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 اقتصاد نوسانات تیتثب در يوثرترم نقش تواند یم ،یمال استیس با سهیمقا در یپول استیس که نیعلاوه ا

  .باشد داشته

  

فرضیه  ها، نظریه بازي پولی و مالی، هاي سیاستتعامل تعادل عمومی پویاي تصادفی،  :کلیدي گانواژ

 .روش تخمین بیزي رهبري مالی،
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  مقدمه - 1

 .استپولی و مالی  هاي سیاستاهداف  نیتر مهم جمله ازرشد اقتصادي و تثبیت نوسانات اقتصادي 

 صورت  به پولی هاي سیاست د ونبر بازارکالاها و خدمات دار مستقیم ریتأث مالی هاي سیاست

این دو بازار از طریق دو متغیر کلان اقتصادي  که  جا ازآن .گذارند یماثر  ها ییدارا بر بازار مستقیم

سیاست پولی و مالی از طریق  جهینت دردر ارتباط هستند،  هم بامحصول  زانیو میعنی نرخ بهره 

  .شوند میوارد تعامل  هم باکه بر نرخ بهره و محصول دارند  يریتأث

 بیترک از باشد و گذار سیاستمقام  کی کنترل تحت استیهر دو س که یزمانتعاملات تا  نیا

 اما کند ینم جادیا یشود، مشکل استفاده کلان اقتصاد اهداف به دنیرس يبرا استیس دو مناسب

که  گردند یماتخاذ  داگانهتوسط دو مقام ج یو مال یپول هاي سیاست مرسوم است، آنچه طبق

و  رندیگ یمقرار  هم بااهداف گاه در تعارض  نیکه ا رندیگ یمرا بکار  یمتفاوت يابزارهاو  اهداف

توجه  .سازد یم ریناپذ اجتنابپولی و مالی را امري  هاي سیاست 1به ساختار تعامل توجه ،مسئله نیا

 دوچندانمانند اقتصاد ایران ضرورتی  ییاقتصادهاپولی و مالی در  هاي سیاستبه ساختار تعاملات 

 پولی، هاي سیاستوابستگی شدید اقتصاد ایران به نفت در کنار سلطه سیاست مالی بر  که چرا .دارد

منفی ناشی از  يامدهایو پ کند یمپولی و مالی ایجاد  هاي سیاستدیگري بر تداخل اهداف  کانال

   .کند یمپولی و مالی را چندین برابر  هاي سیاستعدم توجه به ساختار تعاملات 

در  ها سیاستپولی و مالی به اهداف این  هاي سیاستدیگر ضرورت توجه به ساختار تعامل 

و  يرشد اقتصاد اهداف ران،یا در يریگ میمحافل تصم حاضر، حال در .گردد میهاي اخیر بر  سال

 یاستیس يها هیفرض کرده و توص راستا کیمتناقض، بلکه در  یاستیس اهدافمهار تورم را نه 

 به ،پول و اعتبار يشورا 8/2/13942مصوبه  طبق هک چنان. کنند میارائه  گذشتهبا  یمتفاوت کاملاً

 هاي سیاست ،اند کردهرا دنبال هدف اشتغال  گذشته که هموارهپولی منفعلانه  هاي سیاست يجا

 هاي برنامه عنوان به ،انضباط مالی دولت ر همراه بایپذ گذاري تورم انعطاف پولی فعال با هدف

                                                 
 يبه اهداف کلان اقتصاد یابیدر جهت دست گذار استیدو س ایدارد که آ اشارهمسئله  نیواقع به ا ساختار تعامل در. 1

 يها استیس يچه اجرا مثال چنان يبرا. باشند یهم م کیمکمل استراتژ ایو  کنند یهم عمل م نیصورت جانش به

دو  شود یشود، گفته م ههمرا يگرید) یانبساط( یانقباض استیبا اعمال س گذار استیس کی) یانقباض( یانبساط

  .باشند یهم م کیاستراتژ نیجانش گذار استیس
2. http://www.cbi.ir/simplelist/4425.aspx 
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 همانند رود یمکه انتظار  یهای برنامه .است شده  اعلام گذاران سیاستنظر  موردسیاستی کشور 

زیادي به همراه داشته  بلندمدتتصمیمات سیاستی گذشته آثار خارجی مثبت و منفی اقتصادي 

   .باشد

در جهت  يبرنامه راهبرد کی ازمندین مناسب، یاستیس ماتیتصم اتخاذ د،شذکر  چه آن بنا بر

کشور و اصلاح  یو مال یپول هاي سیاستضعف و قوت ساختار تعامل  نقاط سم،یشناخت مکان

   .است  آن نقاط ضعف

 یو مال یپول هاي سیاستتعاملات  یضمن بررسمطالعه جامع،  کیاز  یبخش عنوان  بهن مطالعه یا

 1يزیب روش هب لیتحل با ، يزیکن یتصادف يایپو یتعادل عموم هاي مدلاستفاده از روش  باران یدر ا

قالب  در پولی و مالی هاي سیاست 3کیتعاملات استراتژ یبررس به، 2ها يباز نظریه و با استفاده از

، مورد بررسیز طریق مقایسه عملکرد الگوهاي سیاستی بتواند اتا د، پرداز سناریوهاي مختلف می

   .بردارد ایراناقتصاد مناسب  يگذار سیاستدر جهت ارائه الگوي  يمؤثرگام 

مبانی نظري و مطالعات ، در بخش دومو مقدمه  از بعد: باشد میاختار مقاله حاضر به این شرح س

بخش چهارم روش  در .پردازد یمسوم به بیان مدل  بخش .است شده  انیبی و خارجی لمرتبط داخ

 لیتحل زیمدل و ن يپارامترهاحاصل از برآورد  جینتا لیو تحل ها افتهی .است شده  انیبتحلیل مدل 

و  يبند جمعششم  بخش و .است شده  انیب پنجمدر بخش و اعتبارسنجی مدل  ها شوكاثرات 

   .ردیگ یم بر دررا  يریگ جهینت

  

  موضوع اتیادب -2

بر متغیرهاي  ها استیسمتقابل این  ریتأثبه معنی نحوه  پولی و مالی هاي سیاستتعامل میان 

نظر ایشان سیاست  از. مطرح گردید 4)1984( ستوسط سارجنت و والا براي اولین بار اقتصادي،

از آن . قادر به کنترل تورم نیست و نیازمند حمایت و همراهی سیاست مالی است ییتنها  بهپولی 

پولی و  هاي سیاستزمان تا کنون، تحولات زیادي از حیث دیدگاه نظري و روش بررسی تعاملات 

 عمده گروهدوبه  توان چه مطالعات موجود در این زمینه را می چنان .وجود آمده استه مالی ب

                                                 
1. Bayesian 
2. Game Theory 
3. Strategic Interactions 
4. Sargent & Wallace (1984) 
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 يادوار تجار هیکه در چارچوب نظر رندیگ یقرار م یاول مطالعات گروه در .کرد يبند میتقس

 تعاملات مطالعهبه ، یو بازار رقابت ها قیمتدر  يریپذ انعطاف يبرقرارو با فرض  یقیحق

 رد،یگ یم بر در را نهیزم نیا در مطالعات عمده که دوم گروه .پردازند یم یمال و یپول هاي سیاست

ناقص  لیو تعد يبا فرض وجود بازار رقابت انحصار و دیجد يها ينزیدر چارچوب مکتب ک

 روش ثیح ازمطالعات مذکور  .دپرداز یم یو مال یپول هاي سیاستتعاملات  یبه بررس ها قیمت

