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 اًتػبضات ًٖبّوگٌ لحبظ ثب سٗخسّبٕ  يٌٗع٘ن هسل زض ٌِ٘ثْ ٖپَل بؾت٘ؾ ٖظهبً ٕؾبظگبض ٖثطضؾ حبضط هطبلؿِ ّسف

 فرطو  ثرط  ٖهجتٌر  قرسُ  هطرط  ّبٕ ِ ًٗػط زض ٌِ٘ثْ ٖپَل بؾت٘ؾ. ثبقس هٖ بٗپَ ٖتهبزف ٖؾوَه تؿبزلّبٕ  هسل قبلت زض

ٖ  ٖٗؾكلا اًتػبضات َ  اظ. ثبقرس  هر  آًْرب  اًتػربضات  ٖزّر  قره   ًَُحر  ٍ ٕاقتهربز  نربضگعاضاى  ثرَزى  ّوگري  گرط ٗز ٕؾر

ُ  لحبظ ّوَاضُ ٖتدطث هطبلؿبت زض نِ ثبقس هٖ ٖؿو٘ههبً ّربٕ   هرسل  زض ٕكرٌْبز ٘پ ٕهطزّرب ٗضٍ اظ ٖثطذر . اؾرت  قرس

 ٍ نبضگعاضاى اظ ٖثطذ ٕثطا هَاضز ٖثطذ زض حساق  بٗ ٍ ًجَزُ ٖٗؾكلا س٘تَل ٍ تَضم ثٌٖ٘ پ٘ف نِاًس  زازُ ًكبى اؾتبًساضز

 نرلاى  ٕطّرب ٘هتغ ثرط  افرطاز  اًتػبضات هتفبٍت زّٖ‌قه  تأث٘ط هطبلؿِ يٗا زض. اؾت ًجَزُ ٖٗؾكلا اًتػبضات ثط ٖهجتٌ افطاز

ٖ  ٖثطضؾر  ٖپرَل  بؾت٘ؾ ٖؿٗتَظ اثطات ٍ ٕاقتهبز ُ  ثرب  يّ٘وچٌر . قرَز  هر  نربضگعاضاى  اًتػربضات  ٕؾولگطّرب  اظ اؾرتفبز

 اظ آهرسُ  زؾت ثِ حًٗتب. اؾت قسُ پطزاذتِ سٗنلاحس ٍ قبؾسُ طٗقطا تحت بٗپَ ٌِ٘ثْ بؾت٘ؾ هؿألِ ٖثطضؾ ثِ ٕاقتهبز

 ثرط  آى اظ ٕنوترط  هكرساض  ٍ تَضم ثط ٖپَل بؾت٘ؾ ثبض تط ث٘ف ٖٗؾكلا اًتػبضات هطزٗضٍ زض نِ ثَز آى بًگط٘ث هطبلؿِ يٗا

ِ  ٕترط  ث٘ف ٍانٌف ٖك٘حك ثرف ٖك٘تطج اًتػبضات طٗقطا زض نِ اؾت ٖحبل زض يٗا، ثبقس هٖ س٘تَل  بؾرت ٘ؾ قرَل  ثر

 ّرسف  ترَضم  اظ ثربتتط   ٖضروٌ  ّسف تَضم هَاقؽ  ؾوسُ زض گفت تَاى٘ه تَضم ٕؾبظ ِ٘قج ثب يّ٘وچٌ. اؾت زاقتِ ٖپَل

 .اؾت ثَزُ ؾبلِ پٌحّبٕ  ثطًبهِ

 

 JEL : D83, E12, E58, E59, E52 ثٌسٕطجكِ

    ًبّوگي اًتػبضات ب،ٗپَ ٖتهبزف ٖؾوَه تؿبزل هسل س،ٗنلاحس قبؾسُ، ،ٖپَل بؾت٘ؾ ٍاغگبى نل٘سٕ:

                                                            
  :3/8/1397تبضٗد پصٗطـ:   23/6/1397تبضٗد زضٗبفت 
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 1. هقده1ِ

پَلٖ ثبًم هطنعٕ ٍ ًحَُ اخطإ آى ٗهٖ اظ هَضَؾبتٖ اؾت نرِ تَخرِ ثؿر٘بضٕ اظ    ّبٕ  ؾ٘بؾت

اقتهبززاًبى ضا ثِ ذَز خلت نطزُ اؾت. ّط چٌس ٍغ٘فِ انلٖ ثبًم هطنعٕ حفع اضظـ پَل هلرٖ  

قرَز.   اقتهبزٕ ً٘ع اظ زٗگط ٍغبٗف انلٖ آى قوطزُ هّٖبٕ  اؾت، اهب ثبت ًگِ زاقتي ؾطح فؿبل٘ت

اقتهبزٕ خبهؿِ، هدوَؾِ اقساهبتٖ ضا تحرت ؾٌرَاى   ّبٕ  پَلٖ ثِ هٌػَض نٌتطل فؿبل٘تؾ٘بؾتگصاضاى 

پرَلٖ،  ّربٕ   اٗي زض حبلٖ اؾرت نرِ اّرساف نَتربُ هرست ؾ٘بؾرت       ،گ٘طًس هٖ ؾ٘بؾت پَلٖ ثِ نبض

ثبقس. ثبًم هطنعٕ خْرت ً٘ر  ثرِ اّرساف      هٖ ًػبم ثبًهٖ تط ث٘فنٌتطل ًكسٌٗگٖ ٍ نبضائٖ ّط چِ 

ؾرَز ثربًهٖ ٍ ؾركف اؾتجربضٕ ٍ     ّبٕ  بٕ هؿتك٘ن ؾ٘بؾت پَلٖ هبًٌس نٌتطل ًطخاقتهبزٕ، اظ اثعاضّ

ّوچٌ٘ي اثعاضّبٕ غ٘ط هؿتك٘ن ؾ٘بؾرت پرَلٖ هبًٌرس ًؿرجت ؾرقطزُ قربًًَٖ، اٍضاک هكربضنت ثبًرم         

ًعز ثبًم هطنعٕ ثْطُ خؿتِ ٍ ثِ نوم آًْب ثط حدن پَل ٍ ً٘رع ثرط   ّب  هطنعٕ ٍ ؾقطزُ ٍٗػُ ثبًم

نلاى اقتهبزٕ ثِ طرَض اؾرن ٍ   ّبٕ  اّساف ؾ٘بؾتتطٗي  هْن صاضز. اظ خولِگ هٖ تأث٘طاقتهبز نكَض 

 پَلٖ ثِ طَض اذم، ثجبت ق٘وت ّب، ضقس اقتهربزٕ ٍ ؾرطح هطلرَة اقرتغبل    ّبٕ  ّوچٌ٘ي ؾ٘بؾت

ٕ پرَلٖ زض  ؾ٘بؾرتگصاض زض نل٘رِ نكرَضّب ثرِ ؾٌرَاى ّرسف انرلٖ       تكطٗجرب   ّرب   ثبقس. ثجبت ق٘وت هٖ

ٗري هْرن هؿرتلعم اٗدربز ؾربظٍنبضٕ زق٘رف ٍ ّسفوٌرس اظ فطآٌٗرس         ًػطگطفتِ قسُ اؾت. زؾت٘بثٖ ثرِ ا 

ٖ  پر٘ف پَلٖ اؾت نِ زض قه  اؾرتبًساضز ذرَز    ٕؾ٘بؾتگصاض ، ّرسف گرصاضٕ ٍ ًْبٗترب  تحل٘ر      ثٌ٘ر

قرط  تظم ثرطإ زؾرت ٗربثٖ ثرِ ؾرطَ  پبٗرساض ضقرس         ّرب   گطزز. ثجربت ق٘ورت   هٖ ؾ٘بؾتٖ ضا قبه 

ٍ ثب ثجبت هؿتلعم تَاًبٖٗ اؾتفبزُ اظ اثعاضّبٕ هؤثط ٍ گطزز. زؾت٘بثٖ ثِ تَضم پبٗ٘ي  هٖ اقتهبزٕ تلكٖ

آه٘رع   هكبهبت پَلٖ ثطإ اؾوبل ٗرم ؾ٘بؾرت پرَلٖ هَفك٘رت     پَلٖ اؾت. ٕؾ٘بؾتگصاضنبضا زض اهط 

ؾ٘بؾرت اؾوربل قرسُ ثرط هتغ٘طّربٕ هرتلرف        ترأث٘ط تظم اؾت تب اضظٗبثٖ نح٘حٖ اظ ظهبى ٍ ه٘رعاى  

پَلٖ ثط هتغ٘طّبٕ اقتهبزٕ گبّٖ غ٘ط قبث  اًتػربض ٍ  بٕ ّ ؾ٘بؾت تأث٘طاقتهبزٕ زاقتِ ثبقٌس چطا نِ 

                                                            
ُ  اقتهربز  زاًكهسُ زض ًػاز ٖؾجبؾ ي٘حؿ زنتط ٖٗضاٌّوب ثِ ٖگٌد س٘حو ٕزنتط ضؾبلِ اظ هؿترطج هكبلِ يٗا. 1  زاًكرگب

 .ثبقسٖ ه تْطاى
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ثبقس. ثٌبثطاٗي ثطإ ؾ٘بؾتگصاض پَلٖ زاًف زض هَضز ههبً٘عم اثطگصاضٕ ؾ٘بؾرت پرَلٖ    هٖ ًبذَاؾتِ

 ضؾس. هٖ ضطٍضٕ ثِ ًػط
ؾ٘بؾت پَلٖ ثٌِْ٘ ثبًم هطنعٕ تربثؽ ظٗربى ذرَز ضا ًؿرجت ثرِ ٗرم ؾرطٕ اظ ق٘رَز          هؿألِزض 

گصاضٕ تَضم، ٗهٖ اظ اٗي هتغ٘طّب تَضم اؾت. اهرب ًهترِ    ض ضٍـ ؾ٘بؾت ّسفًوبٗس نِ ز حساق  هٖ

زض هسل اؾت. زض اٗي نرَضت ؾرؤال    ٍخَز اًتػبضات تَضهٖ ، ثبقس نِ زض اٗي فطآٌٗس هْن هٖ هْوٖ

ِ   نِ پ٘ف هٖ هْوٖ گ٘رطٕ اظ هتغ٘طّرب، ثرب اًتػربضات      ٗربثٖ ٍ هكرتف   آٗس اٗي اؾت نِ زض فطآٌٗرس ثٌْ٘ر

ٖ چگًَِ ثطذرَض  تَضهٖ  ٖ         ز هر تحرت ؾٌرَاى     قرَز. ًرَؼ ثطذرَضز ثرب اٗري هتغ٘رط زض اقتهربز، هفْرَه

ًبؾبظگبضٕ ظهبًٖ ثِ ٍخَز آٍضزُ اؾت. ًبؾبظگبضٕ ظهبًٖ ثِ اٗي هؿٌب اؾت نِ زض اقتهبز قرطاٗطٖ  

ٗبثٖ ثبًم هطنعٕ زض ٗم زٍضُ ثٌِْ٘ ثَزُ اهب زض زٍضُ ثؿس ثطإ  ثٌِْ٘ هؿألِآٗس نِ خَاة  پ٘ف هٖ

إ اؾرت   ثبقس ٍ ًت٘دِ اٗي ًبؾبظگبضٕ ترطٖ اظ قبؾسُ ثٌِْ٘ عٕ خَاة ثٌِْ٘ ًوٖزٍلت ٗب ثبًم هطن

ٗبثٖ شنرط قرسُ ضا ثرِ زٍ     ثٌِْ٘ هؿألِٗبثٖ اؾترطاج قسُ اؾت.  نِ ثطإ ثبًم هطنعٕ زض ًت٘دِ ثٌِْ٘

 تَاى ح  نطز: ضٍـ قبؾسُ ٍ ضٍـ نلاحسٗس. نَضت هٖ

ٖ  هطط  قسُ هجتٌٖ ثط ّبٕ  ؾ٘بؾت پَلٖ ثٌِْ٘ زض ًػطِٗ ٖ  فطو اًتػربضات ؾكلاٗر ثبقرس. اظ ؾرَٕ    هر

  ٖ ٖ  زٗگط ّوگي ثَزى نبضگعاضاى اقتهبزٕ ٍ ًحَُ قه  زّٖ اًتػبضات آًْرب ههبً٘ؿرو ثبقرس نرِ زض    هر

اؾرتبًساضز ًكربى   ّبٕ  هطبلؿبت تدطثٖ ّوَاضُ لحبظ قسُ اؾت. ثطذٖ اظ ضٍٗهطزّبٕ پ٘كٌْبزٕ زض هسل

ٍ ٗب حساق  زض ثطذٖ هَاضز ثطإ ثطذٖ اظ نبضگعاضاى ٍ تَضم ٍ تَل٘س ؾكلاٖٗ ًجَزُ  ثٌٖ٘ پ٘فنِ اًس  زازُ

  .1افطاز هجتٌٖ ثط اًتػبضات ؾكلاٖٗ ًجَزُ اؾت

خسٗرس ثرب   ّربٕ   ؾ٘بؾت پَلٖ ثٌِْ٘ زض هسل نٌ٘عٗي ظهبًٖ ّسف هكبلِ حبضط ثطضؾٖ ؾبظگبضٕ

ا ثرِ  ثبقرس. زض ازاهرِ اثترس    هٖ تؿبزل ؾوَهٖ تهبزفٖ پَٗبّبٕ  لحبظ ًبّوگٌٖ اًتػبضات زض قبلت هسل

ثطضؾٖ هجبًٖ ًػطٕ ٍتدطثٖ تحك٘ف پطزاذتِ، ؾقؽ هسل تدطثٖ ث٘بى ٍ ثطآٍضز قرسُ ٍ زضًْبٗرت ثرِ    

 قَز. گ٘طٕ ٍ پ٘كٌْبزات پطزاذتِ هٖ ًت٘دِ

 

                                                            
1. Bartolomeo and et al  
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 . هزٍری بز هباًی ًظزی 0

ؾ٘بؾت پَلٖ ثٌِْ٘ ثبًم هطنعٕ تبثؽ ظٗبى ذَز ضا ًؿجت ثرِ ٗرم ؾرطٕ اظ ق٘رَز حرساق        هؿألِزض 

گرصاضٕ ترَضم، ٗهرٖ اظ اٗري هتغ٘طّرب ترَضم اؾرت. اهرب ًهترِ           ٘بؾرت ّرسف  ًوبٗس نِ زض ضٍـ ؾ هٖ

ٖ     نِ ثِ آى اقبضُ قس، ٍخَز اًتػبضات تَضهٖ  هْوٖ نرِ   زض هسل اؾت. زض اٗري نرَضت ؾرؤال هْور

چگًَرِ   گ٘طٕ اظ هتغ٘طّب، ثب اًتػبضات ترَضهٖ   ٗبثٖ ٍ هكتف آٗس اٗي اؾت نِ زض فطآٌٗس ثٌِْ٘ پ٘ف هٖ

