
 145 - 166  ص ، 1392زمستان  ،4  ةشمار  ،48 ةدور ،تصادياق تحقيقات

 
 

  قواعد ابزاري سياست پولي در اقتصاد ايران ةارزيابي و مقايس
 ١يعرفان رضايعل

 erfani88@gmail.com  ،گروه اقتصاد ،انشگاه سمناند ارياستاد

 2يدختيآزاده طالب ب

  azadehtalebbeidokhti@yahoo.com، دانشگاه سمنانكارشناس ارشد، 
 09/07/1392: رشيپذ خيتار       13/12/1391  :افتيدر خيتار

  

  چكيده
پذيري سياست پولي در دستيابي به اهـداف تثبيـت تـورم و شـكاف توليـد از       امروزه بحث قاعده

به بررسي ماندگاري شكاف توليد در اقتصـاد   ،نخستدر اين مقاله . اهميت زيادي برخوردار است
هاي فصـلي   همدل كينزين جديد مركب و با استفاده از داد كارگيري بهبا  ،سپس پردازيم ميايران 
ابزاري جايگزين در سياست پولي را براي اقتصاد ايران با هـم   ةسه قاعد ،90:3-69:1زماني  ةدور

  .كنيم ميمقايسه 
و اسـت  نگـر   آينـده  يشـكاف توليـد متغيـر    ،كه در اقتصاد ايران اولاً حاكي از آن استنتايج 

گذاري سـطح   هدف ةه با قاعدگذاري تورم در مقايس هدف ةقاعد اً،ثاني دارد؛ماندگاري كمي  ةدرج
نتـايج بـرآورد    ،بـه عـلاوه   .داردگذاري سرعت مجاز زيان اجتماعي كمتـري   هدف ةقيمت و قاعد

گـذاري تـورم و    هـدف  ،قواعد مختلف نشان داد كه در مقايسه با سـاير قواعـد ابـزاري    درضرايب 
ز تـوان  بينـي بلندمـدت، ا   هـاي پـيش   گذاري سطح قيمت، بـه خصـوص در افـق    اول هدف ةرابط
 .بيني خوبي برخوردارند پيش
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 مقدمه. 1

 انجـام شـده  سياست پـولي   ةنظري و تجربي در زمين ةاخير، مطالعات گسترد ةدر دو ده
گيري كار بهمبني بر  اي را ساده ٢ابزاري ةاولين كسي است كه قاعد) 1993( ١تيلور. است

) 1998( ٣سن سون. اسمي در واكنش به شكاف توليد و شكاف تورم مطرح كرد ةنرخ بهر
هـاي   بانـك  بـه نظـر وي  چـرا كـه    ،نظري، انتقاد كرد ةاي، در حوز چنين قاعده كاربردبه 

، طـرح ايـن قواعـد ابـزاري     به عـلاوه . يستندرسمي متعهد به اجراي آن ن به طورمركزي 
گـذاران   مهمي است كه سياسـت  مسائلگرفتن  انگاشتن رفتار سياست پولي و ناديده ساده

بهتـر   ٤گـذاري  را بـا قواعـد هـدف    مسـائل وي، ايـن   نظربه . ندا پولي اجباراً با آنها مواجه
جتمـاعي را حـداقل   كه به موجب آنها بانك مركزي تابع زيان رفـاه ا  كرد مرتفعتوان  مي
اولين بـار كيدلنـد و   ناسازگاري زماني سياست پولي است كه  مسائليكي از اين . كند مي

رفتـار   منزلـة  كه رفتار واحدهاي اقتصـادي بـه  زماني تا . كردند مطرح) 1977( ٥پرسكات
اي ايـن انتظـارات را دسـتكاري     پولي بـه گونـه   ةشود، سياست بهين مي ترسيم ٦نگر آينده
هـاي   گـذاران پـولي، در زمـان    اما سياسـت  ،حداكثر رفاه اجتماعي حاصل شود كند تا مي

زيرپاگذاشـتن تعهـدات قبلـي خـود را خواهنـد داشـت و ايـن دليلـي بـر           ةمعيني، انگيز
هـاي مركـزي در    علـت اصـلي نـاتواني بانـك    . ناسازگاري زماني سياست پولي خواهد بود

  .هاي مركزي است تعهدانه براي بانكم يفقدان راهكار نگر سازي متغيرهاي آينده بهينه
كـه در آن عبـارت رشـد     كـرد را مطـرح  ) SLT( ٨سرعت مجاز هدف) 2001( ٧والچ

او نشان داد كه اين هدف در تابع زيان . شود ن سطح شكاف توليد مينشيشكاف توليد جا
. دشـو  تـر  نزديـك تعهـد بهينـه    پـيش  ةشود كـه نتـايج بـه ايـد     رفاه اجتماعي موجب مي

. را مطـرح كردنـد  ) PLT( ١٠مـت گذاري سطح قي هدف) 2007( ٩و شاپيرو وگورودنيكنك
آنها، روشي كـه بانـك    نظربه . العمل نرخ بهره وارد كردند اين هدف را در تابع عكس آنها

گـذاري سـطح قيمـت     اين روش به هـدف  ومركب است  اي قاعده كند مركزي تعقيب مي
  

 

1. Taylor  
2. Instrument Rule 
3. Sevensson 
4. Targeting Rules 
5. Kydland, Prescott  
6. Forward-looking 
7. Walsh  
8. Speed-limit target 
9. Gorodnichenco, Shapiro  
10. Price Level Targeting 
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  .استاندارد تيلور مطرح شده است ةدكه در قاع) IT( ١گذاري تورم است تا هدف تر نزديك
  .است

در ايـن  . كند بهينه را تعقيب مي ٢گذاري صلاحديدي هدف ةمدل كينزين جديد قاعد
شود كه زيان رفاه اجتماعي هر دوره ميانگين وزنـي نوسـانات شـكاف     اين مدل فرض مي

  .توليد و نوسانات شكاف تورم است
استفاده شده است كـه در   ٣از يك مدل استاندارد كينزين جديد مركب ،مقاله نيا در

بـا فـرض    ،سـپس . شـود  نگر توجه مـي  و آينده ٤نگر در آن به رفتار هر دو عاملان گذشته
هـاي   و بـا اسـتفاده از داده   ،پولي است گذاري سياست ةابزار اولي منزلة ه بهكه نرخ بهر اين

ورد براي اقتصـاد ايـران بـرآ    را ابزاري جايگزين ةه قاعدس ،90:3-69:1 زماني ةفصلي دور
گذاري تورم  ابزاري هدف ةاولين قاعد. ندتيلور ةاي از قاعد يافته كنيم كه شكل ويرايش مي
)IT(  شـكاف   هالعمل نرخ بهره را در واكـنش ب ـ  عكس ةكه در آن بانك مركزي قاعداست

گـذاري سـطح    بعـدي هـدف   ةقاعـد . كنـد  مينرخ بهره تنظيم  ةشكاف توليد و وقف ،تورم
العمل نرخ بهره را در واكنش بـه   عكس ةبانك مركزي قاعد كه در آناست  )PLT(قيمت 

سـومين  . كنـد  نرخ بهـره تنظـيم مـي    ةشكاف توليد و وقف ،نرخ تورم ،شكاف سطح قيمت
است كه در آن بانـك مركـزي بـه جـاي     ) SLT(گذاري سرعت مجاز  ابزاري هدف ةقاعد

. كنـد  مـي  سطح شكاف توليد از شبه رشد شـكاف توليـد در تنظـيم نـرخ بهـره اسـتفاده      
  :ساختار مقاله به شرح زير تنظيم يافته است

قواعد مختلف ابزاري  ةدر مقايس شده انجامبه مطالعات نظري و تجربي  ،در بخش دوم
العمل نرخ  عكس ةبه تصريح تابع زيان بانك مركزي و قاعد ،بخش سوم. شود پرداخته مي

اهميـت   سـبب بـه   ،ارمدر بخش چه ـ. ابزاري اختصاص يافته است ةهر سه قاعد دربهره 
 ـ  IS ةبـا بـرآورد معادل ـ   نخسـت، توليد در مطالعات تجربـي   ٥ماندگاري  ةانتظـاري و معادل

