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  ۱۳۹۵تابستان ، ۲۸شماره ، نهمسال 
 ۲۷۶-۲۵۱صفحات 

صلاحدیدی  های سیاستانتظارات ناشی از اعمال  تله
  در ایرانمالی  سلطهپولی با تأکید بر 
  †حسین مرزبان  *علی حسین صمدی
  ‡سکینه اوجی مهر

  ۱۵/۱۰/۱۳۹۵: رشیپذ خیارت  ۲۲/۱۲/۱۳۹۴ :افتیدر خیتار

  §چکیده
 تله گیری شکل نحوه یخرد، به بررس یهپا یتعادل عموم یالگو یکحاضر با استفاده از  مطالعه

 یجپرداخته است. نتا یمال سلطه یطدر شرا یپول یدیصلاحد های سیاست از یانتظارات ناش
برابر نرخ  ۲٫۵حدوداً  یطشرا یندر ا ی، نرخ بهره تعادلدهد میالگو نشان  مقداردهیحاصل از 

که  دهد مینشان  یجهنت ین. اباشد میمستقل  یپول یاستبه دست آمده با فرض س یتعادل بهره
 تواند می دولت، بودجهبا هدف تحقق  یدیصلاحد یپول یاستاز س گیری بهره یزان،تا چه م

در  یدارپا یتورم های تلهداده و  یشرا افزا یو به تبع آن نرخ تورم تعادل یتعادل بهرهنرخ 
 یراناقتصاد ا های دادهالگو با استفاده از  مقداردهی. لازم به ذکر است که یرداقتصاد شکل گ

درصد به تعادل  ۱۲ بهرهدر نرخ  یراناز آن است که اقتصاد ا یحاک تایجانجام شده است. ن یزن
از  یشترتورم ب یجاددرصد، منفعت ا ۱۲کمتر از  بهره یردر مقاد یگر،. به عبارت درسد می
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دکتری خانم سکینه اوجی مهر به راهنمایی جناب آقای دکتر علی حسین رساله این مقاله برگرفته از بخشی از 
 .باشد یمدی صم
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۵۲

  مقدمه ۱
) و بارو و ۱۹۷۷کیدلند و پریسکات ( مطالعهبحث ناسازگاری زمانی سیاست پولی، با 

اصلی در این مطالعات این است که محصول به طور  یدها) شروع شد. ۱۹۸۳گوردون (
 گیری شکلکه منجر به  ۱صلاحدیدی های سیاستبا اعمال  توان میناکارایی، کم است اما 

، آن را افزایش داد. در مقابل منافع حاصل از تورم غافلگیرانه، شوند میتورم غافلگیرانه 
  . ۲شود میقداری اریب تورمی مشاهده تورمی نیز وجود دارد. بنابراین در تعادل، م های هزینه

اخیر، برخی مطالعات با تمرکز بر مدیریت انتظارات، معتقد به وجود  های سالدر 
صلاحدیدی هستند. این مطالعات  های سیاستناشی از  ۳انتظارات تلهچندگانه و  های تعادل
مدیریت  ، قادر بهکند میبه صورت صلاحدیدی عمل  گذار سیاستکه وقتی  اند دادهنشان 

آن را شکل دهد، هر چند دلخواه  تواند می. در نتیجه، بخش خصوصی باشد میانتظارات ن
را  گذار سیاستکه  کنند مینباشد. بدین ترتیب عاملان خصوصی به روشی عمل  گذار سیاست

. این تله زمانی بسته اندازد میدر اجرای سیاستی که مطابق با آن انتظارات باشد، به تله 
بدون هیچ دستاوردی،  کند میکه سیاستی که این انتظارات ناخوشایند را تقویت  شود می

). این مطالعات، با تکیه بر بحث ناسازگاری زمانی ۳؛ ۲۰۱۳، ٤دنیس(هزینه بر باشد 
 های تعادلانتظارات و  تلهمالی معین، به بررسی  قاعدهسیاست پولی و با فرض وجود 

  .اند پرداختهچندگانه 
) این امکان وجود دارد ۲۰۰۳( ٥) و البانسی، چری و کیرستیانو۱۹۹۹نت (از نظر سارج

انتظاراتی تورم بالا  تلهکشور آمریکا و دیگر کشورهای صنعتی، یک  ۱۹۷۰سال  که تورم
در این کشورها به صورت اساسی تغییر  گذاری سیاستباشد. همچنین از آنجا که نهادهای 

  وجود دارد. ای تلهدر چنین  نکرده است، باز هم احتمال گرفتار شدن

                                                                                                                                
1 Discretionary Policy 

پـولی و منحنـی فیلیـپس  گذار اسـتیسدو مربوط بـه  درجهاین ایده، شامل یک تابع هدف  رندهیدربرگالگوهای  ۲
. در چنین الگویی، در صورت نبود اثـر آبـروو راهبردهـای دهد یمسنتی است که محدودیت طرف عرضه را نشان 

 .داردفقط یک تعادل صلاحدیدی وجود  آنی
 .باشند یمانتظارات معادل  یها تلهچندگانه و  یها تعادلدر این مطالعات، مفهوم  ۳

4 Dennis 
5 Albanesi, Chari & Christiano  
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  ۲۵۳ ...  بر سلطه یدبا تأک یپول یدیصلاحد یها یاستاز اعمال س یانتظارات ناش  تله 

 

نظری برای پایداری تورم،  پایهانتظارات یک  تله) نیز معتقد است که ۲۰۰۸( ۱آرمنتر
انتظارات در یک اقتصاد، بیانگر وجود تورم  تلهگفت، وجود  توان می. بنابراین کند می ارائه

طهرانچیان، جعفری )، ۱۳۸۸. مطالعاتی مانند مرزبان و نجاتی (باشد میپایدار در آن اقتصاد 
) و صمدی و ۱۳۹۲)، جعفری صمیمی و بالونژاد نوری (۱۳۹۲صمیمی و بالونژاد نوری (

، بنابراین احتمال اند کرده) وجود پایداری تورم را در اقتصاد ایران تأیید ۱۳۹۴اوجی مهر (
صلاحدیدی وجود دارد.  های سیاستبه دلیل اعمال  انتظارات در اقتصاد ایران وجود تله

 مطالعهکمتر مورد توجه محققان داخلی بوده است و  مسئلهاین این در حالی است که 
  داخلی مرتبط با آن یافت نشده است. 

پولی و مالی در  های سیاستبنابراین الگوسازی و تجزیه و تحلیل ناسازگاری زمانی 
های چندگانه،  انتظارات و تعادل تله گیری شکلاقتصاد ایران به منظور بررسی چگونگی 

  .رسد میضروری به نظر 
، به توسعه درحاللازم به ذکر است که در اقتصاد ایران نیز همچون بسیاری از کشورهای 

به  باشد میسیاست مالی  سلطهدلیل عدم استقلال بانک مرکزی، سیاست پولی تحت 
. بنابراین برد میبودجه بهره عبارت دیگر، دولت از ابزارهای پولی در راستای تحقق اهداف 

و  )۲۰۰۳حاضر، ابتدا تلاش خواهد شد تا با بسط الگوی البانسی و همکاران ( مطالعهدر 
انتظارات بررسی شده و سپس با مقداردهی  تلهوجود اضافه کردن شرط سلطه مالی به الگو، 

   روابط حاصله، میزان نرخ بهره در نقاط تعادلی محاسبه شود.
تجربی  سابقهه صورت زیر ساماندهی شده است. در بخش دوم، به حاضر ب مطالعه

پژوهش پرداخته شده است. بخش سوم به برخی ملاحظات نظری اختصاص یافته است. 
چهارم و پنجم آمده است. در بخش ششم،  های بخشساختار الگو و حل آن به ترتیب در 

  ه است.شد ارائه گیری نتیجهالگو صورت گرفته و در پایان  مقداردهی

 تجربی پژوهش سابقه ۲
) برای نخستین بار به بررسی ناسازگاری ۱۹۹۸( ۲پس از آن که چری، کیرستیانو و ایچنبائوم

انتظارات، در قالب تعادل مارکوف، پرداختند،  تلهچندگانه و  های تعادلزمانی سیاست پولی، 

                                                                                                                                
1.Armenter 
2 Chari, Christiano & Eichenbaum 
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۵۴
 چندگانه های تعادلتا به پیروی از وی، به محاسبه  اند کردهمحققان دیگری نیز تلاش 