تحرت ؾٌرَاى ًبؾربظگبضٕ ظهربًٖ ٗرب        ضز ثب اٗي هتغ٘ط زض اقتهبز، هفَْهٖقَز. ًَؼ ثطذَ ثطذَضز هٖ

ثِ ٍخَز آٍضزُ اؾت. ًبؾبظگبضٕ ظهبًٖ ٗب پَٗب ثِ اٗري هؿٌرب اؾرت نرِ زض اقتهربز       1ًبؾبظگبضٕ پَٗب

ٗبثٖ ثبًم هطنعٕ زض ٗم زٍضُ ثٌِْ٘ ثَزُ اهرب زض زٍضُ   ثٌِْ٘ هؿألِآٗس نِ خَاة  قطاٗطٖ پ٘ف هٖ

ثبقرس ٍ ًت٘درِ اٗري ًبؾربظگبضٕ ترطرٖ اظ قبؾرسُ        ثبًم هطنعٕ خَاة ثٌِْ٘ ًوٖ ثؿس ثطإ زٍلت ٗب

ِ  هؿألِٗبثٖ اؾترطاج قسُ اؾت.  إ اؾت نِ ثطإ ثبًم هطنعٕ زض ًت٘دِ ثٌِْ٘ ثٌِْ٘ ٗربثٖ شنرط    ثٌْ٘ر

 تَاى ح  نطز: ضٍـ قبؾسُ ٍ ضٍـ نلاحسٗس. قسُ ضا ثِ زٍ نَضت هٖ

نٌس تب ٗرم تربثؽ ظٗربى زضخرِ زٍ      ٕ تلاـ هٖثطإ تَض٘د هطبلت ثبتفطو نٌ٘س ثبًم هطنع

پرصٗط   تَضم ٍ تَل٘س ًؿجت ثِ تَل٘س تؿبزلٖ تحت قرطاٗط ق٘ورت اًؿطربف    ثطاؾبؼهبًٌس ضاثطِ ظٗط نِ 

 قَز ضا حساق  ًوبٗس: تؿطٗف هٖ

(1) 
 

 

(2)  

 

(3)  

 

                                                            
1. Dynamic inconsistency 
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 تعْد. 0-1

بف تَل٘رس ضا ثرِ   ثبًم هطنعٕ نِ قبزض ثِ هتؿْس ؾبذتي ذَز اؾت، هؿ٘ط خبضٕ ٍ آتٖ تَضم ٍ قره 

( ٍ هؿبزلرِ تؿرسٗ    2اًتػربضٕ )  IS( ضا ًؿجت ثِ هٌحٌرٖ   (1نٌس نِ تبثؽ ظٗبى ضاثطِ ًحَٕ اًتربة هٖ

ٍ  ISث٘بًگط ضطاٗت تگطاًػ هطثرَ  ثرِ هٌحٌرٖ      ٍ  ( حساق  ؾبظز. فطو نٌ٘س 3تَضم ) 

ثرطإ   ٍ  ، ثبقس. ّسف ثبًم هطنعٕ اًترربة   هؿبزلِ تؿسٗ  ق٘وت زض زٍضُ 

 ق  نطزى ضاثطِ ظٗط اؾت:حسا

 
 ثِ قه  ظٗط ذَاّس ثَز: قط  هطتجِ اٍل ثطإ 

 
تَاى ثِ نرَضت ظٗرط    ؾبٗط قطاٗط هطتجِ اٍل ضا هٖ  ،. ثب لحبظ ثطإ  لصا 

 ًَقت:

(4)  

‌

(5)  

‌

(6)  

ّربٕ ؾ٘بؾرت تؿْرس ثٌْ٘رِ ضا      ؾبظز نِ ٍٗػگٖ ًبؾبظگبضٕ ظهبًٖ ضا هكرم هٖ (5) ( 4ٍ)هؿبزتت 

ٖ تؿ٘٘ي نطزُ ٍ قَل  ، ثبًم هطنعٕ تَضم ضا ثِ نَضت tنٌس. زض ظهبى  ي هٖتؿ٘٘  زّرس  هر

   تؿ٘رر٘ي نٌررس. اهررب ظهرربًٖ نررِ زٍضُ     نررِ تررَضم آتررٖ ضا ثررِ نررَضت    

ثِ ؾٌَاى ًرطخ ثٌْ٘رِ ترَضم     ثِ   نٌس، ٗبثٖ هٖ ضؾس، ثبًم هطنعٕ نِ هدسزا  ثٌِْ٘ فطاهٖ

 ٗبثس. زؾت هٖ

t i t i 

t it ii t i t iy 

2 2 1

1 1

0

1

{( ) [ ( )

( )}

i

t t i t i t i t i t i t i t i t i

i

t i t i t i t i t i

E y y y i u

y e

     

   




         



     

     

   



t ii 

1 ( ) 0 0.t t iE i 

  

0t t iE  0i 0t t iE  

0t t  

1( ) 0 1t t i t i t iE i        

( ) 0 0.t t i t iE y i    

t t  

1 1( )t t t     1t 

1 1t t   

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-1

2-
20

 ]
 

                             5 / 32

http://qjerp.ir/article-1-2143-fa.html


 7931زمستان  ،88 شماره ،ششم و ستیب سال ،اقتصادیهای  ها و سیاست صلنامه پژوهشف          00

 
 Error! Reference sourceنرِ ثبًرم هطنرعٕ قرطاٗط     تؿطٗف زٗگط ؾ٘بؾت تؿْس اٗي اؾت 

not found.5ٍ )Error! Reference source not found.6 ضا زض ّط زٍضُ اظ خولِ زٍضُ خبضٕ اخطا )

ٖ   ثِ تؿْس هٖ 2اًساظ ثسٍى ظهبى چكن ( اٗي ؾ٘بؾت ضا ضٍٗهطز1999) 1ًوبٗس. ٍٍزفَضز ترَاى   ًبهرس. هر

اٗي ؾ٘بؾت ضا ؾ٘بؾتٖ زض ًػط گطفت نِ زض گصقتِ زٍض اتربش قسُ ٍ هكربزٗط خربضٕ ًرطخ ترَضم ٍ     

 Error! Reference sourceاًس تب قطٍ   هكبزٗطٕ ّؿتٌس نِ اظ آى ظهبى اًتربة قسُ  قهبف تَل٘س،

not found.5ٍ )Error! Reference source not found.6 3نربلن ٍ ًلؿرَى   ًوبٌٗرس. هرم   ترأه٘ي ( ضا 

نٌٌس نرِ   ثحث هٖ گًَِ اٗياًساظ ثسٍى ظهبى ضا اضائِ نطزُ ٍ  ّبٕ ثؿسٕ زض ظهٌِ٘ چكن ( ثحث2000)

ٕ تؿْس هَضز اؾرتفبزُ قرطاض   ؾ٘بؾتگصاض٘بضٕ اظ هطبلؿبت زض ثؿهؿوَت  اٗي ضٍٗهطز ثب ضٍٗهطزٕ نِ 

اًساظ ثسٍى ظهبى، تَضم ٍ قهبف تَل٘رس ضاثطرِ    تحت ؾ٘بؾت تؿْس ثب چكن گ٘طز، ؾبظگبضٕ زاضز. هٖ

 نٌٌس: هٖ تأه٘يظٗط ضا  

(7)  

 اًساظ ثسٍى ظهبى ؾجبضت اؾت اظ: تَضم تؿبزلٖ تحت ؾ٘بؾت چكن

(8)  

 

نٌس نِ ؾ٘بؾت تؿْس ثسٍى ظهبى هٌحهط ثِ فطز ً٘ؿرت. ٍٕ   هٖثحث  گًَِ اٗي( 2001) 4زً٘ؽ

  ٖ اًررساظ ثررسٍى ظهرربى، تررَضم زض ضاثطررِ    نٌررس نررِ زض طررَل هؿرر٘ط چكررن   ثررِ اٗرري ًهتررِ اقرربضُ هرر

زاضٗرررن:  tنٌرررس ٍ اٗررري ث٘ررربًگط آى اؾرررت نرررِ زض زٍضُ   نرررسک هرررٖ 

ٖ  ضطٗت تگطاًػ   . قرَز   اضظقٖ نِ ثبًم هطنعٕ ثط تؿْس گصقتِ قبئ  هر

تؿْس زض زٍضُ اٍل ضا  نٌس. ؾ٘بؾت تؿْس ثٌِْ٘ نبه  ثب ثطاثط نفط قطاض زازى ٖ ضا هٌؿهؽ ه

                                                            
1. Woodford  

2. Timeless Perspective 

3. McCallum and Nelson 
4. Dennis  
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( ضا هلاحػِ ًوبٗ٘س(. هكربزٗط زٗگرط   Error! Reference source not found.4گصاضز )ضاثطِ  نٌبض هٖ

اًرساظ ثرسٍى    ّوِ آًبى هتٌبغط ثب چكرن قَز نِ  ّبٕ ؾ٘بؾتٖ هتفبٍتٖ هٌتْٖ هٖ ثِ اًتربة ثطإ 

ِ اًساظ ثسٍى ظهبى خرَاة   ظهبى ّؿتٌس. چَى ؾ٘بؾت تؿْس ثب چكن تحرت تؿْرس    ٕؾ٘بؾرتگصاض  هؿرأل

( Error! Reference source not found.7ثٌِْ٘ ً٘ؿرت، هوهري اؾرت قبؾرسُ اضائرِ قرسُ زض ضاثطرِ        

 قَز.   ٕؾ٘بؾتگصاضهغلَة ؾبٗط قَاؾس 

 صلاحدید         . 0-0

( ضا ًؿرجت  1نٌس، زض ّط زٍضُ تبثؽ ظٗربى )  ظهبًٖ نِ ثبًم هطنعٕ ثِ نَضت نلاحسٗسٕ ؾو  هٖ

زض ّر٘  زٍضُ   tنٌس. چَى نلاحسٗس ثبًرم هطنرعٕ زض زٍضُ    ( حساق  ه3ٖثِ هؿبزلِ تؿسٗ  تَضم )

صاضٕ ثطاًتػربضات ثررف ذهَنرٖ زض    گر تأث٘طنٌس، ثبًم هطنعٕ قربزض ثرِ    آتٖ آى ضا هحسٍز ًوٖ

إ  زٍضُ  ٗررم هؿررألِگ٘ررطٕ ثبًررم هطنررعٕ ثررِ  تهررو٘ن هؿررألِهررَضز تررَضم آتررٖ ً٘ؿررت. ثٌرربثطاٗي 

 قَز.  ( تجسٗ  ه3ًٖؿجت ثِ هؿبزلِ تؿسٗ  تَضم ) ؾبظٕ  حساق 

 ؾجبضت اؾت اظ: هؿألِقط  هطتجِ اٍل اٗي 

(9)  

 

 !Error( ثرب ضاثطرِ   Error! Reference source not found.4ثبٗس تَخِ زاقت نِ ثب تطن٘رت ضاثطرِ   

Reference source not found.6  زض ظهربى )t ٖ  Error! Reference source notترَاى ثرِ ضاثطرِ     ، هر

found.9)   ُزؾت ٗبفت. لصا قط  هطتجِ اٍل ثبًم هطنعٕ نِ زض زٍضt    ِتَضم ٍ قهبف تَل٘رس ضا ثر

ؾبظز، زض ؾ٘بؾت نلاحسٗس هكبثِ ؾ٘بؾت تؿْس ثٌِْ٘ اؾت )اهرب هكربثِ ؾ٘بؾرت     ٗهسٗگط هطتجط هٖ

ٖ     زض زٍضُّرب   اًساظ ثسٍى ظهبى ً٘ؿت(. تفربٍت  چكن ، تحرت  قرَز. زض زٍضُ   ّربٕ ثؿرس غربّط هر

 ثطاؾربؼ ذَاّس ثرَز زض حربلٖ نرِ تحرت ؾ٘بؾرت تؿْرس )        ؾ٘بؾت نلاحسٗس

((، Error! Reference source not found.6 ٍ )Error! Reference source not found.7ضٍاثرط  

 ذَاّس ثَز.   

1t 
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ٖ ضاثطِ تؿبزلٖ هطثَ  ثِ تَضم ٍ   ترَاى ثرِ نرَضت ظٗرط     قهبف تَل٘س تحت ؾ٘بؾت نلاحسٗس ضا هر

 آٍضز: زؾت ثِ

(10)  

(، اه٘س ضٗبضٖ غ٘طقططٖ ترَضم ثطاثرط نرفط    Error! Reference source not found.9ضاثطِ  ثطاؾبؼ

ضز. اهب تَضـ تثج٘ت ٍخرَز  اؾت. ثٌبثطاٗي تَضـ تَضهٖ هتَؾط تحت ؾ٘بؾت نلاحسٗس ٍخَز ًسا

الؿو  تَضم ًؿجت ثِ ٗم قَل ّعٌِٗ تحت ؾ٘بؾت نلاحسٗس هتفربت اظ   زاضز نِ ثط اثط آى ؾهؽ

 تَاى اٗي هَضَؼ ضا ثب هكبٗؿِ ضاثطِ   الؿو  آى تحت ؾ٘بؾت تؿْس اؾت. هٖ ؾهؽ

(10)  

 ( هكبّسُ نطز.Error! Reference source not found.8( ثب ضاثطِ 10

 . هطالعات پیشیي3

( ؾ٘بؾت پرَلٖ ثٌْ٘رِ ثرب ٍخرَز اًتػربضات ًربّوگي ضا هرَضز ثطضؾرٖ         2015) 1ثبضتَلوئَ ٍ ّوهبضاى

تطج٘كرٖ  قطاضزازًس. زض اٗي هطبلؿِ اقبضُ قسُ اؾت نِ ٍخَز ضفتبض ؾكلاٖٗ، قجِ ؾكلاٖٗ ٍ اًتػبضات 

ٖ  قطاض تأث٘طزض هسل ؾ٘بؾت پَلٖ ثبًم هطنعٕ ضا تحت  . ًتربٗح اٗري هطبلؿرِ ًكربى زاز نرِ      زّرس  هر

ثبقرس   هٖ هكبهبت پَلٖ ثِ هٌػَض نبّف ًبثطاثطٕ زض ههطف زض افطازٕ نِ زاضإ اًتػبضات هتفبٍتٖ

 هرتلف ضا حساق  نٌٌس.ّبٕ  ثبٗس تغ٘٘طات اًتػبضات زض ث٘ي گطٍُ

ؾٖ پبٗساضٕ تَضم زض نكَض ثطظٗ  ٍ هكبٗؿرِ آى ثرِ نرَضت هكطؿرٖ ثرب      ( ثِ ثطض2014) 2ضٍچِ

   ٖ نٌرس نرِ   تؿسازٕ اظ نكَضّب ثب لحبظ ضفتبض ًبّوگي نبضگعاضاى اقتهبزٕ پطزاذرت. ٍٕ اقربضُ هر

ٗم قَل ق٘وترٖ ترَضم    ثطاؾبؼقَز نِ  هٖ پبٗساضٕ تَضم هٌدط ثِ توبٗ  ٍ گطاٗكٖ زض ًطخ تَضم

ّبٕ تَل٘س زض ضاؾرتبٕ  قَز. پبٗساضٕ تَضم هٌدط ثِ افعاٗف ّعٌِٖٗاظ ه٘عاى تؿبزل پبٗساض ذَز زٍض ه

 2013نِ پبٗساضٕ ترَضم زض ؾربل    زّس هٖقَز. اٗي هطبلؿِ ًكبى  هٖ نبّف تَضم ثِ ًطخ ّسف ذَز

                                                            
1. Bartolomeo et al  

2. Roache  

2
.