 پـردازيم  مـي شكاف توليد و تورم در اقتصـاد ايـران    به بررسي ماندگاري ،فيليپس مركب
با  ،در ادامه. پردازيم ابزاري مي ةهر سه قاعد درتابع زيان بانك مركزي  ةبه مقايس ،سپس
ــ ــه ةدوريم تقس ــش درون  نمون ــه دو بخ ــه اي ب ــازاي  نمون ــاني  ةدر ب و  88:3-69:1زم
 ةهر سـه قاعـد   دربيني  خطاي پيش ةبه محاسب ،90:3-88:4زماني  ةاي در باز نمونه برون

  

 

1. Inflation targeting 
2. Discretion 
3. Hybrid New Keynesian 
4. Backward-looking 
5. Persistence 
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بررسي  مدت و بلندمدت بيني كوتاه هاي پيش را در افق آنهاو توانايي  دازيمرپ ميسياستي 
  .پردازيم مي يج مقالهبحث نتابه  ،در پايان. كنيم مي

  
  قيتحق ةنيشيپ. 2

گذاري سطح قيمت  هدف ،١با منحني فيليپس از نوع لوكاس يدر مدل ،)1998(سن  سون
 با يكديگر مقايسه برقرار استتورمي را در شرايطي كه ماندگاري در توليد  گذاري و هدف

 مزيـت يمت گذاري سطح ق در توليد اجراي هدف كه به شرط ماندگاري نشان دادو  كرد
توليـد  كند و تا زماني كه  گذاري تورش تورمي را حذف مي اين هدف ،كه به طوري ؛دارد

نوسـانات   ،در واكنش با شوك فشار هزينه و بدون افزايش نوسـانات توليـد   ،ماندگار است
آن اسـت كـه    ،مانـدگار  نسبتاًاز شكاف توليد  ،سن منظور سون. دهد تورمي را كاهش مي

در تفسـير  . اسـت  5/0تـر يـا مسـاوي     اول در شكاف توليـد بـزرگ   ةگي مرتببست همخود
حـوش تـورم هـدف و در     و گذاري تورم تثبيت تـورم حـول   هدف قاعدةهدف از  ،سن سون

 قاعـدة امـا هـدف از    ،است) يا شكاف توليد(سازي توليد  هدفي براي تثبيت منزلة عمل به
يمـت هـدف   وحـوش سـطح ق   سازي سطح قيمـت حـول   گذاري سطح قيمت تثبيت هدف

مانـدگاري در   بـروز سـن عوامـل    سون. است) يا شكاف توليد(سازي توليد  همراه با تثبيت
توليد را نواقص در بازار كار يـا چسـبندگي قيمـت و مانـدگاري در توليـد را يـك عامـل        

بـر  گيـري   تصـميم  ،گذاري تـورم  هدف قاعدة در. داند نتايج مي ةكننده براي مقايس تعيين
 ،رو از ايـن  ؛گيـرد  مل خطي براي تورم روي شكاف توليد انجام مـي الع عكس قاعدة اساس

و واريـانس   برقرار استخطي  اي بين تغييرپذيري تورم و تغييرپذيري شكاف توليد رابطه
گـذاري سـطح قيمـت     هـدف  قاعـدة امـا در   ،تورم متناسب با واريانس شكاف توليد است

يمـت روي شـكاف توليـد    العمل خطي براي سـطح ق  عكس قاعدةگيري بر اساس  تصميم
ن تـورم  نشـي يكـي از متغيرهـاي هـدف جا    منزلة سطح قيمت به ،رو از اين ؛گيرد انجام مي

و واريـانس تـورم    »اول شكاف توليـد  ةتفاضل مرتب«تورم تابع خطي از  ،بنابراين. شود مي
با وجـود حـداقل مانـدگاري    . است »اول شكاف توليد ةواريانس تفاضل مرتب« متناسب با

از واريانس سطح شكاف توليد  تر كوچكاول شكاف توليد  ةواريانس تفاضل مرتب ،متوسط
از  تـر  كوچـك گـذاري سـطح قيمـت     هـدف  دررفاه اجتماعي  زيان ،علتبه همين  ؛است
  .گذاري تورم است هدف

  

 

1. Lucas-type Phillips curve 
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 و آن را سياست سرعت مجاز كند مين ديگري توجه نشيجا حل راه به) 2001( والچ

ن نشـي استي اسـت كـه در آن تغييـر شـكاف توليـد جا     سياست سرعت مجاز سي .نامد مي
ني سياسـت  نشـي والچ نشان داد كه ايـن جا . شود مي اجتماعيشكاف توليد در تابع زيان 

 ةمعادل كارگيري بهوي با . كند بهينه هدايت مي ١صلاحديدي را در جهت سياست تعهدي
رم گذاري سطح قيمت به جـاي تـو   هاي جديد نشان داد كه جاي فيليپس كينزين ةمعادل

، باعـث  در تـابع زيـان اجتمـاعي    ،گذاري رشد شكاف توليد به جاي شكاف توليـد  يا جاي
 ،به علاوه. شود كه نتايج سياست صلاحديدي بسيار مشابه نتايج سياست تعهدي شود مي

 ،نگر اسـت  به جز در شرايطي كه در آن تورم به طور غالب گذشته ،سياست سرعت مجاز
  .كند گذاري تورم عمل مي بهتر از هدف
بـه   ،سـن بـا منحنـي فيليـپس از نـوع لوكـاس       با اجراي كار سـون  ،)2006( ٢وستين

نگـر دسـت    هاي جديد بـا منحنـي فيليـپس آينـده     نتايجي مشابه مدل استاندارد كينزين
تواند به طـور   تعهدي مي حل راه ،بدون ماندگاري در تورم ياو نشان داد كه در مدل. يافت

 ،ديگـر  بـه عبـارت   ؛سـطح قيمـت مناسـب اجـرا شـود     گذاري  كامل از طريق نظام هدف
زيـرا   ،كند تر عمل مي نگر قوي انتظارات تورمي آينده ةگذاري سطح قيمت به واسط هدف

كننـد كـه    بينـي مـي   پـيش  ،براي رسيدن به هدف سطح قيمتي خاص ،نگر عاملان آينده
نـابراين،  ب. تغييرات منفي آتي در تورم خنثي خواهد شد از طريقفشارهاي تورمي جاري 

يابد و اين امر مبادله ميان تورم و شكاف توليد را بهبـود   تورم جاري افزايش چنداني نمي
  .بخشد مي

كه انحرافات مهم از انتظارات عقلايي  دريافت ،)2001(همانند والچ  ،)2005( ٣يتمن
تفـاوت اصـلي   . را خنثي كنـد  ITنسبت به  PLTبودن  هزينه تواند خاصيت كم تورمي مي

فـرض والـچ افـرادي كـه انتظاراتشـان بـه        بنا بـر  هاي يتمن و والچ در اين است كه يافته
انتظـارات خـود    ٤از نرخ تـورم آخـرين دوره بـراي لنگـر     ،گيرد صورت عقلايي شكل نمي

 ،٥با داشتن رفتار سرانگشتي ،يتمن فرض كرد كه عاملان ،در حالي كه ؛كنند استفاده مي
والـچ نشـان داد كـه     ،به علاوه. گيرند را به كار ميهاي تورم هدف جاري يا بلندمدت  نرخ

  

 

1. Commitment 
2. Vestin  
3. Yetman  
4. Anchor 

Rules-of-thumb .5 :يمتك يعمل ةباشد، بر تجرب يمتك يجامع و علم اي هيكه بر نظرنيا يجا به رفتار نيا 
  .دارد ياديكاربرد ز يعاملان اقتصاد نيدر ب است كه غالباً
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 نسـبتاً حتي بـا وجـود انحرافـات     ،نباشد ١موثق و معتبر كاملاً بلندمدتوقتي هدف تورم 
گذاري سطح قيمـت   تواند بر هدف گذاري تورم مي هدف ،كوچك باور مردم از تورم هدف

گـذاري سـطح    هـدف بـودن   هزينـه  نتايج بي استدلال كرد كه) 2006(يتمن . غالب شود
قيمت مبتني بر مدلي است كه در آن بانك مركزي براي هدف سـطح قيمـت يـا مسـير     

امـا در   ،عقلايي اسـت  كاملاًو انتظارات عاملان  است تورمي خود از اعتبار كامل برخوردار
دادن انتظاراتشـان اسـتفاده    شرايطي كه بخشي از عاملان از قواعد سرانگشتي براي شكل

