
 21 و همکاران باقرزادهمهسا  ../. رانياقتصاد کلان در ا یداريبر پا یپول استياثر س

 

 
 

 
 
 

 

 یهامدل در اثر سیاست پولی بر پایداری اقتصاد کلان در ایران

 متعارف نوکینزی رفتاری و

   2نحسین توکلیا،   1و*زهرا افشاري،    1 مهسا باقرزاده
 ، ايرانتهران، هرادانشگاه الز، دانشکده علوم اجتماعي و اقتصاد، . گروه اقتصاد1

  ، ايرانتهران، دانشگاه علامه طباطبا ي، صاددانشکده اقت، . گروه اقتصاد بازرگاني2

 نويسنده مسئول * 

 

 چکیده اطلاعات مقاله

 پژوهشي نوع مقاله:
 

 25/10/1402 :افتيدر خيتار

 15/11/1402 :بازنگري خيتار
 25/11/1402 :رشيپذ خيتار

 15/01/1403 :انتشار خيتار
 

 ها:واژهکلید
  ،افق زمانی محدود

 ، مدل نوکینزی
 ،بیزی برآورد

 ،ادگیریی
 ی.سیاست پول

 

 :JELبندي طبقه
C11, E52, E70 

 

با  یرفتار یهاویژگیبا   (NK)ینزیمدل نوک نيچند نیبا تخم، مقاله نيدر ا
 افقريزی برنامهو  هاعامل یریادگيمحدود با لحاظ کردن  تیفرض عقلان

 ینزیبا مدل نوک سهيدر مقا هامدل نيا یتوانمند يابيبه ارز، محدود يزمان
حاصل   يتاپرداخته شده است. ن يپول استیآثار شوک سبیني پیش متعارف در
 کرديبا رو يتصادف یايپو يتعادل عموم یدر چهارچوب الگو هامدل از برآورد

 یهاسال يط رانياقتصاد ا يفصلهای دادهبا استفاده از  یزیب

 که در آن بخش قابل ینزیمدل نوک، نشان داده است که اولاً 1367:2-4:1401
های داده با یشتریب یمحدود دارند سازگار ياز کارگزاران افق زمان يتوجه

محدود در  يافق زمان یهامدل، يدر اثر وقوع شوک پول، اًیدارد. ثان رانياقتصاد ا
 اتیاز تجرب هاعامل آهسته یریادگي دلیلبهمتعارف  ینزیبا مدل نوک سهيمقا

 یواکنش بانک مرکز نيبنابرا، دارند یشتریب ینوسانات کمتر و ماندگار، گذشته
با مدل  سهيمحدود در مقا يبا افق زمان یهامدل و تورم در دیبه نوسانات تول

دارد که وارد کردن  نيدلالت بر ا  ي. نتاباشدمي يکمتر تهاجم، متعارف ینزیک
اثر بیني پیش ييتوانا، محدود يافق زمانريزی برنامهمحدود و  تیعقلان
 .دهدمي را بهبود رانيدر اقتصاد ا يپول استیس یهاشوک
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 مقدمه -1

، ی گوناگوني هم چون جنگ ايران و عراقهاشوک گذشته با هایدههاقتصاد ايران در 
يي بر هاشوک نآی نفتي و غیره مواجه بوده که متعاقب هاشوک ی اقتصادی علیه ايرانهاتحريم

سبب شده است که ايران نوسانات  هاشوک سمت عرضه و تقاضای اقتصاد وارد شده است. اين
نرخ رشد سالانه تولید ناخالص داخلي در ايران از سال  کهیطوربه، سیکلي عمیقي را تجربه کند

 به 1992 سال دوم ماهه سه در که است بوده درصد 00/4متوسط  طوربه 2023تا  1963
ين حد خود ترپايین به 1979و در سه ماهه چهارم سال  درصد 01/23ين حد خود يعني بالاتر
نرخ تورم با توجه به آمار و ، ديگر درصد رسیده است )مرکز آمار ايران(. از سوی -54/12يعني 