(1 )
t t ty e

 


   

  
     

    

2
.

(1 )
t t ty e

 


   

  
     

    

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-1

2-
20

 ]
 

                             8 / 32

http://qjerp.ir/article-1-2143-fa.html


 14...           نهیبه یپول استیس یزمان یسازگار

 

ثطإ نكَض ثطظٗ  افعاٗف ٗبفتِ اؾت. اٗي زض حبلٖ ثَز نِ زض نكَضّبٕ هرَضز هطبلؿرِ نرِ زاضإ    

 بضٕ تَضم ثب ًطخ نوٖ زض حبل تغ٘٘ط ثَزُ اؾت. ّسف گصاضٕ تَضم ثَزًس هبًسگ

( ثِ ثطضؾٖ ؾ٘بؾت پَلٖ ثٌِْ٘ ثب نربضگعاضاى ًربّوگي پطزاذتٌرس.    2012) 1گطًٍوي ٍ ّوهبضاى

زض اٗي هطبلؿِ ثِ ططاحٖ ٗم هسل نٌ٘عٌٖٗ خسٗس نِ زض آى نبضگطاى ًبّوگي ًؿرجت ثرِ هَقؿ٘رت    

ًطجبک زض ثبظاض نبض ضفتبض هتفبٍت زاضًس خؿتدَ ٍ اّبٕ  ّبٕ چؿجٌسگٍٖٗػگٖ ثطاؾبؼاقتغبل ذَز 

پطزاذتِ قسُ اؾت. زض اٗي هطبلؿِ ثِ اًساظُ گ٘طٕ ه٘عاى هٌفؿت ٍ ظٗبى ًبقٖ اظ اؾوبل ؾ٘بؾت پَلٖ 

ًكسُ پطزاذتِ قسُ اؾت. ّوچٌ٘ي اثطات تَظٗؿٖ ؾ٘بؾت پَلٖ هَضز اضظٗبثٖ قطاض گطفرت   ثٌٖ٘ پ٘ف

زضنرسٕ زض زضآهرس ٍ ثرطٍت افرطاز      5عاٗف نِ ثط اٗي اؾبؼ ٗم قَل ؾ٘بؾت پَلٖ هٌدط ثِ افر 

زضنس اظ اثط قَل ؾ٘بؾت پَلٖ اثرط گرصاض ثرط ٍضرؿ٘ت زضآهرسٕ ٍ       95قَز زض حبلٖ نِ  هٖ غٌٖ

ترَاى ث٘ربى نرطز نرِ اثرط هٌفرٖ ؾ٘بؾرت پرَلٖ ثرط ضفربُ            هٖ قَز. ثٌبثطاٗي هٖ ثطٍت افطاز نن زضآهس

 ثبقس. هٖ سٗستطاختوبؾٖ ثب ٍخَز فطو ًبّوگي ثَزى ضفتبض نبضگعاضاى اقتهبزٕ ق

(، ثب ّسف ثطضؾٖ قبؾسُ ثٌِْ٘ ؾ٘بؾت پرَلٖ ثرطإ ثبًرم هطنرعٕ اضٍپرب ٗرم       2007) 2گلاٗي

ِ   حساق  هؿألِ ٖ     ؾبظٕ تبثؽ ظٗبى ضا قبه  تَضم، قرهبف تَل٘رس ٍ ٍقفر نٌرس.  ّربٕ ًرطخ ثْرطُ حر  هر

ٗم  نِ پبؾد ًطخ ثْطُ ثِ تَضم خبضٕ نوتط اظ زّس هٖهست ًكبى ثطاؾبؼ قبؾسُ ؾ٘بؾتٖ زض نَتبُ

ٖ اؾت، ٗؿٌٖ نوتط اظ آى چ٘عٕ اؾت نِ ثِ چٌر٘ي  قرس. ّرن  ٍؾ٘لِ قبؾسُ هؿطٍف ت٘لَض ًكبى زازُ هر

نِ اگط ثبًم هطنعٕ اضٍپب ثرَاّس تغ٘٘رطات ترَضم ضا ثرِ قرست تؿرسٗ        زّس هًٖتبٗح هطبلؿِ ًكبى 

ٕ نٌس، ثبٗس ؾسم نبضاٖٗ ًبقٖ اظ تغ٘٘طات قهبف تَل٘س ضا ثقصٗطز. ثسٗي خْرت ثرطإ ثبًرم هطنرع    

 اضٍپب ثٌِْ٘ اؾت نِ اظ ٗم ؾ٘بؾت تسضٗدٖ ثطإ ّوَاضؾبظٕ ًطخ تَضم اؾتفبزُ ًوبٗس.

( ثِ پبٗرساضٕ ترَضم زض اٗرطاى ثرب ضٍٗهرطز ًربّوگٌٖ نربضگعاضاى        1395ذل٘لٖ ؾطاقٖ ٍ گَزضظٕ )

تؿبزل ؾوَهٖ پَٗبٕ تهبزفٖ پطزاذتٌس. ّسف اٗري هكبلرِ ثطضؾرٖ هبًرسگبضٕ ٍ     ّبٕ  اقتهبزٕ زض هسل

م ثب لحبظ ضفتبض ًبّوگي نبضگعاضاى اقتهبزٕ ثَز. ًتبٗح ًكبى زاز اًتػربضات ترَضهٖ ؾبهر     پبٗساضٕ تَض

ٖ هْوٖ زض تَضم ٍ قه  گ٘طٕ ًطخ ِ ثبقرس  ّبٕ تَضم زض نكَض هر ٕ  ثر ِ  طرَض حترٖ اگرط ًرطخ ترَضم      نر

                                                            
1. Gornemann and et al 

2. Gelain  
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     ٖ اًدبهرس.  نبّف ٗبثس ثِ زل٘  پبٗساضٕ تَضم اٗي نبّف ًطخ تَضم زٍضُ ظهبًٖ طرَتًٖ ترط ثرِ طرَل هر

 ٍانٌف پصٗطٕ ثؿ٘بض نٌسٕ ًؿجت ثِ هبًسگبضٕ تَضم زاضًس.  ّب  ثطاٗي هكرم گطزٗس نِ ق٘وتؾلاٍُ 

گصاضٕ تَضم زض اقتهبزٕ اٗطاى  ( ثِ ثطضؾٖ ؾ٘بؾت پَلٖ ثٌِْ٘ ٍ ّسف1392قبّوطازٕ ٍ نبضم )

پرَلٖ ثٌْ٘رِ ثرطإ    ُ پطزاذتٌس. زض اٗي هطبلؿِ ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ تؿبزل ؾورَهٖ پَٗربٕ تهربزفٖ، قبؾرس    

تكبضربٕ  ِ ًم هطنعٕ اٗطاى اؾترطاج قس. زض اٗي هطبلؿِ ههبً٘عم اًتكبل پَلٖ هسل قبه  چْبض هؿبزلر ثب

ِ قرَز نرِ فرطم پَٗربٕ ضاثطر      ثبقس. زض اٗي هكبلِ ثبثت هٖ هٖ ت٘لَض  ، ؾطضِ ن ، ق٘وت ًفت ٍ ضاثطِن

ؾرت. ثرب اٗري    تكبضبٕ ن ، ثب زض ًػط گطفتي پَلٖ ثَزى تَضم زض اٗطاى، تبثؿٖ اظ ًطخ ضقس حدرن پرَل ا  

ظهبى ًطخ تَضم ّسف ٍ قهبف تَل٘س اؾت ٍ ثب تَخرِ ثرِ    گ٘طٕ ّن فطو نِ ّسف ثبًم  هطنعٕ پٖ

قَز نِ تبثؿٖ اظ قهبف  ؾ٘بؾت پَلٖ ثطإ اقتهبز اٗطاى اؾترطاج هِٖ ثٌُْ٘ ههبً٘عم اًتكبل پَلٖ، قبؾس

ًطخ ضقرس حدرن    زّس هٖثبقس. ًتبٗح ترو٘ي ًكبى  تَضم، قهبف تَل٘س ٍ ًطخ ضقس زضآهسّبٕ ًفتٖ هٖ

چٌر٘ي ٗرم    ٗبثس. ّرن  هٖ پَل اثطٕ ثط قهبف تَل٘س ًساقتِ ٍ ثِ طَض نبه  زض اًتػبضات تَضهٖ اًؿهبؼ

 قَز. هٖ زضنس افعاٗف زضآهسّبٕ ًفتٖ ؾجت افعاٗف چْبض زضنسٕ تَضم

( ثِ تؿ٘ر٘ي قَاؾرس ؾ٘بؾرت پرَلٖ ٍ هربلٖ ثٌْ٘رِ زض اقتهربز اٗرطاى         1392قطثبى ًػاز ٍ ّوهبضاى )

ٌس. زض اٗي ضاؾتب ثب اؾتفبزُ اظ تئَضٕ نٌتطل ثٌِْ٘، ٗم تبثؽ ظٗبى ؾ٘بؾت گعاضاى پَلٖ ٍ هبلٖ پطزاذت

قبه  تَاى زٍم هتغ٘طّبٕ تَضم، ضقس قهبف تَل٘س، ضطٗت خٌٖ٘ ٍ اًحطاف ضقس حدن ًكسٌٗگٖ ٍ 

ضقس هربضج زٍلت اظ هكبزٗط زٍضُ قج ، ثب تَخِ ثِ ؾِ ق٘س هٌحٌٖ تكبضربٕ نر ، هٌحٌرٖ ف٘ل٘رقؽ ٍ     

ؿبزلِ تَظٗؽ زضآهس حساق  قسُ ٍ قَاؾرس ؾ٘بؾرت پرَلٖ ٍ هربلٖ ثٌْ٘رِ زض قرطاٗط انرلا  ق٘ورت         ه

ثٌِْ٘ ؾبظٕ ثِ ّوطاُ قَاؾس ثٌْ٘رِ زض   هؿألِقَز. ثب ح  هؿبزتت قَ٘ز  هٖ اًطغٕ اؾترطاجّبٕ  حبه 

قس. ًتربٗح   ثٌٖ٘ پ٘ف 1390-1394 ّبٕ قبلت ٗم هسل نلاى اقتهبزٕ، هكبزٗط نوٖ ثٌِْ٘ ثطإ ؾبل

تَاى ٍضؿ٘ت هتغ٘طّبٕ نلاى اقتهبزٕ هَضز  هٖ ثب اؾتفبزُ اظ قَاؾس ثٌِْ٘ پَلٖ ٍ هبلٖ زّس هٖ ًكبى

اًرطغٕ ثْجرَز ثركر٘س. ثرب اترربش اٗري       ّربٕ   ّسف ضا حتٖ زض ظهبى اخطإ طط  انلا  ق٘وت حبه 

وي قَاؾس ثٌِْ٘ ه٘تَاى ثِ هْبض تَضم ثِ ؾٌَاى ٗهٖ اظ هْوتطٗي هؿضلات اقتهربز اٗرطاى پطزاذرت ضر    

 آًهِ ٍضؿ٘ت هتغ٘طّبٕ نلاى زٗگط ّن چَى ضقس اقتهبزٕ ٍ تَظٗؽ زضآهس ضا ً٘ع ثْجَز ثرك٘س.
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( ثِ ثطضؾٖ قبؾسُ ٗب نلاحسٗس زض ضفتبض ؾ٘بؾرتٖ ثبًرم هطنرعٕ ثرب اؾرتفبزُ اظ      1392تَنل٘بى )

ضٍٗهطز هبضنَف ؾَئ٘چٌ٘گ، ف٘لتط نبلوي ٍ هسل تؿبزل ؾوَهٖ پَٗبٕ تهبزفٖ پطزاذت. ثب تَخرِ  

قرس ترب ثرب     ٕ پَلٖ زض اقتهبز اٗطاى ثط پبِٗ قبؾسُ هكرهٖ ً٘ؿت، اثتسا ؾؿٖ ؾ٘بؾتگصاضزض  نِ ياٗثِ 

اًحرطاف ترَضم ٍ تَل٘رس اظ     ثطاؾبؼإ اظ قبؾسُ ت٘لَض نِ زض آى ًطخ ضقس پبِٗ پَلٖ  ًَؼ تؿسٗ  ٗبفتِ

آًچرِ  ٕ پرَلٖ هرَضز ثطضؾرٖ قرطاض گ٘رطز. زض اٗري ه٘ربى        ؾ٘بؾتگصاضقَز،  ّب تؿ٘٘ي  هكبزٗط ّسف آى

ٗبثس، هؿ٘بض هٌبؾت ثطإ تَضم ّسف زض اٗي قبؾسُ تؿسٗ  ٗبفتِ اؾت. ثرب تَخرِ ثرِ ٍخرَز      اّو٘ت هٖ

 ِ ّربٕ تَؾرؿِ ٍ ّوچٌر٘ي ٍخرَز قرَاّسٕ هجٌرٖ ثرط ؾرسم الترعام           تَضم ّسف نطٗح زض قبًَى ثطًبهر

ِ      پَلٖ ثِ اٗي ّسف، فطو هٖ ؾ٘بؾتگصاض نرَضت ضروٌٖ    قَز نِ ترَضم ّرسف زضاقتهربز اٗرطاى ثر

گصاضٕ ثطإ تَضم زاضز اهب اٗي ّسف ثرطإ ؾورَم    ّسف ؾ٘بؾتگصاضقَز؛ ثِ اٗي هؿٌٖ نِ  هٖتؿ٘٘ي 

ٕ پرَلٖ ثرب اؾرتفبزُ اظ ؾرِ     ؾ٘بؾرتگصاض قَز. ثب اٗي فطو اثترسا قبؾرسُ تؿرسٗ  ٗبفترِ      هطزم اؾلام ًوٖ

قَز. ًتبٗح اٗري ؾرِ ضٍٗهرطز     ثطآٍضز هٖ DSGEضٍٗهطز هبضنَف ؾَئ٘چٌ٘گ، ف٘لتط نبلوي ٍ هسل 