و عـاملان بـه هـدف تـورمي بلندمـدت       داردك مركـزي اعتبـار كمتـري    كنند يا بان ـ مي
سياست سرعت مجاز قدرتمندتر از سياسـت   ،بانك مركزي باور نداشته باشند ةشد تعيين
ايـن فـرض كـه     بـا . گذاري تورمي خواهد بـود  گذاري سطح قيمت يا سياست هدف هدف

هـر دو سياسـت    ،هنـد د عاملان اقتصادي انتظارات تورمي را به صورت عقلايي شكل مـي 
حاصـل  تعهـد   بـا گذاري سطح قيمت اقتصاد را به سمت نتايجي كه  سرعت مجاز و هدف

هـدف سـطح    .اسـت متفـاوت   آنهـا  ةهاي اجراشد اما مكانيسم ،پيش خواهند برد شود مي
نرخ تورم از سطح مطلوب آن  ةانحرافات گذشت كه كند ميقيمت بانك مركزي را متعهد 

سياست سـرعت مجـاز بانـك مركـزي را بـه       ،كه در حالي ؛كندرا به طور كامل تصحيح 
هـاي   و انحرافـات را بـه دوره   كند مي انحرافات باثبات نرخ تورم از سطح مطلوب آن وادار

 .دهد آينده انتشار مي
 يـورو بـرآورد   ةهـاي منطق ـ  مدل كينزين جديد مركب را براي داده) 2006( ٢استراكا

 :كردسياستي را ارزيابي  قاعدةسه عهد عملكرد در بررسي چگونگي اجراشدن توي . كرد
بـود كـه نبايـد عملكـرد      ٤سازي نـرخ بهـره   اولين قاعده بدون همسان ٣تيلور ةساد قاعدة

ويژگـي وابسـتگي زمـاني را دارا     گونـه  هـيچ زيـرا   ،اي را از آن انتظار داشـت  مطلوب ويژه
 ةبه علـت حضـور وقف ـ   ،سازي نرخ بهره بود كه تيلور با همسان قاعدةبعدي  قاعدة. نيست

 بـه قاعـدة   ،و در آخـر  بـود وابستگي زماني در آن لحاظ شـده   ،اسمي در قاعده ةنرخ بهر
استراكا نشان داد كه  ةمطالع. كردتوجه ) 2001(والچ  ةسياست سرعت مجاز پيشنهادشد

ايـن نتيجـه   . داردو مانـدگاري كمـي    است نگر يورو متغيري آينده ةدر منطق عمدتاًتورم 
وي نشـان داد  . دهد كه واكنش سياست بهينه به شوك فشار هزينه ناچيز است نشان مي

تحـت تعهـد را بـا دقـت      ةبهين ـ قاعـدة سـرعت مجـاز عملكـرد     قاعدة ،كه در اين شرايط
  

 

1. Credible 
2. Stracca  
3. Simple Taylor Rule 
4. Interest rate smoothing 
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سرعت مجاز بـه شـوك    قاعدةمشخص شد كه واكنش  ،در مقابل. زند بيشتري تقريب مي
لاي شـكاف توليـد را مـنعكس    تر است و ايـن نتيجـه مانـدگاري بـرآوردي بـا      تقاضا قوي

  .دكن مي
منحنـي فيليـپس    بـا گـذاري تـورمي را    سياست سرعت مجاز و هدف )2008( ١هچر

 ،مانـدگاري و تـداوم شـكاف توليـد اسـت      ةكه دربردارنـد  ،كلاسيك جديد از نوع لوكاس
سياسـت سـرعت    ،توليـد  به شرط ماندگاري در شـكاف  ،وي مطرح كرد كه. كردبررسي 
 كند حدي وضعيت تورش تورمي احتمالي سياست صلاحديدي را حذفتواند تا  مجاز مي

از . معينـي از نوسـانات شـكاف توليـد، كـاهش دهـد      و نوسانات تورمي را، در هـر سـطح   
قبل به شكاف توليـد غيرصـفر    ةرود كه شكاف توليد غيرصفر در دور ماندگاري انتظار مي

بنـابراين، ايـن   . شود اد ميجاري تبديل شود و به همين علت، تورش تورمي ايج ةدر دور
گـذاري تـورمي، تعـارض     بر مبناي هدف ،موضوع با هدف شكاف توليد صفر بانك مركزي

با صعود يا نزول  ،اين انحرافات راكند  بانك مركزي تلاش مي ،در واكنش به اين امر. دارد
انتظارات عقلايـي، صـعود يـا نـزول منحنـي       بااما  كند،منحني فيليپس، به صفر نزديك 

بـه  . دهـد  نوسـانات تـورمي را افـزايش مـي     فقطو  رديليپس اثري روي شكاف توليد نداف
 ،ماندگار باشد نسبتاًولي اگر شكاف توليد  ،گذاري تورمي ناكارامد است هدف ،همين علت

بانـك   شـود  ماندگاري در شكاف توليد موجـب مـي  . دكنتواند اين ناكارامدي را حذف  مي
دسـت آورد كـه همـان    ه دف شكاف توليد خـود را ب ـ ه ،با سياست سرعت مجاز ،مركزي

كمتـري بـراي صـعود يـا نـزول منحنـي        ةبنـابراين، انگيـز   ؛قبل است ةشكاف توليد دور
نوسانات تـورمي كمتـري را    در نتيجه،فيليپس در مواجهه با شوك هزينه خواهد داشت 

  .كند ايجاد مي
ابـزاري   قاعدةسه  بودن ارتباط و به لحاظ تجربي مناسب) 2011(٢كاپينوس و هنسن

هـاي واقعـي ايالـت     گذاري سطح قيمت و سرعت مجاز را با داده هدف ،گذاري تورم هدف
سرعت مجاز ساختاري مشابه بـا   قاعدةو به اين نتيجه رسيدند كه  كردندمتحده بررسي 

 قاعـدة همچنـين، آنهـا دريافتنـد در حـالي كـه      . ابزاري بهينه براي نرخ بهـره دارد  قاعدة
گـذاري   هـدف  قاعـدة  ،بينـي دارد  مدت قابليت پيش هاي كوتاه مجاز در افق ابزاري سرعت
آنها شواهد كمي در حمايـت   ةدر مطالع .توانمند استبيني  هاي پيش افق ةتورمي در هم

  .دست آمده گذاري سطح قيمت ب هدف قاعدةاز 
  

 

1. Hatcher  
2. Kapinos, Hanson  
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بـه   ،در اهميت چگونگي اجراشـدن تعهـد از طريـق قواعـد ابـزاري      ،)2012( ١بليك
هـاي   گـذاري تعهـد در مـدل كينـزين     هدف قاعدةابزاري سرعت مجاز از  قاعدةج استخرا

يافتـه اسـت     تيلور ويـرايش  قاعدةابزاري همان  قاعدةجديد پرداخت و نشان داد كه اين 
 قاعـدة  ،بنـابراين . ن شكاف توليـد شـده اسـت   نشيكه در آن تغييرات در شكاف توليد جا

  .كرد سياست تعهدي استسرعت مجاز سياستي بهينه و نزديك به عمل
در بحث ماندگاري تورم با روش كنترل هنسن و سـارجنت   ،)2013( ٢كين و ديگران

كـه   دهـد  نشـان مـي  مطالعات آنها . به بررسي معماي ماندگاري تورم پرداختند ،)2008(
 ،عبـارت ديگـر   به. حساس استماندگاري تورم به تغييرات در نظام سياست پولي  فرايند

هاي نهادي مربوط به آن  طراحي سياست پولي بهينه و ويژگي باتواند  ميماندگاري تورم 
حـين طراحـي و    در ،كردند كه بانك مركزي بايـد  تأكيدرو،  از اين. قرار گيرد تأثيرتحت 

بالايي از ماندگاري  نسبتاً ةبا نااطميناني، درج ههاي همرا اجراي سياست پولي تحت مدل
  .ارزيابي كندتورم را 
  

  مدل حيتصر. 3
در . شـود  گذاري از تصريح تابع زيان براي بانك مركـزي آغـاز مـي    سياست فرايند معمولاً
متوسـط وزنـي نوسـانات     ،شود كه زيان اجتماعي دوره ديد فرض ميهاي ج كينزينمدل 
 يپـول  استيس اتيادب در گسترده طور به انيز تابع از فرم نيا. است ديشكاف تول وتورم 

