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  چكيده
كنـد.    صورت دستوري و با توجه به نرخ تورم تعيين مي در ايران، شوراي پول و اعتبار نرخ سود را به

منتقدان نظام بانكي كشور معتقدند كه اين موضوع با روح بانكداري اسلامي (مشـاركت در سـود و   
نكداري اسلامي ضد ادوار تجاري است كه ايـن امكـان در سيسـتم فعلـي     زيان) سازگاري ندارد و با

هاي پولي مبتنـي بـر نظـام بانكـداري      بانكي ايران وجود ندارد. اين مقاله با توجه به اجراي سياست
هاي جديد از سيكل تجاري بررسـي   اسلامي در ايران، اهميت كانال هزينه را براساس الگوي كينزين

توانـد يـك پاسـخ مثبـت از تـورم در يـك        آزمايد كه تحت آن، الگو مـي  يكند و شرايطي را م مي
طـور سـالانه    به 1390هاي ثابت سال  هاي استفاده شده به قيمت شرايط انقباض پولي ايجاد كند. داده

هاي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايـران اسـت. نخسـت،     از داده 1395−1345براي دوره زماني 
ريتم خطي شد و سپس پارامترهاي آن با استفاده از مطالعات انجام شده مدل، حول نقطه باثبات، لگا

و حقايق آشكار شده در ادبيات تعادل عمومي پوياي تصـادفي بـرآورد شـد و سـرانجام بـا رهيافـت       
با محاسبه و ترسيم نمودار توابع واكنش آنـي بررسـي    Matlabافزار  بلانچارد و كان در محيط نرم

ست كه واكنش تورم به شوك سياسـت پـولي انقباضـي، بـه مقـدار پـارامتر       شد. نتايج نشان از آن ا
تورم و نرخ اجاره سرمايه پس از اعمـال سياسـت پـولي انقباضـي در       كانال هزينه بستگي دارد. نرخ

گذاران در بانـك مركـزي نبايـد نگـران افـزايش       كنند. بنابراين، سياست جهت مخالف حركت مي
  ياست پولي انقباضي باشند.مدت تورم پس از اعمال س كوتاه
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  مقدمه .١

ها و توزیع  موجب اخلال در نظام تخصیص قیمت سییکی از معضلات اقتصادی اسا عنوان بهتورم 
 ،شود گذاران اقتصادی می تنها موجب کاهش اعتبار سیاست ثباتی تورم نه شود. بی می درآمد جامعه

کـه از  داردهای سـاختاری  ثباتی سیاسی نیز شود. تورم در بلندمدت ریشه تواند موجب بی بلکه می
وری کل اقتصاد و از طرف تقاضا به  اه و پایین بودن بهرهای بنگ توان به ساختار هزینه میطرف عرضه 

  ).١٣٩۵ه و همکاران، زاد عیسی(کرد رشد نقدینگی و وضعیت مالی دولت اشاره 
دهـد و  پذیر جامعه را تحـت فشـار قـرار می و اقشار آسیب کند میتورم مسیر توسعه را ناهموار 

پذیری کالای داخلی را در بازارهـای  قابتو میزان ر کند میدار  عدالت اجتماعی را خدشه ،همچنین
  ).١٣٩٠، کسایی و (دهمرده دهد جهانی کاهش می

بینی سود مورد انتظار آینده  های تولید و پیش های فروش، هزینه تورم باعث نااطمینانی در قیمت
کننده در زمـان خریـد کـالا و در کـل  های مصـرف شود و همچنین باعث نااطمینانی در تصمیم می

  ). ١٣٩١گوار،  نظری و مازار (عرب شود بینی شدن تقاضای کالا می ل پیشغیرقاب
منفـی تـورم در اقتصـاد، بررسـی  آثـار. بـا توجـه بـه وجود داردها تورم دو رقمی  ایران سالدر 
هـای  اقتصادی بوده است. بررسی نرخ گذاران سیاستهای مقابله با آن دغدغه اصلی  ها و راه ویژگی

عبارتی پایـداری تـورم  چسبندگی و به دهنده نشانهای زمانی تقریباً بلندمدت در ایران  تورم در دوره
های پولی در اقتصـاد کشـور بسـیار اهمیـت  سیاست تأثیراست. البته درجه پایداری جهت بررسی 

  ).١٣٩۶(امیری و همکاران، دارد 
بر جنبـه  تورم افزون یرابوده است؛ ز یرسائل مهم کشور در طول چهار دهه اخاز م یکیکنترل تورم 

با آن ارتبـاط  یاست؛ چون افراد جامعه به نوع یقابل توجه یو اجتماع یاسیتبعات س یدارا ی،اقتصاد
 یکاهش آثار مخرب ناشـ یبرا یستند،ن تفاوت یو روزمره دارند. از آنجاکه مردم در قبال تورم ب یممستق
هـا بـه شـمار  از نقاط قـوت دولت یکیمهار تورم  ین،بنابرا باشند؛ یم یبه اقدامات مناسب یرن ناگزاز آ
 بـانکی سود نرخ افزایش اعلام. است انقباضی پولی سیاست اعمال تورم مهار های راه از یکی. رود یم

 تـورم و تولیـد جملـه از اقتصـادی مسـائل آنجاکـه از. هاست سیاست این از یکی مرکزی بانک توسط
  .شود بررسی سیاستی هر اعمال مختلف های جنبه باید دارند، هم با زیادی ارتباط

از جانـب  یشـترکـه ب یپـول یاستاست. س یانقباض یپول یاستمهار تورم اعمال س یها از راه یکی
در رشد حجم پول و نرخ سود  ییردر حجم پول، تغ ییرتغ یقاز طر شود یم یتحما یکاقتصاددانان کلاس

 عرضـه کنتـرل ها، سیاست نوع این اصلی هدف. گیرد یصورت م یمال یلاتتسه یاعطا یطشرا ییرو تغ
 و مجـدد تنزیـل نرخ در تغییر ها، بانک قانونی ذخیره نرخ. است تورم و تولید پول، بین رابطه تنظیم و پول

  ).١٣٩٣همکاران، و  یهرات (دهقان رود می شمار به پولی های سیاست مهم ابزارهای باز، بازار عملیات
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ای  در این مقاله الگوی کینزین جدید ادوار تجاری برای اقتصـاد ایـران اسـتفاده و کانـال هزینـه
   شده است.پولی با در نظر گرفتن سیستم بانکداری اسلامی در کشور ارزیابی و بحث  های سیاست

  
  بانک مرکزی و ابزار سیاست پولی .٢

های بانک مرکـزی از دیـدگاه فقهـی از دو منظـر  نتایج مطالعات موجود، جایگاه و فعالیت براساس
ه مجوز به بانک مرکزی جهت نظارت، کنترل و هدایت نظام بانکی ئارا ،نخست :قابل بررسی است

های پولی که در این  جواز فقهی به ابزارهای مورد استفاده بانک مرکزی جهت اعمال سیاست ،و دوم
  .شود پرداخته می اختصار به آنها بخش به

های اقتصـادی  شود که بر تمام فعالیت می از نظر اسلام به دولت (به معنای حاکمیت) حق داده
 های مؤسسـهها و  ). تمام نهادها، سازمان١٣٧٩دولتی و خصوصی نظارت داشته باشد (موسویان، 

کـه قابلیـت  کنندای طراحی  هگون هباجتماعی و اقتصادی موظفند ساختار اجرایی و مدیریتی خود را 
 ،مصالح اسـلام و مسـلمانان فـراهم باشـد. بنـابراین براساسنظارت و هدایت آنها از طرف دولت 

ی بانک ها های نظام پولی با تصویب قوانین، فعالیت نماینده دولت، بر فعالیت عنوان بهبانک مرکزی 
اعتبـاری حـق کنتـرل و هـدایت دارد  های پـولی همؤسس دیگری مالی اعتباری و ها همؤسستجاری، 
  ).١٣٩۴ انصاری، و (موسویان

های سود بانکی  های ربوی در تعیین نرخ های اسلامی با بانک های اساسی بانک یکی از تفاوت
گذاران و چـه بـرای گیرنـدگان وام و  های بهره، چه برای سپرده در بانکداری ربوی، نرخ ؛ یعنیاست

 ؛شـود بازار پول بدون توجه بـه ارزش افـزوده آن در اقتصـاد تعیـین می زا و در برون صورت بهاعتبار 
که در بانکداری اسلامی بانک یک واسطه گردش مالی است و سرمایه نقـدی و وجـوه را از  درحالی
دهد که با  و در اختیار فعالان و کارآفرینان اقتصادی قرار می کند میان به وکالت دریافت گذار سپرده

و کسب سود کنند و سودی که در اقتصاد واقعـی شـکل  دهنده کار اقتصادی انجام این پول و سرمای
نرخ سـود  ،شود. بنابراین می گذاران تقسیم بین کارآفرینان و فعالان اقتصادی و بانک سپرده ،گیرد می

تر برگرفته از بـازده  عبارت دقیق های اسلامی، برگرفته از اقتصاد واقعی و کارکرد سرمایه و به در بانک
در راسـتای  1). شورای فقهـی بانـک مرکـزیهماناقتصاد است (سرمایه و ارزش افزوده سرمایه در 