ٕ پَلٖ ؾ٘بؾتگصاضإ زض  ًحَٕ قبؾسُ ثِ 80ٍ اثتسإ زِّ  70آى اؾت نِ تٌْب زض اٍاذط زِّ  ث٘بًگط

   ِ ؾربلِ ثرَزُ    ّربٕ پرٌح   ٍخَز زاقتِ ٍ زض ؾوسُ هَاقؽ تَضم ّسف ضوٌٖ ثبتتط اظ ترَضم ّرسف ثطًبهر

ٕ پرَلٖ ثٌْ٘رِ حر     ؾ٘بؾتگصاضٕ پَلٖ نلاحسٗسٕ ٍ ؾ٘بؾتگصاضثطإ  DSGEاؾت. زض ازاهِ هسل 

ِ  ؾ٘بؾرتگصاض ًتبٗح اٗي ضٍٗهرطز ث٘ربًگط آى اؾرت نرِ زض ؾورسُ هَاقرؽ        قَز. هٖ نرَضت   ٕ پرَلٖ ثر

ٕ پَلٖ ثٌِْ٘ ًكبى زٌّسُ آى اؾت نرِ  ؾ٘بؾتگصاضنلاحسٗسٕ نَضت گطفتِ اؾت. ّوچٌ٘ي ًتبٗح 

ِ   ؾ٘بؾتگصاضگ٘طٕ اظ اٗي ضٍٗهطز زض  ثْطُ ّربٕ   ٕ پَلٖ تٌْب ضاُ ثطإ ضؾ٘سى ثِ ّرسف ترَضهٖ ثطًبهر

 ثَزُ اؾت.ؾبلِ  تَؾؿِ پٌح

( قبؾسُ ثٌِْ٘ ؾ٘بؾت پَلٖ ضا ثطإ اقتهبز اٗطاى ثب اٗري فرطو   1388ذل٘لٖ ؾطاقٖ ٍ ّوهبضاى ) 

ُ   نِ ؾ٘بؾتگصاض اظ ًطخ ثْطُ ثِ ؾٌَاى اثعاض ؾ٘بؾتٖ اؾتفبزُ هٖ اًرس. ثرطإ اٗري    نٌرس، اؾرترطاج نرطز

ضائرِ ٍ پبضاهتطّربٕ   هٌػَض آًْب ٗم هسل پَٗب تهبزفٖ قبه  اًتػبضات ؾكلاٖٗ ثطإ اقتهربز اٗرطاى، ا  

نِ ضفتبض ثٌِْ٘ ؾ٘بؾتگصاض  زّس هٖاًس. ًتبٗح ًكبى آى ضا ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ نبل٘جطاؾَ٘ى، تٌػ٘ن نطزُ

اٗي اؾت نِ ًطخ ثْطُ ضا زض پبؾد ثِ ًَؾبى هثجت زض تَضم، تَل٘س ٍ حدن پَل، افعاٗف ٍ زض پبؾرد  

ؽ ّرسف ؾ٘بؾرتگصاض افرعاٗف    ثِ قَل تهٌَلَغٕ نبّف زّرس. ٍقترٖ ٍظى اًحرطاف تَل٘رس زض تربث     
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ٗبثس، ثبٗس اظ قست ٍانٌف ؾ٘بؾتگصاض ًؿجت ثِ تغ٘٘طات تَل٘س، تَضم ٍ قَل تهٌَلَغٕ نبؾرتِ   هٖ

قَز ٍ ثط قست ٍانٌف ثِ تغ٘٘طات حدن پَل افعٍزُ قَز. ٍقترٖ نرِ ٍظى اًحرطاف ترَضم زض تربثؽ      

ّربٕ حبضرط زض تربثؽ    ٗبثرس، تظم اؾرت ًرطخ ثْرطُ زض هكبثر  تغ٘٘رطات نل٘رِ هتغ٘ط       ّسف افعاٗف هٖ

 ٕ تؿسٗ  قَز.  تط ث٘فؾ٘بؾتگصاضٕ ثب قست 

  هدل تجزبی تحقیق. 4

ٍ  پَلٖ زض قبلت اٗي هسل زضٍاقؽ زض چبضچَة ههتت اقتهبزٕ نٌ٘عٗي خسٗس تدعٗرِ   ٕؾ٘بؾتگصاض

پَلٖ زض اقتهبز اٗرطاى هرَضز آظهرَى قرطاض      ٕؾ٘بؾتگصاضقَز. زض اٗي ثرف، ثِ ؾِ ططٗف  تحل٘  هٖ

ِ   ٕؾ٘بؾرتگصاض الؿور    ا تبثؽ ؾهؽگ٘طز. اثتس هٖ زض نٌربض ؾربٗط    ٕؾ٘بؾرتگصاض ؾٌرَاى ًحرَُ    پرَلٖ ثر

الؿو  زضٍاقؽ ًرَؾٖ قبؾرسُ    قَز.اٗي تبثؽ ؾهؽ ّبٕ اقتهبزٕ زض هَضز اقتهبز اٗطاى لحبظ هٖ ثرف

ضؾس، اٗي تبثؽ ثب  اؾت ٍ اظ آًدب نِ اؾتفبزُ اظ قبؾسُ زض هَضز اٗطاى نح٘ح ثِ ًػط ًوٖ ٕؾ٘بؾتگصاض

نَضت ضوٌٖ تب حرس هوهري ثرِ قرطاٗط اقتهربز اٗرطاى ًعزٗرم قرسُ ٍ          ٘ي تَضم ّسف ثِفطو تؿ٘

قرَز. زض هطحلرِ ثؿرس ضرطاٗت اٗري هرسل        ّبٕ اقتهبز اٗطاى ثطآٍضز هٖ ضطاٗت آى ثب اؾتفبزُ اظ زازُ

زض اقتهربز اٗرطاى ذَاّرس ثرَز.      ٕؾ٘بؾتگصاضقًَس نِ ث٘بًگط قبؾسُ ثٌِْ٘  نَضت ثٌِْ٘ هحبؾجِ هٖ ثِ

ٖ   ٕؾ٘بؾتگصاضٕ، ثِ زؾت آٍضزى ضٍٗهطز ثؿس قرسُ ثرطإ    ثٌِْ٘ زض قبلت هسل هجتٌٖ ثط ؾبهر  هؿطفر

ضٍٕ آى ثِ  ؾبظٕ تبثؽ ظٗبى ثبًم هطنعٕ ًؿجت ثِ قَ٘ز پ٘ف اقتهبز اٗطاى اؾت، نِ اظ ططٗف حساق 

اى ؾ٘بؾرتگصاض ثبٗؿت  نِ هٖ زّس هٖإ ضا ًكبى  ثٌِْ٘ ٕؾ٘بؾتگصاضآٗس. اٗي ضٍٗهطز ًحَُ  زؾت هٖ

ٖ    ثطاؾبؼ اقتهبزٕ زازًرس. ثٌربثطاٗي، ثرِ زؾرت آهرسى ًت٘درِ زضؾرت         قطاٗط اقتهبز اٗرطاى اًدربم هر

ؾبظٕ نح٘ح قرطاٗط اقتهربز اٗرطاى ثؿرتگٖ زاضز. اهرب       اٗي ضٍٗهطز تب حسٍز ظٗبزٕ ثِ هسل ثطاؾبؼ

زضٍاقرؽ  .پَلٖ نلاحسٗسٕ زض اقتهبز اٗطاى اؾت ٕؾ٘بؾتگصاضضٍٗهطز ًْبٖٗ ثِ زؾت آٍضزى ًحَُ 

 پَلٖ زضاقتهبز اٗطاى ضا ًكبى زّس.   ٕؾ٘بؾتگصاضنِ اٗي ضٍٗهطز ثِ ثْتطٗي ًحَ  ضٍز هٖ اًتػبض

 خاًَارّا. 4-1

ذبًَاض ٍخَز زاضًس نِ زضنسز حسانثط ًوَزى تبثؽ هطلَث٘ت ذَز ثب تَخرِ   ( )زض اقتهبز تؿساز ظٗبزٕ 

ثؽ هطلَث٘رت ذبًَاضّرب   قَز نِ پَل ً٘ع زض تبثبقٌس. فطو هٖإ نِ ثب آى هَاخِ ّؿتٌس، هٖثِ ق٘س ثَزخِ
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ٖ  پر٘ف ذبًَاضّرب زض   نِ اٗيٍخَز زاضز. ثب فطو ًبّوگي ثَزى ذبًَاضّب، ٍ  هكربزٗط آترٖ هتغ٘طّرب ثرِ      ثٌ٘ر

 : 1(2011، )ثبضتَلوئَثبقس  هٖ نٌٌس، تبثؽ هطلَث٘ت اًتػبضٕ ثِ نَضت ظٗط هٖ نَضت هتفبٍت ؾو 

(11)     (   
  

  

   )    
 ∑  

   

 

   

(
 

   
(  )

   
 

 

   
(

  

  

)
   

 
 

   
(  )

   ) 

 :ثبقس هٖ ثِ قه  ظٗط ثب آى هَاخِ اؾتذبًَاضِ زض ّط زٍضُ ظهبًٖ ن إق٘س ثَزخِ

(12)    
  

  

 
  

  

         (      )
    

  

 
    

  

       

 

  شذ٘طُ اؾوٖ پرَل،    ههطف ن  ذبًَاض،   ، شٌّٖ ًطخ تٌعٗ   زض تبثؽ هطلَث٘ت ذبًَاض ًوًَِ، 

، ّوچٌر٘ي  ه٘عاى ؾربؾبت نربض    نٌٌسگبى(، ّب )ق٘وت ؾجس نبتٕ ًْبٖٗ ههطفؾطح ؾوَهٖ ق٘وت

ٖ  ث٘بًگط پطزاذت اًتكبلٖ زٍلرت ثرِ ذبًَاضّرب      زؾتوعز حك٘كٖ ٍ    بًَاض زضق٘س ثَزخِ ذ ثبقرس.   هر

     ث٘بًگط اٍضاک زٍلتٖ زض زؾرت ذبًَاضّرب ٍ       ثِ ذبًَاض،ث٘بًگط ؾَز ًبقٖ اظ ثرف تَل٘س   

هبل٘بت    خ ثْطُ اؾوٖ ،ًط  هٖ ثبقس نِ اظ زٍضُ قج  هٌتك  قسُ اؾت ،بث٘بًگط هبًسُ ًكسٕ ذبًَاضّ

 ًوبز زٍضُ ظهبًٖ اؾت.    زضٗبفتٖ اظ ذبًَاض ٍ 

ؾطضِ ً٘طٍٕ نربض، پرَل ٍ ًگْرساضٕ    ، نٌس نِ ثب اًتربة هكبزٗط ههطف هٖ ضفتبضإ  گًَِِ ذبًَاض ث

اٗي حسانثطؾربظٕ هٌتْرٖ ثرِ     اٍضاک هكبضنت ثتَاًس تبثؽ هطلَث٘ت ضا ثب تَخِ ثِ ق٘س ثَزخِ حسانثط نٌس.

 قَز نِ ؾلاٍُ ثط ق٘س ثَزخِ ثبٗس زضتؿبزل ثطقطاض ثبقٌس: هٖ ٗط اٍلِ٘ ٕ ظٗطقطا

  
  =  (    )  

 (
  

    
)     

   
(
  
  

)
  

  
  

 = 
  

    
 

 
(  )

 

  
  

 =   
ههطف،قط  ثٌِْ٘ ٗربثٖ زضٍى  إ  طاٗط ثٌِْ٘،قط  اٍلط ثطإ تره٘م ثٌِْ٘ ٕ ث٘ي زٍضُاٗي ق

ثطاثط قطاضزازى ًطخ ًْبٖٗ خبًكٌٖ٘ ث٘ي پَل ٍههطف ثب ّعٌِٗ ٕ فطنرت ًگْرساضٕ پرَل ٍ    إ  زٍضُ

                                                            
1. Senbeta 
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ثطاثط قطاضزازى ًطخ ًْبٖٗ خبًكٌٖ٘ ث٘ي فطاغت ٍههرطف ثرب زؾرتوعز    إ  قط  ثٌِْ٘ ٗبثٖ زضٍى زٍضُ

 نٌس. هٖ اضاِٗ حك٘كٖ ضا

( زاضإ ضفتبضؾكلاٖٗ  ) 1ًَؼ اٍل  .زض اٗي هسل فطو قسُ اؾت نِ زٍ ًَؼ ذبًَاض ٍخَز زاضز

افرطاز ثرِ نرَضت    ّربٕ   ثٌٖ٘ پ٘فثبقٌس. زض اٗي حبلت  هٖ ( زاضإ ضفتبض تطج٘كٖ ) 2ثَزُ ٍ ًَؼ زٍم 

 ثبقس: هٖ ظٗط

 نبضگعاضاى زاضإ اًتػبضات ؾكلاٖٗ:

     
 

      
 نبضگعاضاى زاضإ اًتػبضات تطج٘كٖ: 

  
 

 
 

   
   

 
 

ٖ  1  نرَضت ؾربزُ ٗؿٌرٖ    ثب فطو قه  گ٘طٕ اًتػبضات تطج٘كٖ ثِ   ؾربظٕ ضاثطرِ اٍٗلرط    ٍ ذطر

 نَضت ظٗط اؾترطاج نطز:ِ ضا ث ISتَاى هٌحٌٖ  هٖ

(13)  
 

 (   ) 
   

        
 

 

 
(         

)    
  

       (   )             
  زضضاثطِ ثبت

 
  (    

 
 ثبقس. هٖ ISث٘بًگط قَل هٌحٌٖ    (

 تَلیدکٌٌدگاى. 4-0

 ًْایی  تَلید کٌٌدُ -

ُ نبتّبٕ هتوبٗع تَل٘س قسُ تَؾرط ثٌ  ،ثٌگبُ تَل٘س نٌٌسُ نبتٕ ًْبٖٗ تَل٘رس نٌٌرسُ نبتّربٕ    ّربٕ   گرب

ٖ   هٖ ذطز ٍ اظ تطن٘ت ظًد٘طُ نبتّبٕ ٍاؾطِ، نبتٕ ًْبٖٗ تَل٘س ٍاؾطِ ضا هٖ  نٌس. تَل٘سنٌٌرسُ ًْربٗ

                                                            
1. Perfect Rational 

2. Boundedly Rational 
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ُ هتوربٗع  نِ نٌس، نبتّبٕ ٍاؾطِ  هٖ ضقبثت نبه  زض ثبظاض ؾو  ثطاؾبؼ  θٍ ثرب نكرف خبًكرٌٖ٘     ثرَز

 نٌس: تَل٘س هٖ 1ثب نكف خبًكٌٖ٘ ثبثتخبًك٘ي ًبقم ٗهسٗگطًس ضا تحت تبثؽ تَل٘س اؾتبًساضز 

   [∫   ( )
   

   
 

 
]

 

   

      (14)  

