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یراتی   ّسف اظ ایي همالِ تطضؾی اثطات ضوَز ٍ ضًٍك تاظاض هؿىي تط تٌگٌای افتثاضی ؾیؿتن تاًىی زض التهاز ایطاى اؾت. ترطای زؾرت  

ّای خسیس تىاض گطفتِ قسُ اؾت. تا تقییي همرازیط   ّای هىتة ویٌعیي ی، تط پایِ آهَظُتِ ایي ّسف، هسل تقازل فوَهی پَیای تهازف

، ًتایح گكتاٍضّا حاوی اظ افتثاض هرسل اضاهرِ   1394-1369ٍضٍزی ٍ پاضاهتطّای هسل تا اؾتفازُ اظ ضٍـ والیثطاؾیَى عی زٍضُ ظهاًی 

زّس قَن هٌفی تماضای هؿىي ترا   ّای تحمیك ًكاى هی طایي یافتِؾاظی هتغیطّای هسل زض التهاز ایطاى اؾت. فلاٍُ ت قسُ تطای قثیِ

، زض ًتیدِ واّف فطضِ افتثاضات تاًه ٍ ایداز تٌگٌرای  ّا تاًهواّف لیوت اهلان زض تاظاض هؿىي ؾثة واّف ویفیت تطاظًاهِ 

اظ ؾَی زیگط تماضا ترطای  قَز اها  هی ّا تاًهافتثاضی قسُ اؾت. قَن هثثت تماضای هؿىي، اظ یه ؾَ ؾثة افعایف افتثاضزّی 

قرَز   زّس وِ هتقالثاً ؾثة واّف تَلیس ًاذالم هلی هری  هی گصاضی ٍ اقتغال زض ترف غیط هؿىي ضا واّف ههطف، تَلیس، ؾطهایِ

یاتس. زض ًتیدِ ضًٍك اظ ؾوت تماضا زض  تاظاض هؿىي ًرِ تٌْرا    ّا ًیع افعایف هی ٍ تا تَخِ تِ افعایف لیوت هؿىي، ؾغح فوَهی لیوت

 .تاقس هثثت زض التهاز ًساضز؛ تلىِ، فاهلی زض پیسایف تَضم ضوَزی زض التهاز هی اثط
 

 JEL :G12، E32، E34 تٌسیعثمِ

  یتهازف یایپَ یفوَه تقازل هسل ،یافتثاض یتٌگٌا  هؿىي، ،ییزاضا وتیلٍاغگاى ولیسی: 

  

                                                            
  :18/6/1397تاضید پصیطـ:   28/2/1397تاضید زضیافت 
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 مقدمٍ. 1

هَضرَفات خرسی زض هحافر     ی اذیرط ترطٍظ تٌگٌرای افتثراضی یىری اظ      ّرا  ؾالزض التهاز ایطاى زض 

التهازی تَزُ اؾت. تٌگٌای افتثاضی وِ زض ٍالـ ٍخَز هاظاز تماضای افتثاضات لات  تَخِ اظ ؾرَی  

تاقس  وٌٌسگاى تؿْیلات ٍ افتثاضات هی ّا ٍ ذاًَاضّا ٍ فسم پاؾد تِ ایي تماضا اظ ؾَی فطضِ تٌگاُ

یىی  فٌَاى تِوْای تاظاض هؿىي ّای هرتلف تِ زلای  فسیسُ قى  گطفتِ اؾت، وِ تِ قَ عی تطِّ

ؾاظاى تا فطو افعایف لیورت   ٍ اًثَُ ّا تاًه 80قَز. ًیوِ زٍم زِّ  اظ هْوتطیي زلای  آى اقاضُ هی

 ِ گرصاضی زض تراظاض هؿرىي ًوَزًرس. اهرا ترا فرطٍوف ورطزى          زض اهلان ٍ هؿتغلات قطٍؿ تِ ؾرطهای

ُ تاظاًِ زض تاظاض هؿىي ٍ تطٍظ ضوَز، اظ ؾرَیی اً  تماضای ؾفتِ ّرای   ؾراظاى اظ تاظپطزاذرت ترسّی    ثرَ

فاخع قسًس وِ ایي ًاتَاًی ؾثة افعایف هقَلات تراًىی گطزیرس ٍ اظ ؾرَی زیگرط      ّا تاًهذَز تِ 

ِ    ّا تاًه فٌرَاى ٍثیمرِ ًگْرساضی ٍ ّونٌریي اهرلان ٍ       تِ یه تاضُ تا واّف اضظـ اهلاوری ورِ تر

ِ  ی لث  زض تررف هؿرىي زض   ّا ؾالهؿتغلاتی وِ تا تَخِ تِ ؾَزآٍضی  گرصاضی ورطزُ    آًْرا ؾرطهای

ّرا ٍ   هٌَط تِ گطزـ ایي زاضایری  ّا تاًهزّی  تَزًس، هَاخِ قسًس. اظ آًدا وِ تركی اظ لسضت ٍام

ّرا ٍ وراّف لرسضت     لسضت ًمسقًَسگی آًْرا اؾرت. زض قرطایظ ضورَزی، ترا افرَل تْرای زاضایری        

)تِ زلی  فرسم گرطزـ    ّا تاًهّای ثاتت هاًٌس اهلان ٍ هؿتغلات هاظاز تط ًیاظ  ًمسقًَسگی زاضایی

ّرای افتثراضی ٍ    واؾتِ قس ٍ لصا هٌدط تِ تطٍظ هحرسٍزیت  ّا تاًهزّی  ّا( اظ لسضت ٍام ایي زاضایی

 ّای هالی گطزیس.   افعایف انغلان

هالی  تأهیيتا تَخِ تِ تاًه هحَض تَزى تاظاضّای هالی ٍ اتىای تیف اظ اًساظُ التهاز وكَض تِ 

ّرای اؾاؾری هَاخرِ     هالی و  التهاز ضا تا چالف تأهیيی افتثاضی، اظ هح  قثىِ تاًىی، تطٍظ تٌگٌا

وراّف فطضرِ    ترأثیط وطزُ اؾت ٍ اظ ایي هٌؾط آثاض هٌفی تط ضقرس التهرازی زاقرتِ اؾرت. ًؾرط ترِ       

گیرطی قرطایظ هَنرَف ترِ تٌگٌرای       افتثاضات تط ترف حمیمی التهاز تدعیرِ تحلیر  ضًٍرس قرى     

اؾت. تٌاتطایي هحمك زض ایي تحمیك ترِ زًثرال ایري اؾرت     افتثاضی اظ زضخِ اّویت تؿعایی تطذَضزاض 

تَاًس زض ایداز تٌگٌای افتثاضی زض ایطاى ًمف زاقتِ تاقٌس  ّای ترف هؿىي هی وِ چِ هیعاى قَن
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تَاًس تٌگٌای افتثاضی ضا واّف زّس ٍ تط ترف حمیمی التهاز  ٍ ایٌىِ آیا ضًٍك زض تاظاض هؿىي هی

 اثط هثثت تگصاضز.

ّای هٌحهط تِ فطز الگَّرای تقرازل فورَهی پَیرای      ي ّسف، تا تَخِ تِ ٍیػگیتطای ًی  تِ ای

DSGEتهازفی زض تحلی  اثطات ٍ ًَؾاًات هرتلف زض ایي پػٍّف اظ الگرَی  
ویٌرعیي خسیرس ترا     1

لحاػ ترف هالی اؾتفازُ قسُ اؾت. ًرَآٍضی ایري تحمیرك زض عطاحری یره هرسل تقرازل فورَهی         

ّرای   اى اثرطات ضورَز ٍ ضًٍرك تراظاض هؿرىي ترط هحرسٍزیت       پَیای تهازفی اؾت وِ زض آى تِ هیرع 

ایري تٌگٌرای افتثراضی ضا ترط هتغیطّرای       تأثیطافتثاضی ؾیؿتن تاًىی زض التهاز ایطاى پطزاذتِ اؾت ٍ 

 وٌس.ولاى التهازی ًؾیط تَلیس، اقتغال ٍ ... ضا تطضؾی هی

قرَز. ؾر ؽ    پطزاذتِ هری زض ازاهِ همالِ، ترف زٍم تِ تیاى هطٍض ازتیات ًؾطی ٍ پیكیٌِ تحمیك 

گرطزز. زض تررف    ّای هرتلف التهازی اضاهِ هی زض ترف ؾَم هسل عطاحی قسُ تِ تفىیه ترف

ؾاظی هرسل گرعاضـ قرسُ ٍ زض ًْایرت تررف پرٌدن ترِ         چْاضم ًتایح حان  اظ والیثطاؾیَى ٍ قثیِ

 گیطی ٍ هلاحؾات اذتهال ذَاّس یافت. ًتیدِ

 مباوی وظری ي پیطیىٍ پژيَص. 0

ُ          فتثاضی ضا هیتٌگٌای ا ّرا ٍ   ترَاى ٍخرَز هراظاز تماضرای افتثراضات لاتر  تَخرِ اظ ؾرَی تٌگرا

 ِ وٌٌرسگاى   ذاًَاضّا ٍ فسم اضاهِ پاؾد همتضی ٍ یا هتٌاؾة تا تماضای نَضت گطفتِ اظ ؾَی فطضر

تَاًس ّرن تماضرا ٍ    (. قَن لیوت هؿىي هی1991،  2تؿْیلات ٍ افتثاضات زاًؿت )تطًاًىِ ٍ لاٍى

لطاض زّس. ایي هَضَؿ اؾاؾاً تِ ًمف اعلافات ًاهتمراضى زض تراظاض    تأثیطضات ضا تحت ّن فطضِ افتثا