، )2006، 2005( تمني، )2001( والچ، )1998( سن سون كه، يطوربه  شود؛ مياستفاده 
 جانبه همهتوافق  انيفرم از تابع ز نيكردند كه ا انيب... و ) 2011(، والچ )2006( نيوست
 يمركـز  بانـك  اني ـز تـابع  يسـاز  حـداقل . دكن يمرا منعكس  يپول استياهداف س يرو

 كـه  طـور  همان. است يپول يرگذا استيسسطح اعتبار  نيبه بالاتر يابيدست ةدهند نشان
 به يانتظار انيتابع ز يمركز بانك كه شود يم فرضاست،  كردهمطرح ) 2006( نيوست

  :كند يمرا حداقل  ريز شكل
E��1 � β��β�L	���∞

���
 

  

 

1. Blake  
2. Qin, Sidiropoulos , Spyromitros 
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خـاب  سـته بـه انت  ب ��L. اسـت عامـل تنزيـل    βعملگر اميـد رياضـي و    �Eكه در آن، 
گـذاري سـطح قيمـت و سـرعت مجـاز اشـكال مختلفـي را         هـدف  ،گذاري تـورمي  هدف
 :زير را دارد ةاي جامعه فرم ساد تابع زيان دوره. پذيرد مي

)1(  L� � �
� �π�� � λx��
  

انحراف توليد واقعي از مقدار بلندمدت  ��و  انحراف تورم از تورم هدف �π ،كه در آن
فرض  ،)2006(اين مقاله به پيروي از استراكا  در. است) كاف توليدش(و طبيعي آن 

 ،كه پذيرد به طوري كنيم كه بانك مركزي تابع زيان جامعه به شكل كلي زير را مي مي
  :شده است اسمي از مقدار طبيعي آن نيز افزوده ةانحراف نرخ بهر �iدر آن 
)2(  L� � �

�
�λ�π�

� � λ�x�� � λ�i��	 

در انتخـاب   ،اينجـا در . ندا براي بانك مركزيها وزن يا اهميت نسبي ثبات متغيرها  � 
. شود اهميت نسبي ثبات متغيرها در تابع زيان بانك مركزي دو سناريو در نظر گرفته مي

اهميت نسبي تثبيت تورم  ،سياستي قاعدةهر سه  درشود كه  فرض مي ،اول يدر سناريو
و ) يـا تغييـر در شـكاف توليـد    (از اهميت نسبي تثبيت شـكاف توليـد    )يا شكاف قيمت(

�5/0λرو،  از ايـن . بيشتر اسـت ) پولي ةنرخ رشد پاي(بهره اهميت نسبي تثبيت نرخ  و  �
25/0 λ� � λ� كنـيم كـه در بانـك     فـرض مـي   ،ديگر يدر سناريو. انتخاب شده است �

پـولي از اهميـت    ةو نـرخ رشـد پاي ـ  تثبيت شكاف توليد نسبت به تثبيـت تـورم    ،مركزي
�λ 5/0 ،رو از اين. بيشتري برخوردار است �λ 25/0و  � � λ� بـه  . كنـد  انتخـاب مـي   �

  :گذاري تورم به شرح زير است هدف قاعدة درتابع زيان اجتماعي  ،طور كلي
L� � λ�var �π� � π�
 � λ�var�x�
 � λ�var�i�
 

ده  ،هـاي توسـعه   با توجه به اهداف تـورم در برنامـه   ،)��(هدف  نرخ تورم ،كه در آن
  .درصد انتخاب شده است

گـذاري سـطح    صـلاحديدي هـدف   قاعـدة  درتابع زيان بانك مركـزي   ،به طور مشابه
  :به صورت زير است )PLT(قيمت 

L� � λ�var �p�
 � λ�var�x�
 � λ�var�i�
 
ن واريـانس تـورم   نشـي س شكاف شاخص سـطح قيمـت جا  در آن واريان ،كه به طوري

شـكاف سـطح قيمـت از روش فيلتـر هودريـك       ةبراي محاسـب  ،در اين مقاله. شده است
  .استفاده شده است ١پرسكات

  

 

1. Hodric - Prescott Filter 
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  :سرعت مجاز نيز به شرح زير است قاعدة درتابع زيان 
L� � λπvar �π�
 � λ�var�dx�
 � λ�var�i�
 

  .ن شكاف توليد شده استنشيتغيير در شكاف توليد جا كه در آن واريانس
سياسـت   ةمحـوري در مطالع ـ  يهاي جديـد مـوقعيت   مدل كينزين ،هاي اخير در سال

ايـن   بـا هاي جديـد را   هاي مدل استاندارد كينزين مؤلفه ،نخست. اند دست آوردهه پولي ب
را  مسـيري  ،سياسـتي  قاعـدة دهيم كه بانك مركزي متعهد بـه   فرض مورد توجه قرار مي

را ) 1(تابع زيان رفاه اجتمـاعي   كند كه براي تورم و شكاف توليد حال و آينده انتخاب مي
  :كندحداقل ) 3(فيليپس مركب  ةمشروط به معادل

π� � θβE�π��� � �1� θ
π�	� � kx� � u� )3(  

شـوك هزينـه   ) 2001(شوك تورم يا به تعبيـر والـچ    
�تورم و  
π ،شكاف توليد ��
  .كند گيري مي نگري را در تعيين قيمت اندازه رفتار آينده ةدرج θ. شود ناميده مي

هـا را بـا    قيمـت  ،فرض رقابـت انحصـاري   با ،ها شود كه بنگاه فرض مي ،در اين معادله
فيليپس مركب فـرض شـده اسـت كـه هـر دو       ةدر معادل. كنند تعديل مي ١تصريح كالوو

 هـا  وقتـي قيمـت  . نگـر حضـور دارنـد    نگـر و گذشـته   قيمت آينده ةدكنن هاي تثبيت بنگاه
  .ندكنقيمت خود تعديل  توانند ميها  در هر دوره برخي از بنگاه ،اند چسبنده
را نشان  واقعي ةتقاضاي كل است كه ارتباط ميان توليد و نرخ بهر ةرابط ،دوم مؤلفة

انتخاب  ةاول اولر براي مسئل ةاين رابطه از شرط مرتب). انتظاري IS ةمعادل(دهد  مي
 پيرامون وضعيت ماندگارتواند  مي ،كه به طوري ؛خانوار استخراج شده است ةمصرف بهين

  :٢به صورت زير تقريب زده شود
x� � �E�x��� � �1� �
x�	� � σ	��i� � E�π���
 � g�,  )4(  

نگري در مصـرف   رفتار آينده ةدرج �و  تقاضا شوك �g ،اسمي ةنرخ بهر �i در آن كه
ــدازه ــه بــه پيــروي از اســتراكا  . كنــد گيــري مــي را ان ــدل ) 2006(در ايــن معادل و در م
در آن بـه   ،كه به طوري ؛شكاف توليد نيز وارد شده است ةهاي جديد مركب وقف كينزين

  . نگر توجه شده است نگر و گذشته هر دو عاملان با رفتار آينده
  

  

 

1. Calvo Specification 
 آمده) 1391( نيحس ان،يتوكل و Walch (2003) در يانتظار IS و مركب پسيليف معادلة استخراج اتيجزئ . 2

  .است
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  تيلور قاعدةر د مختلف اهداف . 1. 3
  :كنيم ميسياست پولي مختلف توجه  قاعدةسه به  ،به لحاظ نظري ،اين بخشدر 

 ):IT ،يتورم يگذار هدف( لوريت استاندارد قاعدة. 1

i� � ρ��π� � π�
 � ρ�x�        )5(  

 ):PLT( مركب يمتيق سطح يگذار هدف. 2

i� � ρ�π� � ρ�x� � ρ�p! � 
  :شود در آن شكاف سطح قيمت به صورت زير ظاهر مي كه

p! � � δ�p! �	� � π�   )6(  

�δاگر  � �δيابـد و بـراي    كـاهش مـي   )IT(گذاري بـه   اين هدف ،باشد 0 � ايـن   1
 .شود محض مي PLT تبديل به معادله
 ):SLT(گذاري سرعت مجاز  هدف. 3

i� � ρ�π� � ρ�x� � δ�ρ�x�	� )7(  

�δاگر  � �δو بـراي   شـود  مـي  IT به ليتبد معادله نيا ،باشد 0 � ايـن معادلـه    ،1
SLT ين شكاف توليـد  نشنرخ رشد شكاف توليد جا ،ابزاري قاعدةدر اين . شود محض مي