  .۱البته به صورت مجزا) بپردازند(مارکوف در ناسازگاری زمانی سیاست پولی و مالی 
چندگانگی تعادل در چارچوب راهبردهای مارکوف،  ینهزمسایر مطالعات انجام شده در 

. باشد می)، ۲۰۰۴( ۲) و کینگ و ولمن۲۰۰۳البانسی و همکاران ( مطالعهدو  پایهمعمولاً بر 
  چندگانه، متفاوت است.  های تعادلین مطالعات، سازوکار در ا

الگوی طراحی شده توسط البانسی و همکاران، با تعدیلاتی مبنای کار محققانی چون 
  . ٤)، قرار گرفت۲۰۰۸) و آرمنتر (۲۰۰۸( ۳آرمنتر و بودنشتاین

) نیز به نقد ۲۰۱۱( ۷) و دوستی و هورنشتاین۲۰۱۱( ٦)، زندوق و ولمن۲۰۰۸( ٥سی یو
  . ۸اند پرداختهکینگ و ولمن  مطالعه

تمامی مطالعات ذکر شده تاکنون، در الگوی خود فقط سیاست پولی صلاحدیدی را در 
سیاست مالی  ینهزم. این در حالی است که از بین مطالعات انجام شده در اند گرفتهنظر 

 های تعادلتا  اند کردهش ، تلا)۲۰۱۲( ۹اورتیگورا، پیرا و پیچلر مطالعهصلاحدیدی، تنها 
                                                                                                                                

)، با وجود اینکه از فرض وجود رقابت انحصاری در تولید کالای واسطه استفاده ۱۹۹۸چری و همکاران ( ۱
. این محققان، دولت را فقط مسئول سیاست پولی اند نکرده، اما از الگوهای چسبندگی قیمت استفاده اند کرده

حظات شهرت و . در این مطالعه، چندگانگی تعادل از ملااند نگرفتهدانسته و مالیات و مخارج دولت را در نظر 
  آبرو، استخراج شده است.

2 King & Wolman 
3 Armenter & Bodenstein 

امــا ایــن  انــد گرفته)، نیــز فــروض رقابــت انحصــاری و چســبندگی قیمــت را در نظــر ۲۰۰۸آرمنتــر و بودنشــتاین ( ٤
) بیشتر به بحـث ۲۰۰۸اما، آرمنتر ( اند. بردهکالای واسطه، را بکار  یدکنندهتولمحققان، سه نوع مختلف از بنگاه 

خود مطرح نکرده  مقالهچندگانه پرداخته است. وی الگوی جدیدی را در  یها تعادلنظری در مورد شرایط ایجاد 
) پرداخته است. علاوه بر این، بخش تجربی مقاله که در رابطـه ۲۰۰۳بلکه به بررسی الگوی البانسی و همکاران (
 انتظارات را روشن نکرده است. تلهداری تورم و با پایداری تورم است، به خوبی ارتباط پای

5 Siu 
6 Zandweghe & Wolman 
7 Dotsey & Hornstein 

تا با تغییر فروض الگوی کینگ و ولمن، استحکام نتایج ایشان را بررسی کنند. سی  اند کردهاین محققان تلاش  ۸
قیمــت چسـبنده، تعــادل  یهـا بنگاهدرجــه چسـبندگی  یـیزا برون) نشـان داده اســت کـه بـا لغــو فـرض ۲۰۰۸یـو (

)، با جایگزین کردن الگوی چسبندگی قیمت کالوو بجـای ۲۰۱۱ایجاد خواهد شد. زندوق و ولمن ( فرد منحصربه
با لغو فرض استفاده از ابزار حجم پولی و جایگزین کردن ابزار نرخ بهره، به  )۲۰۱۱( تیلور و دوستی و هورنشتاین

 .اند یدهرس فرد منحصربهتعادل 
9 Ortigueira, Pereira & Pichler 
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ناشی از سیاست مالی صلاحدیدی را با توجه به انتظارات، استخراج کنند. نیمان  چندگانه
پولی و مالی را در قالب تعادل مارکوف  های سیاست) نیز با وجود اینکه بر هم کنش ۲۰۰۸(

  نکرده است. چندگانه  های تعادلانتظارات و  تلهبه  ای اشارهدر نظر گرفته است اما هیچ 
 های سیاستناشی از  چندگانه های تعادل زمینهبنابراین بررسی مطالعات انجام شده در 

مجزا) صورت گرفته و خلأ  طور به(سیاست پولی یا مالی  زمینهصلاحدیدی فقط در 
از این رو  هر دو سیاست را در نظر بگیرد کاملاً مشهود است. زمان هممطالعاتی الگویی که 

از جمله  توسعه درحالحاضر تلاش شده است تا با توجه به ساختار کشورهای  مطالعهدر 
 مالی، بررسی شود. سلطهایران، ناسازگاری زمانی سیاست پولی با مد نظر قرار دادن 

  : راهبرد مارکوف و تعادل کامل مارکوفها بازینظریه  ۳
رفتار متقابل بخش  به تحلیل ها بازی نظریهپس از آن که بارو و گوردون با استفاده از 

خصوصی و بانک مرکزی پرداختند، این ابزار، کاربرد چشمگیری در مطالعات ناسازگاری 
الگوهای ناسازگاری زمانی پایه خرد نیز که در فضای تعادل عمومی . زمانی داشته است

 . با این تفاوت که در این الگوها با معرفیاند گرفتهنیز از این ابزار بهره  اند شدهطراحی 
متغیرهای وضعیت وابسته به پاداش، از راهبردهای مارکوف استفاده شده و بجای تعادل 

. در ادامه راهبرد مارکوف و تعادل مارکوف به اختصار اند بردهنش از تعادل مارکوف نام 
   .اند شدهمعرفی 

 ای دورهراهبردی در اقتصاد و سایر علوم اجتماعی، ذاتاً بین  های پدیدهبیشتر مطالعات 
پویا، معمولاً  های کنشبر هم  مطالعههستند و نیاز به فرمول سازی پویا دارند. محققان در 

مرتبط با  یا ۲، وابسته به وضعیت۱که راهبرد مارکوفی اند شدهبر گروهی از راهبردها متمرکز 
  .شوند مینامیده  ۳پاداش

                                                                                                                                
1 Markovian Strategies 
2 State-Contingent 
3 Payoff-Relevant 
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۵۶
متغیرها، نه کوچکی از  مجموعهدر راهبردهای مارکوفی، رفتارها در هر دوره فقط به 

  . ۱بازی، وابسته هستند تاریخچهتمام 
) ۲۰۰۱( ۲راهبرد مارکوف و تعادل مارکوف کامل، اولین بار توسط مسکین و تایرول

یی با اعمال قابل مشاهده، تعریف شده است. تعادل کامل مارکوف، ها بازیبرای 
مختلط برای هر بازیکن است، بدین صورت که؛ اولاً، راهبردهای  راهبردهایاز  ای مجموعه

هستند، یعنی تصمیمات عامل، فقط تابعی از وضعیت  ۳دارای ویژگی مارکوف، بدون حافظه
. ثانیاً، وضعیت، شوند میمارکوف، نامیده  العمل عکس. این راهبردها، تابع باشد میجاری 

کدگذاری کند. در متون ناسازگاری زمانی، تعادل اطلاعات مرتبط با پاداش را  تواند میفقط 
بخش خصوصی که در آن، سیاست نیز به طور بهینه تنظیم شده باشد، تعادل مارکوف 

  . شود مینامیده 

                                                                                                                                
iام، (iبرای مثال، یک بازی پویا را در نظر بگیرید که در آن، در هر دوره، پاداش بازیکن  ۱

t فقط وابسته به (
. به عبارت دیگر، باشد یم)، t) و وضعیت جاری سیستم، (taبازیکنان در آن دوره (برداری از اعمال 
به صورت توان یمام را iپاداش بازیکن tt

i
t

i
t ag  , .نوشت  

iام (iعلاوه بر این، فرض کنید اعمال ممکن بازیکن
tAفقط وابسته به ،(t است وt  دورهبا عمل ) گذشته

1ta 1فرد ( گذشته دوره) و وضعیتt شده. ضمن اینکه هر بازیکن، مجموع تنزیل شود یم)، تعیین 
  .کند یره را بیشینه مهر دو یها پاداش

 سیستم است: های یتوضعاز اعمال گذشته و  یا دنباله) thبازی ( یخچهتار، t دورهدر 
    ttt aah  ,,...,, 121   