، 5تطًاًىِ ٍ ّوىراضاى  ؛1997، 4ویَتاوی ٍ هَض  ؛1989، 3قَز )تطًاًه ٍ گطتلط افتثاضات هطتَط هی

ّا ّا ٍ ذاًَاض گصاضز، چَى تٌگاُ هی تأثیطلیوت زاضایی تط تماضای تؿْیلات   ّا، (. زض ایي هسل1998

                                                            
1. Dynamic Stochastic General Equilibrium Model 
2. Bernanke and Lown 
3. Bernanke and Gertler 

4. Kiyotaki and Moore 

5. Bernanke and et al 
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اظ آًدایی وِ تركری    وٌٌس. فلاٍُ تط ایي، اظ زاضایی تِ فٌَاى ٍثیمِ تطای تؿْیلات تاًىی اؾتفازُ هی

زّری   تَاًس ؽطفیت لرطو  قَز، لیوت زاضایی هی تِ نَضت زاضایی ًگاُ زاقتِ هی ّا تاًهاظ ؾطهایِ 

فطضرِ افتثراضات    لیورت زاضایری ترط    ترأثیط افتثراضات ضا هترأثط ؾراظز. ترِ      ِ ٍ زض ًتیدِ فطضر  ّا تاًه

 قَز. گفتِ هی "ای اثط تطاظًاهِ"انغلاحاً 

ّا ٍ ذراًَاض   گیطی تٌگاُ التهازی ؽطفیت لطو ُ اًساظ آیٌس تیٌاًِ ًؿثت تِ چكن اًتؾاضات ذَـ

ترطز. هراظاز افتثراضات هدرسزاً      ٍ زض ًتیدِ تماضای افتثاضات ضا اظ عطیك افعایف اضظـ ٍثیمِ تالا هری 

یاترس. اظ ایري ضٍ    ای ازاهِ هری  تطز ٍ چٌیي چطذِ ِ لیوت آى ضا تالا هیقَز و نطف ذطیس زاضایی هی

گرطزز. ترِ فثراضت     اضوحلال لیوت هؿىي ٍ تؿْیلات تاًىی ؾثة آقفتگی زض تررف تراًىی هری   

وٌس، تاحسی وِ هوىي اؾت واّف  زیگط فسم تَاظى زض تاظاض هؿىي ثثات تاظاض هالی ضا تْسیس هی

 (.1393اتطاّیوی ٍ احوسیاى،   ) پطٍیي،لیوت هؿىي ؾثة تحطاى هالی گطزز 

زض ایرالات هتحرسُ(    2008التهازی  -ّای تاًىی )اظ خولِ تحطاى تعضي هالی تؿیاضی اظ تحطاى

 ّای ؾیؿتن تاًىی تا ترف هؿتغلات زاقتِ اؾت. ًیع ضیكِ زض پیًَس تیف اظ اًساظُ زاضایی

فطضِ افتثاضات ٍ زض ًتیدرِ   ّایی ّونَى اهلان ٍ هؿتغلات تط اظ چٌسیي واًال لیوت زاضایی

 گصاضًس: ترف حمیمی التهاز اثط هی

ّای ترازاٍام هاًٌرس ظهریي، هؿرىي ترِ       گیطًسگاى خْت زضیافت تؿْیلات اظ زاضایی لیس ٍثیمِ: ٍام. 1

تَاًرس اضظـ ٍثیمرِ ٍ زض    ّا هی وٌٌس. تٌاتطایي ًَؾاى زض اضظـ ایي زاضایی فٌَاى ٍثیمِ اؾتفازُ هی

لطاض زّرس ظیرطا اضظـ اؾروی     تأثیطگصاضی آًْا ضا تحت  زضیافتی ٍ ؾطهایِ ًتیدِ هیعاى تؿْیلات

ّرای ذرَز ضا ترِ     وٌس. ٍام گیطًرسگاًی ورِ زاضایری    ّا، هیعاى ٍام زضیافتی ضا تقییي هی ایي زاضایی

   ُ هرالی ذراضخی هحرسٍز ٍ زض ًتیدرِ،      ترأهیي آًْرا ترطای     اًرس، تَاًرایی   فٌَاى ٍثیمرِ فطضرِ ورطز

یاتس. زض هغالقات ویَتراوی ٍ   زلی  واّف اضظـ تاظاضی ٍثیمِ واّف هیگصاضی آًْا تِ  ؾطهایِ

گیطًرسگاى ضا هدثرَض ترِ تاظپطزاذرت      زٌّسگاى لازض ًیؿتٌس ورِ ٍام  (، تسٍى ٍثیمِ، ٍام1997هَض)

ِ    ّای افتثاضی ٍ لیورت زاضایری   تسّی ذَز وٌٌس. تٌاتطایي، تقاه  تیي هحسٍزیت فٌرَاى   ّرا ورِ تر

ّرای هَلرت لرازض ترِ      ىاًیؿن اًتمالی اؾت ورِ ترِ هَخرة آى، قرَن    قًَس، ه ٍثیمِ اؾتفازُ هی
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ّای  قًَس وِ اظ آى عطیك تِ چطذِ ّا ٍ چطذِ افتثاضی هی ًَؾاًات ظیاز، هساٍم تط لیوت زاضایی

 (. 2012، 1قَز )پیَالِ تداضی هٌتم  هی

یری ذرَز ضا   خْت ؾَزآٍضی تركی اظ زاضا ّا تاًهّا:  زض زاضایی ّا تاًهگصاضی هؿتمین  ؾطهایِ. 2

 ّرا  تاًره زّری   ی ورِ ٍام عَض تِوٌٌس،  ّای ثاتت ٍ غیطًمسی هی گصاضی زض زاضایی نطف ؾطهایِ

ّا ٍ لسضت ًمسقًَسگی آًْا اؾت. زض قرطایظ ضورَزی، ترا وراّف      هٌَط تِ گطزـ ایي زاضایی

ّای ثاتت هاًٌس اهلان ٍ هؿرتغلات هراظاز    ّا ٍ واّف لسضت ًمسقًَسگی زاضایی لیوت زاضایی

زض ایري   ّرا  تاًره زّری   ّرا، تركری اظ لرسضت ٍام    ، تسلی  فسم گطزـ ایي زاضاییّا تاًهاظ تط ًی

ّای  ّای افتثاضی ٍ افعایف انغىان ّا هٌدوس قسُ اؾت ٍ لصا هٌدط تِ تطٍظ هحسٍزیت زاضایی

 هالی قسُ اؾت.

وت اثط ثطٍت: افطاز فلاٍُ تط تماضای ههطفی هؿىي، تا ّسف وؿة تاظزّی اظ هح  افعایف لی. 3

 ُ تْرا ترِ تماضرای اهرلان ٍ هؿرتغلات       هؿىي، حفؼ لسضت ذطیس زض تطاتط تَضم ٍ زضیافت اخراض

 پطزاظًررس. تغییررط لیوررت هؿررىي هَخررة تغییررط زض ثررطٍت افررطاز قررسُ ٍ زض ًتیدررِ الگررَی      هرری

زّرس ٍ اظ   لطاض هری  تأثیطضا تحت  ّا تاًهگصاضی آًْا زض  اًساظ ٍ هتقالثاً هیعاى ؾ طزُ پؽ-ههطف

 گصاضز. هی تأثیط ّا تاًههیعاى ًمسیٌگی ٍ زض ًتیدِ هیعاى افتثاضزّی آى عطیك تط 

ای  تِ زلای  فسیسُ ّا تاًهگطزز  ّای پَلی زض ایطاى هكرم هی ّای هالی ٍاؾغِ تا تطضؾی نَضت

ّای اذیط خْت  اظ خولِ قطایظ تَضهی هؿتوط ٍ افعایف قسیس لیوت اهلان ٍ هؿتغلات عی زِّ

آٍضی ٍ اختٌاب اظ هراعطات ًاقی اظ ققة اؾتیداضی تِ ؾوت حفؼ اضظـ هٌاتـ ذَز ٍ ؾَز

اًس. تؿیاضی اظ  ّای غیط ًمسی ؾَق زازُ قسُ ذطیس اهلان ٍ ترهیم هٌاتـ ًمسی تِ زاضایی

ّای تاًه زض  گصاضی تطذلاف زؾتَضالقو  خاضی تاًه هطوعی، وِ ؾمف هداظ ؾطهایِ ّا تاًه

زضنس اظ  30ت ٍ توله ققة خسیس حساوثط ّای فیعیىی قاه  اهلان ٍ هؿتغلا ظهیٌِ زاضایی

اًس. زض ٍالـ تركی اظ  و  ؾطهایِ پایِ تاًه افلام وطزُ اؾت، اظ ؾمف هداظ تداٍظ وطزُ

ّای غیط هَلس ٍ ؾطهایِ ثاتت ًؾیط ذطیس ققة خسیس  تثسی  تِ زاضایی ّا تاًهّای تدْیعی  ؾ طزُ

                                                            
1. Pouvelle 
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ّا زض  تاًه تا تدسیس اضظـ ایي زاضایی قسُ ٍ ایي هْن هٌدط تِ آى قسُ وِ ّط ؾالِ فولاً هسیطاى

ّای تاًه ضا ؾَزآٍض ًكاى زٌّس. تسیْی اؾت تداٍظ اظ ؾمف لاًًَی  زفاتط هالی ذَز، فقالیت

گصاضی زض اهلان ٍ هؿتغلات ًیع هٌدط تِ ذطٍج هٌاتـ تاًىی اظ چطذِ ایداز پَل ٍ فانلِ  ؾطهایِ

، قسُ وِ هَخة اثطات هٌفی فطاٍاًی گطی ٍخَُ اؾت اظ ٍؽیفِ انلی وِ ٍاؾغِ ّا تاًهگطفتي 