فشار تقاضا از ، به دلايل متعددی مانند جنگ ايران و عراق هاسال اطلاعات موجود در بیشتر
 يژهوبه هاهادهن یمتقی عرضه و افزايش هاشوک فشار هزينه از جمله، جمله رشد پايه پولي

دو رقمي بوده و کنترل ، ی خارجيهاشوک عوامل ساختاری و، ی نفتيهاشوک، انرژی یهاحامل
ان و مقامات پولي در اقتصاد ايران به گذارسیاستاصلي  یهادغدغهيکي از  عنوانبهآن همواره 

 است بوده درصد 01/16متوسط  طوربه 2023تا  1957نرخ تورم در ايران از سال  .آيدمي شمار
ين حد خود ترپايین به 1958درصد و در آوريل  02/59به بالاترين حد خود يعني  1995مي در که

، درصد رسیده است )مرکز آمار ايران(. بنابراين برای تثبیت تولید و تورم در ايران -27/3يعني 
 ان را در درک و استنباطگذارسیاست دتوانمي طراحي مدل مناسب منطبق با واقعیت اقتصاد ايران

 ی وارد بر اقتصاد و طراحي سیاست پولي مناسب جهت مقابله با اينهاشوک ی از آثارترصحیح
 .ياری کند هاشوک

دارند. تأکید اقتصاددانان کلان همواره به نقش مهم انتظارات در اثربخشي سیاست پولي 
 هاعامل نگرآیندهمطالعه اولیه آثار سیاست پولي با فرض انتظارات عقلايي و عقلانیت و رفتار 

ی نويني در هاپژوهش، با پیشرفت حوزه اقتصاد محاسباتي مبتني بر عامل شکل گرفته است.
ر دکینزی با فرض عقلانیت محدود با  و ی نوکینزينهامدل طراحي سیاست پولي با استفاده از

جايگزين فرض انتظارات عقلايي و افق ، محدودريزی برنامهو افق  هاعامل گرفتن يادگیری نظر
 ی سیاستيهادلالت ی قبلي شده است. ادبیات رو به رشدی در موردهامدل زماني نامحدود

ی شناختي هاتواناییی کلان اقتصادی سازگار با عناصر رفتاری مبتني بر قضاوت انسان و هامدل
 (.2016، 1لايند و وترز) از تجربیات شکل گرفته است حاصل

بررسي اثر سیاست پولي بر بخش واقعي اقتصاد  منظوربهايران  در اقتصاد مطالعات گوناگوني
بیکاری )جوان و ، (1395، بازار سهام )بیات و افشاری در مدل نوکینزی متعارف با در نظر گرفتن

                                                                                                                                        
1. Lindé and Wouters 
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چسبندگي ، مختلف یهايچسبندگی منحني فیلیپس با درجه هامدل انواع، (1397، افشاری
 (. مطالعات ديگر ناهمگني1400، فرنقي و افشاری ؛1400، دستمزد انجام گرفته است )همتي

، عراقي و گودرزی)خلیلي اندکردهی انتظارات را به مدل نوکینزی اضافه گیرشکل در هاعامل
 یامطالعهاما تاکنون هیچ ، (1400، همکارانعباسي و  ؛1398، ابوالحسني و همکاران ؛1395

لذا در اين مقاله با تخمین چندين ، مبتني بر مدل نوکینزی رفتاری برای ايران انجام نشده است
 يادگیریصورت بهی رفتاری و جايگزين کردن عقلانیت محدود شده هاویژگیمدل نوکینزی با 

 هامدل به ارزيابي توانايي اين هاعامل گیریتصمیم محدود در فرآيندريزی برنامهو افق  هاعامل
با استفاده  هامدل .پردازدمينوسانات تولید و تورم در مقايسه با مدل کینزی متعارف بیني پیش در

 1401:4 -1367:2ی هاسال فصلي اقتصاد ايران طيهای داده از رويکرد بیزی با استفاده از
 با نوسانات تورم و تولید در ايران مورد ارزيابي قرار هامدل و سازگاری اين شودمي برآورد
ی پولي بر نوسانات سیکلي و روندی تولید و تورم و واکنش هاشوک اثر، . افزون بر اينگیردمي