 DSGEبا استفاده از روش  یچه برخ چنان. هستند میتقس قابل یمختلف يها گروه به هم برآورد

دو روش  هر از استفاده با ایو  VARبا روش  گرید یو برخ) ایپو یتصادف یعموم تعادلمدل (

 جادیا تحول نیتر مهم دیشا اما .پردازند یم یو مال یپول هاي سیاستبه مطالعه تعاملات ، مذکور

 يها مدل در گذاران سیاست يرفتار توابع استخراج در ها يباز هینظر از استفاده نه،یزم نیا در شده

فرض  یگرانیباز عنوانه ب یمال و یپول گذاران سیاست مطالعات نیا در .باشد ایپو یعموم تعادل

 ماتیتصم اخذ در يهمکار عدم ای و يهمکار بر یمبن مختلف هاي حالت فرض با که شوند می

 مطالعات نیا از یبرخ .گردد می یبررس ياقتصاد يرهایمتغ يرو بر ها آن تعاملات جینتا ،یاستیس

 ،کنند می فیتعر گذاران سیاست يراب که یمتفاوت اهداف حضور در را تقابل ای يهمکار  نیا جینتا

سه رفاه اجتماعی سناریوهاي با مقای 1)2003( ینیو لامبرت تیگزیداز جمله  .نمایند می یبررس

 يالگو تیارجح اعلام ضمن ،گذاران سیاست و عدم همکاريمختلف مبنی بر همکاري 

بر کنترل  یپول گذار سیاست که یزمان، خلاف تصور بر که کنند می انیب نش يالگو بر استاکلبرگ

 که آن حال .یابد می کاهش یاجتماع رفاه تمرکز کنند، دیتول تثبیت بر یلما گذار سیاستتورم و 

است مالی در مقایسه با نقش مثبت سی به 3)2010( رسانوایو کفراگت  و 2)2005( یفاورو و مونوچل

 تعاملنحوه  یبررس به 4)2014(بیلی آدام و  .سیاست پولی در تثبیت نوسانات اقتصادي اشاره دارند

حالت احتیاط ، ایشان هاي بر مبناي یافته .پردازند یم تعاملات ساختار با ناگذار سیاست اهداف

  . بهینه است سلطه مالیفقط در حالت ، تورمی کامل که معادل تورم صفر است

ن ااستخراج توابع رفتاري سیاست گذار هب ،ها که مشخصا در قالب تئوري بازياي  در ایران مطالعه

فقط در قالب قواعد پولی و مالی،  هاي سیاسترسی تعامل بر در ایران .تقریبا وجود نداردپردازد، ب

                                                 
1. Dixit & Lambertini (2003) 
2. Favero & Monacelli (2005) 
3. Fragetta & Kirsanova (2010) 
4. Adam & Billi (2014) 
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سازي  به معنی تصمیم گذار سیاست مند هر دو رفتار قاعده. گیرد لی و مالی انجام میمشخص پو

ها تعادل  چیزي که در تئوري بازي ،باشد میگذار بدون توجه به رفتار دیگري  دو سیاستهمزمان 

شواهدي دال بر  شود میکدام از مطالعاتی که در ادامه ذکر  چند هیچ هر .شود نش نامیده می

ه بر صلاحدیدي بودن هم یابند و گذاري در اقتصاد ایران نمی مند بودن سیاست قاعده

 از مخارج دولتی )1389( متوسلی و همکارانبراي مثال  .اتفاق نظر دارندگذاري در ایران  سیاست

 عنوان تابعه ب ،شود میمالی  نیتأمفروش نفت و استقراض از بانک مرکزي  از سه روش مالیات،که 

 اثر بر، بر تصمیمات مستقل مقام پولی علاوه پول کهرخ رشد قاعده ناز مالی و  گذار سیاسترفتار 

شاهمرادي و  .به عنوان تابع رفتار بانک مرکزي استفاده کردند، کند یمنفتی نیز تغییر  يها شوك

که  کنند میاعلام ، پولی گذار سیاستبا در نظر گرفتن قاعده تیلور براي بیان رفتار  )1393(صارم 

برخی از مطالعات  .کند یمدنبال  زمان همبانک مرکزي دو هدف کنترل تورم و شکاف تولید را 

به برآورد درصد این حاکمیت و تاثیر ، است مالی بر سیاست پولی در ایرانهم با اعتقاد بر سلطه سی

 در ایران دولت یدرجه تسلط مال )1390( و همکاران يریمشبراي مثال،  .اند آن بر اقتصاد پرداخته

طبق  .کنند اعلام میدرصد  92حدود آن را  )1393( صباغ کرمانی و همکاراندرصد و  77 را

نرخ تورم  که به معنی افزایش استقلال بانک مرکزي است، سلطه این کاهشهاي ایشان، با یافته

  .یابد میکاهش 

ی مانع تحقق اهداف تورمی سیاست مال دیسلطه شد )1391( انیتوکل و یجانیکمبر مبناي مطالعه 

اثرات ) 1395(هادیان  درگاهی و ،)1394(پور تقی  منظور وهاي  بر مبناي یافته. پولی در ایران است

که تحریک  حالیتورمی سیاست پولی انبساطی بسیار شدیدتر از سیاست مالی انبساطی است در 

) 1395(منظور و تقی پور  .تولید در نتیجه یک انبساط پولی بسیار ناچیزتر از یک انبساط مالی است

گذاري  صورت صلاحدیدي در مقایسه با سیاسته گذاري ب کنند سیاست همچنین اعلام می

 .کند نوسانات کمتري را در اقتصاد ایجاد می ،محور قاعده

  

 مدل حیتصر - 3

 دییبا توجه به تأ است، رانیدر ا یو مال یپول هاي سیاستتعاملات  یحاضر بررس هدف مطالعه

در چارچوب این مطالعه  ،))2001( ياوریپور و اصغر( رانیدر اقتصاد ا دیجد يها يزیکنفروض 
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از مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی براي یک اقتصاد با استفاده  هاي جدید و مکتب کینزي

پایه  مدل .ردیگ یمانجام  ها بازينظریه در قالب  BDSGE(1( يزیبه روش ب لبا تحلی بازکوچک 

 گرفته انجامعدیلاتی در آن ه تاست ک) 2010( توسط فراگت و کیرسانوا شده  ارائهاین مقاله، مدل 

مختص اقتصاد ایران، همانند وابسته بودن اقتصاد به نفت و دولتی بودن آن را در  هاي ویژگیتا 

   .برگیرد
 

  اقتصاد یعموم بخش  تعادل - 1- 3

به ، دولت و بانک مرکزي ها بنگاه خانوار، بیانگر رفتار در این مطالعه مورد استفاده سیستم معادلات

   :باشد میشرح زیر 

 دادن قراراز ) 2( رابطه IS یمنحن .هستکه بیانگر شرایط طرف تقاضاي اقتصاد  ISیک منحنی 

در ) دیآ یم دست بهخانوار  يساز نهیبه مسئلهوط به از شرایط مرتبه اول مربکه (مصرف اولر  رابطه

داراي تابع بر این است که خانوار نوعی  فرض .آمده است دست بهمعادله درآمد ملی تعادلی 

