 0.27582 0.00037 0.00006 0.00044 0.0028 شناور
  0.5 4.7 0.26989 0.00040 0.00007 0.00056 0.0027 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13669344 13448129 6.30656 _ 0.00037 0.00001 0.0026 ثابت

ت 
حال

7 

  3.3 _ 0.27235 0.00042 0.00007 0.00026 0.0033 شناور
  0.5 4.7 0.26823 0.00047 0.00008 0.00037 0.0033 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13669360 13448144 6.30656 _ 0.00037 0.00001 0.0027 ثابت

ت 
حال

8 
  3.6 _ 0.27898 0.00044 0.00007 0.00050 0.0043 شناور

  0.5 4.8 0.27206 0.00051 0.00008 0.00061 0.0042 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13742250 13519871 6.37128 _ 0.00037 0.00004 0.0034 ثابت

ت 
حال

9 

  3.1 _ 0.26734 0.00048 0.00007 0.00011 0.00267 شناور
  0.4 4.7 0.26553 0.00053 0.00009 0.00019 0.00265 شناور مدیریت شده

 ناپایدار 13632385 13411760 6.27392 _ 0.00037 0.00000 0.0020 ثابت
 مشخص شده است.   فونت بزرگتر  های مختلف با وضعیت پایدار، با*مقدار حداقل واریانس به ازای نظام ارزی مشخص و در حالت 
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در نظام شناور   3که انتخاب سیاست پولی رمزی پیشنهادی حالت    شودپرداخته میحال به بررسی این موضوع  
گذاری  رمزی، بر هدف  ۀکه سیاست پولی بهینبا توجه به این  شده، چه مزایایی نسبت به الگوی پایه دارد.مدیریت 

 3حالت ها در الگوی پیشنهادی العمل تولید به شوک رود که نوسانات عکس کلی انتظار میطوربهتولید تأکید دارد، 
العمل آنی تولید  کنید نمودارهای عکس می  مشاهده   ، 3در پیوست  طورکه  همان   ؛نسبت به الگوی پایه کمتر شده باشد

 مؤید این موضوع است.

نسبت به   3در صورت وقوع شوک کاهش قیمت نفت، مصرف و تولید )بخش حقیقی اقتصاد( در الگوی حالت 
خواهند دید که این وضعیت به قیمت بدتر شدن وضعیت تورم و رشد نرخ ارز  مراتب آسیب کمتری الگوی پایه به 

عبارتی بانک مرکزی با توجه به کاهش ذخایر ارزی، اقدام به خرید ارز در بازار و  به  ؛باشد)بخش پولی اقتصاد( می
قی، کاهش واردات،  نماید. افزایش نرخ ارز و به تبع آن افزایش تورم به افزایش نرخ ارز حقیافزایش نرخ ارز می

داری نرخ ارز حقیقی به افزایش نگه شود. افزایش افزایش صادرات و درنهایت بهبود تراز تجاری و تولید منجر می
کند در این قسمت نیز سعی می ریکاردوییانجامد. خانوار غیرحقیقی ارز خارجی و کاهش مصرف جامعه می ۀ ماند

افزایش ساعات  فته را جبران کند و هم به علت کاهش مصرف و هم  ساعات کاری خود درآمد از دست ربا افزایش  
ارز بیشتر داری کند با انتقال مصرف به آینده و نگهسعی می ریکاردویی دهد. ولی خانوار رفاه از دست می کاری

با بهینه کردن  ریکاردوییبرخی از خانوارهای  چنینهم  ؛جبران نمایدحدی  تامطلوبیت از دست رفته را خارجی، 
تنها امکان تعدیل   ریکاردوییکه خانوار غیر درحالی ؛دستمزد خود، امکان کاهش اثر تورم بر بودجه خود را دارند

  گیرد.قبل را دارد و ازنظر مصرف در مضیقه قرار می ۀ دستمزد خود با تورم دور

  ؛ شودقیمت کالای وارداتی می  ایشافز  کانالباعث افزایش قیمت تورم از    ، 3حالت  در الگوی  شوک تورم خارجی  
دهد که به کاهش نرخ ارز اسمی ارز را در بازار افزایش می ۀبانک مرکزی برای مهار وضعیت تورم، عرض ، رواز این 

یابد و به  کاهش میذخایر ارزی برای ایجاد آن دهد و مدت رخ میشود. این کاهش نرخ ارز در کوتاه منتهی می
وجود آمده در مدیریت وضعیت ارز، با توجه به نااطمینانی به زند. عیت ارز در بازار دامن میافزایش نااطمینانی از وض