گطزیسُ اؾت. زض ایي ضاتغِ قایاى شوط اؾت وِ افت اضظـ اهلان ٍ هؿتغلات ًؾام تاًىی تِ عثـ 

ّای قثىِ تاًىی گطزیسُ اؾت. فمساى  قطایظ پیطاهًَی التهاز ایطاى هٌدط تِ تضقیف زض زاضایی

پاییي آٍضزُ اؾت ٍ زض ًْایت تط  ّا ضا ضًٍك زض تاظاض هؿىي ّن زضخِ ًمسقًَسگی ایي زاضایی

 (.1393گصاض تَزُ اؾت )فطزٍؾی، تأثیطفطضِ افتثاضات 

ّررای تراًىی ؾرایط وكررَضّا    ّونٌریي زض ذهرَل لیرس ٍثیمررِ تایؿرتی اقراضُ قررَز ورِ زض ًؾرام       

گطزًرس ورِ زض تطاظًاهرِ     ّای ؾوی ًاقی اظ تؿْیلات ٍ اٍضاق هكتمِ ضٌّی، ٌّگاهی ایدراز هری   زاضایی

سُ تؿْیلات ذطیس هله یا تاًه فاه  اٍضاق هكتمِ ضٌّی، اضظـ زفترطی هلره هرَضز    تاًه افغا وٌٌ

زضنرس( زاقرتِ    50ًؾط تا اضظـ ٍالقی )هَضز هقاهلِ زض تراظاض( آى زاضایری فانرلِ هقٌرازاضی )تریف اظ      

تاقس؛ زض ایي حالت ّط چِ قىاف هیاى ایي زٍ ًطخ تالاتط تاقس ٍ اضظـ زفتطی ووتط اظ اضظـ تراظاضی  

ضٍز. لصا تِ واضگیطی تؿرْیلات ضٌّری، اٍضاق هكرتمِ     طخ ًىَل تؿْیلات افغایی فَق تالاتط هیتاقس ً

( ٍ غیطُ زض هىاًیعم تاًىی ؽطفیت MBSّای ضٌّی )  هطتثظ تا ایي ترف ًؾیط اٍضاق تْازاض هثتٌی تط ٍام

هؿرىي ٍ   زّس. تسیْی اؾت واّف قسیس لیورت  ضا افعایف هی ّا تاًهایداز زاضایی ؾوی زض تطاظًاهِ 

تَاًس ظهیٌِ واّف اضظـ تاظاضی ایي زاضایری ضا ًؿرثت ترِ اضظـ زفترطی      هؿتغلات زض یه التهاز هی

آٍضز، اهرا   ّای ؾوی ضا فرطاّن هری   )اٍلیِ هحاؾثاتی( آى فطاّن آٍضز، وِ ایي ذَز ظهیٌِ تكىی  زاضایی

ّای ؾوی ترِ   زاضایی گیطی زض التهاز ایطاى تِ زلی  هاّیت تَضهی تِ ٍیػُ زض ترف هؿىي تدطتِ قى 

ّرا ًكراى    زلی  افت لیوت هؿىي زض ؾغح ولاى التهازی تِ عَض گؿرتطزُ ترطٍظ ًیافترِ اؾرت. تطضؾری     

گیطی زاضایی ؾوی تِ عَض فوسُ اظ هح  ٍثایك هلىری ٍ تدراضی زض    ی ایطاى قى ّا تاًهزّس زض  هی

لات )ترِ ٍیرػُ   تاقرس. زض ایري حالرت هتماضری زضیافرت تؿرْی       ضّي خْت افغای تؿْیلات تراًىی هری  

گرطزز، تٌراتطایي زض    تؿْیلات تا حدن تالاتط( هلعم تِ تَزیـ ٍثیمِ )تِ ٍیػُ هلره ازاضی ٍ تدراضی( هری   
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وٌٌرسُ تؿرْیلات، تاًره     ّای گیطًرسُ ٍام ٍ فرسم ایفرای تقْرسات زضیافرت      نَضت ًىَل قسى تسّی

لرلام زاضایری ذرَز    خْت اختٌاب اظ ضطض زض هطحلِ ًرؿت السام تِ ضثظ ٍثیمِ ٍ لطاض زازى آى شیر  ا 

قَز. زض ّرط زٍ هطحلرِ ًمرایم لرَاًیي هَخرَز       ًوایس. زض هطحلِ زٍم ًمسقًَسگی زاضایی آغاظ هی هی

ًوایٌس. هاًـ لاًًَی انلی زض ایري ظهیٌرِ    ّا ضا تا هكى  خسی ضٍتطٍ هی هؤثط قسُ ٍ ًمسقًَسگی زاضایی

ّایی ضا ترِ   ًمسقًَسگی چٌیي زاضایی تاقس وِ فولاً ( هىطض لاًَى ثثت هی34ًاقی اظ اخطای هفاز هازُ )

ًوایرس. ایري هْرن زض قرطایغی      زلی  افعایف ّعیٌِ توله ٍ ٍاگصاضی ٍثایك تا هكى  خسی هَاخِ هری 

ّرای هرؤثط    پصیط زض هؿریط انرلاا ایري هرازُ گرام      ضلن ذَضزُ اؾت وِ زض هفاز ضفـ هَاًـ تَلیس ضلاتت

ن لضایی ٍ اخطایی زاضز. ظهیٌِ زیگطی اظ تطزاقتِ قسُ اؾت لیىي ح  ایي هكى  هٌَط تِ فعم هكتط

زض ظهیٌرِ اضظقرگصاضی ٍثرایك     ّا تاًهویفیت زض ایطاى ًاقی اظ ضقف زضًٍی  ایداز زاضایی ؾوی ٍ تی

 (.1393اؾت )فطزٍؾی، 

ّای تقازل فوَهی پَیای تهازفی تِ تطضؾی ضاتغرِ تریي لیورت     ( تا اؾتفازُ اظ هسل2001) 1چي

تٌْا تِ ِ ّای تازٍام ضا ً پطزاظز. ٍی زاضایی ّای التهازی هی فقالیت )هؿىي( ٍ ترف تاًىی ٍ  زاضایی

زّس وِ یه قَن هٌفی زض  گیطز. ًتایح ًكاى هی فٌَاى فاه  تَلیس تلىِ تِ فٌَاى ٍثیمِ زض ًؾط هی

ّا ذَاّس گصاقرت. ّونٌریي    ّای زاضایی تطی زض هحسٍزیت افتثاضی ٍ لیوت التهاز اثطات عَلاًی

 زّس. وِ چطا تحطاى تاًىی اغلة تا ضوَز زض تاظاضّای زاضایی ضخ هیزّس  هسل تَضیح هی

ثثراتی هرالی ترا اؾرتفازُ اظ هرسلْای تقرازل فورَهی         ( خْت ًكاى زازى فل  تی2009) 2ٍى پیتط

ّای تاًه ٍ هحسٍزیت افتثراضات   ّا، ظیاى پَیای تهازفی تِ تطضؾی ضاتغِ تیي واّف لیوت زاضایی

ثثاتی هالی ٍ  ّای افتثاضی، تی تَاًس زلی  تحطاى ی وِ ایي ضاتغِ هیپطزاظز تِ عَض ٍ ٍضقىؿتگی هی

ثثراتی   ّرا ورِ تافری تری     زّس واّف لیوت زاضایری  ّای تاًىی ضا تَضیح زّس. ًتایح ًكاى هی تحطاى

 تَاًس هتأثط اظ پاضاهتطّای ؾاذتاضی التهاز تاقٌس. قَز هی هالی هی

                                                            
1. Chen 

2. Von Peter 
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ضایی تط ضقس فطضِ افتثاضات زض فطاًؿرِ ترا زض   ( تِ تدعیِ ٍ تحلی  اثطات لیوت زا2012)1پیَالِ

ثثراتی هرالی    ٍ زٍضُ تری  1993-2010ی ّا ؾالًؾط گطفتي فَاه  تماضا ٍ فطضِ افتثاضات تطای و  

زاض تَزُ اؾت. اهرا   زّی زض و  زٍضُ هقٌی زّس وِ لیوت ؾْام تط ضقس ٍام پطزاظز. ًتایح ًكاى هی هی

زاضی زاضز.  زّری اثرطات هقٌری    ثثاتی هالی تط ضقس ٍام زض همات ، لیوت هؿىي فمظ زض عَل زٍضُ تی

تٌْررا ًمررف تعضگرری زاضًررس تلىررِ  آهررسُ فَاهرر  تماضررای افتثرراض ًررِ زؾررت تررِّونٌرریي عثررك ًتررایح 

 قَز. ثثاتی هالی قسیستط هی ّای افتثاضی تط ذاًَاضّا زض زٍضُ تی هحسٍزیت

آهطیىرا ترِ تطضؾری فَاهر      ی ّرا  تاًهّای پٌ   ( تا اؾتفازُ اظ زاز2015ٍُ ّوىاضاى ) 2تاخیه

تقییي وٌٌسُ تؿْیلات غیطخاضی تا توطوع تط ًَؾاًات لیوت هؿىي پطزاذتٌرس. ًترایح ًكراى زاز ورِ     

ّای تؿرْیلات غیطخراضی زاضز ٍ هیرعاى اثطگرصاضی      هقٌازاضی تط پَیایی تأثیطًَؾاًات لویت هؿىي 

 آى تؿتِ تِ ًَؿ تاًه هتفاٍت اؾت. 