   :باشد مطلوبیت زیر
 

� = ∑ ��
�
��� �

��
���

���
+ �

��
���

���
−
��
���

���
�																													 )1(                                   

 :که در آن

نرخ  (�.�)�� ،یخصوص صرفم �� و یدولت يمصرف کالاها �� ،ینوع خانوار کار ضهعر ��

	�خانوار و  يا دوره نیب لیتنز =
∁

��∁
=∁ و 

�

�
   .باشد می 

�

�
≥ و	�

�

�
≥ کار  يروین عرضه و کششمصرف  يا دوره نیب ینیکشش جانش بیبه ترت �

 با و شیاافز خانوار تیمطلوب یعموم و یخصوص يکالاها مصرف شیفزاابا  ،1 بطهرا طبق .هست

   .یابد می کاهش ت خانواریمطلوب کار، ساعات شیافزا

 .باشد می به شرح زیر) اقتصاد باز( یبخش 4در این تحقیق براي یک اقتصاد  مطالعه مورد ISمنحنی 

��� = ������� +
�

��
���� � − �������)− [������� − ���]� −

(���)(����)

����
��� −

��(���)

����
�� − �����

∗�																																																							 )2 (                                             

  

                                                 
1. Bayesian Dynamic Stochastic General Equilibrium 
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  :که در آن

�� =
�

((1 − �)+ ��)
ω									و						 = �� + (1 − �)(�� − 1) 

  

��� نرخ تورم داخلی و ��� محصول کل و ��� ���مخارج دولتی،  ��� ،حجم پولرشد نرخ  �
∗ 

 زانیو مرجه باز بودن اقتصاد د � ،بیانگر وضعیت اقتصاد جهانی و برابر مقدار تولید جهان خارج

بیانگر  ε و یو خارج یداخل يمصرف کالاها نیب ینیجانش کشش μارتباط آن با دنیاي خارجی، 

 يور بهرهدو شوك  ریتأثتحت  ��که  ض بر این استفر. 1است کنندگان مصرفپایداري عادات 

یند اتورگرسیو مرتبه آداراي فر ها شوكاین  يهردوکه  ردیگ یمو شوك اقتصاد جهانی قرار  ��

   :هستند) AR(1)( اول

 

��
∗� 	= ��∗����

∗�+��
�∗
																																																																																				 )3(               

��� = ������� + ��
�													 )4(                                                                                      

  

این  يبرا .شود میبه مدل اضافه  مدت کوتاهطرف عرضه اقتصاد در قالب یک منحنی فیلیپس 

بر آن  فرض .و نهایی در اقتصاد وجود دارند يا واسطه يها بنگاهدو گروه  شود میفرض  منظور

یند آ طبق فر چسبنده يها قیمترقابت انحصاري بوده و تعدیل  صورت  بهاست که ساختار بازار 

منحنی فیلیپس که بیانگر این تعدیل قیمتی به شکل بهینه  معادله .ردیگ یمانجام  2وتعدیل قیمتی کالو

  : باشد می 5رابطه داخلی است به شکل  يها بنگاهتوسط 

  

��� = �������� + �((�� + �)(��� − ���
�)− �����)+ ��

�										 )5(                        	 

���
� =

� + �

�� + �
��� −

� − ��
�� + �

��
∗� 

λ در آن که =
(1���)(1��)

�
�� و )وپارامتر کالو( ها قیمتدرجه چسبندگی  گربیان �	 ،

 بیانگر �

   .باشد میشوك قیمتی 

                                                 
��(  رهایمتغ نیانگیانحراف از م یتمیشکل لگار انگریکوچکتر ب حروف .1 = ���	(�

��
  .است �

2. Calvo 
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 دارنده بر در دیبا علاوه بر شرایط طرف عرضه و تقاضاي اقتصاد،کلان  يایو پو یجزئ لیتحل کی

خود را از طریق  يها نهیهزتا  کند یمکه دولت سعی  فرض آن با .باشد زیبودجه دولت ن دیق

اوراق مشارکت و درآمد حاصل از  فروش از خانوارها، درآمدهاي حاصل از دریافت مالیات

پول متوازن سازد، معادله پویاي بدهی عمومی براي اقتصاد ایران در شکل  و چاپفروش نفت 

   :گردد میبیان  6رابطه  صورت  بهحقیقی آن 

  

��� = �1 + �������1 + ��� − ���� −��
�

� − �	�����							 )6       (                                      

    
  

خ سود اوراق نر �� میزان اوراق مشارکت، �� ،افزوده  ارزشخ مالیات بر نر � که در آن

ه ریال تبدیل توسط دولت ب ماًیمستقدرصد درآمدهاي نفتی که  � خارج دولت،م ��مشارکت، 

یند خود رگرسیون مرتبه اول و آنفتی از یک فر يدرآمدهااست که  فرض بر آن .شود می

   :کند یمپیروي  7رابطه لگاریتم خطی شده به شکل  صورت به

  

����� = ����������� +��
���															 )7(                                                                             

  

 گذاران سیاست يریگ میتصمبیانگر وضعیت اقتصادي حاکم بر محیط  مشخصاًاین سه معادله 

و دو معادله  مذکور معادله 3انتظارات عقلایی بخش خصوصی بر مبناي و  باشد میاقتصادي 

آپ، -مارك شوك ،یمال پولی، يها شوكشامل  ها شوكپولی و مالی و  گذاران سیاسترفتاري 

به  لیتفص  بهدر ادامه . ردیگ یمو شوك ناشی از نوسانات اقتصاد جهانی شکل  يور بهرهشوك 

این  دارنده بر درپولی و مالی در قالب سناریوهاي مختلف که  گذار سیاستاستخراج توابع رفتاري 

   .شود پرداخته می هستند، یاستیس يرهایمتغو  ها شوك

  

  یو مال یپول گذاران سیاست العمل عکس توابع - 2- 3

نظریه  در چارچوبپولی و مالی در قالب سه سناریو  گذاران سیاستبررسی رفتار در این مطالعه 

 یاصل هدف سه یمال و یپول گذاران سیاست از کی هر که آن فرض با .است گرفته  انجام ها يباز

 يگذار سیاست امر در يریپذ انعطاف و دولت مخارج کنترل و دیتول شکاف کاهش تورم، کنترل

  :شود می انیب 9 و 8 روابط صورت به گذاران سیاستاز  کیهر  هدف تابع کنند، دنبال را
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��
� =

�

�
����
� + (� + �)��

� +
�

�
��
� + Ф��(��� −�����)																						 )8(      

    

��
� =

�

�
����
� + (� + �)��

� +
�

�
��
� + Ф�(�� − ����)  )9(                                     

  

سیاستی خود یعنی نرخ رشد پول  يابزارها گذاران سیاستصلاحدیدي،  يگذار سیاستطبق فرض 

توجه به  با را 9 و 8توابع هدف خود در روابط  تا بتوانند کنند میدولتی را طوري انتخاب  مخارج و

پولی  گذار سیاست العمل عکستوابع  ،سازي بهینهحاصل این  .هینه کنندب 6و  5 ،2 معادلاتسیستم 

   :است 11و  10رابطه  صورت  بهو مالی به ترتیب 

  

��� = �������� + (� − ���)������ +�������� +����� +

���������� + ������� + ��
��												 )10(                                                            

   
  

  .باشد میمالی ضریب رهبري  ��� که در آن

  

�� = �����1 + �� − �������� + ������� + ���� + ����������� +

{������} + ��
�
																	 )11(                                                                                   

    