گيري عملكرد واقعي قواعـد   به منظور اندازه ،استفاده از نرخ رشد شكاف توليد. شده است
كار برده شده است كه به برخـي از آنهـا   ه رده در تحقيقات تجربي بابزاري، به طور گست

بـودن   استدلال كرد كه نرخ رشد شكاف توليد مناسب) 2003( ١اورفانيدز. شود اشاره مي
 ـ ،)2004( ٢اريلنـد . بخشـد  تيلور را در مطالعات تجربي بهبـود مـي   قاعدة خـود،   ةدر مقال

 ،)2006(اسـتراكا  . تيلور قرار داد قاعدةسطح شكاف توليد و نرخ رشد شكاف توليد را در 
  .اي را همراه با جزء رشد شكاف توليد براي بانك مركزي اروپا برآورد كرد قاعده

ن رشـد  نشـي كار برديم، شـبه رشـد شـكاف توليـد جا    ه مدلي كه در اين مطالعه بدر 
گذاري سـطح قيمـت    بهتر با مدل هدف ةاين تغيير امكان مقايس. شكاف توليد شده است

  .دكن ركب را فراهم ميم
  

  

 

1. Orphanides  
2. Ireland  
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  مشخصات تجربي قواعد مختلف تيلور . 2. 3
اولـين  . كنـيم  ميتيلور توجه  قاعدةسه معيار مختلف  به ،به صورت تجربي ،در اين بخش

در ايـن معيـار فـرض    . است كردهمتداول ) 2000( ١گالي و گيرتلر ،كلاريدا را ،IT ،معيار
شكاف  ،بهره را در واكنش با شكاف تورم العمل نرخ عكس قاعدةشود كه بانك مركزي  مي

  :دكن نرخ بهره تنظيم مي ةتوليد و وقف
i� � ρ�π�,� � ρ�x�,� � ρ�i�	� � υ�.             )8(  

ــد در h مــتعلا ــه   متغيرهــاي هــدف نشــان مــي  سيان دهــد كــه بانــك مركــزي ب
، پاسـخ  tموجـود در زمـان   جلوتر اين متغيرها، مبتني بر اطلاعات  ةدورh هاي  بيني پيش
0h نگر با قواعد آينده. دهد مي در ايـن  . نـد كردمطـرح   )2000(كلاريدا و همكاران  را '

h 0 حد پايين و بالا را به ترتيب در ،مقاله h 8 و � بينـي   زيرا پـيش  ،كنيم تنظيم مي �
  .شود دادن مشاهدات بيشتر مي باعث ازدست تر هاي طولاني در افق

اسمي، به جاي رشد  ةاري سرعت مجاز است كه در آن نرخ بهرگذ دومين معيار هدف
  :دهد شكاف توليد واكنش نشان مي ةشد بيني رشد پيش  شكاف توليد، به شبه

i� � ρ�π�,� � ρ��x�,� � δ�x�,�	�
 � ρ�i�	� � υ�.      )9(  

  .كند يني تغيير ميب رشد شكاف توليد فصل به فصل با افق پيش  در اين معادله، شبه
!pشكاف سطح قيمتي  ،گذاري سطح قيمت در هدف ،بانك مركزي را در هدف نـرخ   �

  :دهد اسمي خود قرار مي ةبهر
i� � ρ�p!�,� � ρ�π�,� � ρ�x�,� � ρ�i�	� � υ� )10(  

ــر شــكاف ســطح قيمــت در   ــراي ورود متغي ــدةب ــزاري قاع ــ ،اب ــالا را شــبه ةمعادل   ب
  :دست آوريمه ب شدني كنيم تا آن را بر حسب متغيرهاي مشاهده گيري مي فاضلت

i� � δ�i�	� � ρ�p!�,� � ρ�δ�p! �	�,� � ρ�π�,� � ρ�δ�π�	�,� � ρ�x�,�
� ρ�δ�x�	�,� � ρ�i�	� � ρ�δ�i�	� � υ� 

  :توان نوشت مي )6( ةادلمع كارگيري بهدر اين صورت با 
i� � ρ�π�,� � ρ��π�,� � δ�π�	�,�
 � ρ��x�,� � δ�x�	�,�
 � �ρ� �

         δ�
i�	� � ρ�δ�i�	� � υ�   )11(
  

  

 

1. Clarida, Gali, Gertler  
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) 2007(گورودنيكنكو و شـاپيرو   ،همچنين. ناميم مي PLT1را ) 11( ةرابط ،اينجادر 
 ةگذاري سطح قيمتي را مطرح كردنـد كـه در آن نـرخ بهـر     هدف قاعدةاز ديگري  ةرابط

ايـن  . دهـد  شكاف سطح قيمتـي پاسـخ مـي    ةبه وقف ،به جاي شكاف سطح قيمت ،اسمي
  :استقاعده به صورت زير 

i� � ρ�p! �	�,� � ρ�π�,� � ρ�x�,� � ρ�i�	� � υ� )12(  

i� � δ�i�	� � ρ�p!�	�,� � ρ�δ�p!�	�,� � ρ�π�,� � ρ�δ�π�	�,� � ρ�x�,�
� ρ�δ�x�	�,� � ρ�i�	� � ρ�δ�i�	� � υ� 

i� � ρ��π�,� � δ�π�	�,�
 � ρ�π�	�,� � ρ��x�,� � δ�x�	�,�
 � �ρ� �
δ�
i�	� � ρ�δ�i�	� � υ� )13(  

بـا بــرآورد   ،در ايـن مقالــه قصـد داريــم  . نــاميم مـي  PLT2را  )13( ةرابطــ ،در اينجـا 
قواعد ابـزاري مختلـف    توان ،براي اقتصاد ايران) 13(و  )11(، )9( ،)8( روابطهاي  پارامتر
  .يمكنبيني را تحليل  هاي مختلف پيش در افق
 

  ها آوري داده جمع. 3. 3
براي اقتصاد ايـران   90:3-69:1زماني  ةهاي فصلي دور دهاز دا ،به منظور برآورد معادلات

گـذاري در   سياست ةابزار اولي منزلة نرخ بهره به كاربردنداشتنبا توجه به . استفاده كرديم
متغيـر سياسـتي بـا شـرايط      منزلـة  پـولي بـه   ةبودن نرخ رشد پاي اقتصاد ايران و متناسب

اسـمي اسـتفاده شـده     ةايگزين نـرخ بهـر  ج ـ منزلة پولي به ةاز نرخ رشد پاي ،اقتصاد ايران
توليد  و 76 سال ةپايكننده بر  صرفهاي مربوط به متغيرهاي شاخص قيمت م داده. است

  .پولي از سايت بانك مركزي دريافت شده است ةو پاي 76 ةناخالص داخلي به قيمت پاي
  

  شكاف توليد انتظاري نرخ تورم انتظاري و ،شكاف توليد ةمحاسب . 4. 3
وليد ناخالص داخلي از تفاضل توليد ناخالص داخلي و توليـد بـالقوه محاسـبه    شكاف ت

توليد بالقوه جـزء بلندمـدت و شـكاف توليـد جـزء مـوقتي        ،در ادبيات اقتصادي. شود مي
شـكاف   ةبـه محاسـب   ،پرسـكات  -روش هودريك كارگيري بهدر اين مقاله، با . توليد است

زيـان   ةبـه منظـور محاسـب    ،همچنين. زيمپردا توليد ناخالص داخلي به صورت فصلي مي
شـكاف سـطح قيمتـي     ةپرسـكات بـراي محاسـب    -از روش فيلتر هودريك ،بانك مركزي

 نرخ تورم و شكاف توليـد انتظـاري هـر    ،)2006(با پيروي از استراكا . استفاده شده است
متوسط نرخ تورم و شكاف توليد واقعي سه فصل بعدي آن در نظـر گرفتـه شـده     و فصل
  .است
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  آزمون مانايي . 5. 3
به طـور معمـول   . پردازيم به وضعيت مانايي متغيرها مي نخست،پيش از هر گونه تحليل 

اسـتفاده   ١يافتـه  سري زماني از آزمـون ديكـي فـولر تعمـيم     فرايندبراي تشخيص مانايي 
  :استنتايج اين آزمون به شرح زير . شود مي