عملیات بانکداری بدون  درسترفع مشکلات فعالان اقتصادی کشور و با هدف اطمینان از اجرای 
در بانکـداری  ؛از تورم استبانکداری اسلامی مصون  است. شدهربا در نظام بانکی کشور تشکیل 

                                                           
 کی مجلس، ندهینما کی نگهبان، یشورا یفقها دییتأ و یمرکز بانک سیرئ شنهادیپ به هیفق پنج از مرکب یفقه ی. شورا١

  .است ییدارا و اقتصاد ریوز  انتخاب به عامل رانیمد از نفر کی و حقوقدان کی اقتصاددان،
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گذاران، تـورم کـاذب  ها از طـرف سـرمایه اسلامی با توجه به شراکت در سود و زیان و وکالت بانک
  ). ١٣٩٣، توتونچیان( گیرد صورت نمی

  
  ابزارهای سیاست پولی غیر ربوی  .١−٢

ارکت در نظریـه مشـ براساسمالی اعتباری اسلامی  های مؤسسهها و  نج دهه است که بانکپحدود 
بلکه متناسـب بـا نـرخ  ؛گذاری ثابت نیست اند. در این نظام هزینه سرمایه هسیس شدأسود و زیان ت
  ). ١٣٨٧نظری، ( دار تابعی از مولیت سرمایه است کند و سود سرمایه سود تغییر می

 کـردهگیری مشـارکت در سـود و زیـان کار بـهاز  ریزگ های اسلامی را نا بانک ،حرمت قطعی ربا
ها و تسـهیلات جـایز  دلیل، در اقتصاد اسلامی، تعیین نرخ بهـره ثابـت بـرای سـپرده همین به است.

دیگر بین اهداف سیاست پولی در اقتصاد اسلامی و اقتصاد متعارف نقاط مشـترک  سوینیست. از 
هـای اسـلامی نیـز  بسیاری وجود دارد و اهداف سیاست پولی در اقتصاد متعارف مـورد قبـول نظام

های اعتبـاری،  ی ابزارهای سیاست پولی متعارف از جمله نـرخ ذخیـره قـانونی، سـقفهست. برخ
منظـور  توانند در حوزه بانکـداری اسـلامی بـه های اخلاقی می استقراض از بانک مرکزی و تذکاریه

توانـد از طریـق  در سیستم غیرربوی، عملیات بازار باز می ،. همچنینشوندکنترل نقدینگی استفاده 
کـار گرفتـه  ها و... به ار سازگار با شریعت از جمله اوراق مشارکت اسلامی، انواع صکوکاوراق بهاد

تری در مقایسـه بـا  شود. البته استفاده از عملیات بازار باز در ایران، نیازمند بـازار صـکوک پیشـرفته
  ).١٣٩٠(همتی،  است وضع موجود
بدون ربا امکان  یدر اقتصاد متعارف، متنوع است؛ اما با اعمال قانون بانکدار یپول یاستس یابزارها

 یـرهکنترل حجم پول، از نـرخ ذخ یبرا یبانک مرکز ین،ابزارها وجود ندارد. بنابرا یناز ا یاستفاده از برخ
نـرخ سـود  یـینو تع یاعتبـارات بـانک یصدر تخصـ یـتاولو ی،اعتبـار های یتمحدود یجادا ی،قانون
کـه در چـارچوب قـانون  دهـد ینشـان م یداخلـ یقـاتتحق یج. نتـاکنـد یاستفاده م ییاعطا لاتیتسه

دارد.  یپـول یاسـتواکنش را به شـوک س یزانم ترین یعو سر یشترینبدون ربا، بخش صنعت ب یبانکدار
 های یاسـتاست، اعمال س یضرور ها یمتکنترل سطح ق یبرا یانقباض یپول یاستازآنجاکه اعمال س

  ). ١٣٩١ ی،و ندر یاست (دولت آباد یضرور یاز رکود بخش یریجلوگ یزمان برا مه یجانب
دارد؛  یجهـان یصـنعت مـال یهـا رشـدها را در بخش ترین یعسـر یاسـلام یمـال ینامروزه تـأم

بـه  یاسـلام یهو بـازار سـرما یاز راه بانکـدار یاسـلام یمـال یناز کشورها در تـأم یبرخ که یطور به
را  یبانکدار یمتعارف که سابقه طولان یرقابت با بانکدار یاما در فضا اند؛ یافتهدست   یژهو یگاهیجا

  ).  ١٣٩۵و همکاران،  یانهستند (موسو یو دوگانگ یدر کارنامه خود دارند دچار پراکندگ
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  های پولی  گذاری تورمی با استفاده از سیاستتحلیل فقهی چارچوب هدف .٢−٢

باید اهداف صحیح و شـرعی را دنبـال کنـد و از  سو بانک مرکزی از یک ،در چارچوب فقه اسلامی
های  باید ابزارهـا و شـیوه ،تواند از هر نوع وسیله و ابزار مالی استفاده نماید. درواقع سوی دیگر نمی

گذاری اقتصاد  برخلاف چارچوب سیاست ،باشند. درواقع داشتهمورد استفاده نیز مشروعیت فقهی 
کیـد می بر دستیابی به اهداف بـا هـر وسـیله متعارف که صرفاً  نمایـد، در بانکـداری اسـلامی  ای تأ

و بایـد چـارچوب فقهـی موضـوع  کـردی پـولی اسـتفاده گذار سـتتوان از هر ابزاری برای سیا نمی
  کامل رعایت شود. طور به

آیات و روایـات  براساسمشروعیت و ضرورت کنترل تورم در چارچوب اسلامی، هم  دیدگاهاز 
گذاری، افزایش  عدالتی، افزایش ریسک سرمایه نامطلوبی که تورم بر افزایش بی آثارهم با توجه به و 

اسـت کـه دولـت اسـلامی موظـف بـه کنتـرل  آشـکاربازانه و کاهش تولید دارد،  های سفته فعالیت
  هاست.  قیمت

موضـوع  مشروعیت ابزارهای سیاست پولی برای مقابله با تورم اسـت کـه ایـن ،نکته مهم دیگر
تـوان بـه مشـروعیت بـازار پـول، حاکمیـت  می های متعددی است که از آن جمله شرط پیشدارای 
های بازار در بازار پول، امکان هدایت نرخ سود در بازار پولی اسـلامی، عـدم وجـود نفـع در  قیمت

گذار پولی است که با تحقـق ایـن  گذار پولی و صوری نبودن معاملات نهاد سیاست غرض سیاست
). بررسی دقیق نحـوه ١٣٩۴میثمی، ( ها، ابزارها نیز از نظر شرعی بدون ایراد خواهند بود شرط یشپ

  دارد. دیگریها نیاز به مطالعه  شرط پیشوجود و اعمال این 
  

  های پولی برای مقابله با تورم دیدگاه اقتصاد متعارف به سیاست .٣

امـا  ؛شـود کـاهش تولیـد و تـورم می های پولی انقباضی، موجب دیدگاه متعارف سیاستدر  الف)
ی سیاست پـولی پدیـد ها کین تقابلی در ادبیات تجربی در مورد شوتر مهمها،  برخی از مدل نتایج

  شود.  گفته می 1»معمای قیمت«آورده است که به آن 
ایالات متحده در سطح صنعت و کل اقتصاد بـه  یها ) با استفاده از داده٢٠٠١( 2بارث و رومر

این نتیجه رسیدند که با وارد کردن متغیر قیمـت کالاهـا در مـدل بردارهـای خودبرگشـتی، معمـای 
کــه قیمــت کالاهــا در مــدل بردارهــای نویســد هنگــامی  می )١٩٩٢( 3قیمــت وجــود دارد. ســیمز

در  )٢٠٠۴( 4رومر و رومـر اما. شود خودبرگشتی وارد شود، در این حالت معمای قیمت ظاهر نمی
                                                           
1. price puzzle    2. Barth and Ramey  
3. Sims     4. Romer and Romer  
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 نیسـت درسـتبا در نظر گرفتن چند شوک سیاست پولی نتیجه گرفتند که معمای قیمت  مقاله خود
  )؛٢٠٠۶ 1رابانال،(

سیاست پولی باید در نظر گرفتـه شـود. کانـال هزینـه سیاسـت پـولی،  2»کانال هزینه«ب) اثر 
از اعمال شوک سیاسـت پـولی  پس، در یک مسیر ها تموجب حرکت نرخ سود اسمی و سطح قیم

های تولیـد  دهد، برخـی از هزینـه های سود را افزایش می که بانک مرکزی نرخهنگامی خواهد شد. 
یابند که این افزایش به افزایش نرخ تورم منجر خواهد شد. این اثر طرف عرضه سیاسـت  افزایش می

  به کند. زمان، بر اثر سنتی طرف تقاضا غل هم صورت بهپولی ممکن است 
سازی تعادل عمومی تصادفی پویـا اسـتفاده  های تعادل عمومی نیوکینزی، از مدل در قالب مدل

های  شوک تأثیرهای ادوار تجاری حقیقی،  مبانی خرد اقتصادی متکی است. مدل ۀشود که بر پای می
های  مـدل ولـی ؛کنند های متغیرهای اقتصادی را در فضای بازار رقابتی بررسی می حقیقی بر نوسان