�� .استضریب رهبري پولی  ��� آن در که
�
��	و	

 .پولی و مالی هستند هاي شوك بیبه ترت ��

 نیهمچن وتورم  متغیرهاي کلیدي اقتصاد شامل تولید، پولی و مالی بر هاي سیاستاثرات متقابل 

که  شود میحالت مختلف بررسی  3در  ،یعنی مخارج دولتی و نرخ رشد پول متغیرهاي سیاستی

سناریوي رهبري  ،سناریوي رهبري پولی: از اند عبارتو  مینام یمرا یک سناریو  ها آنهریک از 

   .نش يویو سنارمالی 

  

 نش يویسنار - 1- 2- 3

همزمان و بدون توجه به توابع  طور بهمالی  گذار سیاستپولی و  گذار سیاست، 1نش يباز کی در

این حالت متغیرهاي مربوط به  در .کنند مییکدیگر، تصمیمات سیاستی خود را اتخاذ  العمل عکس

                                                 
1. Nash 



  
  

 177    در چارچوب مدل تعادل عمومی تصادفی ،رانیا اقتصاد در یو مال یپول هاي سیاست تعاملات یبررس

و نیز اثري از متغیرهاي پولی در تابع  شود مینپولی وارد  العمل عکسسیاست مالی در تابع 

   :در این حالت داریم .دشو مینمالی دیده  گذار سیاست العمل عکس

  

����
���

= �											
���
����

= � 

  

 یمال گذار سیاستتسلط  ای یمال يرهبر يویسنار - 2- 2- 3

 نقش ،طرفه دو يباز نیا در یمال گذار سیاست که است آن بر فرض یمال يرهبر يویسنار در

 يایگو ،هست هم رانیا اقتصاد تیوضع بر حاکم تیواقع مطابق که فرض نیا ،کند یم فایا را رهبر

 هنگام به را  آن و بوده آگاه یپول گذار سیاست میتصم از یمال گذار سیاست کهاست  تیواقع نیا

 نیا در .دنمای یم عمل رویپ عنوان  به یپول گذار سیاست و کند یم لحاظ شده  داده ،يریگ میتصم

   :میدار حالت

  

����
���

≠ �													
���
����

= � 

 

 یپول گذار سیاستتسلط  ای یپول يرهبر يویسنار -3- 2- 3

 یمال گذار سیاست بر که است یپول گذار سیاست نیا ،یمال يرهبر حالت عکس بر حالت نیا در

 به و بوده آگاه یمال گذار سیاست العمل عکس تابع از حالت نیا در یپول مقام .است افتهی تسلط

   :میدار حالت نیا در .ردیگ یم نظر در را آن يریگ میتصم هنگام

  

����
���

= �													
���
����

≠ � 

  

 مدل برآورد و لیتحل روش - 4

مدل با استفاده  يبرآورد پارامترها. شداستفاده  نیزیب لیمدل از روش تحل يبرآورد پارامترها يبرا

  .انجام گرفت 1افزار نرمتحت  1داینر افزار نرماز 

                                                 
1. Dynare 
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 يمنابع آمار از ق،یتحق نیدر ا مطالعه موردمدل  يپارامترها نیتخم يبرا ازین مورد یفصل يها ادهد

 يها داده .شد استخراج 1390:4 تا 1369:1 يها سال يبرا رانیا يتوسط بانک مرکز شده  ارائه

 یفصل يها داده بر اساس پول رشد نرخ، )GDP( یداخلناخالص  دیشامل تول یفصل شده  لیتعد

ابزار  عنوان  به یمربوط به مخارج دولت يها داده ،یپول استیس ابزار عنوان  به ینگیحجم نقد

جهان خارج  دیدولت و تول یمال يها ییدارابرابر خالص تملک  یعموم یبده ،یمال استیس

ناخالص  دیمربوط به تول يها دادهو  شده  لیتعد یفصل صورت  به ها داده تمام .دیاستفاده گرد

   .زدایی شد روند 2پرسکات کیهودر با استفاده از شاخص یداخل

در این مطالعه انتخاب مقادیر پیشین که شامل تعیین نوع توزیع پیشین و مقدار میانگین و انحراف 

   .طریق انجام گرفت به دو هستمعیار براي هر پارامتر بوده و یکی از مراحل تخمین بیزینی 

 نیانگیم قیطر از 1مطابق جدول  رهایمتغ تابثبا  ریمقادمربوط به ي پارامترها نیشیپ ریمقاد

درجه باز بودن اقتصاد . باشد میدرجه باز بودن اقتصاد  انگریب � .شد برآورد مشاهده قابل يرهایمتغ

درجه باز بودن  يریگ اندازه يبرا یمتفاوت يارهایمع. کشور اشاره دارد کی يتجار اناتیبه جر

ناخالص  دیبه نسبت مجموع صادرات و واردات به تول توان یاقتصاد وجود دارد که از آن جمله م

. کرد اشاره یداخل ناخالص دیتول به ها رشدآن يها نرخ ای صادرات و اینسبت واردات  ایو  یداخل

 ،يدیناه و وندمحمد ( شداستفاده  یناخالص داخل دیمطالعه از نسبت صادرات به تول نیدر ا

1390.(   

  

  شده برآورد ثابت يها نسبت: 1 جدول

  مقدار  استفاده مورد يها داده  مفهوم  بیضر

 اقتصاد بودن باز درجه �
 متیقبه ( یداخل ناخالص دیتول به صادرات نیانگیم نسبت

 )1376 ثابت
18/0  

B  
 صلناخا دیتول به دولت یبده نسبت انگریب

  یداخل

 به یداخل صلناخا دیتول به معادلهطبق (دولت  یبده نسبت

  )1376 ثابت متیق
63/0  

C  
 دیتول به یخصوص مصرف نسبت انگریب

  برابر یداخل ناخالص

 یداخل ناخالص دیتول به یخصوص مصرف يها نهیهز نسبت

  1376 ثابت متیق به
52/0  

  سندگانینو محاسبات :منبع

 

                                                                                                                   
1. Matlab 
2. Hodrick-Prescott Filter 
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گذاران  العمل سیاست هاي توابع عکسدوم پارامترها شامل پارامترهاي ساختاري و پارامتر گروه

و تقی ) 1391( انیتوکلکه مقادیرشان بر اساس مطالعات داخلی شامل مطالعات کمیجانی و  است

   .است شده داده نشان 2که در جدول  کالیبره شد) 1395(منظور پور و 

    

 قیتحق يها افتهی -5

 تمیالگور رهیزنج يتعداد يساز هیشب از استفاده با پارامتر هر نیانگیم برآورد ن،یزیب روش در

اساس مطالعات مرسوم  بر .استمتغیر  5تا  2از  ها رهیزنج تعداد .ردیگ یمانجام  1نگزیهست سیمتروپل

براي هر زنجیره انتخاب  نمونه 1000000هریک با تعداد  2در این مطالعه برابر  ها رهیزنجتعداد 

   .گردید

  

  پارامترها نیپس یچگال و نیشیپ یچگال -5-1

 تناسب و برازش یخوب انگریب ها آن یکینزد و پارامترها نیپس یچگال و نیشیپ یچگال سهیمقا

 پارامترها نیپس و نیشیپ یچگال .است شده يساز مدل موجود تیواقع با شده برهیکال هیاول اطلاعات

 یکینزد اند، شده انیب مقاله پیوست در) 6( تا) 4( ينمودارها در یبررس مورد يویسنار 3 در