افزایش نرخ  . آورندمیحقیقی پول داخلی روی  ۀ ارز حقیقی و کاهش ماند ۀ به افزایش ماند ریکاردوییخانوارهای 
کار و تولید   ۀگذاری، افزایش سران سرمایه افزایش ، افزایش تقاضا برای کالای داخلی، به کاهش واردات ارز ضمن

افزایش نرخ ارز حقیقی )که به علت افزایش نرخ ارز اسمی و  ، سو در بلندمدت، از یک  انجامد.ملی در بلندمدت می
کاهش تقاضای واردات به افزایش ذخایر ارزی منجر   ، و از سوی دیگر  ؛افزایش شکاف تورم داخلی از خارجی است(

و کاهش نرخ ارز حقیقی تواند با فروش ارز در بازار به کاهش نرخ ارز اسمی و تورم زی میشود و بانک مرکمی
 انجامد.ار بانک مرکزی، بهبود انتظارات و افزایش مصرف کل میبکمک کند و درنهایت به افزایش اعت

ع، اثرگذاری ، بانک مرکزی با واکنش سری 3در صورت وقوع هرگونه شوک در بخش پولی و ارزی، در الگوی حالت 
باشد نسبت به الگوی بهینۀ رمزی  که بانک مرکزی متعهد به سیاست  در حالتی برد.  شوک بر متغیرهای کلان را از بین می

هم کارایی  ؛دهد دهد. این وضعیت نشان می فصل زودتر رخ می 32مدت پایه، بهبود و ثبات شرایط در بخش حقیقی به 
 مراتب از الگوی حالت پایه بیشتر است.به بهینۀ رمزی پولی و هم کنترل انتظارات در سیاست پولی  سیاست

 گیریهنتیج. 6
و نظام ارزی بهینۀ رمزی  های اقتصاد نفتی ایران، سیاست پولی  شده است با توجه به ویژگی در پژوهش حاضر سعی

های اسمی )در دستمزد  ، چسبندگیریکاردوییو غیر ریکاردوییو خانوارهای متناسب با آن انتخاب شود. در این الگ
های ارزی گذاری( و چسبندگی حقیقی )در مصرف(، کالای عمومی، تفکیک صادرات نفتی و غیرنفتی، نظامو قیمت

های مختلف بانک مرکزی در بخش حقیقی و پولی گذاری هدفشده و ثابت( و تلف )شناور، شناور مدیریت خم
نسبت به حالت جاری سیاست پولی  بهینۀ رمزی سیاست  پیامدهای اجرایچنین هم  ؛موردتوجه قرار گرفته است

  ۀشوک افزایش تورم خارجی، شوک افزایش عرض کاهش قیمت نفت آثار شوک کشور مورد بررسی قرار گرفت و 
بررسی  بهینۀ رمزی تحت الگوی پایه و سیاست پولی پول و شوک افزایش رشد نرخ ارز اسمی بر متغیرهای کلان 

 . شد

  گذاری هدف های مختلف های مختلف ارزی و سیاستبانک مرکزی از بین نظام ، دهد که اولًانتایج نشان می
)تولید، تورم، نرخ ارز اسمی، نرخ ارز حقیقی، و ترکیبی(، باید نظام ارزی شناور مدیریت شده و سیاست پولی  

مراتب کمتری نسبت هرچند نظام ارز ثابت مقدار تابع زیان به  ؛تولید را مورد انتخاب و به آن پایبند باشد  گذاریهدف 
بهینۀ تعهد بانک مرکزی به سیاست    ، صاد، قابلیت اجرا ندارد. ثانیاًولی به علت ناپایدار کردن اقت   ، به سایر حالات دارد

های پولی و ارزی شوک  شود که بخش پولی و حقیقی اقتصاد در قبالباعث می در مقایسه با الگوی پایهرمزی 
های خارجی به قیمت بانک مرکزی در قبال شوک  چنینهم  ؛ بیشتری داشته باشدمراتب نوسان کمتر و ثبات به
 . دهدمیبخش حقیقی اقتصاد  ثبات بیشتری را بهثباتی بیشتر در متغیرهای پولی، سان و بی نو

ها با انواع مالیات و ارزی ۀ های تجاری، بورس، صندوق ذخیرشود که بانک های آتی توصیه میبرای پژوهش 
 گذاریهدفعلاوه بر پیشنهاد اتخاذ سیاست    چنینهم   ؛تر باشد نرخ متغیر به الگو افزوده گردد تا نتایج پژوهش جامع

پذیری بالای خانوارهای با توجه به آسیب که  شود  پیشنهاد میگذاران مالی  گذاران پولی، به سیاستتولید به سیاست 
های مالی لازم و معطوف به این خانوارها، های مختلف، دولت با استفاده از سیاستدر قبال شوک  ریکاردوییغیر

 ها را تا حدی جبران نماید. آن  ۀرفاه ازدست رفت
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بهینــۀ  پولــی  سیاســت  همــکاران:  و  خسروسرشــکی 
رمــزی و نظــام ارزی در قالــب الگــوی DSGE  متناســب...