ٕ ّرب   تَل٘س نٌٌسُ ًْبٖٗ هكساضٕ اظ نبتّبٕ هتوبٗع ٍاؾطِ ضا ثب تَخِ ثِ ق٘وت آى ٖ  ذطٗرساض نٌرس   هر

 نِ ؾَزـ ضا حسانثط نٌس. ٗؿٌٖ:

(15)    {  *∫   ( )
   
   

 

 

+

 
   

 ∫   ( )  ( )
   

 

 

} 

 

 :زّس هٖ نِ تبثؽ تكبضبٕ ظٗط ضا ثِ زؾت

(16)   ( )
  *

  ( )

  
+   

  

 

 

 ه٘سّس: زؾت ثِ قط  ؾَز نفط زض ثرف ثٌگبُ ًْبٖٗ، قبذم ق٘وت نبتٕ ًْبٖٗ ضا ثِ فطم ظٗط

(17)    *∫   ( )
     

 

 

+

 
   

 

 

 تَلید کٌٌدُ ٍاسطِ -

ٖ  هكررم         نِ تَؾط اًسٗؽ ّب  إ اظ ثٌگبُنبتّبٕ ٍاؾطِ تَؾط ظًد٘طُ  قرَز، تَل٘رس   هر

   :قًَس هٖ

(18)   ( )
 
   ( )

  
 

زض اٌٗدب ثبظزّٖ ثبثت ًؿجت ثِ هك٘بؼ هفطٍو اؾت. هحسٍزٗت زٍم تبثؽ تكبضبٖٗ اؾت نِ ثٌگربُ  

ّب قبزض ثِ ثٌِْ٘ نرطزى   ( ٍ هحسٍزٗت ؾَم اٌٗهِ زض ّط زٍضُ ثؿضٖ ثٌگب6ُ)ضاثطِ ثب آى هَاخِ اؾت 

                                                            
1. Constant elasticity of substitution 
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چؿرجٌسگٖ زاضًرس. زض حك٘كرت    ّرب   قرَز ق٘ورت   هٖ ً٘ؿتٌس. زض ثرف نبتّبٕ ٍاؾطِ فطوّب  ق٘وت

ٖ  گرط اًحهربضٕ ؾور     تَل٘س نٌٌسُ ٍاؾطِ ثِ هثبثِ ضقبثت فطاٌٗرس   ثطاؾربؼ نٌرس ٍ ق٘ورت ذرَز ضا     هر

ٍخرَز زاضز   (   )نٌس. زض ّط زٍضُ احتوبل ثبثت  تٌػ٘ن نطزُ تؿ٘٘ي هٖ 1نِ نبلٍَگصاضٕ  ق٘وت

 تَاًس ق٘وت ذَز ضا ثٌِْ٘ نٌس. ًوٖ αنِ ثٌگبُ ثتَاًس ق٘وت ذَز ضا هدسزا  ثٌِْ٘ نٌس. ٍ ثب احتوبل 

ٖ     نٌس  هٖ زضخِ اًؿطبف ًبپصٗطٕ اؾوٖ ضا اًساظُ گ٘طٕ    زّرس ّرط زٍضُ تؿرساز     ثعضگترط ًكربى هر

ِ   ّرب  ُ گرب نوتطٕ اظ ثٌ ٖ  ق٘ورت ذرَز ضا ثٌْ٘ر  افرعاٗف ّرب   نٌٌرس ٍ ظهربى اًتػربضٕ ثر٘ي تغ٘٘رط ق٘ورت       هر

ُ     نِ اٗيٗبثس.گبّٖ اٍقبت ثطإ  هٖ ًكربى زازُ قرَز هؿبزلرِ    ّرب   پبٗساضٕ ترَضم هكربّسُ قرسُ زض زاز

ثرطإ ًكربى    تَضم ضا ً٘رع زض ثطگ٘رطز.  ّبٕ  قَز تب ٍقفِ ًگط تؿسٗ  تَضم ثِ ًحَٕ تؿو٘ن زازُ هٖ پ٘ف

 ِاٗري فرطو  زض ًػرط گطفتر     2(2005اٗي هطلت ثرِ پ٘رطٍٕ اظ نطٗؿرت٘بًَ، اٗچٌجربى ٍ اٗرَاًؽ )     زازى 

تَاًٌس ق٘وت ذَز ضا ثٌْ٘رِ نٌٌرس ثرِ طرَض ذَزنربض نبهر  ٗرب ًربقم          ّبٖٗ نِ ًوٖ قَز نِ ثٌگبُ هٖ

ٖ  ؾرطح ترَضم زٍضُ قجر  تٌػر٘ن     ثطاؾبؼذَز ضا ّبٕ  ق٘وت ٕ  نٌٌرس. اٗري فرطو ضا قربذم     هر  3ثٌرس

ذرَز ضا هطربثف قبؾرسُ    ّبٕ  اًس، ق٘وت ٗبثٖ ًهطزُ ثٌگبُ ّبٖٗ نِ ق٘وت ذَز ضا ثٌِْ٘ گٌَٗس. ٗؿٌٖ هٖ

 :نٌٌس ؾبزُ ظٗط ثِ ضٍظ هٖ

(19)   
 ( )      

     
 ( ) 

 

             ثِ طَضٕ نِ 
    

    
 گ٘طز.  هٖ پبضاهتطٕ اؾت نِ زضخِ قبذم ثٌسٕ ضا اًساظُ 

ثطًس ٍ ثب تبثؽ تكبضرب ثرب    هٖ هٌفطز تَل٘س هتفبٍت زاضًس اهب اظ تهٌَلَغٕ ٗهؿبى ثْطُّبٕ  ثٌگبُ ثب اٌٗهِ

ذرَز ضا زض  ّبٕ  نِ ق٘وت هؿألِهبًٌس ّن ّؿتٌس، ثِ خع اٗي ّب  اًس. زض ٍاقؽ ثٌگبُ نكف هكبثِ هَاخِ

ِ ثرب ٗرم   ّب  اًس. ثٌبثطاٗي ّوِ ثٌگبُ هرتلف زض گصقتِ ثٌِْ٘ نطزُّبٕ  تبضٗد ِ  هؿرأل ٍ ّورِ  اًرس   هَاخر

ِ  ثٌگبُ اظ قط  هطتجرِ اٍل گصاضٕ  ق٘وت هؿألِنٌٌس.  هٖ ق٘وت ذَز ضا ٗهؿبى تؿ٘٘يّب  ثٌگبُ  زؾرت  ثر

 قَز: هٖ آٗس ٍ تَؾط ضاثطِ ظٗط ًكبى زازُ هٖ

                                                            
1. Calvo 
2. Christiano, Eichenbaum and Evans 

3. Indexation 
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(20)    
  

 
  ∑         (

  
 ( )∏         

    
    ( )

        
 (    ( )

 ))
 

   
 

 

 

(21)         ( )
  *

  
 ( )

    
+

  

     

 

 ثِ طَضٕ نِ 
 

 
     ام اؾت ٍ i ق٘وت ثٌِْ٘ خسٗس ثٌگبُ  ( )

 
(    

تربثؽ ّعٌٗرِ نر  حك٘كرٖ ٍ      (( )

 ؾبهرر  تٌعٗرر  تهرربزفٖ اؾررت نررِ ثطاثررط ثررب            
 (

    

  

)
  

ّورر٘ي طررَض زاضٗررن نررِ ثررطإ     

∏           
 
    

 
       

 
ِ قط  هطتجرِ اٍل حر  اٗري     ٗم.ثطاثط  j=0ٍ ثِ اظإ          هؿرأل

 :تٌػ٘ن نطزُ اؾتگصاضٕ  قَز نِ نبلٍَ ثطإ ق٘وت هٖ هٌدط ثِ ضاثطِ آقٌبٕ ظٗط

(22)   
 ( )  

 

   
 
  ∑          

 
       

          
  

  ∑          
 
       

        
 

 

   
 زّس هٖ ّعٌِٗ ًْبٖٗ ضا ًكبى  

ِ  زضًْبٗت هٌحٌٖ ف٘ل٘قؽ نٌ٘عٗي خسٗس ثب لحبظ قبذم ُ    ثٌسٕ ً٘ع ثر قرسُ   نرَضت ظٗرط ًوربٗف زاز

 اؾت:

(23)    
 

   
     

 

   
       

(   )(    )

(   ) 
      

  

 

      نِ زض آى 
  ّعٌِٗ ًْبئٖ ثٌگبُ،     تَضم اًتػبضٕ زٍضُ ثؿس،  

ًرطخ    قرَل فكربض ّعٌٗرِ،      

ض ٗرم زٍضُ تغ٘٘رط زٌّرس ٍ اٗري     ّبٖٗ ّؿتٌس نِ قبزضًرس ق٘وتكربى ضا ز   ث٘بًگط ثٌگبُ ( )تٌعٗ  شٌّٖ، 

ثك٘رِ   (   )طرَض ثٌْ٘رِ زض ٗرم ضفتربض ضٍ ثرِ خلرَ ثرِ نربض ه٘جطًرس،           ّب ق٘وت ضا ثِ زضنس اظ ثٌگبُ

ٖ  ه٘بًگ٘ي ق٘وت زٍضُ گصقتِ ثِ نبض ثطاؾبؼثبقٌس نِ ق٘وت ضا  هٖ ّبٕ ثبقٖ هبًسُ ثٌگبُ ثطًرس. زض   هر

ٗب قهبف تَل٘س ٍ هكبزٗط گصقتِ  ترَضم ثبقرس.   ّب ٍ  تَاًس ًبقٖ اظ ّعٌِٗ اٗي حبلت  ًَؾبًبت تَضم هٖ

نِ ثط اٗي اؾبؼ ّط ٗرم اظ ؾَاهر  شنرط     ثبقس ٘طٕ تَضم اًتػبضات تَضهٖ هٖگ ؾبه  هْن زض قه 
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تَضم زٍضُ خربضٕ ثؿرتگٖ ثرِ هكربزٗط      نِ طَضٕ ثِتَاًس زض هؿبزلِ هٌحٌٖ ف٘ل٘قؽ غبّط قَز قسُ هٖ

 تَل٘س زاضز.  گصقتِ تَضم، اًتػبضات زض هَضز تَضم آتٖ ٍ قهبف 

 سیاستگذار هالی )دٍلت( -

ؾبظٕ زٍلت ٍ ثبًم هطنعٕ اؾت. ثِ زل٘  ؾرسم اؾرتكلال    هْوتطٗي ثرف هسل هطبلؿِ حبضط، هسل

ؾربظٕ   تَاى زٍلت ٍ ثبًم هطنعٕ ضا ثِ نَضت زٍ ثررف هدرعا هرسل    ثبًم هطنعٕ زض اٗطاى، ًوٖ

طفت. فطو ثط اٗي اؾرت نرِ   ًوَز، ثلهِ ثبٗس ّط زٍٕ اٗي زٍ ثرف ضا زض ٗم چبضچَة زض ًػط گ

زاقتي ثَزخِ ذَز اؾت. زض اٗي هَضز ثبًم هطنرعٕ ً٘رع ثرِ ًحرَٕ ؾور        ّسف زٍلت هتَاظى ًگِ

ِ  اٗيًوبٗس نِ زٍلت ثِ ّسف انلٖ ذَز زؾت ٗبثس. ّوچٌ٘ي ثِ زل٘   هٖ ّرسف ثبًرم هطنرعٕ     نر

ِ ّرسف  ّب ٍ افعاٗف ضقس اقتهبزٕ اؾت، زض نٌبض نوم ثِ زٍلرت زض ضؾر٘سى ثر    حفع ثجبت ق٘وت

پَلٖ ذرَز زض خْرت ضؾر٘سى ثرِ اّرسف ذرَز نرِ         ٕؾ٘بؾتگصاضذَز، ثبًم هطنعٕ ؾؿٖ زاضز تب 

 ثبقس تٌػ٘ن نٌس. هٖ ّب ٍ افعاٗف ضقس اقتهبزٕ قبه  ثجبت ق٘وت

ّبٕ ذَز ثِ قه  هربضج خبضٕ ٍ ؾوطاًرٖ ضا اظ ططٗرف زضآهرسّبٕ     زٍلت ؾؿٖ زاضز تب ّعٌِٗ

فرطٍـ اٍضاک هكربضنت ٍ زضآهرس حبنر  اظ فرطٍـ        ،حبن  اظ زضٗبفت هبل٘بت ٗهدب اظ ذبًَاضّرب 

ًفت هتَاظى ؾبظز. زض نَضت تَاظى ثَزخِ اظ ططٗف اٗي ؾِ ًرَؼ هٌجرؽ زضآهرس، ذلرف پرَلٖ اتفربک       

ًرَاّس افتبز ٍ ثبًم هطنعٕ قبزض ثِ اؾوبل ؾ٘بؾت پَلٖ ثسٍى زض ًػرط گرطفتي هحرسٍزٗت ثَزخرِ     

ضآهسٕ، نؿرطٕ اتفربک افترس، زٍلرت اظ ططٗرف      زٍلت ذَاّس ثَز. اهب چٌبًچِ ثب ٍخَز اٗي ؾِ هٌجؽ ز

نرِ ثرِ هؿٌرٖ ذلرف      ّبٕ ذَز ًعز ثبًم هطنرعٕ(،   اؾتكطاو اظ ثبًم هطنعٕ )ٗب ثطزاقت اظ ؾقطزُ

هبلٖ نؿطٕ ثَزخِ ذَز ذَاّس نطز ٍ اٗي ثِ هؿٌٖ ؾلطِ هربلٖ اؾرت. ثرب     تأه٘يپَل اؾت، اقسام ثِ 

زضآهسّبٕ ًفتٖ ثِ زٍلرت ً٘رع ذرَز زض    اٗي حبل ًهتِ قبث  تَخِ آى اؾت نِ فطٍـ اضظ حبن  اظ 

پبِٗ پَلٖ هٌؿهؽ ذَاّس قس. لصا آًچِ زض ق٘س ثَزخِ زٍلت ثِ نَضت تغ٘٘طات پبِٗ پَلٖ هرٌؿهؽ  

ّبٕ زٍلت ًعز ثبًرم هطنرعٕ اؾرت. ثرب اٗري       قَز، تطن٘ت زضآهسّبٕ ًفتٖ ٍ ثطزاقت اظ ؾقطزُ هٖ

 تَض٘حبت ثِ ث٘بى ضٗبضٖ، ق٘س ثَزخِ زٍلت ؾجبضت اؾت اظ:

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-1

2-
20

 ]
 

                            18 / 32

http://qjerp.ir/article-1-2143-fa.html


 44...           نهیبه یپول استیس یزمان یسازگار

 

(24)    (      
)

    

  

          
  

  

 
(       )

  

 

 

  اٍضاک هكرربضنت،   زضآهررس ًبقررٖ اظ فررطٍـ ًفررت،    زضآهررس هبل٘رربتٖ زٍلررت،    نررِ طررَضِٕ ثرر
(       )