 برآورد يبرا استفاده مورد يها داده تناسب انگریب پارامترها، نیپس یچگال و نیشیپ یچگال

 مدل ونیبراسیکال هنگام به هیاول ریمقاد عنوان تحت که است يا هیاول اطلاعات با مدل يپارامترها

   .شد لحاظ

  

 گلمن و بروکز یصیتشخ يها آزمون -5-2

 بروکز و گلمن یصیاز آزمون تشخ MCMCحاصل از روش  يهاصحت برآورد یبررس يبرا

 تا) 7( يهامختلف در نمودار يهاویسنار يآزمون برا نیحاصل از ا جینتا. شد استفاده 2)1998(

برازش  یخوب انگریب یخطوط قرمز و آب یو ثبات نسب ییهمگرا .است شده انیب پیوست در) 9(

 .باشد میمدل 

  

                                                 
1. Metropolis–Hastings Algorithm 
2. Brooks and Gelman (1998) 
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  گذاران سیاست العمل عکسو توابع 

در  ویهر سه سنار براي يساختار يو پارامترها

 سیمترو پلاول و دوم  رهیزنج يبرا رشینرخ پذ

 40درصد تا  20چه که در مطالعات برابر  در فاصله مطلوب مطابق آن

  گذاران پولی و مالی در سناریوهاي مختلف برآورد بیزینی توابع عکس العمل سیاست

  توزیع پسین

  یپول يرهبر يویسنار

(�.�) 
  %90 فاصلهاعتماد

  نیمدپس

  یمال يرهبر يویسنار

(�.�) 
  %90 فاصلهاعتماد

  نیمد پس 

 تعادل نش يوی

(�.�) 
  %90 فاصلهاعتماد

  نیمد پس 

  یگذار پول العمل سیاست

(0/46,0/037) 

(0/39,0/53) 

0/47  

(0/36,0/039) 

(0/3,0/4) 

0/36 

(0/49,0/2) 

(0/56,0/42)  

0/5 

(-1/5,0/049) 

(-1/59, -1/42) 

-1/49 

(-1/52,0/05) 

(-1/44, -1/6) 

-1/52 

(-1/5,0/01)  

(-1/42, -1/58)  

-1/48 

(-2/13,0/04) 

(-2/4, -2/23) 

-2/31 

(-2/33,0/05) 

(-2/4, -2/25) 

-2/34 

(-2/29, -0/01)  

(-2/21, -2/4)  

-2/3 

(0/05,0/019) 

(0/016,0/083) 

0/047 

(0/14,0/029) 

(0/09,0/18) 

0/14 

/059,0/01)  

(0/03,0/09)  

0/058 

(0/16,0/028) 

(0/1,0/22) 

0/17 

(0/16,0/043) 

(0/08,0/24) 

0/16 

(0/17,0/02) 

(0/12,0/23)  

0/17 

- (2/14,0/050) 

(2/06,2/23) 

2/14 

- 

  یگذار مال العمل سیاست

(0/58,0/02) 

(0/54,0/61) 

0/57  

(0/55,0/015) 

(0/53,0/57) 

0/54 

/57,0/019) 

(0/53,0/6) 

0/56 
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و توابع  يساختار يپارامترها ینیزیب دبرآور - 5-3

و پارامترها العمل عکستوابع  يپارامترها ینیزیب يبرآوردها

نرخ پذ متوسط ،ها افتهی مطابق .است شده  ارائه 2 جدول

در فاصله مطلوب مطابق آن ویدر هر سه سنار نگزیهست

   .قرار گرفته است ،شده  انیب ددرص

  

برآورد بیزینی توابع عکس العمل سیاست :2جدول 

 توضیح توزیع پیشین

پارامتر
 

یسنار

فاصلهاعتماد

 

عنوعیتوز 	(�.�) 

العمل سیاست تابع عکس -الف

(0/49,0/2)

(0/56,0/42)

  

β(0/41,0/04)  

 يریپذ انعطاف بیضر

  یپول استیس ابزار

��� 
  

  

1/5,0/01)

1/58)

N(-1/45,0/05) تورم تیاهم بیضر  ��� 

0/01)

2/4)

N(-2/34,0/05)  دیتول تیاهم بیضر  ��� 

(0

(0/03,0/09)

N(0,0/03) تیتثب تیاهم بیضر 

  یبده

��� 

(0/17,0/02)

(0/12,0/23)

N (0/2,0/05) 

 

 

 

 مخارج تیاهم بیضر

  گذشته یمال

 

N(2/2,0/05) یمال يرهبر بیضر  ��� 

العمل سیاست تابع عکس -ب

(0

(0/53,0/6)

β(0/66,0/02) يریپذ انعطاف بیضر 

  یمال استیس
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(-0/98,0/1) 

(-1/15, -0/82) 

-1/04 

(-1/1,0/04) 

(-1/2, -1/06) 

-1/15 

(-1/02,0/08) 

(-0/9, -1/15)  

-1/15 

(0/68,0/16) 

(0/44,0/94) 

0/69 

(0/74,0/145) 

(0/5,0/98) 

0/73 

(0/65,0/11) 

(0/4,0/9)  

0/67 

(-0/06,0/003) 

(-0/07, -0/05) 

-0/059 

(-0/06,0/005) 

(-0/07, -0/05) 

-0/06 

(-0/06,0/004) 

(-0/07, -0/05) 

-0/58 

(0/099,0/05) 

(0/22,0/04) 

0/11 

(0/07,0/05) 

(0/014,0/2) 

0/073 

(0/01,0/04) 

(0/005,0/2)  

0/08 

(0/05,0/04) 

(0/11,0/27) 

0/19 

- - 

  يساختار

(1/19,0/05) 

(1/1,1/27) 

1/19 

(1/2,0/053) 

(1/11,1/28) 

1/198 

(1/19,0/03)  

(1/1,1/3)  

1/18 

(2/06,0/05) 

(1/6,2/53) 

1/99 

(2/53,0/3) 

(2/07,2/99) 

2/45 

(2/11,0/16) 

(1/64,2/55)  

2/06 

(0/43,0/019) 

(0/39,0/47) 

0/43 

(0/4,0/019) 

(0/37,0/44) 

0/407 

(0/44,0/008) 

(0/4,0/47)  

0/42 

 ها قیمت يریپذ انعطاف گر انیبکه  باشد می 0

و چسبندگی  است منسبتا ک رانیدر اقتصاد ا 

  

پولی و مالی در  گذاران سیاستبیانگر ساختار حاکمیت هر یک از 

این مطالعه همانند مطالعات قبلی  يها افتهی .