های حقیقـی و اسـمی را در شـرایط بـازار رقابـت انحصـاری بـر  شـوک تـأثیرکینزی جدید، روش 
  ). ٢٠٠۶رومر، (کنند  متغیرهای اقتصاد تعیین می

 یـک یعنیاست؛  یافتهتوسعه  ینهکانال هز یهبا در نظر گرفتن فرض یدجد ینزیمدل ک یکمقاله  ینا
 یـازاز فروش محصولاتشان ن یشدستمزد پ ینهپرداخت هز یبرا یلاتها به گرفتن تسه از بنگاه یتعداد

» تـورم« رو یـنو ازا یواقعـ یینهـا های ینـههز کننـده یینتع یلات،سود تسه ینرخ اسم یجهدارند. در نت
 یلاتتسـه ینرخ بـازده احتمـال ییندر تع یمقاله با توجه به مجوز بانک مرکز یندر ا ین،است. همچن

 یاز بانکـدار یبـدون ربـا (جزئـ یبـانک یاتفصل چهارم قانون عمل نامه ینی) آ٣براساس ماده ( یبانک
هـا اسـتفاده  به بنگاه ییاعطا یلاتاز نرخ سود تسه ی،پول یاستنشان دادن اثر تکانه س ی)، برایاسلام

را خواهـد داد.  یانقباضـ یپول یاستتورم پس از اعمال س یشمدل اجازه افزا ینا ین،شده است. بنابرا
  . دهد ینشان م یپول یاسترا در انتقال س ینهکانال هز ین، نقش امقاله حاضر

  
  پیشینه تحقیق .۴

  مطالعات خارجی .١−۴

با هدف توصیف و توضیح ادوار تجاری در کشور کانادا با استفاده از تئـوری ادوار  )٢٠١۶( 3اکولی
حل تعادلی برای پارامترهای  های ملی کانادا یک راه های حساب گیری از داده با بهره 4،تجاری واقعی

                                                           
1. Rabanal     2. Cost Channel  
3. Accolley    4. RBC  
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آورد. در این مطالعه کشـش سـرمایه، نـرخ تنزیـل، وزن نسـبی رفـاه در تـابع  به دستتعادلی مدل 
 آمدند. دست به ٩۵/٠و  ٩٠/١، ٩٨/٠، ٣٣/٠ترتیب  به ها مطلوبیت و پارامتر پایداری شوک

 یایپو یتعادل عموم یها مدل یدر برآورد و بررس یراخ های یشرفتپ یبا بررس )٢٠١٠( 1یدشورفا
 یـتمطالعه توابـع مطلوب ینکرد. در ا یبررس ٢٠٠۵−١٩۶۵ یرا در دوره زمان یکاآمر یها داده یتصادف

 ینـدهایفرا یداریپا یه،و مخارج دولت برآورد شدند. کشش سرما یتکنولوژ یندهایو فرا یدخانوار، تول
 دست آمد. به ٨٩/٠و  ٨٠/٠، ٢٨/٠ یبترت مخارج دولت به یندهایفرا یداریو پا یتکنولوژ

شوک قیمت نفـت را  تأثیرالگوی تعادل عمومی پویای تصادفی، ) در قالب یک ٢٠٠٨( 2رومر
. در کردنفت آمریکا، نروژ، کانادا و انگلستان بررسی  ۀتولیدکنند اقتصادی چهاربر متغیرهای کلان 

فشار تورمی بیشـتر  ۀایجادکنندکه طراحی شد این مطالعه منحنی فیلیپس با لحاظ درآمدهای نفتی 
نهـایی و دسـتمزد  ۀدهد که مصرف، تورم، هزین العمل آنی نشان می عکساست. نتایج تحلیل توابع 

واکنش تولیـد بـه شـوک قیمـت نفـت  ،دهند. در مقابل به شوک قیمت نفت واکنش مثبت نشان می
واکـنش بهتـری  شـده هتثبیت تورم و مصـرف، اقتصـادهای مطالعـ براینتایج،  ۀمنفی است. بر پای

  دهد. کالاهای نهایی و تولید نفت نشان می ۀسیاست پولی تیلور با لحاظ هر دو رد ۀنسبت به قاعد
الگوی تعادل عمـومی  یوزلند با طراحیاقتصاد ن یعنی کوچکاقتصاد باز  یک) در ٢٠٠۵( 3ویل

 که جه گرفتیدر اقتصاد پرداخت و نت یپول های تاسیس ید، به اثرگذارین جدینزکیپویای تصادفی 
بـا کمـک  ین زمان مقامـات پـولیدر ا .ابدی ید کاهش مینه تولی، هزیور ش تکانه بهرهیعلت افزاه ب

 توانند تورم را به سمت صفر سوق دهند.  یمناسب، م یپول یها استیگرفتن از س
اقتصـاد ژاپـن  یاک الگوی تعادل عمـومی پویـای تصـادفی بـریبه ارائه  )٢٠٠۵( 4دایسوگو و 

است یس یرگذاریتاث یو چگونگ یتجار یها کلیآمدن س به وجوددر  مؤثرمنظور شناخت عوامل  به
در  یجاد رفتار ماندگاریباعث ا یاست پولیدهد تکانه س یج نشان میبر تورم پرداخته است. نتا یپول

  ز است.یار ناچید بسین تکانه به تولی، اثر اید و در نبود چسبندگشو  ینرخ تورم م
کانال هزینه سیاست پـولی را در  آشکارا) با یک منحنی فیلیپس جدید، ٢٠٠۵( 5راوینا و والش

دند. آنها نتیجه گرفتند که کشش تورم نسبت به نرخ بهره اسمی زیاد است. نتایج آنهـا کرمدل لحاظ 
ابسـته وو انتخـاب متغیرهـای کمکـی  6به انتخاب ماتریس وزنی در روش گشتاورهای تعمیم یافتـه

 وسـیله بهتواننـد  یا اطلاعات محدود) بسیار قـوی هسـتند و می( ای . شیوه تخمین تک معادلهاست
                                                           
1. Schorfheide    2. Romero  
3. Philip Liu    4. Tomohiro Sugo, Kozo Ueda  
5. Ravenna and Walsh   6. GMM  
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تواننـد روابـط بـین  ها نمی اما ایـن شـیوه ؛حذف روابط نامشخص، مسائل نادرست را کاهش دهند
بـا شـود و  کـارایی کمتـر میرو  ازایـن ؛آورنـد به دستچندین متغیر در یک مدل با مقیاس بزرگ را 

  شوند.  می رو روبهمسائل شناسایی 
 ینتخمـ ینفاصـله بـ سازی ینهپارامترها را با استفاده از کم ین) تخم٢٠٠۵( 1و همکاران یستیانوکر

انجـام  یپـول یاسـتس یها به شـوک یرهامتغ یهپا مدل یآن یها و پاسخ یخود برگشت یبراساس بردارها
تـورم حاصـل  یشافـزا ی،انقباضـ یپـول یاستس یککه پس از  دهد یآنها نشان م یقتحق یجدادند. نتا

  را منعکس کنند.  ها یژگیو ینآنها سبب شد که مدلشان ا یپارامترها ینشده است. تخم
  

  مطالعات داخلی .٢−۴

 پژوهشـگرانن است که آاز  نشانآید  به دست میکه در بررسی مطالعات انجام شده در کشور ه آنچ
ضعیت تعادلی اقتصاد ایـران هسـتند. در ایـن راسـتا اسـتفاده از در و ها کنشان دادن اثر شو دنبال به

  داشتن پایه خرد قوی، محبوبیت یافته است. دلیل بهالگوی تعادل عمومی پویای تصادفی، 
) وضعیت تعادلی اقتصاد ایران را در چارچوب الگوی ادوار تجـاری ١٣٩۵( مهرگان و همکاران
لوم پارامترهـای مهـم الگـوی ادوار تجـاری را در کـا مـدل مک براساسآنها  ،حقیقی بررسی کردند

  وضعیت تعادلی برای اقتصاد ایران برآورد کردند.
کیـدی پولی و مالی را با ها آثار تکانه )١٣٩۵( درگاهی و هادیان بـر ترازنامـه نظـام بـانکی در  تأ

از این بـود  نشانی آنان ها . یافتهکردندبررسی  الگوی تعادل عمومی پویای تصادفیایران با رویکرد 
البتـه ایـن  ؛شـود مـی که کاهش نسبت سپرده قـانونی باعـث رشـد خفیـف تولیـد و افـزایش تـورم

ی اقتصاد کلان، اطلاعات بهتـری ها نشان دادند که در نظر گرفتن بخش بانکی در مدل پژوهشگران
  آورند. می ی فراهمگذار سیاستبرای تحلیل نوسانات متغیرها برای را 

ی پولی و مالی را بر رشد اقتصـادی و توزیـع درآمـد بـا ها اثر تکانه )١٣٩۵( فطرس و معبودی
دند. آنها نشان دادند که تکانه پایـه پـولی و کربررسی  الگوی تعادل عمومی پویای تصادفیرویکرد 

دهـد. تکانـه درآمـد نفتـی  مـی مخارج دولت از طریق افزایش تولید کل، رشد اقتصادی را افـزایش
  رها شده است.ااعث توزیع نابرابری درآمد خانورغم رشد تولید ب به