در نظام شناور   3که انتخاب سیاست پولی رمزی پیشنهادی حالت    شودپرداخته میحال به بررسی این موضوع  
گذاری  رمزی، بر هدف  ۀکه سیاست پولی بهینبا توجه به این  شده، چه مزایایی نسبت به الگوی پایه دارد.مدیریت 

 3حالت ها در الگوی پیشنهادی العمل تولید به شوک رود که نوسانات عکس کلی انتظار میطوربهتولید تأکید دارد، 
العمل آنی تولید  کنید نمودارهای عکس می  مشاهده   ، 3در پیوست  طورکه  همان   ؛نسبت به الگوی پایه کمتر شده باشد

 مؤید این موضوع است.

نسبت به   3در صورت وقوع شوک کاهش قیمت نفت، مصرف و تولید )بخش حقیقی اقتصاد( در الگوی حالت 
خواهند دید که این وضعیت به قیمت بدتر شدن وضعیت تورم و رشد نرخ ارز  مراتب آسیب کمتری الگوی پایه به 

عبارتی بانک مرکزی با توجه به کاهش ذخایر ارزی، اقدام به خرید ارز در بازار و  به  ؛باشد)بخش پولی اقتصاد( می
قی، کاهش واردات،  نماید. افزایش نرخ ارز و به تبع آن افزایش تورم به افزایش نرخ ارز حقیافزایش نرخ ارز می

داری نرخ ارز حقیقی به افزایش نگه شود. افزایش افزایش صادرات و درنهایت بهبود تراز تجاری و تولید منجر می
کند در این قسمت نیز سعی می ریکاردوییانجامد. خانوار غیرحقیقی ارز خارجی و کاهش مصرف جامعه می ۀ ماند

افزایش ساعات  فته را جبران کند و هم به علت کاهش مصرف و هم  ساعات کاری خود درآمد از دست ربا افزایش  
ارز بیشتر داری کند با انتقال مصرف به آینده و نگهسعی می ریکاردویی دهد. ولی خانوار رفاه از دست می کاری

با بهینه کردن  ریکاردوییبرخی از خانوارهای  چنینهم  ؛جبران نمایدحدی  تامطلوبیت از دست رفته را خارجی، 
تنها امکان تعدیل   ریکاردوییکه خانوار غیر درحالی ؛دستمزد خود، امکان کاهش اثر تورم بر بودجه خود را دارند

  گیرد.قبل را دارد و ازنظر مصرف در مضیقه قرار می ۀ دستمزد خود با تورم دور

  ؛ شودقیمت کالای وارداتی می  ایشافز  کانالباعث افزایش قیمت تورم از    ، 3حالت  در الگوی  شوک تورم خارجی  
دهد که به کاهش نرخ ارز اسمی ارز را در بازار افزایش می ۀبانک مرکزی برای مهار وضعیت تورم، عرض ، رواز این 

یابد و به  کاهش میذخایر ارزی برای ایجاد آن دهد و مدت رخ میشود. این کاهش نرخ ارز در کوتاه منتهی می
وجود آمده در مدیریت وضعیت ارز، با توجه به نااطمینانی به زند. عیت ارز در بازار دامن میافزایش نااطمینانی از وض

افزایش نرخ  . آورندمیحقیقی پول داخلی روی  ۀ ارز حقیقی و کاهش ماند ۀ به افزایش ماند ریکاردوییخانوارهای 
کار و تولید   ۀگذاری، افزایش سران سرمایه افزایش ، افزایش تقاضا برای کالای داخلی، به کاهش واردات ارز ضمن

افزایش نرخ ارز حقیقی )که به علت افزایش نرخ ارز اسمی و  ، سو در بلندمدت، از یک  انجامد.ملی در بلندمدت می
کاهش تقاضای واردات به افزایش ذخایر ارزی منجر   ، و از سوی دیگر  ؛افزایش شکاف تورم داخلی از خارجی است(