که ملاحظه  طور همان. است در جهت سلطه شدید سیاست مالی بر سیاست پولی در ایران

درصد قرار  90فاصله اعتماد در  ���یعنی 

به ذکر  لازم .شود مینو بنابراین فرض رهبري سیاست پولی براي اقتصاد ایران پذیرفته 

  
  

 در یو مال یپول هاي سیاست تعاملات یبررس

1/02,0/08)

1/15)

N(-0/2,0/15) تورم تیاهم بیضر  
  

(0/65,0/11)

(0/4,0/9)

N(0/9,0/15) دیتول تیاهم بیضر  
  

0/06,0/004)

0/05)

N(-0/05,0/005) تیتثب تیاهم بیضر 

  یبده

  

(0/

(0/005,0/2)

N(0/01,0/15)  تیاهم بیضر 

 یپول هاي سیاست

  گذشته

  

N(0/05,0/5) یپول يرهبر بیضر  
  

ساختاریپارامترها -ج

(1/19,0/03)

(1/1,1/3)

 نیب ینیجانش کشش  (1/166,0/05)�

  مصرف يا دوره

� 

(2/11,0/16)

(1/64,2/55)

 

�(2/894,0/3)  

 �  کار يروین عرضه کشش

(0/44,0/008)

(0/4,0/47)

β(0/393,0/02) یچسبندگ درجه 

  ها قیمت

� 

 قیتحق يها افتهی :منبع

  

44/0 برابر �پارامتر  شده برآورد ریمقاد به توجه با

 ها قیمت پذیري انعطاف درجه گفت توان یم .است

   .ها بیشتر است ها در تعادل نش از سایر حالت قیمت

بیانگر ساختار حاکمیت هر یک از  ��� و ��� بضری دو

.استکلان اقتصادي کشور  يگذار سیاستعرصه 

است در جهت سلطه شدید سیاست مالی بر سیاست پولی در ایران يدییتأ

یعنی  مقدار برآورد شده ضریب رهبري پولی شود می

و بنابراین فرض رهبري سیاست پولی براي اقتصاد ایران پذیرفته  ردیگ ینم
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است که فروض مختلف در مورد مقدار و علامت ضریب رهبري سیاست پولی مورد آزمون قرار 

  . مدل اجرا گردید 0.05تنها با مقدار پیشین  باًیتقرگرفت و 

زیاد  در ایران پولی گذار سیاست يریپذ انعطافگفت  توان یم، ���شده با توجه به مقدار برآورد 

 بیشتر ها حالتدر حالتی که رهبري مالی برقرار باشد در مقایسه با سایر  پذیري انعطافاین  نیست و

ضریب اهمیت تورم در تابع  .کمترین انعطاف را دارد،در حالت تعادل نشسیاست پولی  و است

 براي الگوهاي استاکلبرگ و -1.45اي سناریوي نش بر ��� پولی گذار سیاست العمل عکس

 نیو بنابرا حساسیت زیاد بانک مرکزي نسبت به تورم برآورد شده است که بیانگر -1.5برابر 

با توجه به مقدار برآورد شده این  .سیاست پولی است مالی بر يرهایمتغمنفی و بزرگ  راتیتأث

بر عرصه  دولت مالی توان گفت در صورت سلطه میمالی،  ناریوي رهبريس ردضریب 

 .دهد میتورمی پاسخ شدیدتري  يها شوك کلان اقتصادي، بانک مرکزي به يگذار سیاست

فقط در سناریوي رهبري مالی  ،��� پولی گذار سیاست العمل عکسضریب اهمیت تولید در تابع 

بدهی براي بانک مرکزي  تیتثب دهد می، نشان ��� یبي مربوط به ضربرآوردها .استمعنادار 

که این مساله در سناریوي  یار ناچیزي دارد در حالیاهمیت بسدر دو سناریوي نش و رهبري پولی 

 ������مطابق برآوردهاي مربوط به  .رهبري مالی از اهمیت بیشتر از انتظار برخوردار است

   .استي گذشته براي بانک مرکزي تا حدودي حائز اهمیت ها دورهمالی دولت در  هاي سیاست

 �� مالی در قاعده سیاست مالی گذار سیاست پذیري انعطافبودن مقدار برآورد شده ضریب اد زی

گفت  توان یم یبه عبارتکند و تدریجی دارد و  داًیشداشاره به یک سیاست مالی  در هر سه سناریو

تاریخی را در این زمینه  روند  کیخود همواره نگاه به گذشته دارد و  يگذار سیاستدولت در 

در هر سه حالت  �� مالی گذار سیاست العمل عکسضریب اهمیت تورم در تابع  .کند یمدنبال 

حساسیت زیاد دولت نسبت به  بسیار بیشتر از مقدار مورد انتظار وکالیبره شده آن است که بیانگر

مقدار برآورد شده این ضریب در سناریوي رهبري مالی بیشتر از سایر سناریوها . است تورم

، هر چند از مقدار مورد �� مالی گذار سیاست العمل عکسضریب اهمیت تولید در تابع  .باشد می

انتظار آن کمتر است اما در هر سه سناریو معنادار بوده و بیشترین مقدار آن مربوط به سناریوي 

 بدهی تیتثبضریب هر چند،  دهد مینشان  ،�� بي مربوط به ضریبرآوردها .است رهبري مالی

که تثبیت  دهد میاما مقدار پایین این ضریب نشان  معنادار و از مقدار مورد انتظار ما بیشتر است

 دهد مینشان  ������برآوردهاي مربوط به  .مالی است گذار سیاستاهداف فرعی  ءبدهی، جز
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پولی گذشته  هاي سیاستمالی خود، بیشتر از میزان انتظار ما به  هاي سیاستکه دولت در تعیین 

   .دهد میبانک مرکزي اهمیت داده و آن را در تعیین سیاست دوره جاري مد نظر قرار 

  

  یمال و یپول استیس تعاملات -5-4

 العمل عکسپولی و مالی از طریق بررسی توابع  هاي سیاستل نحوه تعام مدل و يها ییایپوبررسی 

   .ردیگ یمانجام  ها شوكو تجزیه  آنی

  

  یآن العمل عکس توابع -5-4-1

پرداخته  ها شوكمدل در برابر  يزا درونرهاي در این قسمت از مقاله به بررسی واکنش متغی

نشان  11 و 10هاي ها در نمودار پاسخ هر یک از متغیرهاي درون زاي مدل نسبت به شوك .شود می

درصد بوده و در دوره صفر وارد  0.05) مثبت(که اندازه شوك  شود میفرض  .داده شده است

   :باشد میها به صورت زیر  یافته .شود می

 سطح .دهد میافزایش  و تولید را تورم شوك مثبت پولی، کی ،یبررس موردتمام سناریوهاي  در

دولتی در ابتدا در  مخارج .گردد میبالاي نرخ رشد پول همچنین منجر به کاهش بدهی عمومی 

البته این کاهش بلافاصله  .یابد کاهش می 0.1میزان  حجم پول بهدرصدي  05/0به افزایش  واکنش

 1/0و در انتهاي فصل بلافاصله مخارج مالی افزایش و به میزان  شود میافزایشی تبدیل  روند  کیبه 

 مرکزي براي تثبیت تورم، بانک ،یابد میکاهش  دیتول تورم، وجود باادامه  در .رسد یمدرصد 

براي تثبیت بدهی  دولت ،یابد میافزایش  نتیجه بدهی عمومی در .دهد میپول را کاهش  حجم

 نیشتریب .گردند یبرمبه سطح تعادل قبلی  رهایمتغو تمام  دهد میعمومی مخارج خود را کاهش 

گفت  توان یمخلاصه  طور  به .وقفه تعدیل مربوط به دو متغیر بدهی عمومی و مخارج دولتی است

 یمال استیس کیمنجر به  یانبساط یپول استیس کی ياجرا ،یبررس مورد يویدر هر سه سنار

گفت در  توان یم ینسبت به شوك پول زا درون يرهایمتغ العمل عکس اسیبا ق. گردد می یانقباض