اثر دارد،  tی دورهام در iاعمال بازیکن مجموعهبازی که به طور مستقیم بر پاداش و  یخچهتاراما تنها بخشی از 
t دوره. بنابراین یک راهبرد مارکوف در این الگو، عمل باشد یم t بازیکنiام را فقط تابعی از وضعیتt  و نه

  .سازد یم thی یخچهتارکل 
 یها تیوضع مجموعهمشخص شد. لازم به ذکر است که  یخوب بهتعریف یک راهبرد مارکوف  نحوهدر این مثال، 

. این در حـالی اسـت کـه در یـک بـازی پویـای اختیـاری، شوند یمتعیین  زا برون، به صورت وابسته به پاداش 
استخراج شـوند. در متـون مـارکوف، ایـن  ها تیوضع مجموعهد راهبردهای مارکوف، ابتدا باید برای بحث در مور

  .شود یمنظری انجام  پشتوانهعمل بدون 
2.Maskin & Tirole 
3.Memoryless 
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  ۲۵۷ ...  بر سلطه یدبا تأک یپول یدیصلاحد یها یاستاز اعمال س یانتظارات ناش  تله 

 

  انتظارات تله ۴
دفاعی مردم برای محافظت از خود در برابر تورم  العمل عکسانتظارات،  تلهنیروی اصلی در 

پولی خیرخواه، کاهش داده و  مسئولتورمی را برای  های ههزین، ها العمل عکساست. این 
 های تعادلانتظارات یا  تله. در نتیجه، کند میوی را تحریک به اعمال سطح انتظاری تورم 

است و  فرد منحصربه. این در حالی است که در حالت تعهد، تعادل گیرد میچندگانه شکل 
)، ۲۰۰۰( ۱آندولفاتو). ۲۰۰۳همکاران، البانسی و (ست نرخ تورم به طور متوسط، پایین ا

بازیکنان، بانک که در آن،  انتظارات را در یک بازی ساده نمایش داده است تلهاصلی  ایده
انجام دهد؛  تواند میمرکزی و خانوارها هستند. بانک مرکزی، فقط یکی از این دو عمل را 

. به همین ترتیب، خانوارها نیز دو راهبرد hیا انتخاب تورم بالا lانتخاب تورم پایین
ند انتظار تورم پایین یا انتظار تورم بالا داشته باشند. پاداش هر بازیکن توان می ها آندارند؛ 

اگر خانوارها به  نیست بلکه به عمل سایر بازیکنان نیز بسته است. ها آنفقط تابعی از عمل 
زیادی  انگیزهکرده و  بینی پیشهر دلیلی انتظار تورم بالا داشته باشند، بانک مرکزی آن را 

 ۲برای محقق کردن آن خواهد داشت، در غیر اینصورت، بازی دچار شکست هماهنگی
اما اگر بانک مرکزی تصمیم به ایجاد تورم بالا بگیرد، از آن جا که خانوارها در  .شود می

محقق  خود خودبه ها آناملاً عقلایی هستند، انتظارات تورمی انتظارات ک یده شکل
آمریکا، از این نوع نامعینی بهره  ۱۹۷۰ دهه. محققان برای توضیح تورم بزرگ ۳شود می

  ).۳۹۵-۳۹۷؛ ۲۰۰۰، ٤کریستیانو و گاست( اند گرفته

                                                                                                                                
1.Andolfatto 
2 Coordination Failure 

پس عرضه  دهند یمپاسخ  مسئلهدر این بازی، اگر مردم انتظار تورم بالا داشته باشند با افزایش تولید به این  ۳
تورم بالا (. حال اگر بانک مرکزی با اعمال سیاست انبساطی، تقاضا را نیز تحریک کند باید یمدر اقتصاد افزایش 

رم بالا شکل خواهد گرفت در حقیقت سود نهایی برابر را ایجاد کند)، هر دو طرف متضرر نخواهند شد و تعادل تو
نیز تورم کم  گذار یاستسمردم انتظار تورم کم داشته باشند و  با منفعت نهایی است. این مورد در حالتی که

با  گذار یاستس. در حالتی که مردم انتظار تورم بالا داشته باشند اما شود یماعمال کند، به همین ترتیب توجیه 
. این کنند یمیاست انقباضی، تورم کم ایجاد کند، به دلیل فزونی عرضه بر تقاضا، هر دو طرف ضرر اعمال س
تورم بالا اعمال کند نیز به همین ترتیب  گذار یاستسدر حالتی که مردم انتظار تورم کم داشته باشند اما  مسئله

  قابل توجیه است.
4 Christiano & Gust 
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۵۸
) معتقد است دو فرض اصلی در مطالعات تعادل عمومی ناسازگاری ۲۰۰۸سی یو (

. این دو فرض شود میانتظارات  تلهچندگانه و  های تعادل گیری شکلزمانی، منجر به 
  عبارتند از:

 گذار سیاستنبود تعهد  
 رقابت انحصاری های بنگاهچسبندگی  درجهبودن  زا برون 

 انگیزهذار، قیمت خود را تنظیم کرد، در چنین شرایطی، پس از آن که بنگاه قیمت گ
قیمت  های بنگاه. زیرا محصول گیرد میایجاد تورم غافلگیرانه برای مسئول پولی، شکل 

محصول را تحریک  تواند می یرمنتظرهغتقاضا هستند، تورم  های کننده یینتعچسبنده، 
آشکار شده تورم  های هزینهکرده و اختلالات رقابت انحصاری را کاهش دهد. از طرفی، 

  تا مسئول پولی، تورم مثبت ایجاد کند.  شود میباعث 
را در تنظیم قیمت خود، لحاظ  مسئله، این نگر یندهآ های بنگاهدر چنین اقتصادی، 

. بدین صورت که اگر بنگاه، انتظار قیمت کم داشته باشد، قیمت خود را بر اساس کنند می
. کند میو اگر انتظار افزایش قیمت داشته باشد، قیمت خود را بالا انتخاب  کند میآن تعیین 

مسئول پولی غیر متعهد نیز برای سازگاری با شرایط، انتظارات بخش خصوصی را محقق 
  . ۱شود میچندگانه  های تعادل گیری شکلمنجر به  مسئله. این کند می

                                                                                                                                
قیمت  ) بنگاه۱( کالای واسطه، شامل یدکنندهتول)، با در نظر گرفتن سه نوع بنگاه ۲۰۰۸آرمنتر و بودنشتاین ( ۱

منعطف بدون محدودیت مالی،  -بنگاه قیمت) ۳( منعطف دارای محدودیت مالی و -یمتبنگاه ق )۲( ،چسبنده
ت نشان . این محققان در حقیقاند دادهچندگانه تحت سیاست پولی صلاحدیدی را توضیح  یها تعادل یریگ شکل
تورم تعادلی بالا  یریگ شکلانتظارات ناشی از انتظارات تورمی بالا، منجر به  تلهکه تحت چه سازوکاری،  اند داده

  .شود یمدر کنار تورم تعادلی پایین، 
. هاست بنگاهانتظارات، ناشی از تأثیر ناهمگون انتظارات تورمی بر سطوح محصول انواع  تلهاز نظر این محققان، 

رفاهی تورم،  های ینههزقیمت چسبنده است اما  یها بنگاهنشده برخاسته از  بینی یشپمنفعت حاصل از تورم 
 بینی یشپقیمت چسبنده، با افزایش تورم  یها بنگاه. در باشد یمدارای محدودیت مالی  یها بنگاهمربوط به 

پول نیز زیاد شده و  ینههزنشده،  بینی یشپ ، این در حالی است که با افزایش تورمشود یمشده، تولید نیز زیاد 
  . باید یمدارای محدودیت مالی، کاهش  یها بنگاهدر  یور بهره

با  یکند بهدارای محدودیت مالی،  یها بنگاهقیمت چسبنده و  یها بنگاهدر یک تورم تعادلی پایین، تولید 
تقال اختلالات از بنگاه قیمت چسبنده به . در این شرایط، انشود یملال ترقابت انحصاری، دچار اخ گذاری یمتق

مشابهی از کارایی قرار  فاصلهبنگاه دارای محدودیت مالی، دستاورد رفاهی بسیار کمی دارد. زیرا هر دو بنگاه در 
  لال کوچک است. تاخ ینههزدارند. بنابراین تعادل در سطح کمی از تورم، شکل خواهد گرفت، جایی که 

← 

۱(
۲(
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 ساختار الگو ۵
پایه در تحقیق حاضر مورد استفاده  مطالعهعنوان  ) به۲۰۰۳البانسی و همکاران ( مطالعه

) با مستقل در نظر گرفتن ۲۰۰۳لازم به ذکر است که البانسی و همکاران ( قرار گرفته است.
. این اند کردهمستقل، الگوی خود را طراحی و حل  گذار سیاستمسئول پولی به عنوان یک 

سیاست پولی در  ها آنکه در  عهتوس درحالدر حالی است که الگوی مذکور برای کشورهای 
  خدمت سیاست مالی دولت است باید تعدیل شود. 