برای یک اقتصـاد بـاز  الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی) یک مدل ١٣٩۴( پور منظور و تقی
از افـزایش رشـد پایـه  چهل درصددند و نتیجه گرفتند که کرایران) تنظیم ( کوچک صادرکننده نفت

                                                           
1. Christiano, Eichenbaum, & Evans 
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تغیرهای کلان اقتصادی را در بخش دولتـی و ی نفتی تمامی مها کشود و شو پولی به تورم تبدیل می
  دهد.  می قرار تأثیرخصوصی تحت 

الگـوی با الگـوی  ی پولی و غیرپولی را در اقتصاد بازها ) اثر تکانه١٣٩٣( صمیمی و همکاران
ی پولی بر تولیـد ها آثار مثبت تکانه دهنده نشانو نتایج  کردندبررسی  تعادل عمومی پویای تصادفی

  است.غیرنفتی بوده 
  

 الگو .۵

ناپـذیری اسـمی و واقعـی ارائـه  نسبت استاندارد با انعطـافبه این بخش، یک الگوی کینزی جدید 
های پولی ارتباط رفتار تولید، تورم، نـرخ  با معرفی یک کانال هزینه برای سیاست همچنین،کند.  می

 کند. های دستمزد واقعی برای اقتصاد ایران را توصیف می بهره سپرده بانکی و پویایی
) در این مقاله، سـاختار بـازار کالاهـا و بـازار کـار ١٩٨٧( 1همانند الگوی بلانچارد و کیوتکی

الـف) یـک زنجیـره  مـوارد زیـر اسـت: ظر گرفته شده است. این الگو شاملرقابت انحصاری در ن
jپیوسته از خانوارهای یکسان، با نمایه  ∈   کننده انـواع مختلفـی از نیـروی تأمین، که هر کدام [0,1]

پیوسـته از  ۀب) یـک زنجیـر ؛باشـد مـی کـار  انـواع نیـروی دیگـرکار که یک جانشین ناقصی برای 
݅ای، که بـا نمایـه  سطهتولیدکنندگان کالاهای وا ∈ کـه هـر کـدام نـوعی از کـالا را عرضـه  ،[0,1]

کننـدگان  کنند، که جانشین ناقصی برای سایر کالاها اسـت؛ و ج) یـک زنجیـره پیوسـته از تولید می
  باشد. کالاها نهایی یکسان می

 
 ای و کانال هزینه تولیدکنندگان کالاهای واسطه .١−۵

با ایـن فـرض کـه بخشـی از  ؛کانال هزینه سیاست پولی استین ویژگی این الگو وجود یک تر مهم
݅های تولیدکننده کالاهای واسطه، با نمایه  بنگاه ∈ [0, γ] مجبور به پرداخت صورتحساب دستمزد ،

ها وامـی بـا نـرخ سـود اسـمی بـدون  کارگران در هر دوره، قبل از فروش محصول هستند. این بنگاه
عنوان کانال طرف  بهتواند  های نیروی کار، این کانال می گذاری واحد هزینهتأثیرگیرند. با  ریسک می

  .)Barh & Ramey, 2001( عرضه در نظر گرفته شود
  ای است. تابع تولید کالاهای واسطه ١معادله 

)١(  Y୲୧ = A୲൫u୲K୧,୲൯N୧,୲ଵି 
                                                           
1. Blanchard and Kiyotaki 
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، i ،N୧,୲بنگـاه  موجودی سرمایه استفاده شـده توسـط ,௧ܭعامل تکنولوژی،  ௧ܣدر معادله یک، 
ߙاسـت.  iبنگاه  نیروی کار مورد استفاده توسط ∈ هـا نـرخ  سـهم سـرمایه از تولیـد، و بنگاه [0,1]

  نیـروی مـؤثرآوردن یک واحد  به دستمنظور  کنند. به ) تعریف میu୲کاربری سرمایه خانوادها را (
عرضـه نیـروی  ܰ,௧ام است و jکار خانوار  نیروی کننده که بیانکنند  را استخدام می N୧,୲୨ها  کار، بنگاه

  :باشد می ٢معادله  صورت بهاست که  1آپ دستمزد− مارک ߶  کار ترکیبی و

)٢(  ܰ,௧ = න൫ ܰ,௧ ൯(థିଵ) థ⁄ ݆݀ଵ
 థ (థିଵ)⁄

 

 صورت به کار ینیرو جمعگر یسو از امjخانوار  کار ینیرو یبرا تقاضا تابع ،مسئله حل از پس
  :آید می به دست ٣معادله 

)٣(  ௧ܰ = ( ௧ܹ/ ௧ܹ)ିథ ௧ܰ  

௧ܹ = [න ௧ଵݓ)
 )ଵିథ ݀]ଵ/(ଵିథ) 

های مجموع نیروی کـار و دسـتمزد هسـتند. جمعگـر  به ترتیب شاخص Wtو  Nt، ٣در معادله 
کند. بـرای  می عرضه یا واسطه یها بنگاه به کامل رقابت شرایط در کار همگن را ینیرو کار، ینیرو

١صورتحساب دستمزد اسمی برابر است با  γ ها هبخشی از بنگا + R௧  ܹ ܰ ݆݀,௧௧ଵ کـه  درحـالی
௧ܴ) صورتحساب دستمزد اسمی برابر است با γ−1( ها هبرای بقیه بنگا  ܹ ܰ ݆݀,௧௧ଵ بنابراین برای ،

صورتحسـاب دسـتمزد دارنـد، نـرخ سـود هایی که احتیاج بـه قـرض گـرفتن بـرای پرداخـت  بنگاه
  کند.  عنوان یک شوک فشار هزینه عمل می هاستقراض ب

  
  نهایی یدکننده کالا یبنگاه نمونه تول .٢−۵

 تولیدکننده یها بنگاه توسط تولیدشده متمایز یکالاها که دارد وجود بنگاهی که است این بر فرض
 2فروشد. می نهایی خریداران به و تولید نهایی کالایی آنها ترکیب از و خرد می را یا واسطه یکالاها

 براساس را هستند همدیگر ناقص جانشین و متمایز که یا واسطه ینهایی، کالاها یکالا تولیدکننده
  کند: می را ترکیب شود، می تعریف ۴ شکل معادله به که استیگلیتز−دیکسیت جمعگر یک

                                                           
1. wage mark up 

 فـرض ،کهینا نخست دارد: وجود یگلیتزاست−یکسیتد  شاخص از یریگبهره با یانحصار رقابت یمعرف یدو روش برا .٢
 بـر کننـدگانمصـرف و بفروشند کنندگانمصرف به را خود یدیتول یکالاها یماً مستق یزمتما یکالاها یدکنندگانتول شود

 یرهاییزنج شود می فرض که است آن یگرد  روش ؛کنند یبترک با هم را کالاها ینا یگلیتزاست−یکسیتد  شاخص اساس
 فروشند می یینها یکالا  یرقابت یدکنندهتول یک به را خود یزمتما یکالا  که دارند وجود واسطه یکالاها یدکنندگانتول از

 شده است؛ اما انتخاب برگزیده دوم روش مطالعه ینا در است. یزمتما یکالاها ینا از CESجمع  یک یدشتول که تابع
  ندارد.  یاثر ها یلتحل یجهنت بر یلتحل روش دو از یکهر 



 ١٢١       ... یرانا یاسلام یدر نظام بانکدار یانقباض یپول یاستواکنش تورم به س یبررس

 

)۴(  ൦න Y୲୧(ିଵ) ൗ dj١

٠

൪ (ିଵ)ൗ = Y୲  

 کشش و بوده همدیگر ناقص جانشین و متمایز ،Y୲୧ واسطه یکالای نهایی، کالاها Y୲   آن که در
λ௧ ثابت جانشینی >   است.  برقرار آنها بین 1

ای به شکل  تقاضا برای انواع کالاهای واسطه دنبال بهسود از تولیدات کالای نهایی  بیشینه کردن
  خواهد بود: ۵ معادله

)۵(  Y୲୧ = ቈP୲୧P୲ ି౪ Y୲  

P୲که در آن  = ቂ ൫ ௧ܲ൯ଵି݀݅ଵ ቃ భ(భషಓ)  نهایی از شرایط سـود  یتولید یکالاها قیمت شاخص
  ای است. ) قیمت همه کالاهای واسطه௧ܲآید و ( می به دستصفر در بخش کالاهای نهایی 

  
  خانوارها .٣−۵

نشـان داده  i  انـدیس بـا کـه اسـت شـده تشـکیل خـانوار زیادی تعداد از اقتصاد که شودمی فرض
 پـول حقیقـی هـایمانـده نگهـداری و کالاها مصرف از خانوار همگن هستند. آنها همه و شود می

 کـاهش وی فراغـت زیرا ؛شودمی کاسته از مطلوبیتش بیشتر کار ارائه با و دکن یم کسب مطلوبیت
 آورد،می دست به خود دوران زندگی طول در نماینده خانوار که هاییمطلوبیت حال ارزش یابد.می
  .است ۶معادله  صورت به