  

 هربضج زٍلت اؾت.     اًتكبلٖ زٍلت ٍ ّبٕ  پطزاذت     َلٖ، تغ٘٘طات زض پبِٗ پ 

قَز هربضج حك٘كٖ زٍلت اظٗم  هٖ فطو هربضج زٍلت زضالگَ،ّبٕ  ثطإ ٍاضز نطزى تهبًِ

 نٌس: هٖ فطآٌٗس ذَزضگطؾَ٘ى ثطزاضٕ هطتجِ اٍل ثِ قه  ظٗط تجؿ٘ت

(25)     
 
       

 
         

 
  (    

 
)   

 باًک هزکشی ٍ سیاستگذار پَلی -

قَز نِ ثبًم هطنعٕ اظ ططٗف نٌترطل ضقرس پبٗرِ پرَلٖ زض نكرَض زض پرٖ        هٖ زض اٗي هسل فطو   

ٖ  ثبقس. اٗري ؾور    هٖ تَل٘سؾطح ٍ  نٌتطل تَضم تَاًرس اظ ططٗرف اثعاضّربٕ ؾ٘بؾرتٖ اظ قج٘ر  ًرطخ        هر

شذبٗط اضظٕ ٍ ًطخ اضظ زض نكَض تربثؿٖ اظ   نِ اٗيب تَچِ ثِ ٍ... نَضت گ٘طز. ثّب  تؿْ٘لات ٍ ؾقطزُ

زضآهسّبٕ ًفتٖ اؾت ثبًم هطنعٕ تٌْب اظ ططٗف تغ٘٘ط اٗي ضطٗت قربزض اؾرت ثرط فطآٌٗرس اًجبقرت      

گصاض ثبقس. ثِ ؾجربضت ثْترط زض چربضچَة اٗري هرسل، زٍلرت ؾبهر          تأث٘طّبٕ ذبضخٖ ذَز زاضاٖٗ

لٖ اؾت ٍ ثبًم هطنعٕ تٌْب اظ ططٗف تغ٘٘ط ضطٗت اًجبقت انلٖ تؿ٘٘ي پبِٗ پَلٖ اظ هؿ٘ط ؾ٘بؾت هب

 زضآهسّبٕ ًفتٖ قبزض اؾت ثط پبِٗ پَلٖ اثطگصاض ثبقس

شذربٗط     اؾتجربضات زاذلرٖ ٍ       قَز نِ زض آى  هٖ پبِٗ پَلٖ ثِ نَضت ضاثطِ ظٗط تؿطٗف

طِ فطو قسُ ؾورسُ  ّبٕ ذبضخٖ( ثبًم هطنعٕ اؾت. زضٍاقؽ، زض اٗي ضاثذبضخٖ )ذبلم زاضاٖٗ

ً٘ع تحت تولم زٍلت ّؿتٌس. ثٌبثطاٗي، ذبلم ثسّٖ زٍلرت ثرِ ثبًرم هطنرعٕ ٍ ذربلم      ّب  ثبًم

 :زّس هٖ ثِ ثبًم هطنعٕ زض هدوَؼ اؾتجبضات زاذلٖ ضا تكه٘ ّب  ثسّٖ ثبًم

            
 :اّس ثَزپبِٗ پَل حك٘كٖ ضاثطِ ظٗط ذَ   ثب تكؿ٘ن ططف٘ي اٗي ضاثطِ ثط 

            
 ذبضخٖ حك٘كٖ ثبًم هطنعٕ ثِ نَضت ظٗط ثبقس:ّبٕ  قَز نِ اًجبقت زاضاٖٗ هٖ فطو
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زض ٍاقؽ، زض اٗي ضاثطِ فطو قسُ نِ اًجبقت زاضاٖٗ ذبضخٖ ثبًم هطنعٕ ثِ ًحرَٕ اؾرت نرِ ثرِ     

ثِ ٍؾ٘لِ زٍلت ثِ ثبًرم هطنرعٕ ثؿرتگٖ زاضز.       آهسّبٕ حبن  اظ ًفت ه٘عاى فطٍـ هؿتك٘ن زض

ِ  ّوچٌ٘ي فطو هٖ ثرِ قره  ظٗرط     اٍل قَز نِ زضآهسّبٕ ًفتٖ اظ ٗم فطاٌٗس ذَزضگطؾَ٘ى هطتجر

 نٌس: پ٘طٍٕ هٖ

(26)     
 
       

 
         

 
  (    

 
)  

 

زاضز تب ثِ طَض هتَؾط تَضم ّسف ضا زض طَل ظهبى ثبثت ًگِ زاضز اهب گربّٖ   پَلٖ ؾؿٖ ؾ٘بؾتگصاض

الؿور    هبًس. ثب تَخرِ ثرِ اٗري تَضر٘حبت، تربثؽ ؾهرؽ       اٍقبت زض ضؾ٘سى ثِ اٗي ّسف ًبنبم ثبقٖ هٖ

 قَز: پَلٖ ثِ نَضت ظٗط تؿطٗف هٖ ٕؾ٘بؾتگصاض

(27)   ̇   
 
  ̇      

(     
 )      

    
 

 تَضم،    ، زضنس ضقس پبِٗ پَلٖ  ̇ نِ زض آى 
 

قَل پَلٖ اؾرت نرِ فرطو       قهبف تَل٘س ٍ  

 نٌس:     قَز اظ ٗم فطاٌٗس ذَزضگطؾَ٘ى هطتجِ اٍل ثِ نَضت ظٗط تجؿ٘ت هٖ هٖ

(28)     
 
       

             
 
  (     

 ) 

 

ٗم هتغ٘طغ٘طقبث  هكبّسُ اؾت نرِ تٌْرب زضاذت٘ربض     ّسف تَضم نِ قسُ فطو هسل زضاٗي ّوچٌ٘ي

ٕ  ثبًرم  ّرسف  ؾ٘بؾتگصاضاى ثَزُ ٍ ؾبٗطنبضگعاضاى اقتهبزٕ اطلاؾٖ اظ آى ًساضًرس. ترَضم    هطنرع

 :اؾت ظٗط قه  ثِ اٍل هطتجِ ذَزضگطؾَ٘ى فطآٌٗس زاضإ ٍ ثَزُ ضوٌٖ نَضت ثِ

(29)   
 

  
 

     
 

  
 

 
 

                  
 

 
 

  (   
 

 
 

)   
 

 
 

 
 

حبل ثبٗس تَخِ زاقت نِ  ثب اٗي قَز. پَلٖ ٍاضز هٖ ؾ٘بؾتگصاضقَنٖ اؾت نِ ثِ تَضم ّسف  

تَاى اًتػبض زاقرت نرِ    ثَزُ ٍ ًوٖ ٕؾ٘بؾتگصاضُ نوبنبى تبثؽ ٍانٌف ثبًم هطنعٕ ثِ ًَؾٖ قبؾس

 ثِ ذَثٖ ٍاقؿ٘بت ضاًكبى زّس.
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  بزآٍرد بیشیٌی پاراهتزّای هدل .5

زض اقتهربز   1368-1395ّبٕ فهرلٖ زٍضُ ظهربًٖ   زض اٗي هطبلؿِ، ثِ هٌػَض ثطآٍضز هؿبزتت اظ زازُ

ُ زض اقتهبز اٗرطاى، اظ ًرطخ ضقرس    اٗطاى اؾتفبزُ قسُ اؾت. ثب تَخِ ثِ اؾتفبزُ ًكسى اظ هتغ٘ط ًطخ ثْط

ًكسٌٗگٖ ثِ ؾٌَاى هتغ٘ط خبٗگعٗي اؾتفبزُ قرسُ اؾرت. ّوچٌر٘ي، ثرطإ هحبؾرجِ قرهبف تَل٘رس ثرِ         

نَضت تفبٍت تَل٘س ًبذبلم زاذلٖ اظ تَل٘رس ثربلكَُ اظ ضٍـ ف٘لترط َّزضٗرم پطؾرهبت اؾرتفبزُ       

طفٖ ثِ ق٘ورت پبٗرِ ؾربل    قَز. ثِ هٌػَض هحبؾجِ ًطخ تَضم اظ قبذم ثْبٕ نبتّب ٍ ذسهبت هه هٖ

اؾتفبزُ قسُ اؾت. زضآهسّبٕ هبل٘بتٖ زٍلت قبه  زضآهس حبن  اظ هبل٘بت هؿتك٘ن )هبل٘ربت   1383

   ُ ّربٕ هطثرَ  ثرِ تَل٘رس     ثط اقربل حكَقٖ، هبل٘بت ثط زضآهس ٍ هبل٘بت ثط ثرطٍت( اؾرت. نل٘رِ زاز

خربضٕ ٍ  ًبذبلم زاذلٖ ٍ قربذم ثْربٕ نبتّرب ٍ ذرسهبت ههرطفٖ، حدرن ًكرسٌٗگٖ، هرربضج         

ؾوطاًٖ زٍلت، ثسّٖ زٍلت ثِ ثبًم هطنعٕ ٍ زضآهس ًفتٖ اظ ؾبٗت ثبًرم هطنرعٕ ٍ ًوبگطّربٕ    

 اقتهبزٕ ثبًم هطنعٕ زضٗبفت قسُ اؾت. 
قَز نرِ زض آى هكربزٗط   زض اٗي تحك٘ف ثطإ ثطآٍضز پبضاهتطّبٕ هسل اظ ضٍـ ث٘عٗي اؾتفبزُ هٖ

قَز ٍ اٗي هكبزٗط اٍلِ٘ ثب ًتبٗح ثطآٍضز حرسانثط  ٖاٍلِ٘ ثطإ پبضاهتطّب ثِ ؾٌَاى تَظٗؽ پ٘ك٘ي تؿ٘٘ي ه

قَز. اگط اطلاؾبت اٍل٘رِ زض تَظٗرؽ پ٘كر٘ي نبهر  ٍ     ّبٕ ٍاقؿٖ تطن٘ت هٖزازُ ثطاؾبؼزضؾتٌوبٖٗ 

زق٘ف ثَزُ ٍ ترو٘ي حسانثط زضؾتٌوبٖٗ ًتَاًس نوهٖ ثِ ترو٘ي هرسل نٌرس ضٍـ ث٘رعٗي تجرسٗ  ثرِ      

ًبزضؾت ٍ غ٘رط زق٘رف ثرَزُ    نبهلا  اطلاؾبت تَظٗؽ پ٘ك٘ي  قَز. اهب اگطثٌسٕ( هٖنبل٘جطاؾَ٘ى )زضخِ

قَز. زض حبلت ثٌ٘بثٌٖ٘ ضٍـ ث٘عٗي تلف٘كرٖ  ثبقس ضٍـ ث٘عٗي تجسٗ  ثِ ضٍـ حسانثطزضؾتٌوبٖٗ هٖ

 اظ زٍ ضٍـ نبل٘جطاؾَ٘ى ٍ حسانثط زضؾتٌوبٖٗ اؾت.

ب( ثب اؾتفبزُ ثطإ هحبؾجِ هكبزٗط لگبضٗتن ذطٖ قسُ هتغ٘طّب )اًحطاف اظ ٍضؿ٘ت پبٗساض هتغ٘طّ

اخرعإ ؾر٘هلٖ، لگربضٗتن           ثرب   (HP)پطؾرهبت  -نرب ٍ ف٘لترط ّرسضٗم    –اظ ضٍـ ثلاًچبضز 

ّربٖٗ  ّب اؾترطاج گطزٗسُ اؾت. قج  اظ ترو٘ي پبضاهتطّبٕ هسل تظم اؾت پبضاهتطّب ٍ قربذم  زازُ

اظ ططٗرف هكربزٗط    نِ ثِ نَضت ؾْوٖ ثَزُ ٗب ً٘بظٕ ثِ ثطآٍضز ًساضًس ضا نبل٘جطُ نطز. اٗي پبضاهتطّرب 

ّب ثِ ؾٌرَاى هكربزٗط ٍضرؿ٘ت    ّبٕ اٗي ًؿجتآٌٗس ٍ ه٘بًگ٘ي زازُهٖ زؾت ثِ ٍضؿ٘ت پبٗساض هتغ٘طّب

ٖ  پبٗساض آى قرَز ٍ ً٘ربظٕ ثرِ ثرطآٍضز آًْرب ٍخرَز ًرساضز. ثرطإ ثرطآٍضز ث٘رعٕ           ّب زض ًػط گطفترِ هر
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هتطّرب تؿ٘ر٘ي گرطزز. زض    پبضاهتطّربٕ هرسل اثترسا ثبٗرس تَظٗرؽ، ه٘ربًگ٘ي ٍ اًحرطاف هؿ٘ربض پ٘كر٘ي پبضا         

( تَظٗؽ ٍ ه٘بًگ٘ي پ٘ك٘ي ٍ پؿ٘ي پبضاهتطّبٕ هسل گعاضـ قسُ اؾت نرِ هكربزٗط ه٘ربًگ٘ي    1خسٍل)

 : زّس هٖپؿ٘ي، ثطآٍضز پبضاهتطّبٕ هسل ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ ث٘عٗي ضا ًكبى 

‌

 تَصیع پیطیي ٍ پسیي پاساهتشّای هذل. 1جذٍل 

 تَصیع پیطیي ٍ پسیي پاساهتشّای هذل  

 تَصیع پاساهتش تَضیحات ساهتشپا
هیاًگیي 

 پیطیي

هیاًگیي 

 پسیي

967/0  968/0 بتا ای رٌّی خاًَاسًشخ تٌضیل بیي دٍسُ    

 483/1 662/1 گاها ای هصشفعکس کطص جاًطیٌی بیي دٍسُ  

 253/2 893/2 گاها عکس کطص ًیشٍی کاس   

 58/1 072/1 گاها عکس کطص تشاص حقیقی پَل  

  1214/0 124/0 گاها سیت تَسم بِ ضکاف تَلیذحسا  

 6134/0 590/0 بتا حساسیت تَسم بِ تَسم دٍسُ قبل  

782/0 8/0 بتا دسصذ فشٍش هستقین دسآهذّای ًفتی بِ باًک هشکضی    

 265/0 260/0 بتا ضشیب خَد سگشسیَى ضَک دسآهذّای ًفت   

 778/0 879/0 تاب ضشیب خَد سگشسیَى ضَک هخاسج دٍلت   

 901/0 899/0 بتا ضشیب خَد سگشسیَى ًشخ سضذ پَل دس تابع عکس العول پَلی   

 42/0 967/0 بتا ضشیب خَد سگشسیَى تَسم ّذف باًک هشکضی    

 -42/1 -989/0 ًشهال ضطٗت حؿبؾ٘ت ثبًم هطنعٕ ثِ تَضم زض تبثؽ ؾهؽ الؿو  پَلٖ   

 -34/2 -967/2 ًشهال ؾ٘ت ثبًم هطنعٕ ثِ تَل٘س زض تبثؽ ؾهؽ الؿو  پَلٖضطٗت حؿب   

 46/0 0427/0 گاهای هعکَس اًحشاف هعیاس ضَک دسآهذ ًفتی   

 043/0 0927/0 گاهای هعکَس اًحشاف هعیاس ضَک عشضِ پَل   

 0509/0 05/0 گاهای هعکَس اًحشاف هعیاس ضَک تَسم ّذف    

  68/0 1654/0 گاهای هعکَس اًحشاف هعیاس ضَک هخاسج دٍلت   

 هأذص: ًتبٗح تحك٘ف

 

هتغ٘طّربٕ نرلاى اقتهربزٕ ثرب اؾرتفبزُ اظ تربثؽ ؾهرؽ الؿور  آًرٖ ثطذرٖ           ّبٕ  زضازاهِ پَٗبٖٗ

 گ٘طز: هٖ ٍاضز قسُ هَضز ثطضؾٖ قطاضّبٕ  هتغ٘طّبٕ هْن الگَ زضثطاثط تهبًِ
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 هختلفّای  ی ًاضی اص ضَکتَابع عکس العول آً . 1ًوَداس 

 

 ٖ  زض ًوَزاض فَک ذط قطهع ث٘بًگط ؾكلاٖٗ ضفتبض نطزى ذبًَاضّب ٍ ذط آثٖ ث٘بًگط ضفتبض تطج٘كر

ِ  ISثبقس. زضٍاقؽ زض ًوَزاض ثبت ثطاؾبؼ ًَؼ ضفتبض ذبًَاضّرب نرِ زضهٌحٌرٖ     هٖ    پربضاهتط  نرَضت  ثر

)زضقبلرت قرَل تطخ٘حربت ٍ      ISپرَلٖ ٍ قرَل   ّبٕ  تَاى اثطات قَل هٖ زّس هٖ ذَز ضا ًكبى

 قَل ههطف( ضا ثطضؾٖ ًوَز.