حاضر، تعدیلاتی را به شرح زیر در الگوی البانسی و همکاران انجام داده  مطالعهبنابراین 
  :شود میحاضر محسوب  مقالهاست که از دستاوردهای نظری 

به عنوان یکی از  الضرب حقز ا گیری بهره، توسعه درحالاقتصادهای  های یژگیویکی از 
منابع مهم تأمین مالی است. لذا در الگوی حاضر از این متغیر به عنوان متغیری که 

تعادل اثر دارد، استفاده شده  گیری شکلوضعیت اقتصاد است و همچنین بر  دهنده نشان
 است.

به جای بانک مرکزی، دولت در نظر  گذار سیاستبه دلیل سلطه مالی در این اقتصادها، 
 .۱پردازد یمخود، به بهینه یابی  بودجهگرفته شده که با توجه به قید 

حاضر این است که با وجود حضور دولت به جای بانک  مطالعهاهمیت در  حائز نکته
 های دوره. در حقیقت، به این دلیل که شود میمرکزی، از ابزار مالی در این مطالعه استفاده ن

                                                                                                                                
→  

شرایطی، هرگونه انبساط محصول بنگاه قیمت چسبنده با زیان محصول بنگاه دارای  ، در چنینتر سادهبه بیان 
. بنابراین مسئول پولی، دستاورد کمی از تورم آتی خواهد داشت. از این رو تورم در شود یممحدودیت مالی خنثی 

  .رسد یمنرخ کمی به تعادل 
پولی  های ینههزدارای محدودیت مالی، به دلیل  یها بنگاهاما در شرایط تورم بالا، شرایط متفاوت خواهد بود. 

. اما از آن جا که در کنند یمدر مقیاس کمتر تولید  ها بنگاه. در نتیجه، این شوند یملال تزیاد، بشدت دچار اخ
اسمی را بر اساس آن، تنظیم  های یمتقکرده و  بینی یشپقیمت چسبنده، تورم بالا را  یها بنگاهتعادل، 
  .دهد ینملال چندانی رخ ت، اخها آنلید ، در تواند کرده

. این شود یمدارای محدودیت مالی  یها بنگاهقیمت چسبنده، بیشتر از تولید  یها بنگاهبدین ترتیب، تولید 
آمده در بخش  به دستتا مسئول پولی، انتظارات تورمی بالا را تحقق بخشد. دستاورد  شود یمباعث  مسئله
دارای محدودیت مالی است. بنابراین مسئول  یها بنگاهاز زیان مربوط به بخش قیمت چسبنده بیشتر  یها بنگاه
رسیدن به تعادل سطح بالا را دارد. بدین ترتیب در صورت  یزهانگلال قیمتی، تاخ های ینههزوجود  رغم یعلپولی 

 ود دارد.تورم تعادلی بالا در کنار تورم تعادلی کم، وج یریگ شکلوجود انتظارات بالای تورمی، امکان 
مناسب بدون مد نظر قرار دادن هـیچ قیـدی،  بهرهالبانسی و همکاران، بانک مرکزی با انتخاب نرخ  مطالعهدر  ۱

  .پردازد یممطلوبیت  یساز نهیشیببه 
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از پولی است، دولت معمولاً از سیاست پولی صلاحدیدی  تر یطولانناوبی سیاست مالی ت

دولت از ابزار پولی برای اهداف  شود می. پس فرض ۱کند میاستفاده  یتیتثببرای اهداف 
 .۲کند میسیاستی خود استفاده 

امل بدین ترتیب و با مد نظر قرار دادن ملاحظات مذکور، الگویی تدوین شده است که ش
، تعادل بخش خصوصی، ها بنگاه مسئلهخانوار،  مسئلهتعریف اقتصاد و متغیر وضعیت، 

توضیح داده  ها بخش. در ادامه هر یک از این باشد میدولت و تعادل مارکوف  مسئله
  .اند شده

 ساختار کلی اقتصاد، فروض و مشخص کردن متغیرهای وضعیت ۱. ۵
  شده است: فرض) ۲۰۰۳الگوی البانسی و همکاران (در 

 .اند شدهرقابت انحصاری، قبلاً تعیین  های بنگاهتوسط  ها قیمتبخشی از 
برای خرید  اند بودهکرده  انداز پسجاری از پولی که یک دوره قبل،  دورهخانوارها در 

  .کنند میکالای نقدی استفاده 
 رشتهل که شام نهایت بیدر این الگو به پیروی از لوکاس و استوکی، یک اقتصاد با افق 

پولی و یا مالی است، در نظر  گذار سیاستها، یک خانوار نماینده و یک  از بنگاه ای پیوسته
، سرمایه وجود ندارد. اولین نکته در الگو، تعیین متغیر شود می. فرض شود میگرفته 
در  زا رونببه عنوان یک متغیر وضعیت  sالبانسی و همکاران، مطالعهاست. در  ۳وضعیت

 بنا به، s. باشد میفناوری تولید و مخارج دولت  تکانهنظر گرفته شده است که تابعی از 
. انتخاب دقیق متغیر وضعیت از اهمیت زیادی کند میفرض از فرآیند مارکوف، پیروی 

                                                                                                                                
) و King, 1997)، بـا اشـاره بـه مطالعـات وسـیعی کـه کینـگ (Kirsanova, 2014 Bai &(بـای و کیرسـنوا  ۱

نـرخ بهـره  ماهانـهکه سیاست پولی به دلیل انتخـاب  کنند یمبیان  اند داده) انجام Svensson, 2010( اسنونسن
داشته  ساله یکتناوب  دورهاستفاده شود. اما سیاست مالی معمولاً  مدت کوتاهدر راستای اهداف تثبیتی  تواند یم

  .گیرد یممورد استفاده قرار  مدت کوتاهو بندرت برای اهداف 
 مشخصـهر مطالعات صورت گرفته بـا الگوهـای تعـادل عمـومی پویـای تصـادفی نیـز تنهـا لازم به ذکر است که د ۲

از  یــک یچه و درپــولی بانــک مرکــزی اســت  قاعــدهدولــت در کنــار  بودجــهقیــد  واردکــردنحضــور دولــت در الگــو، 
پیچیـدگی . در الگوی حاضر نیـز بـه پیـروی از ایـن مطالعـات و جلـوگیری از شود ینمالگو تغییری داده  یها بخش

لازم به ذکر است که در صورتی که دولـت از هـر دو ابـزار پـولی و مـالی بـه  الگو، به همین تعدیل اکتفا شده است.
و بازی بین مسئول پولی و مالی را نیز در نظـر گرفتـه شـود  ها آناستفاده کند باید بر هم کنش بین  زمان همطور 

، مد نظـر قـرار دادن ایـن نکتـه موضـوعیت شود یمولت اجرا که در اینجا به دلیل این که هر دو سیاست توسط د
  ندارد.

3 State 
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بعدی الگو، نتایج نهایی و  های قسمتمعادلات به دست آمده در  کلیهبرخوردار است زیرا 
 . ۱باشند میتخصیص و قیمت تعادلی، همگی تابعی از آن 

حاضر از نرخ رشد پایه پولی نسبت به تغییرات نرخ بهره به عنوان متغیر  مطالعهدر 
  .۲شود میاستفاده  زا درونوضعیت 

. سپس، کسر افتد می، اتفاق s تکانهابتدا  توالی رویدادها معمولاً به این صورت است که
  های بنگاه. کنند میقیمت خود را تنظیم  -قیمت چسبنده های بنگاه – ها بنگاهاز 
. شوند میدر قیمت، در نظر گرفته  یرپذ انعطاف های بنگاه، ها بنگاهاز  1یعنی  مانده یباق

قیمت چسبنده، با  های بنگاهتوسط  شده یینتعقیمت متوسط  spe شود مینشان داده .
 ۳این قیمت و سایر متغیرهای اسمی الگو، همه با موجودی کل پول اول دوره، مقیاس دهی

 قاعدهکه  رود یم. البته انتظار کند می، را انتخاب R،٤. پس از آن، دولت نرخ بهرهاند شده
تابعی از وضعیت اقتصاد باشد. یعنی  کند مییاستی که دولت انتخاب س sR وضعیت .