)۶(  maxॱ  β୲
ێێۏ
൫C୲୨ۍێ − bC୲ିଵ൯ଵି1 − σ − ൫N୲୨൯ଵା1 + η + ቆM୲ୡ,୲P୲ୡ ቇଵିౣ

1 − σ୫ ۑۑے
ஶېۑ

୲ୀ       
ߚکه در آن  ∈ دهنده عامـل انتظـارات عقلایـی بـا اسـتفاده از  نشـان ܧل،یـعامـل تنز (0,1)

ݐ اطلاعات کامل تا زمان = مثبت   ߟ وߪیمقدار مصرف کالاهای نهایی هستند. پارامترها  ௧ܥ و 0
η باشد. پارامتر یمصرف م ین زمانیب ینیعکس کشش جانش ߪ ؛هستند >  یرویکشش عرضه ن ٠

bوت یـکار نسبت به دسـتمزد واقعـی در تـابع مطلوب ∊ اهمیـت عـادات مصـرفی را نشـان   (0,1)
  کنند: می بیشینهد بودجه یقخانوارها مطلوبیت خود را با توجه به  .دهد می

)٧(  
ܿ௧ + ௧ܫ + ܾ௧ + ݉௧,= (1 + ௧ିଵௗݎ ) ܾ௧ିଵߨ௧ + ݉௧ିଵ,ߨ௧ + W୲୨N୲୨P୲ + ൣR୲୩u୲ − Ψ(u୲)൧K୲ିଵ୨+ ܴܶ௧ − ௧ܶ + ௧ݒ݅ܦ  
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 یـزانمC୲୨ ،(I୲୧( یینهـا یکالاهـا یمصـرف یـدهایخر یخـانوار نمونـه بـرا های ینـههز آن در کـه
 یـاتمال  ௧ܶاوراق مشـارکت، یاسـم بهـره نـرخ کننـده یانب r୲ିଵୢمشـارکت،  اوراق b୲୧ گذاری، یهسرما

دولـت، و خـانوار  ای یارانه یها پرداخت TR୲୧ افزوده) ارزش و یرمستقیمغ یم،مستق یاتخانوارها (مال
 کـل درآمـد. کننـد یمـ یپـول و اوراق مشـارکت نگهـدار یمانده واقع m୲ୡ,୧ صورت  ثروت خود را به

ௐکار ( یروین دستمزد محل از خانوارها ௧ܰنـرخ  در ییراتبه تغ مربوط ینههز یمنها یه،سرما )، اجاره
 و یا واسـطه یکالاهـا یدکننـدهتول یهـا بنگاه شـده یمتقسـ یسودها و یهسرما یتظرف از یبردار بهره
 یهسـرما از یبـردار بهره ینـههزΨ(u୲)و  یهسـرما یـتظرف از )یبـردار بهره اسـتفاده (نـرخ شـدت u୲ و یهسـرما یقـیحق یبازده نرخ R୲୩ ی،اسم دستمزد ௧ܹ)، ٧رابطه ( در .آید یم دست به Div୲୧ها  بانک

 .باشد یم
 اسـت. فیزیکی سرمایه واحد هر هزینه کننده بیان Ψ(u୲) سرمایه ظرفیت از یبردار ه بهر هزینه

Ψᇱᇱ :است برقرار روابطاین  بلندمدت تعادل حالت در > 0 , Ψᇱ > 0  , Ψ(1) = 0 , u = 1 

 تولیـد فراینـد در همگـن تولیـد عامـل عنوان بـه و است خانوارها مالکیت در سرمایه یموجود
 . شود می استفاده

  شود: می انجام ٨ معادله طریق از سرمایه انباشت فرایند که شود می فرض
)٨(  ݇௧ = (1 − ௧ିଵ݇(ߜ + [1 − ݏ ൬  ௧ܫ[௧ିଵ൰ܫ௧ܫ

 (0)ܵو  یخصوصـ بخـش ناخـالص گذاری یهسرما ௧ܫ گذاری، یهسرما استهلاک نرخ δ آن در که
 (0)ܵاسـت.  گذاری یهسـرما در ییـراتتغ از مثبـت یتابع که باشد یم گذاری یهسرما یلتعد ینههز تابع

  .رود یم دست از یهسرما یموجود به یدجد گذاری یهسرما یلتبد یبرا که است یمنابع کننده یانب درواقع
 بودجه قید به نسبت مطلوبیت تابع کردن بیشینه خانوارها مسئله ،یادشده توضیحات به توجه با
  .است

 )٩(  

ݔܽܯ ௧ܧ  ۔ۖەۖ
ۓ

ێێۏ
൫C୲୨ۍێ − bC୲ିଵ൯ଵି1 − σ − ൫N୲୨൯ଵା1 + η + ቆM୲ୡ,୲P୲ୡ ቇଵିౣ

1 − σ୫ ۑۑے
ஶېۑ

௧ୀ
௧ߣ + (1 + ௧ିଵௗݎ ) ܾ௧ିଵߨ௧ + ݉௧ିଵ,ߨ௧ + + W୲୨N୲୨P୲+ ൣR୲୩u୲ − Ψ(u୲)൧K୲ିଵ୨ + ܴܶ௧ − ௧ܶ + ௧ݒ݅ܦ − ܿ௧ − ௧ܫ − ܾ௧
− ݉௧,൩ + ܳ௧ (1 − + ௧ିଵ݇(ߜ 1 − ܵ ൬ ௧ିଵ൰൨ܫ௧ܫ ௧ܫ − ݇௧൨ۙۖۘ

ۖۗ 
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 سـرمایه موجود به مربوط فراینده ضریب ௧ܳو  بودجه قید به مربوط فراینده ضریب ௧ߣآن  در که
ݐدوره هر یبرا مرتبه اول شرایط است. ≥   1است: زیر شرحه ب  0

)١٠(  (߲ܿ௧)  (ܿ௧ − ܾܿ௧ିଵ)ି =  ௧ߣ

௧ܳ     (௧ܫ߲)  )١١( 1 − ܵ ൬ ௧ିଵ൰ܫ௧ܫ − ܵᇱ ൬ ௧ିଵ൰ܫ௧ܫ . ௧ିଵ൨ܫ௧ܫ + ௧ܳ௧ାଵܵᇱܧߚ ൬ܫ௧ାଵܫ௧ ൰ ൬ܫ௧ାଵܫ௧ ൰ଶ
=  ௧ߣ

(௧ݖ߲)  )١٢( ܴ௧ =  (௧ݑ)ᇱߖ
௧ܳ (௧ܭ߲)  )١٣( = ௧ାଵܴ௧ାଵݑ]௧ାଵߣ௧ܧߚ − [(௧ାଵݑ)ߖ + 1)ߚ −  ௧ܳ௧ାଵܧ(ߜ
)١۴(  (߲ܾ௧)     ܳ௧ = ௧ାଵ(1ߣ௧ܧߚ + (௧ௗݎ ௧ାଵߨ1 =  ௧ߣ
)١۵(  (߲݉௧)     (݉௧)ିఙ = ௧ߣ − ௧ାଵߣ௧ܧߚ ௧ାଵߨ1  
)١۶(  (߲ ௧ܰ) − ௧ܰఎ + ௧ߣ ௧ܹ௧ܲ = 0 
  
 خانوارها مصرف و انداز پس رفتار .١−٣−۵

 t+1و  t یهـا در زمان اویلر معادله دو نسبت از و است مصرف اویلر معادله کننده بیان )١٠( معادله
  آید: می دست به زیر معادله

)١٧(  E୲ λ୲λ୲ାଵ = ௧ܧ (ܿ௧ − ܾܿ௧ିଵ)ି(ܿ௧ାଵ − ܾܿ௧)ି 
  توان به رابطه زیر رسید: ، میt+1و  tهای زمانی  ) برای دوره١۴( با استفاده از معادله

)١٨(  E୲ λ୲λ୲ାଵ = βE୲൫1 + r୲ୢ ൯ 1π୲ାଵୡ  
 زیـرصـورت  به مصـرف زمـانی بـین تعادلی رابطه به توان می )١٨) و (١٧( معادلات ترکیب از
  رسید:

)١٩(  βܧ௧(1 + (௧ௗݎ ௧ାଵߨ1 = ௧ܧ (ܿ௧ − ܾܿ௧ିଵ)ି(ܿ௧ାଵ − ܾܿ௧)ି 
 توجه با خانوارها که دهد می نشان را خانوارها یا دوره بین مصرف بهینه تخصیص )١٩( معادله

   دهند. می انجام را این تخصیص نرخ سود و تنزیل نرخ به

                                                           
است  کسانی اقتصاد در خانوارها تمام نیب در اول مرتبه طیشرا یعنی ؛است شده حذف i یها سیاند اول مرتبه طیشرا . در١

  متقارن). (تعادل
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 یگذار  سرمایه و سرمایه انباشت .٢−٣−۵
௧ݍ نسـبت از کـه نوشـت را تـوبین نهـایی Q رابطـه توان می )١٣) و (١١( معادلات ترکیب از = ொఒ 
 بـا .است سرمایه جایگزینی هزینه برحسب یگذار سرمایه میزان ارزشکننده  بیان و آید می دست به