ّای تقازل فورَهی پَیرای تهرازفی     ای ایطاى زض لالة هسلؾاظی ترف تاًىی تط زض ظهیٌِ هسل

(، زضگرراّی ٍ ّازیرراى 1393(، احوررسیاى )1392چٌررس هغالقررِ هحررسٍز، هغالقررِ هْطگرراى ٍ زلیررطی )

 ذَضز. ( تِ چكن هی1395( ٍ حیسضی ٍ هلاتْطاهی )1395حؿیٌی ٍ تْطاهی ) (، قا1395ُ)

ٍضی، هغالثات هقَق ٍ اًدوراز زاضایری   ُ ّای تْط ( تِ تطضؾی اثط تىا1395ًِزضگاّی ٍ ّازیاى )

ِ  پطزاذتِ اؾت ًتایح ًكاى هی ّا تاًه ّرای هغالثرات هقرَق ٍ  اًدوراز زاضایری ترِ        زّس وِ اثط تىاًر

ُ  ّا تاًهتطاظًاهِ  ٍضی ترط ًَؾراًات تررف     ًمف هْوی زض ًَؾاًات التهاز ولاى زاقتِ ٍ تىاًِ تْرط

ًؿرثت ترِ آثراض هغالثرات هقرَق ترط ًَؾراًات         ّرای تراًىی   هالی هؤثط اؾت. ّونٌیي اًدواز زاضایی

 التهازی اثطگصاضتط تَزُ اؾت.

ّا تِ ترف حمیمری التهراز ضا    (، اثطتركی هالی ضا زض اًتمال قَن1395حؿیٌی ٍ تْطاهی ) قاُ

زٌّرسُ هرالی ضا زض التهراز ٍ اثرط ّرن خْرت        ترِ فٌرَاى قرتاب    ّرا  تاًهوٌس. ًتایح ًمف  تطضؾی هی

 زٌّس.  ٍاض تداضی ضا زض ایطاى ًكاى هیهتغیطّای ترف تاًىی تا از

                                                            
1. Pouvelle 
2. Tajik 
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قَوْای افتثاضی ًؾیط قَن ًطخ ؾرَز ؾر طزُ    تأثیط(، تِ تطضؾی 1395حیسضی ٍ هلا تْطاهی )

ِ     ٍ تؿْیلات تاًىی تط هتغیطّای تررف حمیمری ٍ تهروین    گرصاضی زض   گیرطی ذراًَاض خْرت ؾرطهای

ظز. ًتایح حاوی اظ آى اؾت ورِ  پطزا گصاضی تاًىی هی ّایی ًؾیط ؾْام، اهلان، اضظ ٍ ؾ طزُ زاضایی

ّرا ٍ افرعایف    گصاضی زض زاضایی ّا، ؾثة واّف تماضای ؾطهایِ یه قَن هثثت ًطخ ؾَز ؾ طزُ

گررطزز. فررلاٍُ تررط ایرري، ورراّف  هررالی ٍ زض ًتیدررِ افررعایف ّعیٌررِ ًْررایی تَلیررس هرری  تررأهیيّعیٌررِ 

تَلیرس ٍ ترَضم ٍ    گرصاضی،  گصاضی زض ترف تَلیس ؾثة واّف زض هَخَزی ؾطهایِ، ؾطهایِ ؾطهایِ

 قَز.  ههطف هی

لاظم اؾت اقاضُ قَز زض ّیچ یه اظ هغالقرات زاذلری ترِ تطضؾری اثرط لیورت زاضایری ترازٍام         

ّونَى هؿىي تط تٌگٌای افتثاضی پطزاذتِ ًكسُ اؾت وِ ایي ٍخِ توایع ایي همالِ تا ؾرایط همرالات   

 زاذلی اؾت.

 مدل. 3

ویٌعی خسیس تطای التهاز ایطاى عطاحی قسُ  زض ایي ترف یه هسل تقازل فوَهی پَیای تهازفی

 ِ ای  اؾت. ایي هسل قاه  ترف ذاًَاض، تَلیسوٌٌسگاى والای هؿىي، تَلیسوٌٌسگاى والای ٍاؾرغ

ٍ ًْایی غیطهؿىي، ترف تاًىی، زٍلت ٍ تاًه هطورعی اؾرت. تررف ذراًَاض ترِ زًثرال حرساوثط        

ای اؾرت. زض تررف تَلیرس     یي زٍضُوطزى هغلَتیت تٌعی  قسُ هَضز اًتؾاضـ ًؿثت تِ لیس تَزخِ ت

وٌس اها زض ترف تَلیس والای  هؿىي ٍ والای ًْایی، ّط تَلیسوٌٌسُ تحت ضلاتت واه  فقالیت هی

ٍ       ای تٌگاُ ٍاؾغِ  1ّا تحت قطایظ ضلاتت اًحهراضی زض چراضچَب تررَضی چؿرثٌسگی لیورت ورالَ

وٌرس. ؾرطاًدام    ی فور  هری  پطزاظًس. ؾیؿتن تاًىی زض یه ؾاذتاض ضلاتت گصاضی هی ( تِ لیوت1983)

 ای ضٍتطٍ ّؿتٌس. زٍلت ٍ تاًه هطوعی تا لیس تَزخِ تیي زٍضُ

 

 

                                                            
1. Calvo  
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 . خاوًار3-1

 ّسفكراى  ٍ ّؿرتٌس  التهاز زض ؾطهایِ ٍ واض ًیطٍی هاله وٌین وِ ذاًَاضّازض ایي ترف فطو هی

ِ  ظًرسگی ترا   زٍضُ اًتؾاضی ذَز ضا عی هغلَتیت تاتـ وِ اؾت آى  ، هَخرَزی    ترِ ههرطف    تَخر

  ّای حمیمی پَل ، هاًسُ    ؾطهایِ 

  
،   ٍ اٍضاق هكراضوت زاذلری        ، ؾافات واض ًیطٍی وراض   

  ٍ اؾرتفازُ اظ ذرسهات هؿرىي       گرصاضی تراًىی    ؾ طزُ
  ٍ تماضرای غیطههرطفی زض هؿرىي      

   

اظ زٍ ّرسف ههرطفی ٍ یرا     قرَز تماضرای هؿرىي تَؾرظ ذراًَاض ترا یىری        حساوثطوٌٌس. فطو هری 

ؾرطپٌاُ الرسام ترِ     ترأهیي گیطز. هتماضیاى ههطفی افطازی ّؿتٌس وِ تا ّرسف   غیطههطفی نَضت هی

ًوایٌس. ایي ًَؿ هتماضریاى تیكرتط ترِ هغلَتیرت ؾرىًَت زض آى ٍاحرس هؿرىًَی ٍ         ذطیس هؿىي هی

اضیاى غیطههرطفی،  زٌّس ٍ ووتط تِ قطایظ تاظاض تَخِ زاضًس. هتم ذَز اّویت هی ِ هحسٍزیت تَزخ

گصاضاًی ّؿتٌس وِ تا ّسف وؿة تراظزّی اظ هحر  افرعایف لیورت هؿرىي، حفرؼ لرسضت         ؾطهایِ

قرًَس ٍ زیرسی تلٌسهرست زاضًرس. هغراتك       تْا ٍاضز ایي تاظاض هری  ذطیس زض تطاتط تَضم ٍ زضیافت اخاضُ

ترا ههرطف    ( هغلَتیت اًتؾاضی ذراًَاض 2015، 2005 1)آیىٍَیلَ DSGEّای  ازتیات اؾتاًساضز هسل

والاّا ٍ ذسهات ههطفی غیطهؿىي، اؾتفازُ اظ ذسهات هؿىي ٍ هاًسُ حمیمی پَل ضاتغِ هؿتمین ٍ 

تا همساض ؾافات فطضِ قسُ ًیرطٍی وراض ضاتغرِ فىرؽ زاضز. ترِ تثقیرت اظ اتَالحؿرٌی ٍ ّوىراضاى         

 ز:قَهی تهطیح ظیط هقازلِ لالة ذاًَاض زض ترف اًتؾاضی قسُ تٌعی  هغلَتیت (، تاتـ1395)

 

   ∑    
   [

  
   

   
 

 

   
(
   

  
)
   

  
  
   

   
               

  ]  (1)  

 

وٌرس. اظ   قَن تماضای هؿىي اؾت وِ فطو قسُ اظ فطآیٌس ذَزضگطؾیًَی هطتثِ اٍل تثقیت هری      

 ّای ٍالقی اؾت، هَاخِ اؾت:شی  وِ تط حؿة لیوت لیس تَزخِ عطفی ذاًَاض ًوًَِ تا

 

                                                            
1. Iacoviello  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-1

0-
23

 ]
 

                            10 / 29

http://qjerp.ir/article-1-2091-fa.html


 15...           هسکن بازار شوک اثر لیتحل

 

     

  
                    

    

  
       

    

  
  

     
    ∑         ∑    

      

    

  
 (      

 )
    

  
    (      

 )
    

  
     

  
        (2)  

 

زٌّسُ هدوَؿ زضآهسّای  ( تیاًگط هدوَؿ هراضج حمیمی ٍ عطف ضاؾت ًكاى2عطف چپ هقازلِ )

ًرطخ زؾرتوعز حمیمری ًیرطٍی        هالیات پطزاذتی تَؾظ ذاًَاض،    حمیمی ذاًَاض اؾت وِ زض آى 

  ورراض، 
  گررصاضی ورر ، ؾررطهایِ   ًررطخ ترراظزّی حمیمرری ؾررطهایِ،   

ًررطخ ترراظزّی حمیمرری اٍضاق   

  هكاضوت ، 
ذم لیورت  تِ تطتیة قاذم لیوت هؿىي ٍ قرا        ،  ،     ًطخ ؾَز ؾ طزُ  ٍ  

تِ تطتیرة هطترَط ترِ           )اًسیؽ وٌٌسُ اؾت والای غیط هؿىي ٍ قاذم لیوت و  ههطف

 ّای تَلیس هؿىي ٍ غیط هؿىي اؾت(.ترف

 اظ عطفی:

                       (3)  

    
          

          (4)  

    
  

         
  

  
     

  (5)  