اقتصاد بعد از انتخاب دولت، به عبارت دیگر وضعیت بخش خصوصی به صورت  Rs,
  خواهد بود.
شود میفرض  RsX پولی متناسب با  پایه، نرخ رشد , Rs, است. تصمیمات

 های بنگاه گذاری قیمتو تصمیمات  ها بنگاهمصرفی، تولیدی و اشتغال خانوارها و 
  .باشد میدر قیمت، به وضعیت بخش خصوصی وابسته  پذیر انعطاف

                                                                                                                                
کینگ و ولمن  :اند گرفتهسایر محققان این حوزه، متغیرهای دیگری را به عنوان متغیر وضعیت در نظر  ۱
در نظر  زا درون)، قیمت تنظیم شده توسط بنگاه در یک دوره قبل را به عنوان یک متغیر وضعیت ۲۰۰۴(

. نیمان دانند یم)، وضعیت اقتصاد را تورم مشاهده شده و انتظاری ۲۰۰۶آرمنتر و بودناشتین ( .اند گرفته
  به حجم پول را به عنوان متغیر وضعیت در نظر گرفته است. یا بهره)، نسبت بدهی نرخ ۲۰۰۸(
با توجه به تعدیل الگو در راستای مد نظر قرار دادن اول اینکه:  به دو دلیل از این متغیر استفاده شده است: ۲

متغیر، که رابط این دو سیاست است و سیاست پولی را از اهداف  ترین یدیکلسیاست مالی بر پولی،  سلطه
که در اینجا به صورت نسبت نرخ رشد پایه پولی به تغییرات نرخ  باشد یم الضرب حق، میزان کند یمتثبیتی دور 

دوم اینکه مطابق با روند الگوهای طراحی شده با استفاده از تعادل مارکوف، تعادل  .شود یم بهره نشان داده
البانسی و همکاران  مطالعهحالی است که در روابط نهایی ر نهایی باید تابعی از متغیر وضعیت باشد، این د

وضعیت، مشاهده خواهد ) هر دو متغیر وضعیت الگو، حذف شده است. اما با در نظر گرفتن این متغیر ۲۰۰۳(
  شکل گرفته، تغییرات پایه پولی تأثیر مستقیم دارد. یها تعادلروابط نهایی و  یهکلشد که در 

3 Scaled 
که انتخاب ابزار پولی تغییری در نتایج الگو  اند دادهنشان  ۲۰۰۲دیگری در سال  مطالعهالبانسی و همکاران در  ٤

  از نرخ رشد پول بجای نرخ بهره در الگو بهره برد. توان یم یراحت بهندارد و 
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۶۲
با توجه به شرایط اقتصاد ها بنگاهخانوار و  مسئلهدر ادامه،  Rs, آتی  و سیاست پولی
مورد انتظار، sR دولت بیان شده و در پایان، تعادل  مسئله، توصیف خواهد شد، سپس

  مارکوف تعریف خواهد شد.
بخش کلیدی تعادل مارکوف این است که دولت، سیاست خود را به صورت بهینه 

 العمل عکس، تا به وضعیت اقتصاد کند میغیر متعهد، تلاش  گذار سیاستانتخاب کند. یک 
  بهینه نشان دهد.
تعادلی بخش خصوصی به صورت  های تخصیصدولت، در ابتدا باید  مسئلهبرای تعریف 

تابعی از متغیر سیاستی دولت، تصریح شوند. این توابع، به عنوان تعادل بخش خصوصی 
. یک تعادل مارکوف در واقع تعادل بخش خصوصی است در جایی که شوند میشناخته 

  طور بهینه انتخاب شده باشد.سیاست به 

 خانوار مسئله ۲. ۵
 و استراحت c مطلوبیت ناشی از مصرف سازی بیشینهکه خانوار به دنبال  شود میفرض 
n1 ) ۲( رابطه) به صورت ۲۰۰۳است. تابع مطلوبیت به پیروی از البانسی و همکاران (

  است:در نظر گرفته شده 
)۱(   

، عامل تنزیل است که مقداری بین صفر و  ، تعداد ساعت نیروی کار وnکه در آن،
کشش مطلوبیت نسبت به استراحت است.   ،، کشش جانشینی مصرفیک دارد. 
  به صورت مجموع مصرف انواع کالاها در نظر گرفت: توان میمصرف را 

)۲(     
1

1

0 



  dcc tt  

 tcمصرف کالای نوع ،   و  دهد میرا نشان کشش قیمتی تقاضا برای کالای ،
 باشد می .  

 ها آناز  1قیمت چسبنده و کسر  های بنگاهاز کالاها توسط  فرض کنید کسر 
درصد کالاهایی  دهنده نشان، z. شود میدر قیمت، تولید  پذیر انعطاف های بنگاهتوسط 

به  ها آناست که پرداخت برای  ییدرصد کالاها، z1و  شود میاست که نقدی خریداری 

  )1/()1( 1

0
  





 tt
t

t ncMax
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. ۲شود می، نامیده ۱، پارامتر فناوری پرداختz. در این الگو شود میصورت اعتباری انجام 
  ) نوشت:۳( رابطه به صورت توان میرا  cمصرف کل 

)۳(    
1

22211211 )1)(1()1()1( czczzczcc   
، Mو  ای دوره، اوراق یک Bقبل،  دورهاسمی خانوار در  های دارایی، Aفرض کنید 

) ۴( طهراببه صورت  توان میحجم پول باشد. در این صورت، محدودیت بازار مالی را 
  نوشت:

)۴(  ABM   
اسمی، پول و اوراق نسبت به موجودی کل پول،  های داراییلازم به ذکر است که 

  :باشد می) ۵( رابطه. محدودیت نقدینگی خانوار نیز به صورت اند شدهمقیاس دهی 
)۵(       MzcRsqzcsPe  1211 )1(,   

که در آن،  sPe و   sPRsq e,  توسط  شده یینتعبه ترتیب، متوسط قیمت
. در این صورت باشد میقیمت چسبنده و قیمت منعطف  های بنگاه Rsq ، قیمت نسبی ,

)، ۵) و (۴کالاهای قیمت منعطف به قیمت چسبنده است. با مدنظر قرار دادن روابط (
  :شود می) بیان ۶( رابطهمحدودیت خانوار به صورت 

                                                                                                                                
1 Payment Technology Parameter 

  . در حقیقت،شود یماین کالاها توسط هر دو نوع بنگاه تولید  ۲
  ).11c، (شوند یمهستند که به صورت نقدی خریداری  یا چسبنده: کالاهای قیمت zکسر 
)z)1کسر   12، (شوند یم: کالاهای قیمت منعطفی هستند که به صورت نقدی خریداریc.(  
)1(کسر  z 21، (شوند یمهستند که به صورت اعتباری خریداری  یا چسبنده: کالاهای قیمتc .(  
)1)(1(کسر  z 22( ،شوند یم: کالاهای قیمت منعطفی هستند که به صورت اعتباری خریداریc.( 

گفت با توجه به این که هدف  توان یم، شود یماز آن جا که قیمت هر چهار نوع کالا، یکسان فرض 
  اشدب یماز همه یکسان  شده یداریخر، مقدار باشد یم، بیشینه کردن مطلوبیش کننده مصرف
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۶۴

)۶(          
      RBRsDnRsWMARsX

cRsqcsPzcRsqcszP ee




,,,
1,)1()1(, 22211211   

که در آن،  RsW و  , RsD ، به ترتیب، نرخ دستمزد اسمی و سود بنگاه پس از ,
. خانوار با مد نظر قرار دادن سیاست پولی رسد میکسر مالیات مقطوع است که به خانوار 

آتی،  sR دارد:۷( مسئله، سعی در حل (  
)۷(        ssRsAvEncuMAXRsAv scAMn ij

|)(,,,,,
2,1,,,   

  

که در آن، RsAv مقدار  دهنده نشانو علامت پرایم  غیرمستقیم، تابع مطلوبیت ,,
)، ۶) تا (۴) مشروط به قیدهای (۷( مسئلهپس از حل  .باشد میمتغیر در یک دوره بعد 