 لازم یجبـر عملیات انجام از پس ) را١٣) و (١١( توبین، معادلات نهاییQ  رابطه تعریف به توجه
  :نوشت ٢١و  ٢٠معادله  صورت به توان می ترتیب به
)٢٠(  1 = ௧ݍ 1 − ܵ ൬ ௧ିଵ൰ܫ௧ܫ − ܵᇱ ൬ ௧ିଵ൰ܫ௧ܫ . ௧ିଵ൨ܫ௧ܫ + ௧ାଵݍ௧ܧߚ ௧ߣ௧ାଵߣ ܵᇱ ൬ܫ௧ାଵܫ௧ ൰ ൬ܫ௧ାଵܫ௧ ൰ଶ

 

௧ݍ  )٢١( = ௧ܧߚ ௧ߣ௧ାଵߣ ௧ାଵ(1ݍ] − (ߜ + ௧ାଵܴ௧ାଵݑ −  [(௧ାଵݑ)ߖ
  است: ٢٢سرمایه برابر با رابطه  از یبردار بهره نرخ

)٢٢(  R୲୩ = Ψᇱ(u୲) 
  

 مقام پولی و تسویه بازار  .۵−۴

. بـر ایـن اسـاس در را تنظیم کند r௧ௗ های بانکی نرخ سپرده تواند میمقام پولی  عنوان بهبانک مرکزی 
فرض شده مقام پولی در تنظیم نرخ سیاستی از قاعده تیلور به شـکل ی رفتار بانک مرکزی، ساز مدل

شـود و  کند. در این قاعده، سیاست پولی از طریق قانون بازخور نرخ بهـره تعیـین می زیر پیروی می
های اقتصـادی در وضـعیت  های بـانکی و برخـی شـاخص درواقع پاسخ به انحراف از نرخ سـپرده

  باثبات است.
)٢٣(  r௧ௗ = r௧ௗߩ + (1 − ௧∆ߛ(ߩ + (1 − ௧ݕ௬ߛ(ߩ + (1 − ௧ߤఓߛ(ߩ +  ௧௭ߝ

  .)٢٠٠١( بینرخ رشد پول در اقتصاد است مطابق د ௧ߤ، ٢٣در معادله 
هـا  بـه بنگاه هـا کهای اعطـایی بان مکه نرخ سود وا شود میفرض پیشین از مطالعات  پیرویبه  ൫ݎ୲୪൯ آپ  برابر است با مارک (μ) های بانکی علاوه نرخ سود سپرده به൫r୲ୢ ൯:   

୲୪ݎ  )٢۴( = r୲ୢ + μ + u୲୪  
u୲୪صورت  بههای بانکی و  ) وامبهره( تکانه نرخ سود u୲୪، ٢۴در معادله  ~ܰ(0,  باشد. می (ଶߪ

ای و نهـایی بـا تقاضـا برابـر  ها، کالاهـای واسـطه شرایط تسویه بازار نیاز دارد که در همه نهاده
  است: ٢۵معادله  صورت بهشوند. محدودیت منابع اقتصاد 

)٢۵(  Y = ௧ܥ + ௧ܫ + ௧ܩ + ௧ିଵ݇(௧ݑ)ߖ  
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  خطی شدهمعادلات  .۶

  معادله مصرف اولر
)٢۶(  ܿ௧(1 + ܾ) = ௧ܿ௧ାଵܧ + ܾܿ௧ିଵ − (1 − ߪ(ܾ ௧ݎ) − ∆௧ܧ ௧ܲାଵ) 

) نشان داده شده، نیروی محرکه تورم در پایه ٢٠٠١) و سوبردون (١٩٩٩( طورکه در کالی همان
مدل، هزینه نهایی واقعی تولیدات است. در مدل استاندارد، بدون کانال هزینه، هزینه نهایی واقعـی 

چون هر دوی نیروی کار و سرمایه در تابع تولید  ؛به دستمزد واقعی و نرخ اجاره سرمایه وابسته است
که کانال هزینه در مدل اعمال شد، نـرخ سـود نیـز یـک  هنگامیروند.  کار می هو شوک تکنولوژی ب

صورت معادلـه  کننده مستقیم از هزینه نهایی واقعی و تورم است. هزینه نهایی واقعی به عامل تعیین
  شود: بیان می ٢٧

)٢٧(  ݉ܿ௧ = ௧ݎߙ + (1 − ൫߱௧(ߙ + ୲୪൯ݎߛ − ܽ௧ 
  است (اثر طرف عرضه سیاست پولی). γ<٠که یک کانال هزینه وجود دارد  هنگامی

  ارتباط نرخ اجاره سرمایه با نرخ کاربری سرمایه:
௧ݑ  )٢٨( =  ௧ݎ߰

  پویایی تورم:
௧∆  )٢٩( = ௧ିଵ∆ߛ + ௧ାଵ∆௧ܧߛ + ݉ܿ௧ߢ + ௧ߝߢ

  شده: تعیین بندی ازپیش چسبنده با شاخصتنظیم دستمزدهای 
 
)٣٠ (  

(1 + ௧߱(ߚ = ߱௧ିଵ + ௧߱௧ାଵܧߚ + ߱௪∆௧ିଵ − (1 + ௧∆(௪߱ߚ + −௧ାଵ∆௧ܧߚ ௪(߱௧ߢ − 1)ߪ − ܾ) (ܿ௧ − ܾܿ௧ିଵ) −  (௧݊ߟ

ــه، ایــن در  ௪ߢمعادل = (ଵିఏೢഁ)(ଵିఏೢ){[ଵା∅(ఎିଵ)]ఏೢ} ــه آخــر صــفر می اگــر دســتمزدها کــاملاً  ،شــد جمل
  پذیر بود.  انعطاف

  نسبت بهینه سرمایه به کار:
)٣١(  ݈௧ − ௧ݑ − ݇௧ିଵ = ௧ݎ − (߱௧ +  (୲୪ݎߛ

صـورت معادلـه  ه(کیوتوبین) ب گذاری روی کالاهای مصرفی ای سرمایه های سایه توسعه قیمت
  وابسته است: به نرخ اجاره سرمایه و نرخ سود واقعی ٣٢

௧ݍ  )٣٢( = 1)ߚ − ௧ାଵݍ௧ܧ(ߜ + [1 − 1)ߚ − ௧ାଵݎ௧ܧ[(ߜ − ௧ݎ) −  (௧ାଵ∆௧ܧ
  است ٣٣صورت معادله  هگذاری ب توسعه سرمایه و سرمایه

)٣٣(  ݇௧ = (1 − ௧ିଵ݇(ߜ + ,௧݅ߜ و ݅௧ = 11 + ߚ ௧݅௧ାଵܧߚ) + ݅௧ିଵ +  (௧ݍ߮
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  است ٣۴صورت رابطه  هتابع تولید کالای واسطه ای ب
௧ݕ  )٣۴( = ܽ௧ + ௧ݑ)ߙ + ݇௧ିଵ) + (1 −  .௧݊(ߙ

  است ٣۵صورت معادله  همحدودیت منابع ب
௧ݕ  )٣۵( = (1 − ҧܫ − ҧ)ܿ௧ܩ + ܫ ҧ݅ ௧ + ҧ݃௧ܩ + ҧߣ)/ҧߣߙ −  ௧ݑ(1

  (قاعده تیلور): انحراف تورم از تولید وضعیت پایدار
௧ݎ  )٣۶( = ௧ିଵݎߩ + (1 − ௧∆ߛ(ߩ + (1 − ௧ݕ௬ߛ(ߩ +  ,௧௭ߝ
 

 رانیج مدل در اقتصاد ایل نتایحل و تحل .٧

ن یـا ی. بـراشـود  یل مـیـحل و تحل یتجرب طور بهشده در قسمت قبل  یبخش، مدل طراحن یدر ا
کـردن مـدل،  یشـود. پـس از خطـ یم یخطـ  تمیمنظور ابتدا مـدل حـول نقطـه باثبـات آن، لگـار

تعـادل عمـومی  یات الگوهـایـق آشکارشـده در ادبیاز مطالعات و حقا یریگ آن با بهره یپارامترها
بـا  Matlab افـزار نرمط یافت بلانچارد و کان در محیشود. سرانجام، با ره یپویای تصادفی برآورد م

  . شود  یم یق بررسیاهداف تحق 1ی،م نمودار توابع واکنش آنیمحاسبه و ترس
  
  کالیبره کردن .١−٧

ر یمقـاد و رانیـا اقتصاد درباره شده مانجا مطالعات به توجه با مدل یپارامترها ریمقاد قسمت نیا در
  :است ١شود. و به قرار جدول شماره  یم برهیالک ات،یادب در متعارف

شده)  شده (کالیبره دهی پارامترهای مقدار: ١جدول 
2

  

  های تحقیق و متفاوت (ذکر شده در متن) منبع: یافته
  ١٣٨٨کاوند،   ٩٨/٠ یتدر تابع مطلوبیلعامل تنز ߚ  ١٣٨۴ ی،و نشاط حاج ینیام  ٠۴٢/٠ یزیکیفیهنرخ استهلاک سرما ߜ  ١٣٨٩ یمی،و ابراهیشاهمراد  ۴١٢/٠ یددر تولیهسهم سرما ߙ  ١٣٩۵ ینی،فخرحس  ٣/٠ یعادات مصرفیماندگار  ܾ  منبع  مقدار یفتعر  پارامتر
Γ ٢٠٠۶رابانال،   ١٠٠ یهنسبت به نرخ اجاره سرمایهاز سرمایبردار کشش بهره ߰  ١٣٩٣ ینی،فخرحس ١٧/٢ کار به دستمزدیرویعکس کشش عرضه ن ߟ  یقتحقیافته  ١/٠و ۵/٠ینهدرجه کانال هز  