ثبقس نِ قَل ؾ٘بؾت پَلٖ اثطات هتفبٍتٖ ثرط تطخ٘حربت ذبًَاضّرب ٍ ثرِ      هٖ ًتبٗح ث٘بًگط اٗي

تجؽ آى ثط تَل٘س، تَضم ٍ ًطخ ثْرطُ زاقرتِ اؾرت. ّوچٌر٘ي هرربضج ههرطفٖ ذبًَاضّرب ثرب اًتػربضات          

آًْب ًؿجت ثِ افرطاز زاضإ اًتػربضات تطج٘كرٖ     تطٕ ّوچَى تغ٘٘طزض تطخ٘حبت ؾكلاٖٗ ٍانٌف ؾطٗؽ

 زض ٍانٌف ثِ قَل ؾ٘بؾت پَلٖ زاقتِ اؾت.

پرَلٖ پ٘كرٌْبزٕ ثرطإ اقتهربز اٗرطاى ثرب اؾرتفبزُ اظ         ٕؾ٘بؾرتگصاض زضثرف قج  تربثؽ ٍانرٌف   

 ٕؾ٘بؾرتگصاض آى اؾرت نرِ آٗرب زضاٗري تربثؽ ٍانرٌف        ؾرؤال زً٘بٕ ٍاقؿٖ ثطآٍضز قس. اهب ّبٕ  زازُ

ٗرب ًرِد زضاٗري    اًس  زازُ قسُ ثِ اّساف ثبًم هطنعٕ ثِ نَضت ثٌِْ٘ تؿ٘٘ي قسُاذتهبل ّبٕ  ٍظى
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زضًرطم افرعاض    osr))1پبؾد زّ٘ن ثب اؾتفبزُ اظ زؾتَض قبؾسُ ثٌِْ٘ ؾبزُ  ؾؤالقؿوت ثطإ آًهِ ثِ اٗي 

dynare زضٍاقؽ ثرب اٗري زؾرتَض ثرِ نرَضت ؾرسزٕ        قَز. هٖ ثٌِْ٘ اٗي تبثؽ ٍانٌف هحبؾجِّبٕ  ٍظى

ضٍال نبض ّن ثِ اٗي نرَضت   نٌس. هٖ هحبؾجِ ضا ٕؾ٘بؾتگصاضاٗت قبؾسُ ٗب تبثؽ ٍانٌف ثْتطٗي ضط

اؾت نِ خوؽ ٍظًٖ ٍاضٗبًؽ هتغ٘طّبٖٗ نِ ثطإ ثبًم هطنعٕ اّو٘ت زاضز ثِ ؾٌرَاى تربثؽ ّرسف    

 ثبًم هطنعٕ تلكٖ قسُ ٍ ّسف حساق  ؾبظٕ اٗي تبثؽ ًؿ٘ت ثِ قطاٗط نلٖ اقتهبز اؾت.

 طّبٕ قبؾسُ ؾ٘بؾت پَلٖ ثٌِْ٘ ثِ نَضت ظٗط ثطآٍضز قسُ اؾت:  ضطاٗت هطثَ  ثِ پبضاهت

 ًتایج حاصل اص بشآٍسد قاعذُ بْیٌِ پَلی .2جذٍل 

          

 -0.61 1.56- 2.29- ضشایب

 0.003 0.000 0.004 سطح هعٌی داسی

 هأذص: ًتبٗح تحك٘ف                       

نِ ضطٗت ثطآٍضز قسُ اًحرطاف   زّس هٖلٖ زض اقتهبز اٗطاى ًكبى ًتبٗح ثطآٍضز قبؾسُ  ثٌِْ٘ پَ

ًطخ تَضم اظ تَضم ّسف هٌفٖ ٍ ثِ لحبظ آهبضٕ هؿٌبزاض اؾت. ثِ ؾجبضت زٗگرط، ثبًرم هطنرعٕ زض    

نرِ  طَض ّوبى. زّس هٍٖانٌف ثِ افعاٗف ًطخ تَضم، ًطخ ضقس پبِٗ پَلٖ ضا ثِ طَض هؿٌبزاضٕ نبّف 

نٌرس نرِ زض    هٖ سُ اٗي ضطٗت ثعضگتط اظ ٗم اؾت. اٗي ًت٘دِ ث٘بىقَز هكساض ثطآٍضز ق هٖ هكبّسُ

ثبٗس ثِ طرَض  ، زٍضُ هصنَض، ثبًم هطنعٕ ثِ هٌػَض تؿسٗ  اثعاض ؾ٘بؾتٖ ذَز ٗب ًطخ ضقس پبِٗ پَلٖ

 تَاًوٌس ًؿجت ثِ نٌتطل تَضم ٍانٌف ًكبى زّس. 

ثٌْ٘رِ ضهرعٕ    ٕؾ٘بؾرتگصاض ثِ هٌػَض ثطضؾٖ ؾبظگبضٕ ظهبًٖ ؾ٘بؾت پرَلٖ ثٌْ٘رِ اظ ضٍٗهرطز    

ذبل  ٕؾ٘بؾتگصاضقَز. زض اٗي ضٍٗهطز هكبم پَلٖ ذَز ضا هلعم ثِ پ٘طٍٕ اظ ٗم ضٍال  هٖ اؾتفبزُ

ّربٖٗ نرِ ثرب آى     تبثؽ ظٗبى ذَز ضا زض زٍضُ اٍلِ٘ ًؿجت ثرِ هحرسٍزٗت   ؾ٘بؾتگصاضنٌس. ثٌبثطاٗي،  هٖ

ؾجبضت زٗگرط،   . ثِزّس هّٖبٕ ثؿسٕ ً٘ع ازاهِ  هَاخِ اؾت حساق  نطزُ ٍ قطاٗط حبنلِ ضا زض زٍضُ

ٖ  ٕؾ٘بؾتگصاضثب تغ٘٘ط قطاٗط اقتهبزٕ التعام ذَز ثِ ًحَُ  ؾ٘بؾتگصاض گرصاضز. ثٌربثطاٗي ثرب     نٌبض ًور

                                                            
1. Optimal simple rule 
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اٗي تَض٘حبت ثبٗس ٗم تبثؽ ظٗبى ثطإ هكبم پَلٖ زض اقتهبز اٗطاى هؿطفٖ نٌ٘ن. زض ٍاقؽ تبثؽ ظٗربًٖ  

 ظٗط اؾت: نَضت ثِقَز  فبزُ هٖپَلٖ ثٌِْ٘ ٍ نلاحسٗسٕ اؾت ٕؾ٘بؾتگصاضنِ زض زٍ ضٍٗهطز 

(30) 
           ∑  

 

   

     

 (       ̇ )    (     )    (     )    ̇(  ̇     ̇  )  

 

نِ هكبم پَلٖ اظ آى ثطإ ضؾ٘سى ثِ زٍ ّسف نٌتطل اثعاضٕ اؾت   ̇ نِ زض آى ًطخ ضقس پبِٗ پَلٖ 

̇ نٌس ٍ  ّبٕ اقتهبزٕ اؾتفبزُ هٖ تَضم ٍ افعاٗف فؿبل٘ت
ؾطح تؿبزلٖ ًطخ ضقس پبِٗ پرَلٖ اؾرت.     

فَک ًؿجت ثِ  ؾبظٕ ضاثطٔ قًَس ٍ ّسف، حساق  ثٌبثطاٗي زض اٗي ثرف نلِ٘ هؿبزتت هسل لحبظ هٖ

لؿِ نلِ٘ ؾول٘بت هطثَ  ثِ حساق  نرطزى تربثؽ ظٗربى ًؿر٘ت ثرِ      نلِ٘ هؿبزتت هسل اؾت. زضاٗي هطب

  ٍ  discretionary_policyقررطٍ  هطتجررِ اٍل تَؾررط ًررطم افررعاض زاٌٗطثررب اؾررتفبزُ اظ زٍزؾررتَض     

ramsey_policy نرلاحسٗسٕ ٍ ثٌْ٘رِ هرسل ثرِ ثطضؾرٖ تَاثرؽ        ٕؾ٘بؾرتگصاض ثب حر   . گ٘طز هٖ اًدبم

زاٌٗط ٗم اثعاض نبضثطزٕ ثرِ هٌػرَض ثطضؾرٖ     اظٗن.پطز ّبٕ هرتلف هٖ الؿو  حبن  اظ قَل ؾهؽ

اٗي ًطم افعاض قبزض ثِ اؾترطاج ًوَزاضّبٕ قبث  هكربّسُ   تؿبزل ؾوَهٖ تهبزفٖ پَٗب اؾت.ّبٕ  هسل

ٕ         (matlab) زضًطم افعاض هتلت ّربٕ   اؾت ٍلرٖ زاٌٗرط اههربى هكبٗؿرِ ًوَزاضّربٖٗ نرِ اظ قرجِ٘ ؾربظ

زضٗرم ثؿرتِ ًورَزاضٕ ضا ًساضز.ثرسٗي هٌػرَض ثبٗرس        زاٌٗط اٗدبز قسُ ثِ نَضت ّوعهبى هرتلف زض

الؿور  آًرٖ ضا    اؾتفبزُ قَزنِ اههبى هكبٗؿرِ ًوَزاضّربٕ ؾهرؽ    Dynare2texاظثؿتِ ٕ ًطم افعاضٕ 

 فطاّن نٌس. 

زضًوَزاض ظٗط ذطَ  آثٖ ث٘بًگطحبلت نلاحسٗس ًٍوَزاض ثب ذطَ  هكهٖ ث٘بًگطحبلت تؿْرس  

 ثبقس: هٖ ثِ قبؾسُ
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 دسحالت قاعذُ ٍصلاحذیذ العول آًی ًاضی اص ضَک پَلی سعکتَاثؽ .2ًوَداس 

 

حبلرت نرلاحسٗس ٍ حبلرت     ثطاؾبؼزض ًوَزاض فَک ٍانٌف هتغ٘طّبٕ نلاى اقتهبزٕ زض هسل پبِٗ 

ِ  اؾبؼ اًتػبضات ؾكلاٖٗ ٍ تطج٘كٖ تطؾ٘ن قسُ اؾرت. ًتربٗح  هٌس ثط قبؾسُ  آهرسُ ث٘ربًگط اٗري    زؾرت  ثر

ترط ثرَزُ    ٕ زض حبلت اًتػبضت ؾكلاٖٗ قرسٗستط ٍ ؾرطٗؽ  ثبقس نِ ٍانٌف هتغ٘طّبٕ نلاى اقتهبز هٖ

ثبقس نِ زض حبلت ٍخَز اًتػبضات ؾكلاٖٗ، اثطات تَظٗؿٖ ؾ٘بؾت پرَلٖ   هٖ اؾت. ًتبٗح ث٘بًگط اٗي

 ِ ثرَزُ اؾرت نرِ ذبًَاضّربٕ زاضإ     إ  ثب ضفتبض ًبّوگي نبضگعاضاى اقتهبزٕ زض هَضز تَضم ثِ گًَر

ؾ٘بؾت پرَلٖ قربزض ثرِ    ّبٕ  زاقتِ ٍ زض هَاخِ ثِ قَلثطٍت اثطپصٗطٕ نوتطٕ اظ ًَؾبًبت ق٘وت 

ثبقٌس اهب افطاز ثسّهبض حتٖ ثب لحبظ اًتػبضات ؾكلاٖٗ قربزض ثرِ    هٖ تؿسٗ  اثطات تَضهٖ اٗي ؾ٘بؾت

 ٍانٌف ًجَزُ ٍ اثطات آى زض حبلت اًتػبضات تطج٘كٖ ثِ هطاتت قسٗستط ثَزُ اؾت.
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 سیاست پَلی بش بخص اسوی ٍ حقیقی بش اًتظاسات هتفاٍت کاسگضاساى اقتصادی. تجضیِ اثشات 3ًوَداس 

 

ًوَزاض فَک ثِ تدعِٗ اثطات ؾ٘بؾت پَلٖ ثط ثرف اؾوٖ ٍ حك٘كٖ ثط اًتػبضات هتفبٍت نبضگعاضاى 

ثبقس نرِ ثرب تغ٘٘رطات زض تطخ٘حربت افرطاز زض ضٍٗهرطز        هٖ اقتهبزٕ پطزاذتِ اؾت. ًتبٗح ث٘بًگط اٗي

ٖ  ثبض ؾ٘بؾت پَلٖ ثط تَضم ٍ هكساض نوتطٕ اظ آى ثط تَل٘س تط ث٘فٖ اًتػبضات ؾكلاٗ ثبقرس اٗري زض    هر

ٕ ثِ قَل ؾ٘بؾت پرَلٖ  تط ث٘فحبلٖ اؾت نِ زض قطاٗط اًتػبضات تطج٘كٖ ثرف حك٘كٖ ٍانٌف 

 زاقتِ اؾت.