  
 واحد متغيرها ةنتايج آزمون ريش .1جدول 

  احتمال  مقدار آماره  تغيرنام م

�πنرخ تورم   02/0  -73/3 


��شكاف توليد   01/0  -94/3  

x∆�تغيير در شكاف توليد   00/0  - 69/5  

  i( 58/3-  03/0(نرخ رشد پاية پولي اسمي 
  R( 65/7 -  00/0(نرخ رشد پاية پولي واقعي 

 �π)���(  85/3- 01/0	�E(شكاف تورم انتظاري 
 �x*���(  58/4- 002/0	�E(تظاري شكاف توليد ان

  محاسبات تحقيق: منبع       
  

  .متغيرها در سطح مانا هستند همة، 1با توجه به نتايج جدول 
  

 مدل برآورد. 4

گـذاري   قواعـد هـدف   ةماندگاري توليد در مطالعات مربوط بـه مقايس ـ با توجه به اهميت 
 فيليـپس مركـب، مانـدگاري شـكاف     ةعادلانتظاري و م IS ةبا برآورد معادل ،نخستتيلور، 

  .كنيم اقتصاد ايران بررسي مي توليد و تورم را در
  

 ماندگاري توليد و تورم . 1. 4

 .٢ماندگار است يدهد كه تورم در اقتصاد ايران متغير بررسي تاريخي روند تورم نشان مي
ه از جملــ ،ل مختلفــي بــراي مانــدگاري تــورم در اقتصــاد ايــران مطــرح شــده اســتعلــ

بانك مركزي و وجود انتظـارات تـورمي    نداشتن استقلال ،ماندگاربودن سطح تقاضاي كل
  .گيرد نگر شكل مي شديد كه عمدتاً به صورت گذشته

  

 

1. Augmented Dickey-Fuller 2 .شود مراجعه) 1389( ياوغل شربت و يدرگاه به شتريب مطالعة يبرا.  
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 ـ ،براي بررسي ماندگاري تورم و شـكاف توليـد بـه ترتيـب     فيليـپس مركـب و    ةمعادل
اقل مربعـات  انتظاري را در مدل استاندارد كينزين جديد مركـب بـا روش حـد    IS ةمعادل

 ـ . براي اقتصاد ايران برآورد كرديم )OLS(معمولي  و ) 3(فيليـپس مركـب    ةبـرآورد معادل
پاگان نشان داد كه ايـن معادلـه داراي    -اجراي آزمون تشخيص ناهمساني واريانس براش
براي حل اين مشـكل از روش حـداقل   . مشكل ناهمساني واريانس در اجزاي اخلال است

بـرآورد معادلـه بعـد از رفـع ناهمسـاني واريـانس بـه        . ١تفاده شداس )wls(مربعات وزني 
  :٢صورت زير است

π� � 02/0  + 13/0  E���π���� + 36/0  ���� – 7/2  e��x� )14(  

         [ 61/2 ]   [ 83/2 ]           [ 29/2 ]           [ 01/4- ]   
R� � 70/0     F=  7/23   ,   Prob �f � statistic
 � 00/0         DW= 84/1  

آزمـون تشـخيص    ةآمـار . است t ةمعادلات برآوردشده آمار همةاعداد داخل پرانتز در 
گي بسـت  همخـود  نبودكه بيانگر  است 15/0با احتمال  1/2برابر با ) LM(گي بست همخود

طـور كـه مشـاهده     همـان . ضرايب از لحاظ آمـاري معنادارنـد   همة. در اين معادله است
شـده اسـت كـه بـالاتر از ضـريب تـورم        بـرآورد  36/0تورم برابر با  ةوقف ضريب ،شود مي

تـورم در   مانـدگاري نگربودن تورم انتظاري و در نتيجـه   اين نتيجه گذشته. استانتظاري 
عموم مـردم   ،حاكم شرايط تورمي علتبه  ،به عبارت ديگر. كند مي تأييداقتصاد ايران را 

دهـي ايـن انتظـارات بـه صـورت       شـكل  ةعمـد و قسـمت   رنـد انتظارات تورمي بـالايي دا 
منفي و  ةدهد كه تورم رابط اين معادله نشان مي ،همچنين. نگر نه آينده است،نگر  گذشته

  .معناداري با شكاف توليد دارد
  :استانتظاري نيز به شرح زير  IS ةبرآورد معادل

x� �  64/0  +49/6 - E���x	���  40/0  - x���   0009/0  + 
i� � E���π���� )15(  

         [ 008/0- ]       [ 05/16 ]     [ 15/9- ]         [ 33/0 ]  

R� � 76/0      F=  81/86   ,   Prob �f � statistic
 � 00/0     DW= 2/2  

بـا احتمـال    94/0برابـر بـا   ) پاگان -براش(آزمون تشخيصي ناهمساني واريانس  ةآمار
برابر با  LMآزمون  ةآمار ،همچنين. واريانس است دست آمد كه بيانگر همسانيه ب 42/0
. گي در اجزاي اخـلال اسـت  بست همخود نبود ةدهند شد كه نشان 09/0با احتمال  81/2

  

 تفادهاس اريمع انحراف معكوس وزن، نوع و ديتول شكاف دار وزن يسر از انس،يوار يناهمسان مشكل رفع يبرا. 1 
  .است شده
  .است �10 يعلم نماد همان بعد، معادلات و معادله نيا در �e از منظور. 2
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مثبت و معناداري با شكاف توليـد   ةدهد كه شكاف توليد رابط برآورد اين معادله نشان مي
كـه شـكاف توليـد    دهـد   ايـن نتيجـه نشـان مـي    . است∅  =64/0انتظاري دارد و در آن 

  .نگر و از ماندگاري برآوردي كمي برخوردار است آينده يمتغير
 90:3-69:1زمـاني   ةحال قواعد مختلف تيلـور را در شـرايط اقتصـاد ايـران و در بـاز     

معادلـه داراي  نشـان داد كـه ايـن    ) IT(گذاري تورم  هدف قاعدةبرآورد . كنيم ميبررسي 
گي در آن بسـت  همو ضريب خـود  استاخلال  اول در اجزاي ةگي مرتببست هممشكل خود

اسـتفاده كـرديم و    ١اوركات -براي رفع اين مشكل از برآورد كوكران. است 52/0برابر با 
 عادلهبرآورد م. گي پرداختيمبست همشده به آزمون خود تفاضلي  هاي شبه روي داده مجدداً

گي بـه  بست همع خودبرآورد معادله بعد از رف. گي رفع شده استبست همنشان داد كه خود
  :صورت زير است

i� � 12/0 – 05/0 �π� � π��
π 05/3  e	�x� 86/0  -  i�	� )16(  

      [ 30/5 ]  [ 41/0 - ]             [ 85/3- ]            [ 16/11- ]    
R� � 61/0      F =  25/42 ,   Prob �f � statistic
 � 00/0       DW= 1/2  

 -مربوط به آزمـون بـراش   F ةر اين معادله نشان داد كه آمارنتايج آزمون تشخيصي د
 37/0بـا احتمـال    8/0و  65/0بـا احتمـال    54/0به ترتيب برابر بـا   LMپاگان و آزمون 

گي در اجـزاي  بست هماين معادله مشكلي از جهت وجود ناهمساني و خود ،بنابراين ؛است
 ةنـرخ رشـد پاي ـ   ،گذاري تـورم  فهد قاعدة دردهد كه  اين معادله نشان مي. اخلال ندارد

امـا   ،پـولي دارد  ةنرخ رشد پاي ةمنفي و معناداري با شكاف توليد و وقف ةپولي اسمي رابط
  .معناداري با شكاف تورم ندارد ةاز نظر آماري رابط
 :استگذاري سطح قيمتي نيز به صورت زير  هدف قاعدة ةرابطبرآورد هر دو 

i� � 54/0  +03/0  �
  02/2- e	�dx� 43/0 -  dπ� 40/0 -  i�	�  32/0  +  4
	� 
      [ 89/1 ]  [ 74/1 ]      [ 90/2- ]         [ 37/1- ]         [ 75/3 - ]        [ 57/2 ] 

R� � 32/0     F =  50/7 ,   Prob �f � statistic
 � 00/0   DW= 1/2   )17(  

i� � 10/0  +03/0  dπ�  02/2- e	�dx� 54/0  +  π�	� 40/0 -  i�	�  32/0  +  4
	� 
      [ 89/1 ]  [ 33/0 ]             [ 90/2- ]            [ 74/1 ]  [ 75/3- ]            [ 57/2 ]