                                                           
1. impulse response functions 

 رییـتغ کوتـاه زمـان طـول در آنهـا ریمقاد  و است شده برآورد گرید  پژوهشگران توسط مدل نیا یپارامترها از یبرخ چون .٢
  . شود  یم استفاده آنها از مأخذ باذکر تنها و ستین آنها مجدد برآورد به یازین گرید  ندارد؛ یچندان
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  منبع  مقدار یفتعر  پارامتر
ω   ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ۵۴۵/٠ یمتقیبندشاخص 
ωௐ ߪ ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ۵۴٠٣/٠ دستمزدیبندشاخص  ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ٠۵/٠ یمتآپ ق−انحراف استاندارد اختلالات مارک 
Φ ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ٩۴/٠ گذارییهسرمایلتعدینهکشش تابع هز 
θP ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ١١۴۶/٠ یستندنیدستمزد اسمیلکه قادر به تعدییدرصد خانوارها 
θW ܩ ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ٣٠۶۴/٠ یستندخود نیمتقیلکه قادر به تعدیهادرصد بنگاه ⁄ݕ   یقتحقیافته  ١٨/٠ یدبه تولیحالت باثبات مخارج دولت 
γ୷ ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ٧٧/٠یپولیاستالعمل سدر تابع عکسیدتولیتاهمیبضر 
γP ١٣٩۴ پور، یمنظور و تق  ۵٧۴/١ یپولیاستالعمل ستورم در تابع عکسیتاهمیبضر 
γμ  ١٣٩٢ ی،و بهرامینیحس شاه ٨٢/٠ یپولیاستالعمل سنرخ رشدپول در تابع عکسیتاهمیبضر  
Φ ١٣٩٣ ینی،فخر حس  ٣۶/٠ کاریروینینیکشش جانش  
Σ ١٣٩١و همکاران، ینیفخر حس  ٩٢/٠ مصرفینیکشش جانش  

  منبع: ذکر شده در جدول

  
   یساز هیج شبینتا .٢−٧

 RBCی ها براسـاس روش متـداول در مـدل ،الگـو یده حین قدرت توضییتع یج برایبا توجه به نتا
اسـت. تمـام  ١٣٩۵تـا  ١٣۴۵سـالانه از سـال  یهـا داده یحـاو یبررس  شود. نمونه مورد یم عمل
 یبـوده و بـرا ١٣٩٠ثابت سال  های تمین مقاله به قیشده در ا  ارائه یواقع یایمربوط به دن یها داده
لتـر یگرفتن فکار به، با یریگ تمیشود. پس از لگار یم میت تقسیرها بر جمعیآوردن سرانه، متغ دست به

ــدر ــکات−کیه ــاب ( پرس ــا احتس λب = ــد) 100 ــده ییزدا رون ــدول ش ــر٢( اند. ج ب ی) ض
متنـاظر آنهـا  یسـاز هیر شبیدر وقفه صفر را با مقاد یواقع یرهایار متغیو انحراف مع یخودهمبستگ

ن الگـو یـ، ا٢ . براساس جـدولاست د به دست آمدهیجد یها نینزیک یکند که از الگو یسه میمقا
 و ١در وقفـه  یب خودهمبستگیاست. ضر کرده یساز هیرها، شبیمتغ یرا برا یادشدهر یمقاد یخوب به
ک بـه مقـدار یـار نزدیبسـ ٢١/٠و  ۶٩/٠ب یـبدون نفت بـه ترتی د واقعیتول یبرا یواقع یها داده ٢
که مقدار  یدرحال ؛باشد یم ٠۴۶/٠ یار داده واقعیباشد و انحراف مع یم ٣٠/٠و  ۵٨/٠ یساز هیشب

ز قابـل یـن یج در مورد مصـرف واقعـیباشد. نتا یم ٠٣٩/٠ک به آن و برابر با یار نزدیبرآوردشده بس
در  یر مصـرف واقعـیـمتغ یب خودهمبستگیرسد مقدار ضر یم به نظرگر، ید عبارت قبول است. به

 دهنده نشانباشد که  یم ٢۶/٠و  ۵۵/٠ یساز هیو مقدار شب ١٢/٠و  ۶۵/٠ یواقع یها داده ٢و ١وقفه 
 ٠۴٨/٠و  ٠۴۶/٠ب یـترته و مقـدار بـرآورد شـده بـ یواقعـ  ار دادهیـباشد. انحـراف مع یم یکینزد
  ب است.ین ترتیز به همیرها نیمتغ . دیگرباشد یم
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  های واقعیسازی شده و داده: مقایسه ضرایب خودهمبستگی و انحراف معیار متغیرهای شبیه٢جدول 

  سازیشبیه هایداده
  واقعی و شده

  معیار انحراف  وقفهدرهمبستگیخودضریب
داده  شده سازی شبیهمقدار واقعیداده

  واقعی
 مقدار

  ٢  ١ صفر ٢ ١ صفر شده سازی شبیه
  ٠٣٩/٠  ٠۴٧/٠  ٣٠/٠  ۵٨/٠ ١ ٢١/٠ ۶٩/٠ ١ بدون نفت یدتول

  ١٣٧/٠  ٢٧١/٠  ٠۵/٠  ٢٧/٠ ١ ١۴/٠ ٢۶/٠ ١ تورم
  ٠۴٨/٠  ٠۴۶/٠  ٢۶/٠  ۵۵/٠ ١ ١٢/٠ ۶۵/٠ ١ یمصرف واقع

  ٢١١/٠  ٢۴/٠  ١٨/٠  ۴٢/٠ ١ ١٣/٠ ۶٩/٠ ١ یخصوصیواقع گذاری یهسرما
  ٠۴٨/٠  ٠۴٠/٠  ٢۶/٠  ۵۵/٠  ١  ٣٢/٠  ٧٠/٠  ١  یپول یمانده واقع

  آمده است. به دست Matlab افزار نرمبا استفاده از 

  
  یآن های پاسخ لیتحل .٨

  مدل یواکنش آن .١−٨

 یعنی ؛شود یارائه م یمختلف اقتصاد یرهایمتغ یآن یها جه محاسبات و نمودار واکنشینجا نتیدر ا
 انقباضـی یپـول  استیآپ قیمت، س ، مارکیتکنولوژ یها تکانه آثارشده،  یبا کمک معادلات خط

کـه  شـود میر یو تفسـ یبررسـ یرها مورد نظر، زمانیها) بر متغ افزایش نرخ سود تسهیلات به بنگاه(
  کانال هزینه در سیاست پولی وجود داشته باشد.

  
   یتکانه تکنولوژ .٢−٨

 حجـم تولیـد، عوامـل یر و بهـره نتیجه افزایش در به اندازه دو درصد، یر و بهره مثبت کشو بروز با
 در یگذار سرمایه افزایش به که یابد می افزایش یتولید یها بنگاه یتقاضا مورد کار ینیرو و سرمایه
 عوامـل دریافتی افزایش به تولید عوامل یبرا تقاضا افزایش شد. خواهد تولید منجر میزان و اقتصاد
 را خانوارهـا درآمـد امـر ایـن شود. می منجر سرمایه حقیقی سود نرخ و حقیقی نظیر دستمزد تولید

 و مصرف کالاها میزان نتیجه در و است کار ینیرو دستمزد و سرمایه اجاره ناشی از که داده افزایش
 در کـل یتقاضـا بـه افـزایش یگذار سـرمایه و مصرف افزایش یابد. می افزایش اقتصاد در خدمات
 یور بهره افزایش از ناشی در اقتصاد کل عرضه افزایش دلیل به حال درعین شد. خواهد منجر اقتصاد
  یابد. می کاهش اقتصاد در تورم آن میزان دنبال به و شود می جبران تقاضا مازاد تولید، عوامل
 دسـتمزد حقیقـی)، y( )، تولیـدc( مصرف کـل یمتغیرها بر یور بهره کشو اثر )١( نمودار در

)wنرخ تورم ،( )piاست. تئوریک انتظار ییدکنندهأت که است شده داده ) نشان  
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  وری بهره شوک : اثر١نمودار 

  
  آپ قیمت  تکانه مارک .٣−٨

گذاری، مصـرف، تـورم،  آنـی شـش متغیـر تولیـد، سـرمایه العمـل عکستوابع  ٢در نمودار شماره 
اند. بـا بـروز شـوک  آپ قیمت، بـا هـم مقایسـه شـده رکسازی تکانه ما دستمزد و اشتغال، در شبیه

درصـد کـاهش  ۵/۴درصد، بر تولید در ابتدای دوره مورد بررسی حدود  ۵آپ قیمت به اندازه  مارک
رسد. اثـر تکانـه  و در دوره چهارم به صفر می کند میولی پس از آن روند صعودی طی  ؛یافته است

درصد بوده، و با سـرعت کمـی در حـال  ٢/٠ود منفی گذاری در ابتدای دوره حد مذکور بر سرمایه
درصـد  ٨٠شـود  رشد بوده است. اثر تکانه مذکور بر تورم مثبت است و اثر این تکانـه موجـب می