               (6)  

 

ًرطخ اؾرتْلان زض اؾرتفازُ اظ ذرسهات تررف هؿرىي ٍ زض          ٍ    ًطخ اؾتْلان ؾطهایِ ٍ   وِ 

 گصاضی زض ترف هؿىي اؾت.  ؾطهایِ

 . تًلیدکىىدٌ مسکه3-0

وٌس ٍ هاله آى ذاًَاض اؾت. ایري تٌگراُ    ضت ضلاتتی فو  هیتٌگاُ تَلیسوٌٌسُ ترف هؿىي تِ نَ

وٌرس. تٌگراُ ترِ زًثرال حرساوثط       اؾرتفازُ هری        ، ؾطهایِ     تطای تَلیس ذَز اظ ًْازُ ًیطٍی واض 

وطزى ؾَز ذَز تا تَخِ تِ تاتـ تَلیسـ تط حؿة هَخَزی ؾطهایِ ٍ ًیطٍی واض اؾت. تراتـ تَلیرس   

 ضت ظیط اؾت:ایي تٌگاُ تِ نَ

       
      

    (7)  
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گصاضی تماضرا   تركی اظ تَلیس ایي تٌگاُ تَؾظ ذاًَاض، تركی زیگط تَؾظ تاًه خْت ؾطهایِ

 گیطز. قَز ٍ تركی زیگط ًیع تَؾظ تٌگاُ هَضز اخاضُ لطاض هی هی

 . تًلیدکىىدٌ کالای غیر مسکه3-3

ُ   الای غیطهؿىي، والاتٌگاُ تَلیسوٌٌسُ ًْایی و ِ   ّای هتوایع تَلیس قسُ تَؾرظ تٌگرا ای  ّرای ٍاؾرغ

ضا     ضا ذطیساضی ٍ اظ تطویة آًْا والای ًْایی غیرط هؿرىي         تَلیسوٌٌسُ والای غیط هؿىي 

(. تِ فثاضت زیگط فطو قسُ تٌگاُ ًْایی زض ایي تررف اظ تَلیرس، یره    8وٌس)عثك هقازلِ  تَلیس هی

 ّای ًیطٍی واض، ؾطهایِ ٍ اهرلان ًرساضز   ای اؾت ٍ ًیاظ تِ ًْازُ ّای ٍاؾغِ َلیسات تٌگاُگط ت خوـ

 ( .1395)زضگاّی ٍ ّازیاى، 

  
  *∫    

     
   

   
 

 
+

 

   
  (8)  

وٌرس تٌراتطایي تماضرای ذرَز اظ والاّرای       تٌگاُ تَلیسوٌٌسُ ًْایی زض قطایظ ضلراتتی فور  هری   

ِ         ای تقییي هی ای غیط هؿىي ضا تِ اًساظُ ٍاؾغِ ای،  وٌس ورِ ترا تَخرِ ترِ لیورت تَلیرس وٌٌرسُ ٍاؾرغ

 تاقس: ؾَزـ حساوثط قَز. تاتـ ؾَز تَلیسوٌٌسُ تِ نَضت ظیط هی

  
    
  

    
            

  ∫           
      

 

 
  (9)  

(، تماضرا ترطای ّرط یره اظ والاّرای      8( ترا تَخرِ ترِ تراتـ تَلیرس )     9ؾراظی هقازلرِ )  تا حساوثط

 آیس.  هی زؾت تِای غیط هؿىي ٍ لیوت والای ًْایی غیط هؿىي  ّای ٍاؾغِ تٌگاُ

ای غیرط هؿرىي ترِ نرَضت ضلاترت اًحهراضی فور          ّای تَلیس وٌٌسُ ٍاؾغِ فطو قسُ تٌگاُ

ّای ًیرطٍی وراض ٍ    هَؾؿات افتثاضی ٍ تىاضگیطی ًْازُ ٍ ّا تاًهوٌٌس ٍ تا گطفتي تؿْیلات اظ  هی

گرصاضی اظ لافرسُ    پطزاظًس. زض ایي ترف تطای لیوت ؾطهایِ ٍ اهلان تِ تَلیس والای غیطهؿىي هی

 والٍَ اؾتفازُ قسُ اؾت. 

 تاتـ تَلیس تٌگاُ تَلیسوٌٌسُ والای غیط هؿىي فثاضتٌس اظ:

  
   

    

   
 
    

   
  

     
  (10)  
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 14...           هسکن بازار شوک اثر لیتحل

 

  وِ زض آى  
ًْازُ اهلان ٍ هؿتغلات  اؾت وِ تَؾظ تَلیسوٌٌسُ هؿىي تَلیس قسُ ٍ نراحة     

قَز. تَلیرس ایري    اخاضُ زازُ هی    ای ایي ترف تا ًطخ  آى ذاًَاض تَزُ وِ تِ تَلیسوٌٌسگاى ٍاؾغِ

 قَز.  تِ تَلیسوٌٌسُ والای ًْایی فطٍذتِ هی      القی ترف تا لیوت ٍ

ّای تىاضگیطی  ( هیعاى تماضای ٍام تَؾظ تٌگاُ ًؿثتی اظ هدوَؿ ّعی2006ٌِ) 1هغاتك ضاًٍا ٍ ٍالف

 قَز.  افتثاض هی تأهیيّای تَلیس اؾت وِ تَؾظ ٍخَُ هالی  ًْازُ

   
     (     

                    
   

  
)  (11)  

لازض ترِ تقرسی  لیورت ّؿرتٌس      زٍضُ ّط والاّای غیط هؿىي زض فطو قسُ تركی اظ تَلیسوٌٌسگاى

 زاضًس. ّایف ضا ثاتت ًگِ هی یاتی اًدام زٌّس ٍ لیوتتَاًٌس تْیٌِ ٍ تمیِ ًوی      

                (12)  

 قَز: زض ًْایت قاذم و  لیوت حمیمی والای غیطهؿىي اظ ضاتغِ ظیط حان  هی

     
     (

       

  
)
   

           
    

  (13)  

 وِ 

     
     

 

   
 
  ∑       

            
 
                

  ∑       
     

      
 (14)  

 3قَز. ، هقازلِ فیلی ؽ حان  هی2ؾاظی ( ٍ ذغی14( ٍ )13اؾت. اظ تطویة ضٍاتظ )

 ̃         ̃     
           

 
  ̃      (15)  

   .  باوک3-4

گط هالی ضا تِ فْسُ زاضًس وِ هٌراتـ ضا اظ تررف ذراًَاض     ًمف ٍاؾغِ ّا تاًهزض چاضچَب ایي هسل 

قَز. تا تَخرِ   ( نطف افغای تؿْیلات هیrrخصب وطزُ ٍ پؽ اظ تَزیـ شذایط لاًًَی ٍ احتیاعی )

ازُ ًكرسُ ٍ ترِ   تِ قطایظ ولاى التهازی تركی اظ تؿْیلات افغا قسُ ترِ ؾیؿرتن تراًىی تطگكرت ز    

وٌرس. تركری    قًَس وِ اظ یه فطایٌس ذَزضگطؾیًَی تثقیت هری  ( تثسی  هی  تؿْیلات غیطخاضی)

                                                            
1. Ravenna and Walsh 

2. Log-Linearization 
3. McCandless, 2008 
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ّن اظ هٌاتـ زض زؾتطؼ تاًه تِ خای افغای تؿْیلات نطف ذطیس اهلان ٍ هؿرتغلات قرسُ ورِ    

تِ گصاقر  ترأثیط زّری تاًره    زض قطایظ ضوَزی تاظاض هؿىي ٍ فسم ًمسقًَسگی آًْا ترط لرسضت ٍام  

(     هٌراتـ ورافی الرسام ترِ اؾرتمطاو اظ تاًره هطورعی )        ترأهیي تطای  ّا تاًهاؾت زض ایي قطایظ 

َ    ًوایٌس. ّسف تاًه حساوثطؾاظی ؾَز ذَز تا تَخِ تِ لیس تطاظًاهِ هی ، 1اـ اؾرت )َّلاًرسض ٍ لیر

2013.) 

     ∑  (      
  )

       

  
       (      

  )
        

  
                 

(      
 )

    

  
          

    

  
                       

  
      

  
  (16)  

                     
                      (17)  

  وِ 
تؿْیلات افغایی         هَخَزی ؾطهایِ تاًه،        گصاضی زض اهلان ٍ هؿتغلات، ؾطهایِ  

قَز ورِ ؾرطهایِ تاًره     یی تِ تَلیسوٌٌسُ اؾت. ّونٌیي فطو هیتؿْیلات افغا       تِ زٍلت ٍ  

ِ  حان  اًثاقت ؾَز ٍ هَخَزی ؾطهایِ زٍضُ لث  گرصاضی زض اهرلان ٍ هؿرتغلات     ٍ هیعاى ؾرطهای

 (. 2010 ،2اؾت )گطالی ٍ ّوىاضاى

                                          
  (18)  

       
          (19)  

 ّواى تٌگٌای افتثاضی اؾت وِ تِ نَضت هاظاز تماضای افتثاضات تقطیف قسُ اؾت.       