 R� � 32/0     F =  50/7 ,   Prob �f � statistic
 � 00/0      DW= 1/2  

 ـ F ةاول نشان داد كه آمار رابطةنتايج آزمون تشخيصي در   -ه آزمـون بـراش  مربوط ب
 11/0بـا احتمـال    53/2و  89/0بـا احتمـال    33/0به ترتيب برابر با  LMپاگان و آزمون 

  

 

1. Cochrane-Orcutt Estimation 
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 LMپاگـان و آزمـون    -مربـوط بـه آزمـون بـراش     F ةدوم آمار ةهمچنين، در رابط. است

هـر دو   ،بنـابراين . است 13/0با احتمال  30/2و  85/0با احتمال  38/0ترتيب برابر با  به
. گي در اجـزاي اخـلال ندارنـد   بسـت  هماز جهت ناهمساني واريانس و خـود رابطه مشكلي 

 ةپـولي اسـمي رابط ـ   ةنرخ رشد پاي ،PLTهر دو رابطه  دردهد كه  نتايج برآورد نشان مي
 ةپـولي و رابط ـ  ةاول نـرخ رشـد پاي ـ   ةمنفي و معناداري با تغييرات در شكاف توليد و وقف

گـذاري   اول هـدف  ةامـا در رابط ـ  ،پولي دارد ةدوم نرخ رشد پاي ةمثبت و معناداري با وقف
معناداري با تورم و تغييـرات   ةپولي اسمي از نظر آماري رابط ةنرخ رشد پاي ،سطح قيمت

پـولي   ةنـرخ رشـد پاي ـ   ،گذاري سطح قيمت دوم هدف ةدر رابط ،همچنين. در تورم ندارد
  .نداردتورم و تغييرات در تورم  ةمعناداري با وقف ةاسمي از نظر آماري رابط

  :نيز به صورت زير است) SLT(سرعت مجاز  قاعدةبرآورد 
i� �  41/0  +06/0 π�   83/5  - e	�dx� 50/0  - i�	� )18(  

         [ 14/4 ]  [ 5/1 ]             [ 09/1- ]            [ 98/4- ]    

R� � 23/0  F=  43/8 ,  Prob �f � statistic
 � 00/0      DW= 87/1  

 -مربوط به آزمـون بـراش   F ةن تشخيصي در اين معادله نشان داد كه آمارنتايج آزمو
است  4/0با احتمال  71/0و  47/0با احتمال  83/0به ترتيب برابر با  LMپاگان و آزمون 

بـرآورد   ةنتيج ـ. گي نداردبست همو اين معادله مشكلي از جهت ناهمساني واريانس و خود
 ةمنفي و معناداري با وقف ـ ةپولي اسمي رابط ةنرخ رشد پاي ،SLTدهد كه تحت  نشان مي

معنـاداري بـا تـورم و تغييـرات شـكاف       ةاما از نظر آماري رابط ـ ،پولي دارد ةنرخ رشد پاي
  .توليد ندارد

دهـد كـه در اقتصـاد     نشان مي 90:3-69:1زماني  ةابزاري در باز قاعدةسه  برآورد هر
 پـولي اسـمي اسـتفاده نشـده     ةشد پاي ـتورم در تعيين نرخ رايران از تورم يا تغييرات در 

بانك مركزي بيشتر به دنبال هدف بهبود كه ابزار سياست پولي  دهد اين نشان مي. است
واكنش به تورم خيلـي   ،هر سه قاعده در. ها تا تثبيت قيمت استوضعيت توليد و اشتغال 

اعـد بـه   تـر ايـن قو   واكنش قوي ةدهند و اين نشاناست تر از واكنش به شكاف توليد  قوي
  .شوك فشار هزينه و واكنش ضعيف آنها به شوك تقاضاست

 ،3به منظور بررسي تابع زيان بانك مركزي و با توجه به توضـيحات بخـش    ،در ادامه
 ،متغيرهاي مربوطه در تابع زيان هاي آماري آمده از جدول مشخصه دست هانحراف معيار ب

  .ستآورده شده ا 2در جدول  ،گذاري هدف قاعدةهر سه  در
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  2 ويسنار

 تحت انيز
 IT يگذار دفه

03/0  92/10103  ---  ---  07/0  25522300  51044600  
 تحت انيز
 PLT يگذار هدف

---  92/10103  ---  24/211  07/0  25544611  51055755  
 سرعت تحت انيز

 SLTمجاز
03/0  ---  73/14962  ---  07/0  55970822  111941645  

  .يرها استفاده شده استدر محاسبه مقادير زيان، از واريانس متغ - محاسبات تحقيق: منبع
  

 ،به علت ماندگاري بالاي تورم و ماندگاري پايين شكاف توليد ،شود كه ملاحظه مي
هر دو  درزيان بانك مركزي  ةمحاسب ،همچنين. نوسانات شكاف توليد بالاتر از تورم است

تري  گذاري تورمي براي شرايط اقتصاد ايران نتايج مطلوب دهد كه هدف سناريو نشان مي
. گيرند گذاري سطح قيمت و سرعت مجاز در مراتب بعد از آن قرار مي و هدف رددا

آيد كه انتخاب وزن نسبي براي تثبيت متغيرهاي تورم  دست ميه اين نتيجه ب ،همچنين
  .هاي سياستي ندارد نظام ةر عملكرد مقايسدي تأثيرهر دو سناريو  درو شكاف توليد 

 ةدور ،بينـي  هـاي متفـاوت پـيش    ين قواعد در افقبه منظور بررسي توانايي ا ،در ادامه
-88:4 ةاي در باز نمونه و برون 88:3-69:1 ةاي در باز نمونه اي را به دو بخش درون نمونه
نتايج در . هر سه قاعده محاسبه كرديم دربيني را  خطاي پيش ،سپس بندي تقسيم 90:3

 :آمده است 3جدول 
  

  سياستي جايگزين قواعد دربيني  خطاي پيش ةمحاسب .3جدول 
 ١ PLTقاعدة  SLTقاعدة   ITقاعدة  

∑9��
:  0066/0 0043/0  0,0055  

  محاسبات تحقيق: منبع     
  

  .شوند يم منتج يكساني ينيب شيپ يخطا به متيق سطح يگذار هدف رابطة دو هر.  1 
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گـذاري سـرعت مجـاز داراي     هـدف  ،دهد كه در اقتصاد ايـران  نتايج جدول نشان مي
گـذاري تـورم در    سـطح قيمـت و هـدف    گـذاري  بيني است و هدف پيشكمترين خطاي 

  .قرار دارندمراتب بعدي 
بـراي  . كنيم بيني مختلف برآورد مي هاي پيش ابزاري را در افق قاعدةهر سه  ،در ادامه
ضـرايب   همـة . صفر تـا هشـت انتخـاب كـرديم     ةرا در باز) h(بيني  افق پيش ،اين منظور
  :٢و١آمده است 4سياستي در جدول  قاعدةهر سه  دربرآوردشده 