خانوار،  گیری تصمیمقواعد  RsAd ) تعریف ۸( رابطهکه به صورت  آید میبه دست  ,,
  :شود می

)۸(            RsAcRsAARsAMRsAnRsAd ij ,,,,,,,,,,,,, 2,1  

  ها بنگاه مسئله ۳. ۵
رقابت انحصاری در این اقتصاد بر اساس فناوری تولید  های بنگاهتوسط  یدشدهتولکالاهای 

  :باشد می) ۹(
)۹(      ny   

که در آن، y  و n به ترتیب، محصول و سطح اشتغال برای کالای نوع ، 
  . ۱فناوری است که برای تمامی کالاها یکسان است تکانه، نیز .باشد می

                                                                                                                                
 ریپذ انعطافکه قیمت  ها بنگاه، از 1آوردن منحنی تقاضا برای هر کالاست. کسر به دستخانوار  مسئله ۱

. از آن کنند یمتقاضا، تعیین  یها یمنحنسود نسبت به این  یساز نهیشیبخود را بر اساس  نهیبهدارند، قیمت 
را به صورت مقدار ثابت ازایش  ها متیق ها بنگاهتقاضای خانوار، دارای کشش ثابت هستند،  یها یمنحنجا که 

)1(بها،


(، ضربدر هزینه نهایی 

W یها بنگاهتوسط  شده نییتع. به عبارت دیگر قیمت رندیگ یم)، در نظر 
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  :باشد می) ۱۰بنابراین قیمت نسبی کالای قیمت منعطف به چسبنده، به صورت (

)۱۰(     
 sP

RsW
Rsq

e

,,   

  :باشد می) ۱۱( رابطهقیمت چسبنده به صورت  های بنگاهتوسط  شده یینتعقیمت 

)۱۱(     


)(, sRsW
sPe   

  :باشد می) ۱۲( رابطهدر این الگو، محدودیت منابع نیز به صورت 
)۱۲(     22211211 )1()1()1( cczcczgn    

  .باشد می، مخارج مصرفی دولت gکه در آن 

 تعادل بخش خصوصی ۴. ۵
),(تعادل بخش خصوصی بر اساس وضعیت  Rs  سیاست پولی آتی،  قاعدهو)(sR برابر با ،

یک عدد،  spe  از توابع  ای مجموعهو
),(),,(),,(),,(),,( RsdRsvRsXRsWRsq باشد می.   

  )، در تعادل بخش خصوصی خواهیم داشت:۱۱) و (۱۰بط (با ترکیب روا
)۱۳(    1)(, sRsq  

  دولت مسئله ۵. ۵
تا با انتخاب سیاست بهینه و مدنظر قرار دادن  کند میپولی و یا مالی، تلاش  گذار سیاست

تعادل بخش خصوصی، رفاه خانوار را بیشینه کند. مسئول پولی معمولاً با انتخاب نرخ 
                                                                                                                                

→  
قیمت منعطف برابر با 


W

بر حسب قیمت  ها بنگاهتوسط این  شده نییتعقیمت  میدان یم. از طرفی باشد یم 

نسبی برابر با    sPRsq e, .است  
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۶۶
و مسئول مالی نیز با  سازد میحجم پول، مطلوبیت خانوار را بیشینه  یابهره تورم، نرخ 

حاضر همان طور که قبلاً  مطالعه. اما در پردازد می مسئلهانتخاب مالیات یا بدهی به این 
. علاوه بر شود میهر دو سیاست پولی و مالی توسط دولت اتخاذ  شود میبیان شد، فرض 

 سازی بهینهدر این جا نرخ بهره)، برای (ه دولت فقط از ابزار پولی ک شود میاین فرض 
  :کند میخانوار استفاده  شدهمطلوبیت تنزیل 

)۱۴(   RsvMAXR ,,1  
سیاست پولی آتی را  گیری شکلکه خانوار هنگام وقوع تعادل بخش خصوصی،  دانیم می

)، به طور ضمنی همان را انجام ۱۴( رابطه. بنابراین دولت در حل دهد میمد نظر قرار 
سیاست مالی، دولت از ابزار پولی در راستای اهداف مالی خود  سلطه. اما با توجه به دهد می

  :کند می) را نیز لحاظ ۱۵رفاه، محدودیت ( سازی بهینه. بنابراین دولت در گیرد میبهره 
)۱۵(   RsXTg ,  

که همان  الضرب حق)، مخارج دولت از طریق مالیات و میزان ۱۵( رابطهبر اساس 
  . شود میپولی است، تأمین  پایهتغییرات 

 تعادل مارکوف ۶. ۵
، است sR)(یک تعادل مارکوف، در حقیقت شامل تعادل بخش خصوصی و قاعده سیاستی 

  :تر کامل) را حل کند. به صورت ۱۵( رابطه sR)(طوری که 
از اعداد ای مجموعهمفروض، پیامد یک تعادل مارکوف شامل  sبرای هر 

  ))(,,1()),(,,1()),(,()),(,()),(,(, sRsdsRsvsRsXsRsWsRsqsPe باشد می ،
  سیاست پولی همراه با تعادل مارکوف باشد. قاعده، sR)(در جایی که 

صفر  دورهو در  شود می، سیاست پولی برای کل دوره تعیین گذار سیاستدر حالت تعهد 
  . شود میاعلام 

  حل الگو ۶
دولت، حل  مسئلهآمده و سپس  به دستدر این قسمت، ابتدا تعادل بخش خصوصی 

به نتیجه رسیدن از  تر یعسرشدن و  تر ساده) برای ۲۰۰۳خواهد شد. البانسی و همکاران (
. این محققان به جای حل الگو در چارچوب اند گرفتهخود بهره  مطالعهتکنیک خاصی در 
تا شرط مرتبه اول  اند کردهانتظارات در قالب تعادل مارکوف، تلاش  تلهمتداول الگوهای 
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و منافع تورم، تجزیه کنند. در این مقاله نیز به تبعیت از  ها هزینهدولت را به  مسئلههمراه با 
. در ۱آوردن این دو تابع، حل خواهد شد به دست)، الگو با هدف ۲۰۰۳همکاران ( البانسی و

. نقاط گیرد میپایان نیز با استفاده از حل عددی، محل برخورد دو تابع مورد بررسی قرار 
  .انتظارات هستند تلهالگو یا همان  های تعادلبرخورد دو منحنی، 

  :اند شدهپس از حل الگو نتایج زیر حاصل 

)۱۶(     ),,(),(
11 21
22 




zRccfn
z

u
u MDRn 










  

)۱۷(      ),(),(
11 21
22 




Rccfn
z

u
cu IDRRc 




  
 دهنده نشان تواند می، ناشی از اختلالات حاصل از رقابت انحصاری است و MDتابع
این  تواند می یرمنتظرهغباشد. زیرا دولت با ایجاد تورم  گذار سیاستتوسط  ییزا تورممنفعت 

  اختلالات را کاهش دهد.
لال ناشی از مالیات تورمی، تفسیر کرد. به عبارت تبه عنوان اخ توان میرا ، نیز IDتابع

  . دهد میحاصل از تورم را نشان  هزینهدیگر، مقدار این تابع، 
ایجاد تورم  هزینهبنابراین تعادل مارکوف جایی است که منفعت ناشی از تورم برابر با 

MDIDباشد. به عبارت دیگر،   امه ابتدا، تابع منفعت حاصل از تورم (. در ادMD و (
  ) محاسبه خواهد شد.IDناشی از آن ( هزینهسپس 

  :باشد می) ۱۸به دست آمده که به صورت ( MDبرای یا رابطه

)۱۸( ]}
)1(

)1{(1)1([
2,11

11

,11

11
1

zcc

cX
R

c

c

z

z
R

R

R

R
MD




  








 

   

                                                                                                                                
حل الگو خودداری شده است. برای جزییات بیشتر به نویسندگان مقاله مراجعه  ارائه از. به دلیل کمبود فضا، ۱

 شود.
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۶۸
آمده در این الگو با الگوی البانسی و همکاران  به دست MDلازم به ذکر است تفاوت 

)، عبارت ۲۰۰۳(
2,11

1

zcc

cX

R

R باشد می.  