دوره اثر تکانه از بین رفتـه و تـورم بـه حالـت پایـدار خـود  ٢از  پسشود و  افزایش در تورم دیده می
ولی پس از آن روند  ؛) است٨/١حدود ( دای دوره منفیبر مصرف در ابت یادشدهرسد. اثر تکانه  می

  رود.  و در دوره چهارم این اثر از بین می کند میصعودی طی 
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  آپ قیمت مارک شوک : اثر٢نمودار 

  
 ها)  نرخ سود تسهیلات بانکی به بنگاه( تکانه سیاست پولی .۴−٨

مصـرف، تـورم، نـرخ  گذاری، یهسرما ید،تول یرشش متغ یالعمل آن )، توابع عکس٣در نمودار شماره (
 ١/٠ ینـه) و کانـال هزیاه(خطـوط سـ ۵/٠برابر بـا  ینهگرفتن کانال هز نظر   و اشتغال با در یهاجاره سرما
 یسـهدرصـد) بـا هـم مقا ١هـا ( بـه بنگاه یبانک یلاتتکانه نرخ سود تسه سازی یه) در شبی(خطوط آب

 های یاسـتدر س یمقـدار کمـ ینهاست. اگر کانال هز یانقباض یپول یاستاند که درواقع تکانه س شده
 یتـورم واکـنش کمتـر ی،انقباضـ یپـول یاستشوک س یکپس از  یشهمدل هم ینداشته باشد، ا یپول

 گـذاری یمتق یلدل باشد، از خـود نشـان خواهـد داد. بـه یشترب ینهکه پارامتر کانال هز ینسبت به حالت
و نرخ  یبه دستمزد واقع یینها یواقع ینههز یندارد که ا یبستگ یدتول یینها یواقع ینهکالوو، تورم به هز

. یابـد یکـاهش م یانقباضـ یپـول  یاستس یکپس از  یشههم یردو متغ یندارد. ا یبستگ یهاجاره سرما
 ینـههز یرو یمثبت یاثر آن یاست که نرخ سود اسم یتورم را نشان دهد ضرور یشمدل افزا ینکها یبرا
 یجـهدر نت آیـد؛ یدسـت م به یپول های یاستس ینهکانال هز یامر با معرف ینداشته باشد. ا یواقع یینها

 ی،انقباضـ یپـول یاسـتخواهد شد. اثر تکانه س یدتول یواقع یینها ینهجزء از هز یک ینرخ سود اسم
 تریشـب ینـهکـه پـارامتر کانـال هز یدر تورم در حـالت یشافزا یزاناما م شود؛ یدر تورم م یشموجب افزا

 یلات،در نرخ سود تسـه یدرصد ١شوک  یک که یطور خواهد بود؛ به یشترتورم ب یرباشد، واکنش متغ
γ یبـرا یبترت به یدرصد یکدرصد و  ۴ یشتورم افزا شود یموجب م = γو  0.5 = از خـود  0.1
بـر مصـرف در  یادشـدهاثـر تکانـه صورت خواهد بود.  نیهم هم به دیواکنش تول زانی. مدهد ینشان م
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مقـدار  یشو همواره در مدل با افـزا کند یم یط یپس از آن روند صعود یاست؛ ول یدوره منف یابتدا
است و از دوره چهارم بـه  یبر اشتغال منف یادشدهاست. اثر تکانه  یدتراثر شد ینا ینه،پارامتر کانال هز

اسـت، در  یر مـدل منفـدوره د یدر ابتدا گذاری یه. اثر تکانه مذکور بر سرماشود یاثر صفر م ینبعد ا
  .  یابد یخواهد بود م یاثر منف ینا یزدوره ن ١٠ یانپا
 

  
  هانرخ سود تسهیلات به بنگاه شوک : اثر٣نمودار 

  
  دهاگیری و پیشنهانتیجه .٩

آیات و روایات و هم  براساساز منظر مشروعیت و ضرورت کنترل تورم در چارچوب اسلامی، هم 
گذاری، افـزایش  عـدالتی، افـزایش ریسـک سـرمایه نامطلوبی که تورم بر افزایش بـی آثاربا توجه به 
اسـت کـه دولـت اسـلامی موظـف بـه کنتـرل  آشـکاربازانه و کاهش تولید دارد،  های سفته فعالیت
 عنوان بـه. ایـران شوند میابزارهای سیاست پولی برای مقابله با تورم استفاده  ،هاست. بنابراین قیمت

سـت و همیشـه رو روبههای بـالای تـورم  های متمادی با نرخ توسعه در طول سال حالیک کشور در
کیدعنوان یک کشور اسلامی  هب رو  ای بر رفع فقر و نـابرابری درآمـد در آن وجـود دارد. ازایـن ویژه تأ

سه دهـه گذشـته در کشـور  کم دستان اقتصادی طی گذار سیاستهای  کاهش تورم یکی از دغدغه
ی پـولی و مـالی مناسـب ها تاعمـال سیاسـ دنبال بـهان گذار سیاسـتهمیشه  ،بوده است. بنابراین

ها  جانبه به آثار اعمال سیاست اند. وابستگی شدید مسائل اقتصادی به یکدیگر، لزوم توجه همه بوده
  .استی انقباضی پولی ها ی کاهش تورم، اعمال سیاستها هاست. یکی از را کردهاهمیت بارا 
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ک مدل تعادل ی ،ن مقالهیدر ا ،جهت بررسی واکنش تورم به اعمال یک سیاست پولی انقباضی
آپ قیمت و نرخ  ، مارکی. سه تکانه تکنولوژطراحی شده استاقتصاد  یبرا یتصادف یایپو یعموم

ف یـر الگـو تعرایـران د یعامـل نوسـانات ادوار تجـار عنوان بـههـا،  سود تسهیلات بانکی به بنگاه
کارگزاران فعال در اقتصـاد  یابی نهیط مرتبه اول بهیافتن شرای یح الگو، گام بعدیاز تصرپس اند.  شده

گ یافت اهلیحاصل، با استفاده از ره یرخطیشده و الگوی غ ییزدا مدل، روند ییستایبود. سپس، ا
ها  متلب وارد و واکنش افزار نرمدرآمده است. الگو با کدنویسی، در محیط  یتم خطیلگار صورت به

دسـتمزد و ی (اسـم یها یریناپـذ و انعطـاف ی. وجود رقابت انحصارشدها استخراج  به انواع تکانه
تـا  نباشد یخنث مدت کوتاهها در  ن مدلیشود، پول در ا ید باعث مین جدینزیک یها مت) در مدلیق

 یت، بـا مقـداردهیـ. درنهاکـردن یـیتب مـدت کوتاهاقتصـاد در  یواقعـ یرهـایبتوان اثر آن را بـر متغ
شـده و  یسـاز هیار الگـو، شبیـو انحراف مع یب خودهمبستگیشده، ضرا یالگوی خط یپارامترها

  ن دو دارد.ین ایب یت نسبیت از موفقیران، حکایات اقتصاد ایواقع
ایجاد یک افزایش بیشـتر در تـورم  منظور به :شرح خلاصه کرداین توان به  نتایج این مقاله را می

ها)  تسهیلات به بنگاه( از سیاست انقباضی پولی، لازم است اثر مثبت و آنی از نرخ سود اسمی پس
های نهایی واقعی، توسط کاهش در دستمزد واقعی و نرخ اجاره سرمایه خنثی نشـود.  روی هزینه بر

م به شوک سیاست پـولی انقباضـی، افزایشـی هر چقدر پارامتر کانال هزینه افزایش یابد، افزایش تور
از اعمـال سیاسـت پـولی در جهـت  پـسهای تورم و نرخ اجـاره سـرمایه  نرخ  خواهد بود. واکنش
از  پـستـورم  مدت کوتاهپولی کشور، نباید افزایش  گذار ستکنند. بنابراین، سیا مخالف حرکت می

  اعمال سیاست پولی انقباضی را در نظر بگیرد.
و  یاست. بـا توجـه بـه تنـوع کـار یعقود اسلام یها بر مبنا توسط بانک یلاتتسه یطااع یراندر ا
موفـق  یاسـلام یکشـورها یـاتاز تجرب شـود یم یشـنهاددر جهان پ یاسلام یمتنوع بانکدار یابزارها

  متعارف ندارد.  یبا بانکدار یسهدر مقا یادیاست که تجربه ز ینا یاسلام یاستفاده شود. مشکل بانکدار
بنابراین باید بـه سـمت  ؛ترین سطح بانکداری جامع اسلامی است کداری بدون ربا، حداقلبان

ی هـا کالگوی مطلوب بانکداری حرکت کرد. ابداع صکوک یا اوراق مشارکت از اقدامات موفق بان
های کارا مطـابق شـریعت  حل ارائه راه برایاسلامی برای ورود به بازار سرمایه است. انجام پژوهش 

های بانکداری اسلامی شود تا در دنیـای  تواند راهگشای فعالیت و متناسب با شرایط روز میاسلام 
های اسلامی توانایی لازم برای جلب رضایت مشتریان و رقابـت بـا بانکـداری  رقابتی امروز، بانک

  ربوی را داشته باشند.
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