 . ديلت ي باوک مرکسی3-5

قرَز  وٌرس. فرطو هری    زض التهاز ایطاى زٍلت هاله ًفت اؾت ٍ اظ فرطٍـ آى فایرسی وؿرة هری    

ظا اؾت ٍ اظ فطآیٌس ذَزضگطؾیًَی هطتثرِ  تطٍى    ضج اظوكَض زضآهس حان  اظ فطٍـ ًفت تِ ذا

 وٌس.اٍل تثقیت هی

                                              (20)  

                                                            
1.  Hollanderand Liu 

2. Gerali et al 
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ظ وٌرین ورِ زٍلرت تركری ا     اظ عطفی ترِ زلیر  فرسم اؾرتملال تاًره هطورعی اظ زٍلرت فرطو هری         

ضا تِ تاًه هطوعی فطٍذتِ ٍ هَخرة      زضآهسّای اضظی حان  اظ فطٍـ ًفت تِ ذاضج وكَض 

افررعایف شذررایط ذرراضخی تاًرره هطوررعی قررسُ ٍ تررالی زضآهررسّای اضظی حانرر  اظ فررطٍـ ًفررت  

 گصاضی ذَاّس وطز. ضا ًعز تاًه هطوعی ؾ طزُ       

 (: 1395)حیسضی ٍ ّوىاضاى،  قَز لیس تَزخِ حمیمی زٍلت تِ قى  ظیط تیاى هی

                
     

  
      

      

  
    (      

 )
    

  
  (      

  )
       

  
  (21)  

ٍ پطزاذرت ًرطخ      ه  هراضج ههطفی زٍلت عطف ضاؾت هقازلِ تالا هراضج زٍلت ضا وِ قا

زّس ٍ عطف چپ، هٌاتـ زضآهسی زٍلرت ضا   تْطُ اٍضاق هكاضوت ٍ ًطخ تْطُ تاًىی اؾت، ًكاى هی

ٍ اؾرتمطاو اظ تاًره      ، فرطٍـ اٍضاق هكراضوت زاذلری       وِ قاه  زضآهرس حانر  اظ هالیرات    

. هراضج ٍالقی زٍلرت ترِ قرى  ظیرط تقطیرف      زّس ٍ فطٍـ ًفت اؾت، ًكاى هی ّا تاًههطوعی ٍ 

 قَز: هی

   (     )            (     )       (       )        (22)  

           
            

           
                (23)  

وٌین. پایِ پَلی تط حؿرة هٌراتـ تراتقی اظ شذرایط      زض ازاهِ تطاظًاهِ تاًه هطوعی ضا تطضؾی هی

تِ  ّا تاًهٍ ذالم تسّی      ٍ ذالم ؾ طزُ زٍلت ًعز تاًه هطوعی     ذاضخی تاًه هطوعی 

 (.1391اؾت )وویداًی ٍ تَولیاى،       تاًه هطوعی

                   (24)  

قَز وِ شذایط ذاضخی تاًه هطوعی تاتقی اظ همازیط ترا ٍلفرِ ذرَز ٍ زضآهرسّای اضظی      فطو هی 

حان  اظ فطٍـ ًفت اؾت ٍ زٍلت تمیرِ زضآهرسّای اضظی حانر  اظ فرطٍـ ًفرت ضا ًرعز تاًره        

 وٌس. گصاضی هیهطوعی ؾ طزُ

         (     )                                          (25)  

   (    )  (     
)    (    )     

   (      )  (     
)                 (26)  
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ًرعز تاًره    ّرا  تاًره ًیرع هدورَؿ پرَل زض گرطزـ ٍ شذرایط       ّونٌیي پایِ پَلی تط حؿة ههراضف 

 ( اؾت. 27هطوعی تِ قى  ضاتغِ )

              (27)  

قَز وِ زض آى تاًه هطوعی ضقس پایرِ  تاتـ ؾیاؾتی تاًه هطوعی تِ ایي نَضت زض ًؾط گطفتِ هی

قررَز )حیررسضی ٍ  تررأهیيٍ تَلیررس وٌررس وررِ زض آى اّررساف تررَضم  تررِ ًررَفی وٌتررطل هرری    پررَلی 

 (.1395 ّوىاضاى،

       

  (
  

  
 )

  

  
      (28)  

   
   

     
    (29)  

  تىاًِ ؾیاؾت پَلی ٍ    وِ 
فطآیٌرس   گصاض پَلی اؾت وِ ّط زٍ اظ یهًطخ تَضم ّسف ؾیاؾت  

 وٌٌس.ذَزضگطؾیًَی هطتثِ اٍل تثقیت هی

                                        (30)  

      
                

              
          (31)  

 .  ضرط تسًیٍ بازار3-6

 آیس.  هی زؾت تَِلیس و  اظ هدوَؿ تَلیس ترف هؿىي ٍ تَلیس زض ترف غیطهؿىي ت

                  
  (32)  

           
     

        (33)  

  
                        (34)  

 وتایج تجربی. 4

   ِ یراتی، ضرطایة ؾراذتاضی هرسل تطاؾراؼ آهاضّرای تطضؾری قرسُ زض          تطای ح  الگرَ، پرؽ اظ تْیٌر

قَز. آًگاُ هسل زض حالت ٍضقیت تقازل پایرساض حر  قرسُ ٍ همرازیط      پػٍّف، تٌؾین ٍ والیثطُ هی
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  زفی،هسل غیطذغی زض حَل تقرازل پایرساض غیطتهرا    . ؾ ؽ1آیس هی زؾت تِهتغیطّا زض ایي هَلقیت 

ظای  قَز. زض ًْایرت آثراض قرَوْای ترطٍى     ح  هی 3قسُ ٍ هسل زض ًطم افعاض زایٌاض 2ذغی -لگاضیتن

 قَز.   هسل تط ضفتاض تلٌسهست هتغیطّا تطضؾی ٍ اضظیاتی هی

 کالیبراسیًن ي ارزیابی برازش مدل. 4-1

 اظ ًتایح حان  ،هسل آًی القو  فىؽ تَاتـ تحلی  ٍ ؾاظی قثیِ فطآیٌس اًدام اظ لث  ترف، ایي زض

 ـ  ؾراذتاضی  پاضاهتطّای والیثطاؾیَى قرَز. ّرسف ایري تررف ایري اؾرت ورِ ترِ          هری  هرسل گرعاض

پاضاهتطّای هسل، همازیطی ترهیم زازُ قًَس ورِ ایري همرازیط هقورَلاً اظ هغالقرات گصقرتِ ٍ زض       

ـ قًَس ورِ زض خرسٍل شیر  گرعاض     ّای ؾطی ظهاًی ترویي ظزُ هینَضت ًثَز، تا اؾتفازُ اظ زازُ

 قًَس. هی

 هذل پاساهتشّاي ضذُ كاليبشُ هقذاس .1 جذٍل

 هنبع هقدار توضیح پاراهتر

 (1391كويجاًی ٍ تَكلياى ) 96/0 ًشخ تٌضیل  

 (1391كويجاًی ٍ تَكلياى ) 57/1 اي هصشف عکس كطص جاًطيٌی بيي دٍسُ  

 (1391كويجاًی ٍ تَكلياى ) 17/2 عکس كطص عشضِ ًيشٍي كاس  

 (1395حيذسي ٍ هلابْشاهی ) 2/0 يح هاًذُ پَلیضشیب تشج  

 (1395ابَالحسٌی ٍ ّوکاساى ) 24/2 عکس كطص هاًذُ تقاضاي حقيقی پَل  

 (1395ابَالحسٌی ٍ ّوکاساى ) 044/0 ًشخ استْلاک دس كالاّاي غيش هسکي  

 (1395ابَالحسٌی ٍ ّوکاساى ) 025/0 ًشخ استْلاک كالاّاي هسکي   

 (1395ابَالحسٌی ٍ ّوکاساى ) 38/0 ص جاًطيٌی بيي ًيشٍي كاس ٍ سشهایِ دس بخص هسکيكط   

                                                            
اظ آًدا وِ قطایظ ایؿتای هسل تِ نَضت غیطذغی تهطیح قسُ اؾت، هحاؾثِ هتغیطّا زض حالت ایؿتا تا اؾرتفازُ اظ  . 1

 ن هقازلات نَضت گطفتِ اؾت. افعاضی هتلة ٍ ح  ؾیؿت تؿتِ ًطم

 خْت خلَگیطی اظ افعایف حدن همالِ، هقازلات لگاضیتن ذغی زض پیَؾت آٍضزُ قسُ اؾت. .2

3. Dynare 
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 هنبع هقدار توضیح پاراهتر

 (1392هْشگاى ٍ دليشي ) 538/0 سْن سشهایِ دس تَليذ كالاي غيش هسکي    

 
 (1392هْشگاى ٍ دليشي ) 412/0 سْن ًيشٍي كاس دس تَليذ كالاي غيش هسکي   

 (1391كويجاًی ٍ تَكلياى ) 5/0 ّا دسجِ چسبٌذگی قيوت  

 (1395حيذسي ٍ هلابْشاهی ) 1/0 ًشخ استْلاک سشهایِ باًک    

 (1391كويجاًی ٍ تَكلياى ) -98/0 پَلی سياست العولعکس تابع دس تَسم اّويت ضشیب   

 (1391ى )كويجاًی ٍ تَكليا -96/0 پَلی سياست العولعکس تابع دس تَليذ اّويت ضشیب   

 
 (1394تقی پَس ٍ هٌظَس ) 8/0 ّذف تَسم تکاًۀ خَدسگشسيَى فشایٌذ ضشیب   

 
 
 (1394تقی پَس ٍ هٌظَس) 47/0 پَلی تکاًۀ خَد سگشسيَى فشایٌذ ضشیب 

 
  

 هحاسبات هحقق 91/0 فشایٌذ خَدسگشسيَى رخایش خاسجی باًک هشكضي ضشیب 

 
  

 (1391كويجاًی ٍ تَكلياى ) 92/0 دٍلت ّايسپشدُ ٌذ خَدسگشسيَىفشای ضشیب 

 
 
 

 هحاسبِ هحقق 29/0 ضشیب دسآهذّاي ًفتی دس هعادلِ هخاسج دٍلت 

 
 
 

 هحاسبِ هحقق 2/0 ضشیب هاليات دس هعادلِ هخاسج دٍلت 

 
 
 