  ) نوشته شده است:۱۹به صورت ( IDدر آخر تابع 

)۱۹(  















 1

1

1
1

1

1

1
1

)1(

)1(
)1(),( 








































zzRE

RzzR

z
RRRID

  

 مقداردهی الگو ۷
که از  ای رابطه) به جای حل ریاضی ۲۰۰۳البانسی و همکاران (حاضر به پیروی از  مطالعهدر 

این دو تابع،  مقداردهی، تلاش شده است تا پس از آید می به دست، ۱۹و  ۱۸برابری روابط 
، ۲ شمارهاین روابط در جدول  یپارامترها بررسی شود. ها آن های منحنیمحل برخورد 

  . ۱گزارش شده است

                                                                                                                                
است که  لازم به ذکر .باشد یم) ۲۰۰۳البانسی و همکاران ( مطالعه، برگرفته از  جز بهپارامترهای الگو  هیکل ۱

بر اساس محاسبات برای اقتصادی مشخص، بکار این محققان، پارامترهای الگو را به صورت فرضی و نه 
انتظارات در حالت سیاست پولی مستقل و  تله یسهمقاحاضر نیز،  مطالعه. از آن جا که یکی از اهداف اند گرفته

، اند کرده) استفاده ۲۰۰۳که البانسی و همکاران ( ای یهپاسیاست مالی است، از پارامترها و فروض  سلطهحالت 
 در نظر گرفته شده است. ۰٫۰۰۳برابر با  نیز مقدار تنها پارامتر اضافه شده یعنی  بهره گرفته شده است.
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  ۲ جدول
  پارامترهای الگو

  z      پارامتر

  تعریف 
پارامتر 
فناوری 
 پرداخت

درصد 
 های بنگاه

قیمت 
 چسبنده

عکس کشش 
 نیروی کار

عکس افزایش 
 بها (مارکاپ)

پارامتر نسبت 
 الضرب حق

 ۰٫۰۰۳ ۰٫۴۵  ۱ ۰٫۱ ۰٫۱۵  مقدار
  تحقیق های یافتهالبانسی و همکاران و  مطالعهمنبع: 

 ID، اشکال مربوط به دو تابع ۲ شمارهبا استفاده از مقادیر موجود در جدول  در ادامه
  .دهد میو نقاط تعادلی را نشان  MDو  IDدو تابع  ،۱شکل  .اند شده، ترسیم MDو 

  
   ییزا تورمتوابع هزینه و منفعت نهایی دولت از  .۱شکل 

  ۱تحقیق های یافتهمنبع: 
سیاست مالی، اقتصاد در دو نقطه  سلطهدریافت که با وجود  توان یم ۱بر اساس شکل 

درصد به  ۸ بهرهدرصد و تعادل دیگر در نرخ  ۱ بهره. یک تعادل در نرخ رسد میبه تعادل 
                                                                                                                                

  .اند شدهمتلب رسم  افزار نرمبا استفاده از  ها شکل یهکل ۱

٠                      ۵                      ١                      ١٠۵                      ٢                      ٢٠۵٠

٠٫۵

١

١٫۵

٢

٢٫۵

 

X: ٨
Y: ٠٫٩٨٣۴

R

ψID
ψMD

ψ
M

D
, 
ψ

ID
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 ۱۳۹۵تابستان / ۲۸/ شماره نهمسال   ۲۷۰
حاضر است که بر اساس  مطالعهبکار رفته در  نظریهمطابق با  مسئلهدست آمده است. این 

انتظارات در سطح تورم  تلهصلاحدیدی، انتظار وقوع دو  های سیاستآن در شرایط اعمال 
  .۱کم و زیاد وجود دارد

 های دادهدر ادامه، تلاش شده است تا یکبار دیگر، الگوی مورد مطالعه با استفاده از 
آمده  ۳ شماره. پارامترهای برآورد شده در اقتصاد ایران در جدول ۲اقتصاد ایران برآورد شود

  . ۳است

                                                                                                                                
البته (، ۲ شماره)، با فرض سیاست پولی مستقل و با استفاده از پارامترهای جدول ۲۰۰۳البانسی و همکاران ( ۱
 بهرهمالی، نرخ  سلطه. بنابراین وجود اند دهیرسدرصد  ۱۷٫۳و  ۱)، به دو نرخ تعادلی الضرب حقپارامتر  جز به

 .کند یمبرابر  ۵٫۲تعادلی را تقریباً 
 مطالعـهمهم در اقتصاد ایران اسـت. امـا در  یها بحثچالش تعیین ابزار پولی؛ نرخ بهره یا حجم پول، از جمله  ۲

 های کننـده یینتعبررسی  ناسازگاری زمانی انجام شده است، هدف اصلی تحقیق، ینهزمحاضر به این دلیل که در 
  ). walsh, 2010; 275(تورم است بنابراین، ابزار نرخ بهره یا حجم پول تأثیری بر نتایج الگو نخواهد داشت 

) اقتصاد ایران استفاده شده است. بدین ترتیب ۱۳۷۰-۹۲( یها سالمربوط به  یها داده، از  محاسبهبرای  ۳
متوسط مقادیر باثبات مصرف کل تقسیم  بانکی بر درازمدت پردهسپولی به نرخ سود  یهپاکه نسبت تغییرات 
پارامتر فناوری پرداخت یا به عبارت دیگر، درصد مصرف کالای نقدی نسبت به  محاسبهشده است. برای 

خود،  مطالعه) استفاده شده است. این محققان در ۱۳۹۳روشن، پهلوانی و شهیکی تاش ( مطالعهاعتباری از 
: یعنی درصدی از خانوارهای ایرانی که صد اند آوردهدرصد به دست  ۲۶٫۵ضریب مصرف بر اساس درآمد جاری را 

مصرفی خود را بر اساس  برنامهدرصد خانوارها،  ۷۳٫۵. بدین ترتیب، کنند یمدر صد درآمد جاری خود را مصرف 
ه درآمد جاری صرف خرید کالای نقدی و در تحقیق حاضر، فرض شده است ک .کنند یم، تنظیم یدائمدرآمد 
. بنابراین پارامتر فناوری پرداخت برای اقتصاد ایران، برابر با باشد یممبنای خرید کالای اعتباری  یدائمدرآمد 
قیمت چسبنده نسبت به قیمت منعطف،  یها بنگاهدرصد  محاسبهبرای  درصد در نظر گرفته شده است. ۲۶٫۵

 ۲۳خود، شاخص لرنر را برای  مطالعهنوروزی استفاده شده است. این محققان در  شهیکی تاش و مطالعهنیز از 
به دست  ۰٫۳۸) و بر اساس رهیافت پارامتریک برابر با ۱۳۵۷-۸۷، طی (ISIC یبند طبقهصنعت کد دو رقمی 

بر با صفر ، در حالت رقابت کامل برادهد یم. از آن جا که شاخص لرنر، میزان قدرت انحصاری را نشان اند آورده
قیمت چسبنده نیز باشد. برای  یها بنگاهدرصد  دهنده نشان تواند یم. بنابراین مقدار این شاخص باشد یم

)1(/2 رابطهپیروی از البانسی و همکاران از  نیز به افزایش بها (مارکاپ)عکس  محاسبه   استفاده شده
) از ۱۳۹۴بانکی، به پیروی از فراهانی ( درازمدتبه جای نرخ سود  الضرب حقپارامتر نسبت  محاسبهبرای است. 

-بهره به صورت ترکیبی از درصد تغییر نرخ ارز+(تورم خارجی ای یهسابهره استفاده شده است. نرخ  ای یهسانرخ 
ست آمده به د ۰٫۰۴۱برابر با  الضرب حق. با استفاده از این نرخ، پارامتر شود یملایبور)+ تورم داخلی، محاسبه 

 است.
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  ۳جدول 
  پارامترهای الگو برای اقتصاد ایران

  z      پارامتر

پارامتر فناوری   تعریف 
 پرداخت

درصد 
 های بنگاه

 قیمت چسبنده
عکس کشش 

 نیروی کار
عکس افزایش بها 

 (مارکاپ)
پارامتر نسبت 

 الضرب حق

  منبع
روشن و 

همکاران 
)۱۳۹۳(  

شهیکی تاش و 
نوروزی 

)۱۳۹۳(  
منظور و تقی 

  )۱۳۹۴پور (
محاسبات 

  محاسبات تحقیق  تحقیق

 ۰٫۰۴۱ ۰٫۳۱ ۲٫۹۲ ۰٫۳۸ ۰٫۲۶۵  مقدار
  تحقیق های یافته منبع: مطالعات دیگران و

، رسم ۲در شکل  ،MDو  ID، توابع ۳بدین ترتیب با استفاده از پارامترهای جدول 
  . اند شده