 بیدارند و ضر یپول شوك کی به نسبت یمشابه باًیتقر العمل عکس رهایمتغ و،یهر سه سنار

   .ردیگ ینم قرار يرهبر يالگو ریتأثتحت  یپول استیس ندهیفزا

 يدولت برا. گردد میکاهش نرخ رشد پول  و دیتول و تورم شیبه افزا منجر یشوك مال وقوع

. کند یاجرا م یکاهش مخارج دولت قیرا از طر یانقباض یمال استیس کی یبده تیتثب

 کیگفت  توان یم جهینت در. دهد می شیحجم پول را افزا دیتول تیتثب يبرا یپول گذار سیاست
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یک شوك  11و  10هاي نمودار يمبنا بر. شود میمنجر  یانقباض یپول استیس کیبه  یانبساط مال

 دهد میافزایش  درصد 5درصد و تورم را  1را به میزان  دیتول مثبت مالی در الگوي رهبري مالی،

 2و  0.2، تولید و تورم به ترتیب به میزان نش وکه در دو سناریوي رهبري پولی  است یحالاین در 

   .یابد میدرصد افزایش 

پول واقعی و مخارج دولتی را کاهش  حجم و تولید، شیافزاتورم و بدهی را  ،شوك قیمتی

و براي مهار تورم مخارج  یابد میجهت تثبیت تولید، در ابتدا سیاست پولی افزایش  در .دهد می

جمعی این سیاست پولی انبساطی و مالی انقباضی منجر به کاهش بدهی  اثر .یابد میدولتی کاهش 

افزایش تولید حجم پول باید کاهش پیدا  با .گردد میافزایش مخارج دولتی  جهینت درعمومی و 

نیازمند اجراي یک سیاست مالی  تینها دراز یک شوك قیمتی  متأثرتثبیت اقتصاد  نیبنابرا؛ کند

گفت در  توان یم 11و  10 هاينمودار با مقایسه .انبساطی در کنار یک سیاست پولی انقباضی است

یک شوك  جهینت دروي دیگر، افزایش تورم و بدهی دولت الگوي رهبري مالی نسبت به دو الگ

ناشی تورمی  فشار در دو الگوي نش و رهبري پولی، یبه عبارت .کمتر است مراتب  بهمثبت قیمتی 

نیازمند ، الی است و بنابراین تعدیل اقتصادبرابر بیشتر از الگوي رهبري م 4یک شوك قیمتی از 

  .باشد میپولی شدیدتر  ییک سیاست انقباض

پولی و مالی  گذاران سیاستمدل به الگوي تعامل  يزا درونبر متغیرهاي  يور بهرهشوك  ریأثت

دنبال یک شوك  به در دو سناریوي رهبري پولی و نش 11و  10هاي نمودار مطابق .بستگی دارد

لتی باید ولذا مخارج د. یابد میتولید افزایش و تورم و بدهی عمومی کاهش  ،يور بهرهمثبت 

 شیافزاي تثبیت اقتصاد حجم پول و مخارج دولتی کاهش و تورم با شیب ملایمی برا .افزایش یابد

پولی و مالی  هاي سیاست يور بهرهشوك مثبت  نیبنابرا؛ گردد می برو به سطح تعادل قبلی  افتهی 

بر  فقط در سناریوي رهبري مالی، ،يور بهرهشوك مثبت  11نمودار طبق  .کند یمانقباضی را القا 

و تورم چندان به این شوك واکنش  یبده اما سیاست مالی،؛ گذارد یمتولید و مخارج دولتی اثر 

  .دهند ینمنشان 

تورم و حجم  جهینت در .یابد می کاهشداخلی و نرخ رشد پول داخلی  دیتول اقتصاد جهانی، رونق با

شوك مثبت اقتصاد  نیبنابرا؛ و مخارج دولتی باید کاهش یابد یابد میبدهی عمومی افزایش 

و تعدیل اثرات این شوك نیازمند  دکن یمپولی و مالی انقباضی را القا  هاي سیاستجهانی، 

، در الگوي رهبري مالی، 11 نمودارمندرج در  يها افتهیمبناي  بر .انبساطی است هاي سیاست

  .است تر میملاشوك بسیار  در مقابل این ها واکنش
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ها،  مطابق یافته .در این مطالعه، شوك مثبت درآمدهاي نفتی است یبررس موردآخرین شوك 

مدهاي نفتی بدهی را افزایش درآ نیهمچن .دهد میتولید و تورم را افزایش ، نفتی مثبت شوك

مرکزي براي کنترل تورم حجم پول را  بانک .مثبتی بر مخارج دولتی دارد ریتأثو  دهد میکاهش 

و مخارج  یابد میدر نتیجه کاهش تولید و کاهش حجم پول بدهی عمومی افزایش  .دهد میکاهش 

پولی و مالی در برابر  گذار سیاستگفت واکنش آنی  توان یمبنابراین ؛ دولتی باید کاهش یابد

مخارج دولتی  شیافزا و کاهش نرخ رشد حجم پول صورت  بهوقوع یک شوك نفتی به ترتیب 

 رهبري مالی، يبرقراردر صورت  اما؛ مصداق دارد وهایسنارمذکور در مورد تمام  يها افتهی .است

   .کنند میمدل القا  يزا درون يرهایمتغبیشتري را در نوسانات  تینف يها شوك

  

  ها شوك لیتحل و  هیتجز -5-4-2

ی بررس موردي مدل زا دروني رهایمتغدر نوسان  ها شوكدر این قسمت از مقاله سهم هریک از 

ي مدل زا درونرا بر روي متغیرهاي  ها شوكیک از اهمیت کمی هر 5تا  3نمودار . گیرد یمقرار 

   .دهد میو دو ابزار سیاست مالی و پولی نشان  تورم شامل تولید،

 
  دیها بر نوسانات تول از شوك کیهر یکم تیاهم :1نمودار 

  

تغییر کرده ... پولی و مالی و ي ها شوك ریتأثکه محصول چگونه تحت  دهد مینشان  1نمودار 

ي بوده و ور و بهرهدو شوك قیمت  ریتأثشدت تحت ه ب تولید شود میکه ملاحظه  طور همان .است

سهم دو شوك پولی و مالی در  ي مقایسه در .ردیگ یمقرار  ها شوك ریسا ریتأثمیزان کمی تحت  به

گر ماهیت ادواري  بیان هم باز ها افتهی و باشد می زیناچنوسانات تولید، سهم شوك پولی بسیار 

  .سیاست مالی است
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  ها قیمتها بر نوسانات  از شوك کیهر  یکم تیاهم :2نمودار 

  

و دو شوك تکنولوژي و  ردیگ یمشوك مالی قرار  ریتأثتورم بیشتر تحت  نوسانات ،2نمودار طبق 

طرفی سیاست مالی در نقطه مقابل سیاست پولی  از .دارندي بعدي قرار ها رتبهدر  بیبه ترتنفتی 

ی سیاست مالی به عبارت .کند یمعمل کرده و در جهت تعدیل تورم به سمت تعادل اولیه عمل 

ي بر نوسانات تورم داخلی ریتأثاقتصاد جهانی  نوسانات طبق نمودار، .رفتاري ضد ادوار تورم دارد

   .ندارد

  

  
 یها در نوسانات مخارج دولت از شوك کیهر  یکم تیاهم :3نمودار 

 ي تکنولوژي،ها شوك ریتأثبیشتر تحت  مالی یعنی مخارج دولتی ابزار حرکات ،3طبق نمودار 

پولی سهم کم و شوك جهانی اهمیتی در نوسانات مخارج  شوك .ردیگ یمی و نفتی قرار متیق

  .دولتی ندارد
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  یاستیس يها هیتوصو  يبند جمع - 6