و کاهش نرخ ارز حقیقی تواند با فروش ارز در بازار به کاهش نرخ ارز اسمی و تورم زی میشود و بانک مرکمی
 انجامد.ار بانک مرکزی، بهبود انتظارات و افزایش مصرف کل میبکمک کند و درنهایت به افزایش اعت

ع، اثرگذاری ، بانک مرکزی با واکنش سری 3در صورت وقوع هرگونه شوک در بخش پولی و ارزی، در الگوی حالت 
باشد نسبت به الگوی بهینۀ رمزی  که بانک مرکزی متعهد به سیاست  در حالتی برد.  شوک بر متغیرهای کلان را از بین می

هم کارایی  ؛دهد دهد. این وضعیت نشان می فصل زودتر رخ می 32مدت پایه، بهبود و ثبات شرایط در بخش حقیقی به 
 مراتب از الگوی حالت پایه بیشتر است.به بهینۀ رمزی پولی و هم کنترل انتظارات در سیاست پولی  سیاست

 گیریهنتیج. 6
و نظام ارزی بهینۀ رمزی  های اقتصاد نفتی ایران، سیاست پولی  شده است با توجه به ویژگی در پژوهش حاضر سعی

های اسمی )در دستمزد  ، چسبندگیریکاردوییو غیر ریکاردوییو خانوارهای متناسب با آن انتخاب شود. در این الگ
های ارزی گذاری( و چسبندگی حقیقی )در مصرف(، کالای عمومی، تفکیک صادرات نفتی و غیرنفتی، نظامو قیمت

های مختلف بانک مرکزی در بخش حقیقی و پولی گذاری هدفشده و ثابت( و تلف )شناور، شناور مدیریت خم
نسبت به حالت جاری سیاست پولی  بهینۀ رمزی سیاست  پیامدهای اجرایچنین هم  ؛موردتوجه قرار گرفته است

  ۀشوک افزایش تورم خارجی، شوک افزایش عرض کاهش قیمت نفت آثار شوک کشور مورد بررسی قرار گرفت و 
بررسی  بهینۀ رمزی تحت الگوی پایه و سیاست پولی پول و شوک افزایش رشد نرخ ارز اسمی بر متغیرهای کلان 

 . شد

  گذاری هدف های مختلف های مختلف ارزی و سیاستبانک مرکزی از بین نظام ، دهد که اولًانتایج نشان می
)تولید، تورم، نرخ ارز اسمی، نرخ ارز حقیقی، و ترکیبی(، باید نظام ارزی شناور مدیریت شده و سیاست پولی  

مراتب کمتری نسبت هرچند نظام ارز ثابت مقدار تابع زیان به  ؛تولید را مورد انتخاب و به آن پایبند باشد  گذاریهدف 
بهینۀ تعهد بانک مرکزی به سیاست    ، صاد، قابلیت اجرا ندارد. ثانیاًولی به علت ناپایدار کردن اقت   ، به سایر حالات دارد

های پولی و ارزی شوک  شود که بخش پولی و حقیقی اقتصاد در قبالباعث می در مقایسه با الگوی پایهرمزی 
های خارجی به قیمت بانک مرکزی در قبال شوک  چنینهم  ؛ بیشتری داشته باشدمراتب نوسان کمتر و ثبات به
 . دهدمیبخش حقیقی اقتصاد  ثبات بیشتری را بهثباتی بیشتر در متغیرهای پولی، سان و بی نو

ها با انواع مالیات و ارزی ۀ های تجاری، بورس، صندوق ذخیرشود که بانک های آتی توصیه میبرای پژوهش 
 گذاریهدفعلاوه بر پیشنهاد اتخاذ سیاست    چنینهم   ؛تر باشد نرخ متغیر به الگو افزوده گردد تا نتایج پژوهش جامع

پذیری بالای خانوارهای با توجه به آسیب که  شود  پیشنهاد میگذاران مالی  گذاران پولی، به سیاستتولید به سیاست 
های مالی لازم و معطوف به این خانوارها، های مختلف، دولت با استفاده از سیاستدر قبال شوک  ریکاردوییغیر

 ها را تا حدی جبران نماید. آن  ۀرفاه ازدست رفت
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های بررسی اثر تکانه«(. 1395) ، فروشانی، ناصرو شاهنوشی  ؛توکلیان، حسین ؛قربانی، محمد ؛پرمه، زورار -
. فصلنامه »اقتصادی بر متغیرهای کلان بخش کشاورزی با استفاده از مدل تعادل عمومی پویای تصادفی
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 سسه توسعه و تحقیقات اقتصادی دانشگاه تهران.ؤ . طرح تحقیقاتی مهای تجاریبینی سیکلگذاری و پیش سیاست 
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