 ِ هحققهحاسب 57/0 ضشیب ٍقفِ هخاسج دٍلت دس هعادلِ هخاسج دٍلت 

 
  

 
 باًک بِ ًفت هستقين دسآهذّاي اسصي فشٍش دسصذ

 هشكضي
 (1391كويجاًی ٍ تَكلياى ) 46/0

 
 
 

العول  تابع عکس دس پَلی فشایٌذ خَدسگشسيَى ضشیب

 باًک هشكضي
 (1394تقی پَس ٍ هٌظَس ) 3/0

 هأذص: ًتایح تحمیك 

ِ   پؽ اظ آًىِ پاضاهتطّای هسل تطآٍضز قس، تایرس لرسضت    ُ  هرسل ترطای قرثی ّرای ٍالقری    ؾراظی زاز

آهرسُ اظ هرسل ترا گكرتاٍضّای      زؾت تِالتهاز هَضز اضظیاتی لطاض گیطز. تطای ایي واض تایس گكتاٍضّای 

تاقرس، ترا یىرسیگط همایؿرِ قرَز. ترطای هحاؾرثِ         ّای هَخرَز هری   ًوًَِ هَضز هغالقِ وِ تطاؾاؼ زازُ

ُ   1394-1369ی گكتاٍضّای ٍالقی ًوًَِ هَضز هغالقِ اظ ؾطی ظهراً  ّرای هتغیطّرای    اؾرتفازُ قرس. زاز
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آٍضی قسُ تا اؾتفازُ اظ فیلترط   ولاى التهازی اظ هٌاتـ حؿاتْای هلی تاًه هطوعی ٍ ؾاظهاى آهاض خوـ

 ضًٍسظزایی ٍ ؾ ؽ هَضز اؾتفازُ لطاض گطفتٌس.   1ّسضیه پطؾىات

ای ٍالقی التهاز ایرطاى  ّ ّای هسل هقطفی قسُ تا زازُ تا تَخِ تِ ًتایح حان  اظ همایؿِ ٍیػگی

ّرای ٍالقری التهراز ایرطاى ضا زاضا      ؾاظی ًؿثی زازُ تَاى تِ ایي ًتیدِ ضؾیس وِ هسل، لسضت قثیِ هی

ّای ؾیؿتوی ترِ التهراز ضا تطضؾری     تَاًین زض ازاهِ ًتایح حان  اظ تطٍظ قَن تَزُ  ٍ اظ ایي ضٍ هی

 وٌین.

 تاٍسّاي هذلهقایسِ گطتاٍسّاي ًوًَِ هَسد هطالعِ با گط .2جذٍل 

 نام هتغیر
 5تغییرات نسبی انحراف هعیار

 ّاي ضبيِ ساصي دادُ  ّاي ٍاقعی دادُ ّاي ضبيِ ساصي دادُ  ّاي ٍاقعی دادُ

 1 1 024/0 029/0 تَليذ ًاخالص داخلی

 92/1 14/2 046/0 062/0 سشهایِ گزاسي

 29/1 28/1 031/0 037/0 هصشف

 75/1 14/1 042/0 033/0 تَسم

 96/1 76/1 047/0 051/0 یًقذیٌگ

 هأذص: ًتایح تحمیك 

 سازیضبیٍ. 4-0

وراى ترط حؿرة    -تِ ح  هسل تا اؾتفازُ اظ الگَی تلاًناضز  پؽ اظ همساضزّی تِ هتغیطّای هسل،

ُ  قرَز. ترا   ؾاظی آى تطای التهاز ایطاى پطزاذترِ هری   ظا ٍ قثیِ ّای تطٍى قَن  ًترایح  اظ اؾرتفاز

تراظاض هؿرىي ترط افتثراضات پطزاذتری ٍ تررف حمیمری          َنقر  آثاض هسل، ؾاظیقثیِ اظ حان 

 اؾت: ظیط التهاز تِ قطا

                                                            
1. Hodrik-Prescott Filter  

 . ًؿثت اًحطاف هقیاض هتغیط تِ اًحطاف هقیاض تَلیس و 2
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قَز یه قَن هٌفی ٍ هثثت تماضرای هؿرىي ترِ هیرعاى      تِ تطتیة فطو هی 2ٍ  1زض ًوَزاض 

ّرا ترط    یه اًحطاف هقیاض هقازل یه زضنس تِ ؾیؿتن التهازی ٍاضز قَز. آثاض ًْرایی ایري قرَن   

 القو  آًی اضایِ قسُ اؾت. فازُ اظ تَاتـ فىؽهتغیطّای هْن التهازی تا اؾت

تا تطٍظ قَن هٌفی تماضای هؿىي، تِ هیعاى یه اًحطاف هقیاض هقازل یه زضنس، لیوت زض 

یاتس تطایي اؾاؼ اقتغال  واّف هی 02/0تاظاض هؿىي واّف یافتِ ٍ تَلیس زض ترف هؿىي تِ هیعاى 

ظ ؾَی زیگط ههطف ؾایط والاّا افعایف زّس. ا گصاضی زض ترف هؿىي ضا ًیع واّف هی ٍ ؾطهایِ

یافتِ وِ ایي اهرط ؾرثة ضًٍرك تَلیرس زض ؾرایط والاّرا ٍ افرعایف لیورت زض آًْرا ٍ هتقالثراً افرعایف            

گطزز. تماضا تطای افتثاضات افعایف اها اظ آًدا وِ  گصاضی ٍ اقتغال زض ترف غیط هؿىي هی ؾطهایِ

ّرای   قرَز ترا وراّف ویفیرت زاضایری      ؿَب هری زاضایی تاًه هح فٌَاى تًِْازُ اهلان ٍ هؿتغلات 

یاترس. ترا تَخرِ ترِ      افعایف هی 04/0تاًه فطضِ افتثاضات تاًه واّف ٍ تٌگٌای افتثاضی تِ اًساظُ 

هرالی افرعایف    ترأهیي فسم ٍخَز هٌاتـ وافی خْت تؿْیلات، ًطخ تؿْیلات تاًىی افعایف ٍ ّعیٌِ 

افرعایف یافترِ اؾرت. اظ هدورَؿ اقرتغال ٍ       02/0ى یاتس. تٌاتطایي ّعیٌِ ًْایی تَلیسوٌٌسُ تِ هیرعا  هی

گصاضی ٍ اقتغال ٍ زض  گصاضی ٍ تَلیس ترف هؿىي تا ترف غیط هؿىي، تِ عَض ولی ؾطهایِ ؾطهایِ

 یاتس. هدوَؿ تَلیس و  افعایف هی

زض همات  قَن هثثت تماضای هؿىي، اظ یه عطف تا افعایف لیورت زض تراظاض هؿرىي ؾرثة     

قَز. اظ  ترف هؿىي، اقتغال ٍ زض ًْایت افعایف تَلیس زض ایي ترف هیگصاضی زض  افعایف ؾطهایِ

ٍ  ّرا  تاًره عطفی زیگط تا افعایف ًمسقًَسگی اهلان ٍ هؿتغلات تاًه ؾثة افعایف افتثراضزّی  

تَلیرس وٌٌرسُ ٍ هتقالثراً     ترأهیي قَز. وِ ایي اهط ؾثة واّف ّعیٌرِ   واّف تٌگٌای افتثاضی آًْا هی

گصاضی تیكتط زض ترف هؿرىي، تماضرا ترطای     قَز. اها تا تَخِ تِ ؾطهایِ واّف ّعیٌِ ًْایی ٍی هی

     ِ گرصاضی ٍ اقرتغال زض تررف     ههطف ؾایطوالاّا ٍ ذسهات وراّف یافترِ زض ًتیدرِ تَلیرس، ؾرطهای

قَز.  تا تَخرِ ترِ    یاتس ٍ زض ًْایت هٌدط تِ واّف ؾغح تَلیس و  التهاز هی غیطهؿىي واّف هی

ّرا افرعایف یافترِ ٍ     ض تا افعایف لیوت هؿىي ؾغح فوَهی لیورت ؾْن ظیاز هؿىي زض تَزخِ ذاًَا
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قَز. تٌاتطایي افرعایف تماضرای هؿرىي ّرط خٌرس ؾرثة وراّف تٌگٌرای افتثراضی           هٌدط تِ تَضم هی

 قَز اها تا تَخِ تِ آثاض تَضم ضوَزی اثط هثثت زض التهاز ًساضز.   هی
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 ضَک كاّص تقاضاي هسکيالعول آًی هتغيشّا بِ  تابع عکس .1ًوَداس 
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 العول آًی هتغيشّا بِ ضَک افضایص تقاضاي هسکي تابع عکس .2ًوَداس 

 گیری وتیجٍ. 5

هالی ترف ٍالقی ایفا  تأهیيتاظاض هالی زض ّط ًؾام التهازی ًمف هَتَض هحطن التهاز ضا اظ عطیك 

هرالی وكرَض ترسیْی اؾرت ًاواضآهرسی ٍ       ترأهیي ًوایس. ًؾط تِ ؾْن فوسُ تاظاض افتثاضات اظ و   هی

لرطاض زّرس. زض التهراز     ترأثیط تَاًس تِ عطظ هحؿَؾی ترف ٍالقری ضا تحرت    هراعطات تاظاض پَل هی

ی اذیط تطٍظ تٌگٌای افتثاضی یىی اظ هَضَفات خسی زض هحافر  التهرازی ترَزُ    ّا ؾالایطاى، زض 

قرَز. ظیرطا تررف     یر  آى اقراضُ هری   یىی اظ هْوترطیي زلا  فٌَاى تِاؾت ٍ تِ ضوَز زض تاظاض هؿىي 

تَیػُ  ّا تاًههؿتغلات زض ّوِ وكَضّا زاضایی هحثَتی تطای ؾیؿتن تاًىی اؾت. اظ ایٌطٍ زض ایطاى 