 يبرا .در اقتصاد ایران بود پولی و مالی هاي سیاستمقاله به دنبال یافتن شواهدي دال بر تعامل  این

 نیاکه  .شدجدید استفاده  يزیکنبر فروض اقتصاد  شده بنا از یک سیستم معادلات راین منظو

و تعریف توابع هدف و قیود پیش روي  ها يبازو در قالب نظریه  يساز نهیبهتوابع با استفاده از 

 و بابا استفاده از روش تخمین بیزي  پارامترهاي مدل برآورد .استخراج گردید گذاران سیاست

برآوردها در سه حالت شامل  نیا .متلب انجام گرفت افزار نرمداینر تحت  افزار نرماستفاده از 

نتایج زیر و  پولی انجام گرفت رهبري مالی و سناریوي رهبري سیاست يویسنار سناریوي نش،

  :شدحاصل 

و دو فرض دیگر یعنی تعادل نش و  شود میفرض سلطه مالی در اقتصاد ایران پذیرفته  -1

  .شود میرهبري سیاست پولی تائید ن

از  کیهر یوابستگ و رانیدر ا یو مال یپول هاي سیاست نییپا پذیري انعطافتوجه به  با -2

 ءجبران آثار سو يبرا ویسنار نیبهتر خود، گذشته یاستیس ماتیتصم به گذاران سیاست

 . است رهبر يمرکز بانک وجودگذشته،  یو مال ینامتناسب پول هاي سیاست

گذار مالی باعث انحراف بانک مرکزي از هدف اصلی خود یعنی تثبیت  سلطه سیاست -3

 که در عین این .شود میتورم و تحمیل اهدافی مانند تثبیت بدهی براي بانک مرکزي 

و از  باشد میتثبیت بدهی براي خود دولت یک هدف فرعی  هاي این تحقیق، مطابق یافته

  . اهمیت زیادي برخوردار نیست

 هستند، یخیتار مثبت یوابستگ يدارا یمال و یپول هاي سیاست رانیا اقتصاد در -4

 بالعکس و گذشته یمال هاي سیاست ریتاث تحت بشدت يجار یپول هاي سیاست

 به توجهلذا  .هستند گذشته در يمرکز بانک هاي سیاست تابع يجار یمال هاي سیاست

 از یباطل دور غلط استیس کی و است برخوردار چندان دو تیاهم از ها استیس تناسب

  .شد خواهد باعث را اشتباهات

ي ها کننده لیتعد فیتضع موجب که داردي ادوار رفتار رانیا اقتصاد دری مال استیس -5

ي ها بحران هنگام به را نوسانات ازي ا شونده دیتشد دور و شدهي اقتصاد خودکار

 ،یپول يها با شوك سهیدر مقا یمال يها شوكی طرف از گردد، یم باعثي اقتصاد

ها  آورند که تعدیل آن تري را در اقتصاد مخصوصا در تورم بوجود می نوسانات عمیق

ي برای مالي ها استیس از فادهلذا ضمن اینکه است. تري هم است نیازمند زمان طولانی
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، توجه است تر مناسبی پولي ها استیس ازي اقتصاد کیاستراتژ و بلندمدت ثبات جادیا

 .باشد هاي مالی هم بسیار حائز اهمیت می به تناسب سیاست

پولی و مالی در اقتصاد ایران،  هاي سیاستهاي این مقاله  که مطابق یافته با توجه به این -6

به آن اشاره شد،  5چه که در بند  هاي استراتژیک هم هستند و با توجه به آن جانشین

 پیرو –از نوع رهبر  ،پولی و مالی در ایران هاي سیاستترین سناریوي تعاملات  مناسب

ت مد چه هدف تحریک اقتصاد براي کوتاه به این ترتیب که چنان. است )استاکلبرگ(

چه اقتصاد نیازمند تغییرات اساسی و بلندمدت باشد،  ي رهبري پولی و چنانوالگ باشد،

گذاري در عرصه کلان اقتصادي  ترین استراتژي سیاست رهبري سیاست مالی مناسب

  .خواهد بود

سلطه هاي اقتصاد جهانی،  شوك وري و هاي بهره براي مقابله با تاثیرات منفی شوك -7

ینه زترین گ پولی و مالی مناسب هاي سیاستسازي  عرصه تصمیمگذار مالی بر  سیاست

 .است

 و یمال و یپول يگذار سیاست ماتیتصم عرصه بر یمال گذار سیاست سلطه کاهش -٨

 اتخاذ در گذاران سیاست از کیهر استقلال ای و رهبر يمرکز بانک کی وجود

 از یناش ياقتصاد نوسانات کاهش يبرا نهیگز نیبهتر ،دخو یاستیس ماتیتصم

  .باشد می ینفت يها شوك
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   مأخذ منابع و

پولی و مخارج دولت  يها آثار شوك لیتحل" ).1395(داوود  منظور، و. روانیانوش پور، تقی .1

): 4(51 مجله تحقیقات اقتصادي. "مالی در ایران با استفاده از مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی

1001-977 .  

بر  دیبا تأک پولی و مالیهاي  تکانه آثار ارزیابی" ).1395( يمهد ،انیهاد و. حسن درگاهی، .2

هاي  فصلنامه نظریه. "DSGEرویکرد : تعامل ترازنامه نظام بانکی و بخش حقیقی اقتصاد ایران

  .1- 28 ):1(3 کاربردي اقتصاد

. "رانیتورم در ا يگذار و هدف نهیبه یپول استیس"). 1393( يصارم، مهد و. ، اصغريشاهمراد .3
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بررسی اثر حاکمیت مالی بر نرخ تورم اقتصاد ایران در چارچوب یک مدل تعادل عمومی "

رشد و توسعه (اقتصادي  يها فصلنامه علمی پژوهشی پژوهش. ")DSGE(پویاي تصادفی 

  . 1- 26 :)1(14 )پایدار

پولی تحت سلطه مالی و تورم  يگذار سیاست" ).1391( نیان، حسیتوکل و. کمیجانی، اکبر .5

فصلنامه  ."هدف ضمنی در قالب یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی براي اقتصاد ایران

  . 87- 117 :8 سازي اقتصادي تحقیقات مدل
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 پیوست

  پارامترها نیپس و نیشیپ یچگال يهانمودار: الف پیوست
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  شالگوي ن ها،الی پسین پارامترچگ و نیشیپ یچگال :4نمودار
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 یمال يرهبر يویسنار پارامترها، نیپس یچگال و نیشیپ یچگال :5 نمودار
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  یپول يرهبر يویسنار پارامترها، نیپس یچگال و نیشیپ یچگال :6 نمودار
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  گلمن و بروکز یصیتشخ يها آزمونمربوط به  ينمودارها: ب پیوست

  

  ، سناریوي نشبروکز و گلمن MCMC آزمون تشخیصی :7نمودار 
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 بروکز و گلمن، سناریوي رهبري مالی MCMC آزمون تشخیصی :8نمودار 
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 بروکز و گلمن، الگوي رهبري پولی MCMC آزمون تشخیصی :9نمودار 
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  العمل آنی  نمودار توابع عکس :ج پیوست
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 بهره وري

 

 
 شوك نفتی

 

 

  نش و یپول يرهبر يویسنار: مختلف يها مدل نسبت به شوك يزا درون يرهایواکنش متغ :10نمودار 
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  یمال يرهبر يویسنار: مختلف يها مدل نسبت به شوك يزا درون يرهایواکنش متغ :11نمودار 
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