  
  ت قواعد سياستي جايگزينتح ،olsبرآورد ضرايب به روش  .4جدول 

  � �0 � �1 � �2 � �3 � �4 � �5 � �6 � �7 � �8 

ρ�  IT 74/2- ��� 
]16/3-[ 

75/2- ��� 
]25/3-[ 

69/2- ��� 
]17/3-[ 

89/2- ��� 
]49/3-[ 

90/2- ��� 
]57/3-[ 

91/2- ��� 
]60/3-[ 

90/2- ��� 
]61/3-[ 

11/3- ��� 
]94/3-[ 

22/3- ��� 
]12/4-[ 

SLT 88/3- ��� 
]67/0-[ 

89/3- ��� 
]68/0-[ 

61/3- ��� 
]63/0-[ 

15/4- ��� 
]74/0-[ 

09/4- ��� 
]75/0-[ 

10/4- ��� 
]76/0-[ 

12/4- ��� 
]77/0-[ 

84/4- ��� 
]92/0-[ 

74/4- ��� 
]92/0-[ 

PLT1 95/1- ��� 
]60/2-[ 

95/1- ��� 
]62/2-[ 

86/1- ��� 
]54/2-[ 

96/1- ��� 
]74/2-[ 

97/1- ��� 
]79/2-[ 

97/1- ��� 
]81/2-[ 

97/1- ��� 
]83/2-[ 

09/2- ��� 
]11/3-[ 

14/2- ��� 
]22/3-[ 

PLT2 95/1- ��� 
]60/2-[ 

95/1- ��� 
]62/2-[ 

86/1- ��� 
]54/2-[ 

96/1- ��� 
]74/2-[ 

97/1- ��� 
]79/2-[ 

97/1- ��� 
]81/2-[ 

97/1- ��� 
]83/2-[ 

09/2- ��� 
]11/3-[ 

14/2- ��� 
]22/3-[ 

ρ�  IT 05/0-  
]17/0-[ 

05/0-  
]18/0-[ 

07/0-  
]24/0-[ 

12/0-  
]38/0-[ 

12/0-  
]39/0-[ 

12/0-  
]39/0-[ 

11/0-  
]39/0-[ 

14/0-  
]45/0-[ 

14/0-  
]48/0-[ 

SLT 47/0  
]72/1[ 

47/0  
]73/1[ 

44/0  
]65/1[ 

44/0  
]65/1[ 

44/0  
]67/1[ 

45/0  
]69/1[ 

44/0  
]69/1[ 

44/0  
]69/1[ 

44/0  
]70/1[ 

PLT1 48/0-  
]49/1- [ 

48/0-  
]50/1- [ 

45/0-  
]42/1- [ 

50/0-  
]61/1- [ 

50/0-  
]63/1- [ 

50/0-  
]64/1- [ 

50/0-  
]65/1- [ 

51/0-  
]68/1- [ 

52/0-  
]72/1- [ 

PLT2 15/0  
] 51/0[ 

15/0  
] 51/0[ 

14/0  
] 49/0[ 

12/0  
] 41/0[ 

12/0  
] 41/0[ 

12/0  
] 41/0[ 

12/0  
] 41/0[ 

11/0  
] 39/0[ 

10/0  
] 36/0[ 

ρ�  IT 86/0-  
]46/10- [ 

86/0-  
]69/10- [ 

83/0-  
]67/10- [ 

82/0-  
]61/10- [ 

83/0-  
]69/10- [ 

83/0-  
]76/10- [ 

82/0-  
]82/10- [ 

82/0-  
]77/10- [ 

83/0-  
]83/10- [ 

 SLT 50/0-  
]71/4- [ 

50/0-  
]80/4- [ 

48/0-  
]75/4- [ 

47/0-  
]75/4- [ 

47/0-  
]78/4- [ 

47/0-  
]81/4- [ 

47/0-  
]84/4- [ 

47/0-  
]81/4- [ 

47/0-  
]85/4- [ 

 PLT1 33/0-  
]54/2- [ 

33/0-  
]56/2- [ 

32/0-  
]50/2- [ 

30/0-  
]43/2- [ 

30/0-  
]44/2- [ 

30/0-  
]46/2- [ 

30/0-  
]47/2- [ 

32/0-  
]68/2- [ 

31/0-  
]65/2- [ 

 PLT2 33/0-  
]54/2- [ 

33/0-  
]56/2- [ 

32/0-  
]50/2- [ 

30/0-  
]43/2- [ 

30/0-  
]44/2- [ 

30/0-  
]46/2- [ 

30/0-  
]47/2- [ 

32/0-  
]68/2- [ 

31/0-  
]65/2- [ 

ρ�  PLT1 64/0  
] 05/2[ 

64/0  
] 07/2[ 

63/0  
] 98/1[ 

63/0  
] 08/2[ 

63/0  
] 09/2[ 

63/0  
] 10/2[ 

63/0  
] 12/2[ 

63/0  
] 12/2[ 

63/0  
] 14/2[ 

 PLT2 64/0  
] 05/2[ 

64/0  
] 07/2[ 

63/0  
] 98/1[ 

63/0  
] 08/2[ 

63/0  
] 09/2[ 

63/0  
] 10/2[ 

63/0  
] 12/2[ 

63/0  
] 12/2[ 

63/0  
] 14/2[ 

  محاسبات تحقيق: منبع   
  

  .است  t آمارة دهندة نشان [ ] داخل اعداد. 1 
 و انسيوار يناهمسان جهت از يمشكل چيه مجاز سرعت و متيق سطح يگذار هدف به مربوط معادلات همة. 2

. دارد وجود اول مرتبة يبستگ خودهم آن در كه داد نشان تورم يگذار هدف معادلة برآورد اما ندارند، يبستگ خودهم
 برآورد يتفاضل  شبه يها داده يرو مجدداً و شد استفاده اوركات - كوكران روش از آن رفع منظور به رو، نيا از

  .است شده رفع يبستگ خودهم كه داد نشان) LM( يصيتشخ آزمون جةينت. است گرفته صورت
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  :استنتايج جدول به شرح زير 
 توان از بلندمدت و مدت كوتاه مختلف ينيب شيپ يها افق همة در تورم يگذار هدف .1

 از هدف تورم ريمتغ به مربوط بيضر اگرچه. است برخوردار يخوب نسبتاً ينيب شيپ
. ابدي يم شيافزا آن يمعنادار بلندمدت يها افق در اما ست،ين معنادار يآمار نظر
 همة در يآمار لحاظ از يپول ةيپا رشد نرخ وقفة و ديتول شكاف يرهايمتغ علاوه،  به

 معنادارند؛ ينيب شيپ يها افق

 نرخ وقفة ينيب شيپ يها افق همة در معنادار ريمتغ يگانه مجاز، سرعت قاعدة در .2
 در رييتغ و تورم يرهايمتغ ينيب شيپ يها افق همة در اما است، يپول ةيپا رشد

 شيافزا تاًنسب بلندمدت در يمعنادار نيا اگرچه ستند،ين معنادار ديتول شكاف
 ابد؛ي يم

 بيضر ،ينيب شيپ يها افق همة در ،يمتيق سطح يگذار هدف رابطة از اول نوع در .3
 يآمار لحاظ از يپول ةيپا رشد نرخ وقفة و ديتول شكاف در راتييتغ تورم، به مربوط

 با اگرچه است، تورم در راتييتغ رابطه نيا در معنادار ريغ ريمتغ يگانه. معنادارند
 رابطة از دوم نوع در. ابدي يم شيافزا ريمتغ نيا يمعنادار ينيب شيپ يها افق شيافزا

 نرخ وقفة د،يتول شكاف در راتييتغ به مربوط بيضرا زين متيق سطح يگذار هدف
 تورم راتييتغ آن در اما معنادارند، يآمار لحاظ از يپول ةيپا رشد نرخ  وقفة و تورم
 .ستين يمعنادار ريمتغ

  
 يريگ جهينت. 5

بـه بررسـي    ،فيليـپس مركـب   ةانتظاري و معادل IS ةبا برآورد معادل نخست، اين مقالهدر 
نتـايج نشـان داد كـه شـكاف     . ماندگاري شكاف توليد و تورم در اقتصاد ايران پـرداختيم 

تـورم   ،همچنـين  .داردو ماندگاري كمي در اقتصـاد ايـران    است نگر آينده يتوليد متغير
 ةبـه مقايس ـ  ،سـپس . دارداري بالايي در اقتصـاد ايـران   و ماندگ است نگر گذشته يمتغير

نشـان   نتايج. در اقتصاد ايران پرداختيم 90:3-69:1زماني  ةعملكرد قواعد ابزاري در دور
تر از واكنش به شكاف توليـد يـا تغييـر در     واكنش به تورم قوي ،هر سه قاعده درداد كه 

بـودن   مناسـب  ،قاعـده  هـر سـه   در ،زيـان بانـك مركـزي    ةمحاسـب . اسـت شكاف توليـد  
بـه منظـور بررسـي تـوان      ،به عـلاوه . دهد گذاري تورم را در اقتصاد ايران نشان مي هدف

اي  نمونـه  ها را به دو بخش درون داده ،بيني هاي مختلف پيش قواعد ابزاري مختلف در افق
بينـي هـر سـه     تقسيم و به پيش 90:3-88:4 ةاي در باز نمونه و برون 88:3-69:1 ةدر باز
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 ،بيني نشان داد كـه  خطاي پيش ةنتايج محاسب. بيني پرداختيم افق پيش هشتاعده در ق
بينـي كمتـري    سرعت مجـاز داراي خطـاي پـيش    قاعدة ،در مقايسه با ساير قواعد ابزاري

در مقايسـه بـا سـاير     ،قواعد مختلف نشان داد كه درنتايج برآورد ضرايب  ،به علاوه. است
هاي  ويژه در افق گذاري سطح قيمت، به اول هدف ةم و رابطگذاري تور قواعد ابزاري، هدف

  .خوبي برخوردارند نسبتاًبيني  بيني بلندمدت، از توان پيش پيش
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