گصاضی هؿتمین زض ترف اهلان ٍ هؿرتغلات   ی ذهَنی ّوَاضُ توای  قسیسی تِ ؾطهایِّا تاًه

ّرای ور  قرثىِ     اّف( یاترس، زاضایری  ّا افعایف )و ی وِ چٌاًنِ لیوت ایي زاضاییعَض تِاًس.  زاقتِ

قَز. تٌاتطایي هحمرك زض   تاًىی افعایف )واّف(  یافتِ ٍ زض ًْایت هٌدط تِ قٌاؾایی ؾَز )ظیاى( هی

ایي همالِ ؾقی زض پاؾرگَیی تِ ایي ؾَال اؾت وِ چِ هیعاى ضورَز زض تررف هؿرىي ترط تٌگٌرای      

ٌگٌرای افتثراضی اظ ایري ًاحیرِ،     افتثاضی ًمف زاقتِ اؾت ٍ ایٌىِ ضًٍك زض ترف هؿىي ٍ وراّف ت 

 ضقس ترف حمیمی ضا تسًثال ذَاّس زاقت.
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ِ زّس اظ آًدا ورِ ًْرازُ اهرلان ٍ هؿرتغلات      ًتایح ًكاى هی زاضایری تاًره هحؿرَب     فٌرَاى  تر

ّای تاًره، فطضرِ    قَز تا ضوَز زض ترف هؿىي اظ ًاحیِ تماضا ٍ هتقالثاً واّف ویفیت زاضایی هی

یاتس وِ ایي اهرط ؾرثة افرعایف     افعایف هی 04/0افتثاضی تِ اًساظُ افتثاضات تاًه واّف ٍ تٌگٌای 

قرَز. اظ ؾرَی زیگرط     ّا ٍ افرعایف لیورت زضآًْرا )ّعیٌرِ ًْرایی( آًْرا هری        هالی تٌگاُ تأهیيّعیٌِ 

تماضا تطای ههطف ؾایط والاّا افرعایف یافترِ ورِ ایري اهرط ؾرثة ضًٍرك          تاواّف تماضای هؿىي،

گرصاضی ٍ اقرتغال زض تررف     ف لیوت زض آًْا ٍ هتقالثاً افعایف ؾطهایِتَلیس زض ؾایط والاّا ٍ افعای

گطزز. تٌاتطایي تِ عَض ولی تا واّف تماضای ترف هؿىي، قراّس افرعایف تَلیرس ٍ     غیط هؿىي هی

گرصاضی ذرَاّین ترَز. اظ عرطف زیگرط افرعایف تماضرا زض         ّا، اقتغال ٍ ؾطهایِ ؾغح فوَهی لیوت

چٌس واّف تٌگٌای افتثاضی ضا تْورطاُ زاضز اهرا ترا تَخرِ ترِ      ترف هؿىي ٍ ضًٍك زض ایي ترف ّط 

گصاضی تیكتط زض ترف هؿىي، تماضا تطای ههطف ؾایطوالاّا ٍ ذرسهات وراّف یافترِ زض     ؾطهایِ

یاترس ٍ زض ًْایرت هٌدرط ترِ      گصاضی ٍ اقتغال زض ترف غیط هؿرىي وراّف هری    ًتیدِ تَلیس، ؾطهایِ

یدِ ضًٍك اظ ؾوت تماضا زض  تاظاض هؿىي ًرِ تٌْرا اثرط    قَز. زض ًت واّف ؾغح تَلیس و  التهاز هی

تاقس. ًتایح ایي هغالقرِ   هثثت زض التهاز ًساضز؛ تلىِ، فاهلی زض پیسایف تَضم ضوَزی زض التهاز هی

زّری   زاضی ترط ٍام  تا هغالقات ذاضخی اقاضُ قسُ زض همالِ، وِ قَن زض تاظاض هؿىي اثرطات هقٌری  

ضؾرس ؾیاؾرت    تاقس. تٌاتطایي تِ ًؾرط هری   ضی قسُ اؾت، ّوؿَ هیزاضز ٍ ؾثة تٌگٌای افتثا ّا تاًه

ی ّرا  ؾالّای تاًه وِ زض  افعایف تماضای هؿىي خْت تْثَز ٍضقیت التهازی ٍ ویفیت زاضایی

تٌْا ؾثة افعایف لیوت زض تاظاض هؿىي ٍ ایداز ترَضم قرسُ    قَز ًِ اذیط تَؾظ زٍلتوطزاى زًثال هی

خْت  ّا تاًهگطزز  ضّا قسُ اؾت. زض ایي نَضت پیكٌْاز هیتلىِ ؾثة واّف تَلیس زض ؾایط تاظا

ذطٍج اظ تٌگٌای افتثاضی السام تِ ٍاگصاضی ّط چِ ؾطیقتط اهلان ٍ هؿتغلات ًورَزُ ٍ ترا افرعایف    

هثثت تط ضقس التهازی ؾثة افرعایف گرطزـ ٍخرَُ ٍ هتقالثراً ایدراز       تأثیطزّی فلاٍُ تط  تؿْیلات

   تحطاى تاًىی قًَس.زضآهسظایی تیكتط تاًه ٍ ذطٍج اظ 
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 مىابع 

ّررای پررَلی ٍ  اثررط تىاًررِ" ا(1335ویننا   بُرامننیا. ي  .ح.پًرکننایمیا   ؛ابراَیمننیا ا. ؛ابًالحسننىیا ا.

ّای ًفتی تط تَلیرس ٍ ترَضم تررف هؿرىي زض التهراز ایرطاى: ضٍیىرطز تقرازل فورَهی پَیرای            تىاًِ

 . 132-113نم   (،25)7، ّای ضقس ٍ تَؾقِ التهازی فهلٌاهِ پػٍّف، "تهازفی ًیَویٌعی

ای ًؾام تاًىی  ّای تطاظًاهِ قَن تأثیطتحلیلی تط " (ا1333احمدیان   ي ا. ابراَیمیا ا. ؛پريیها س.

-149نرم (، 52)14، "تط تَلیس ٍ تَضم زض التهازی ایطاى )ضٍیىطز تقازل فوَهی پَیای تهازفی(

186. 

تط پَیرایی هتغیطّرای فورسُ هرالی ٍ      ّای افتثاضی قَن تأثیط" (.1335ملابُرامی  ا. ي  .حیدریا ح

، ّرای التهرازی   ّرا ٍ ؾیاؾرت   فهلٌاهِ پرػٍّف ، "DSGEولاى التهازی ایطاى زض لالة یه هسل 

 .118-85نم   (،80)24

ّرای حمیمری ٍ هرالی زض التهراز ایرطاى:       اضظیراتی تقاهر  تررف   " ا(1335َادیان   . درگاَیا ح. ي 

 . 1-32نم  (، 26)7  ،فهلٌاهِ التهاز ٍ الگَؾاظی  ،"DSGEضٍیىطز 

ًَؾاًات التهاز ورلاى ٍ ؾراظٍ وراض اًتمرال پرَلی زض ایرطاى       " ا(1335بُرامی  ج. حسیىیا س. ي  ضاٌ

 . 1-49 نم  (،1)16، ًاهِ التهازی پػٍّف، "( DSGE)ضٍیىطز هسل 

پیكگفتاضی تط ضطٍضت اؾتمطاض حاوویت قطوتی زض ًؾام تاًىی تا تأویس تط " (.1333فرديسیا ف.  

 (.11) 14، هدلِ التهازی، "قٌاؾی ًؾام تاًىساضی تسٍى ضتای ایطاى آؾیة

گصاضی پَلی تحت ؾلغِ هالی ٍ ترَضم ّرسف ضروٌی     ؾیاؾت" ا(1331تًکلیان  ح. کمیجاویا ا. ي 

ؾراظی   تحمیمرات هرسل  ، "زض لالة یه هرسل تقرازل فورَهی پَیرای تهرازفی ترطای التهراز ایرطاى        
 .117-87 نم (،2)8، التهازی

تٌؾین یه هسل تقازل فوَهی پَیرای تهرازفی ترطای التهراز تراظ      " ا(1334پًر   تقیا. ي مىظًرا د. 

قرواضُ  ، ّای التهازی ّاٍ ؾیاؾت فهلٌاهِ پػٍّف، "وَچه نازضوٌٌسُ ًفت: هَضز هغالقِ ایطاى

 . 7-44نم ، 75

ّرای پرَلی تطاؾراؼ هرسل      زض تطاترط ؾیاؾرت   ّرا  تاًره ٍاورٌف  " ا(1330دلیری  ح. مُرگانا ن. ي 

DSGE" ،39-68نم   (،66) 21، ّای التهازی ّا ٍ ؾیاؾت فهلٌاهِ پػٍّف. 
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 پیًست

قرى  لگراضیتن ذغری     19ترا   14قى  لگاضیتن ذغی ضٍاتظ هطتَط تِ ذاًَاضّا ،  13تا  1هقازلات 

 30  قى  لگاضیتن ذغی ضٍاتظ هطتَط تِ ترف غیطهؿىي، 29تا  20ضٍاتظ هطتَط تِ ترف هؿىي، 

قرى  لگراضیتن ذغری ضٍاترظ      40ترا   37قى  لگاضیتن ذغی ضٍاتظ هطتَط تِ قرثىِ تراًىی،    36تا 

قى  لگاضیتن ذغی ضٍاتظ هطتَط تِ تاًه هطورعی ٍ ؾیاؾرت پرَلی ٍ     51تا   41  تِ زٍلت، هطتَط

 زٌّس.  قى  لگاضیتن ذغی ضٍاتظ هطتَط تِ تؿَیِ تاظاض ضا ًكاى هی 54تا  52
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