. به عبارت دیگر، شود می مشاهدهدرصد  ۱۲ بهرهبر اساس این شکل، یک تعادل در نرخ 
اختلال تورمی است.  هزینهدرصد، منفعت ایجاد تورم بیشتر از  ۱۲کمتر از  بهرهدر مقادیر 
بهره، اقدام به اعمال سیاست  دامنه، بهینه است که فقط در این گذار سیاستپس برای 
درصد، همواره  ۱۲بیش از  بهره های نرخرانه کند. این در حالی است که در تورم غافلگی

و هرچه نرخ بهره بالاتر رود  اختلالات تورمی ظاهر شده بیش از منفعت حاصل از تورم است
  .۱یابد میاین میزان زیان خالص تورم افزایش 

                                                                                                                                
) با بررسی ارتباط غیرخطی تورم و رشد اقتصـادی، نـرخ ۱۳۸۱لازم به ذکر است که مشیری و سلطان احمدی ( ۱

درصد برآورد کرده است. به عبارت دیگر بر اساس این مطالعه، تا نـرخ  ۱۵٫۵شکست تورمی برای اقتصاد ایران را 
بـا بررسـی  یتر جامع مطالعه) نیز در ۲۰۰۴ری و مشیری (درصدی، تورم اثر منفی بر رشد ندارد. سپه ۱۵٫۵تورم 

درصـد  ۱۵تـا  ۱۱را بین شد برای کشورهای با درآمد پایین نرخ تورم مخل رکشور دنیا،  ۹۲نرخ شکست تورم در 
 مؤید مطالعات این محققان نیز باشد. تواند یمحاضر  مطالعهبنابراین نتایج  .اند کردهبرآورد 
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  با استفاده از پارامترهای اقتصاد ایران زایی تورمتوابع هزینه و منفعت نهایی دولت از . ۲شکل 

  تحقیق های یافتهمنبع: 

  گیری نتیجهخلاصه و  ۸
صلاحدیدی  های سیاستچندگانه از نتایج منفی  های تعادلانتظارات و  تله گیری شکل

. برای بررسی این مهم، معمولاً از چارچوب الگوهای تعادل عمومی پایه شود میبرشمرده 
) ۲۰۰۳. در تحقیق حاضر، با تعدیل الگوی البانسی و همکاران (دشو میخرد بهره گرفته 

به توابع منفعت  الضرب حقسیاست مالی مد نظر قرار گیرد، پارامتر نسبت  سلطهطوری که 
  ، اضافه شده است. زایی تورم هزینهو 

)، ۲۰۰۳البانسی و همکاران ( مطالعهدر ادامه با استفاده از پارامترهای فرضی 
 دهد میچندگانه با وجود سیاست مالی به دست آمده است. نتایج حاصله نشان  های تعادل

تعادلی به دست آمده در  بهرهبرابر نرخ  ۲٫۵که نرخ بهره تعادلی در این شرایط حدوداً 
  مطالعه البانسی و همکاران است که با فرض سیاست پولی مستقل، به دست آمده بود.

از سیاست پولی صلاحدیدی با  گیری بهرهزان، که تا چه می دهد میاین نتیجه نشان 
تعادلی و به تبع آن نرخ تورم تعادلی را افزایش  بهرهنرخ  تواند میدولت،  بودجههدف تحقق 

  تورمی پایدار در اقتصاد شکل گیرد. های تلهدهد و 

٠              ۵             ١            ١٠۵            ٢            ٢٠۵            ٣            ٣٠۵            ۴٠٠
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اقتصاد ایران محاسبه  های دادهالگو با استفاده از  مقداردهیدر پایان نیز یکبار دیگر، 
 ۱ بهرهدر نرخ  که بر اساس الگوی حاضر، یک تعادل دهد میشده است. نتایج حاصله نشان 

تعادل  نقطهبدین ترتیب وجود دو  درصد وجود دارد. ۱۲ بهرهدر نرخ درصد و تعادل دیگر 
 تلهاد ایران، . اما به دلیل ساختار اقتصشود میتورم بالا در اقتصاد ایران نیز تأیید تورم کم و 

 بهرهبه عبارت دیگر، در مقادیر  درصد به وقوع پیوسته است. ۱۲ انتظارات در نرخ بهر ه
این در حالی  اختلال تورمی است. هزینهدرصد، منفعت ایجاد تورم بیشتر از  ۱۲کمتر از 

درصد، زیان خالص تورمی به طور  ۱۲تورم به میزان بیش از  یابهره است که با افزایش نرخ 
  . یابد میصعودی افزایش 

 منابعفهرست 
در  ها موجکنیمه پارامتریک و  یها روشکاربرد ). ۱۳۹۲جعفری صمیمی، ا.، و بالونژاد نوری، ر. (
  .۱۵- ۳۰)، ۳( .اقتصادی سازی مدل فصلنامهبررسی وجود پایداری نرخ تورم ایران. 

سرانگشتی مصرف با روش  قاعده). بررسی ۱۳۹۳( م.ن.، تاش و شهیکی ،م.، روشن، ر.، پهلوانی
  .۵۳ -۶۵. سال هشتم. اقتصادی سازی مدل فصلنامه.  یرانادر  یافته یمتعمگشتاورهای 

). ارتباط تمرکز، مارک ۱۳۹۲( ح.، و حسینی ،م. ر.، حشمتی ،ع.  شهیکی تاش، م. ن.، دریکنده،
  .۱۵۵-۱۷۵. سال ششم. گذاری سرمایهدانش  فصلنامه. سهام آپ و بازده 

پارامتریک شاخص لرنر و ارزیابی درجه انحصار  محاسبه). ۱۳۹۳شهیکی تاش، م. ن. و ع. نوروزی. (
  .۷۱ - ۸۹. سال هشتم. اقتصادی سازی مدل فصلنامهو رقابت در صنایع ایران. 

دو الگوی  مقایسه). بررسی پایداری و سکون تورم در ایران: ۱۳۹۴صمدی، ع. ح. و س. اوجی مهر. (
. شماره اقتصادی سازی مدلمجله تحقیقات یبرید و چسبندگی اطلاعات. ها قیمتچسبندگی 

  . ۴۱-۷۲نوزدهم. 
). آزمون پایداری تورم در ایران ۱۳۹۲طهرانچیان، ا.، جعفری صمیمی، ا.، و بالو نژاد نوری، ر. (

  .۱۹- ۲۹)، ۱۱، (اقتصادی توسعهرشد و  های پژوهش فصلنامه). ۹۰-۱۳۵۱(
 یکردیران: با رویدر ا یکلان اقتصاد یرهایمتغبر  یاست پولیس یاثرگذار یابیارز). ۱۳۹۴فراهانی، م. (
 تانتظارا سازی یشینهبتم یلتر کالمن، الگوری، فیافته یمتعم یعامل یح برداریخود توض یبر الگو

  . دانشگاه شیراز.)دکتری رساله(
 فصلنامه پول و اقتصاد.پولی بانک مرکزی ایران.  های سیاست). بررسی ابزارها و ۱۳۸۸( .مجتهد، ا
  ۱-۲۳. ۱ شماره

  . چاپ اول. تهران: انتشارات مهدی رضایی. نظریه بازی و تحلیل اقتصادی). ۱۳۸۷مجید زاده، رضا (
). شکست ساختاری در ماندگاری تورم و منحنی فیلیپس در ایران. ۱۳۸۸مرزبان، ح.، و نجاتی، م. (

  .۱-۲۶)، ۲( .اقتصادی سازی مدل فصلنامه
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). بررسی درجه تسلط سیاست مالی در ۱۳۹۰مشیری، س.، ش. باقری پرمهر و ه. موسوی نیک. (

رشد و توسعه  های پژوهشفصلنامه اقتصاد ایران در قالب مدل تعادل عمومی پویای تصادفی. 
  .۵. شماره اقتصادی
تورم، مطالعه موردی  رابطه غیرخطی بین رشد و .)۱۳۸۱( .سلطان احمدی، ف و ،.مشیری، س
پژوهشکده پولی و بانکی، بانک  .مجموعه مقالات دوازدهمین کنفرانس سالانه پولی و ارزی .ایران

  مرکزی جمهوری اسلامی ایران. 
تنظیم یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی برای اقتصاد باز ). ۱۳۹۴( ا.، و تقی پور ،منظور، د.

 شماره اقتصادی. های پژوهشو  ها یاستس فصلنامهنفت، مورد مطالعه: ایران.  صادرکنندهکوچک 
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