ٕ    ٕؾ٘بؾتگصاضؾِ حبلت ؾبظٕ قسُ زض  تَضم ّسف قجِ٘ زض  پَلٖ ثٌْ٘رِ، قبؾرسُ ٍ نرلاحسٗس

ؾبظٕ قسُ زض  قَز ضًٍس تَضم ّسف قجِ٘ نِ هلاحػِ هٖ گًَِ ّوبىاضـ قسُ اؾت. ( گع3ًوَزاض )

ثٌِْ٘ تب حسٍز ظٗبزٕ ثِ ضًٍس تَضم ّسف قجبّت زاضز. ثبٗرس تَخرِ زاقرت نرِ      ٕؾ٘بؾتگصاضحبلت 

ؾربظٕ قرسُ زض ّرط ًرَؼ      زض اٗي ًوَزاض فطو قسُ اؾت نِ هكساض ٍضؿ٘ت پبٗساض تَضم ّسف قجِ٘

تَؾط ًطخ تَضم ّسف اؾت، زض حبلٖ نِ هوهي اؾت هكساض ٍضؿ٘ت پبٗساض ثطاثط ثب ه ٕؾ٘بؾتگصاض

 ٕؾ٘بؾرتگصاض پَلٖ ثٌِْ٘ ثطاثط ثرب ترَضم ّرسف ٍضرؿ٘ت پبٗرساض       ٕؾ٘بؾتگصاضتَضم ّسف زض حبلت 

ًجبقس )ثِ احتوبل ظٗبز نوتط ثبقس(. ثب اٗي حبل اظ آًدرب نرِ اطلاؾربتٖ زض اٗري ذهرَل زض اذت٘ربض       

 تَاى زض ًػط گطفت. ت نِ هًٖساضٗن، اٗي ثْتطٗي فطضٖ اؾ
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 پَلی بْیٌِ، قاعذُ ٍ صلاحذیذی یسیاستگزاسضذُ دس سِ حالت  ساصی تَسم ّذف ضبیِ .4ًوَداس 

 

ثٌِْ٘ ثب تَضم ّرسف تَؾرؿِ    ٕؾ٘بؾتگصاضؾبظٕ قسُ ثب فطو  تَاى قجبّت تَضم ّسف قجِ٘ هٖ

ذرَز   ؾ٘بؾرتگصاض گطفت،  هٖنَضت ثٌِْ٘ اًدبم  ثِ ٕؾ٘بؾتگصاضتفؿ٘ط ًوَز نِ چٌبًچِ  گًَِ اٗيضا 

ضا هلعم ثِ پ٘طٍٕ اظ اّساف تَضهٖ ًوَزُ ٍ ثٌبثطاٗي ضؾر٘سى ثرِ اّرساف ترَضهٖ ترب حرسٍز ثؿر٘بضٕ        

قس. ثب اٗي تفؿ٘ط، تَضم ّسف اظ حبلت ضروٌٖ ذربضج قرسُ ٍ ترَضم ّرسف نرطٗحٖ زض        هوهي هٖ

ؾرتطؼ ؾورَم قرطاض    تَؾؿِ ٍاّساف آًبى زضزّبٕ  ٍاظآًدب نِ اطلاؾبت ثطًبهِ قس اقتهبز پسٗساض هٖ

ٖ  گ٘طٕ اًتػبضات نبضگعاضاى اقتهبزٕ هَضزاؾتفبزُ قرطاض  زاضز، اٗي تَضم ّسف زض قه  گطفرت.   هر

ٗسٕ ث٘رربًگط ضًٍررس هتفرربٍتٖ اؾررت. نررلاحس ٕؾ٘بؾررتگصاضؾرربظٕ قررسُ زض  اهررب تررَضم ّررسف قررجِ٘

ٖ ّب  زض ثطذٖ زٍضُ ّب تَضم ّسف ثطًبهِ نِ اٗيقَز ثب  اؾبؼ، هلاحػِ هٖ اٗيثط زاضًرس،   ضًٍسٕ ًعٍلر

ٖ  نبهلا  ؾبظٕ قسُ ضًٍسٕ  اهب تَضم ّسف قجِ٘ ِ   نؿَزٕ ضا اظ ذَز ًكربى هر ؾجربضت زٗگرط    زٌّرس. ثر
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گًَِ تَخْٖ ثِ ًطخ تَضم ّسف ًساقتِ اؾت. ّوچٌ٘ي ثرِ لحربظ    پَلٖ ثب نلاحسٗس ّ٘  ؾ٘بؾتگصاض

 قَز. هكساضٕ ً٘ع اذتلاف ثؿ٘بض ظٗبزٕ ث٘ي تَضم ّسف نلاحسٗسٕ ٍ تَضم ّسف هلاحػِ هٖ

 ًتیجِ گیزی ٍ پیشٌْادات .6

زض هطبلؿرِ ؾ٘بؾرت پرَلٖ، اظ    ّرب   اؾتفبزُ اظ قَاؾس ؾ٘بؾتٖ، ثِ ؾٌَاى ٗهٖ اظ هَضز قجَل تطٗي ضٍـ

ٖ  ٕؾ٘بؾتگصاضتحك٘كبت هطثَ  ثِ حَظُ ّبٕ  ثبضظتطٗي ٍٗػگٖ  ثبقرس. ٗرم قبؾرسُ ؾ٘بؾرتٖ ث٘ربى      هر

ز ٍانٌف ًكبى زٌّس. آقٌبٖٗ نٌس نِ اثعاضّبٕ ؾ٘بؾتٖ چگًَِ ثبٗس ثِ تغ٘٘طات زض ٍضؿ٘ت اقتهب هٖ

ٍ قٌبذت زض هَضز اثعاضّب ٍ هؿ٘بضّبٕ ؾ٘بؾت پَلٖ ّوچَى تغ٘٘طات زض تَضم ّسف ٍ ٗرب تغ٘٘رطات   

گًَربگَى افرطاز خبهؿرِ    ّربٕ   هتفربٍت آى ثرط ثررف    ترأث٘ط ٍ اقرتغبل ٍ  ّب  زض ٍظى ًؿجٖ ثجبت ق٘وت

ٕ ّربٕ   ّوچَى ذبًَاضّب ٍ ثٌگبُ ٖ  اقتهربز ٕ ضا زض اثطگرصاضٕ ثْترط   تَاًرس ؾ٘بؾرتگصاضاى اقتهربز    هر

 ؾ٘بؾت پَلٖ نوم نٌس. 
ِ زضثرف اٍل ثِ اؾترطاج قبؾسُ ثٌِْ٘ تحت قطاٗطٖ نِ نبضگعاضاى  ًربّوگي ؾور     نرَضت  ثر

ثب تَخِ ثِ ًتبٗح تدطثٖ قبؾسُ ثٌِْ٘ پَلٖ زض اقتهبز اٗرطاى، زض تٌػر٘ن ؾ٘بؾرت     نٌٌس پطزاذتِ قس. هٖ

ثبٗس ثِ ٍضؿ٘ت قهبف تَل٘رس ً٘رع تَخرِ زاقرت.     پَلٖ، ثِ هٌػَض زؾت٘بثٖ ثِ ًطخ تَضم هَضز ّسف، 

آهسُ هكبهبت پَلٖ زض تٌػ٘ن ؾ٘بؾت پرَلٖ  اگرط زٍ ّرسف ترَضم ٍ قرهبف       زؾت ثِ ثطاؾبؼ ًتبٗح

تَل٘س زض ًػط گطفتِ قَز ثب افعاٗف ٍظى قهبف تَل٘س ًؿجت ثِ ٍظى ترَضم، نبٌّرسگٖ ضقرس حدرن     

نِ ضطٗت ثرطآٍضز   زّس هٖتهبز اٗطاى ًكبى قَز. ًتبٗح ثطآٍضز قبؾسُ  ثٌِْ٘ پَلٖ زض اق هٖ پَل ث٘كط

قسُ اًحطاف ًطخ تَضم اظ تَضم ّسف هٌفٖ ٍ ثِ لحبظ آهبضٕ هؿٌبزاض اؾت. ثِ ؾجبضت زٗگط، ثبًرم  

ٖ هطنعٕ زض ٍانٌف ثِ افعاٗف ًطخ تَضم، ًطخ ضقس پبِٗ پَلٖ ضا ثِ طَض هؿٌبزاضٕ نربّف    .زّرس  هر

 ضطٗت ثعضگتط اظ ٗم اؾت. اٗري ًت٘درِ ث٘ربى   قَز هكساض ثطآٍضز قسُ اٗي  هٖ نِ هكبّسُ طَض ّوبى

ؾ٘بؾرتٖ ذرَز ٗرب ًرطخ ضقرس پبٗرِ       نٌس نِ زض زٍضُ هصنَض، ثبًم هطنعٕ ثِ هٌػَض تؿسٗ  اثعاض  هٖ

 ، ثبٗس ثِ طَض تَاًوٌس ًؿجت ثِ نٌتطل تَضم ٍانٌف ًكبى زّس.  پَلٖ

زض ثرف زٍم ثِ ثطضؾرٖ ؾ٘بؾرت ثٌْ٘رِ پرَلٖ تحرت قرطاٗط قبؾرسُ ٍ نرلاحسٗسٕ ثرب لحربظ           

ضٍٗهرطز   ثطاؾبؼثٌسٕ ذبًَاضّبٕ ًبّوگي  اًتػبضات ًبّوگي پطزاذتِ قس. ثطإ اٗي هٌػَض ثب تكؿ٘ن
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اًتػبضات ؾكلاٖٗ ٍ تطج٘كٖ اثطات قَل ؾ٘بؾت پَلٖ تحت قطاٗط قبؾسُ، نلاحسٗسٕ ٍ تؿْرسٕ  

ٖ  آهسُ ث٘ربًگط اٗري   زؾت ثِ هَضز اضظٗبثٖ قطاض گطفت. ًتبٗح ثبقرس نرِ ٍانرٌف هتغ٘طّربٕ نرلاى       هر

بزٕ زض حبلت اًتػبضت ؾكلاٖٗ ؾطٗؽ تط ثرَزُ اؾرت. ّوچٌر٘ي زض ضٍٗهرطز اًتػربضات ؾكلاٗرٖ       اقته

اٗي زض حبلٖ اؾت نرِ زض  ، ثبقس هٖ ثبض ؾ٘بؾت پَلٖ ثط تَضم ٍ هكساض نوتطٕ اظ آى ثط تَل٘س تط ث٘ف

ًتربٗح   ٕ ثِ قَل ؾ٘بؾت پَلٖ زاقتِ اؾرت. تط ث٘فقطاٗط اًتػبضات تطج٘كٖ ثرف حك٘كٖ ٍانٌف 

ثبقس نِ زض حبلت ٍخَز اًتػبضات ؾكلاٗرٖ، اثرطات ترَظٗؿٖ ؾ٘بؾرت پرَلٖ ثرب ضفتربض         هٖ اٗيث٘بًگط 

 ِ ثرَزُ اؾرت نرِ ذبًَاضّربٕ زاضإ ثرطٍت      إ  ًبّوگي نبضگعاضاى اقتهبزٕ زض هَضز تَضم ثِ گًَر

ؾ٘بؾت پرَلٖ قربزض ثرِ تؿرسٗ      ّبٕ  اثطپصٗطٕ نوتطٕ اظ ًَؾبًبت ق٘وت زاقتِ ٍ زض هَاخِ ثب قَل

ثبقٌس اهب افطاز ثسّهبض حتٖ ثب لحبظ اًتػبضات ؾكلاٖٗ قبزض ثِ ٍانرٌف   هٖ اٗي ؾ٘بؾتاثطات تَضهٖ 

 ًجَزُ ٍ اثطات آى زض حبلت اًتػبضات تطج٘كٖ ثِ هطاتت قسٗستط ثَزُ اؾت.

زٌّرسُ آى اؾرت    زضاًتْب زض ًػط گطفتي تَضم ّسف ثطآٍضز قسُ ٍ تَضم ّسف ضوٌٖ ً٘ع ًكربى 

ّربٕ   زٍضُ خَز ًساضز اهرب قرست ٍ ضرؿف اٗري ؾرسم الترعام زض      نِ التعام ظٗبزٕ ثِ اّساف تَضهٖ ٍ

 ؾ٘بؾرتگصاض الؿور  ضرستَضهٖ    ّب قست ؾهرؽ  ؾبل تط ث٘فاؾبؼ، زض  اٗيهرتلف، هتفبٍت اؾت. ثط

   ِ ذرَضزُ اؾرت. اٗري ًت٘درِ      ّرب قهؿرت   پَلٖ نن ثَزُ ٍ ثٌبثطاٗي زض ضؾ٘سى ثِ ّرسف ترَضهٖ ثطًبهر

ٍت اؾررت. اٗرري ًت٘دررِ زض هررَضز ٍانررٌف ّرربٕ هرتلررف ثررب ٗهررسٗگط هتفررب ثطحؿررت هررَضز زض زٍضُ

ّبٕ اقتهبزٕ ً٘ع نبزک اؾت. ًت٘دِ زٗگط حبن  اظ اٗي هسل ً٘رع   پَلٖ ًؿجت ثِ فؿبل٘ت ؾ٘بؾتگصاض

پَلٖ ؾرؿٖ نرطزُ ترب ثرب ذلرف پرَل ثرِ ضقرس          ؾ٘بؾتگصاضّبٕ ضنَزٕ،  آى اؾت نِ زض ثطذٖ زٍضُ

ضنَز ثِ ضنَز تَضهٖ ًجرَزُ   چ٘عٕ خع تجسٗ  ٕؾ٘بؾتگصاضاقتهبزٕ نوم ًوبٗس. ًت٘دِ اٗي ًحَُ 

پَلٖ ؾؿٖ نطزُ تب ثب ذلف پَل ثرِ ضقرس    ؾ٘بؾتگصاضّبٖٗ نِ  زٍضُ تط ث٘فزٗگط زض  ؾجبضت   اؾت. ثِ

تٌْب ًتَاًؿتِ ثِ اٗي ّسف زؾت ٗبثس، ثلهِ ًت٘دِ تٌْرب ثرِ اٗدربز     ّبٕ اقتهبزٕ نوم نٌس، ًِ فؿبل٘ت

 تَضم ذتن قسُ اؾت. 
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 ٕؾ٘بؾرتگصاض جتٌٖ ثط ٍٗػگرٖ ًربّوگٌٖ ثرب فرطو قبؾرسُ      ًتبٗح حبن  اظ هسل تؿبزل ؾوَهٖ ه

پَلٖ نلاحسٗسٕ ً٘رع ث٘ربًگط آى اؾرت نرِ      ٕؾ٘بؾتگصاضپَلٖ ثطإ اقتهبز اٗطاى ٍ ّوچٌ٘ي فطو 

 ّب ٍخَز ًساقتِ اؾت.  ؾبل تط ث٘فالتعام ثِ تَضم ّسف زض 
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