ی کینزی با افق محدود و نوکینزی متعارف نیز هامدل در هاشوک پولي در مقابله با گذارسیاست
 .گیرندميمورد مقايسه قرار 

شده است: در ابتدا به  يدهسازمانذيل صورت بهاين مقاله ، برای دستیابي به اهداف فوق
ی بعدی مقاله به هابخش .شودمي ختهامروری بر ادبیات نظری و پیشینه تجربي پژوهش پرد

ی اختصاص گیرنتیجه تحلیل نتاي  و، هامدل برآوردنوکینزی با افق زماني محدود و  سازیمدل
 دارد.

 مبانی نظری -2

ولي با توجه به شواهد ، هر چند مطالعه آثار سیاست پولي با فرض انتظارات عقلايي متداول است
ادبیات رو به رشدی در ، ی شناختيهاتواناییی هامحدوديتتجربي در مورد قضاوت انسان و 

ته شکل گرف، ی کلان اقتصادی سازگار با اين شواهد تجربيهامدل ی سیاستيهادلالت مورد
( و 2018) 3فارهي و ورنینگ، (2019) 2گارسیا و وودفورد، (2018)1است. برای مثال: گابیکس

 درک ی اين رويکرد شامل در نظر گرفتنهامزيت (. اين ادبیات به2018) 4انجلیتوس و لیان
قرار گرفتن اثر  تأثیر ی اقتصاد کلان و تحتهامدل از اختلالات اقتصادی آينده در هاعامل

 کرده است.تأکید سیاست پولي و تغییر در سیاست پولي بهینه 

                                                                                                                                        
1. Gabaix 
2. Garcia-Schmidt and Woodford 
3. Farhi and Werning  
4. Angeletos and Lian  
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تر ايجاد کنند. بینانهی واقعهاپويايي، در واکنش به سیاست پولي ندتوانمي هامدل اين
که در آن يک  کنندمي اشاره 1ی کلان رفتاری به معمای راهنمای رو به جلوهامدل طرفداران

( با NKی نوکینزی )هامدل ی ثابت نگه داشتن نرخ سیاستي در آينده دور درتعهد قابل اعتماد برا
آنها نشان ، متقابل طوربهمنطقي بزرگي بر تورم و تولید جاری دارد. غیر اثرات، عقلايي عاملان
چنین پازلي ، ی نوکینزی که در آن انتظارات با شواهد رفتاری سازگار استهامدل که در اندداده

و  2گاست، (2016) و همکاران ( و مک کي2012جیانوني و پترسون )، دل نگرووجود ندارد. 
ی کلان رفتاری جايگزين هامدل که دهدمي اين نتاي  نشان اگرچه(. 2018) همکاران

 هامدل اين است که آيا اين سؤالولي ، ی انتظارات عقلايي هستندهامدل ای برایامیدوارکننده
 برای سیاست پولي باشند. ي خوبيند راهنمای کمّ توانمي

ی استاندارد نوکینزی مبتني هامدل بايستي فروض حاکم در، بر اساس اقتصاد کلان رفتاری
آنها اصلاح شود تا بتوان نتاي  تحلیلي  گیریتصمیم و فرآيند هاعامل بر واقعیات موجود در روابط

عملکرد بانک مرکزی در شناسايي بهتر نحوه تری را درباره موضوعات مختلف از جمله درست
مدل نوکینزی با ، در اين راستاآورد.  دستبه هامدل از اين واکنش به نوسانات متغیرها در اقتصاد
يکي از رويکردهای ، ( به لحاظ تئوری مطرح شده2018) 3افق زماني محدود که توسط وودفورد

محاسباتي مبتني بر عامل ی نوکینزی بر مبنای اقتصاد هامدل نوين در راستای تکمیل و اصلاح
فرآيند صورت به هاعامل عقلانیت کامل یجابهکه در آن فروض عقلانیت محدود شده  است

افق ، هاعامل رو به جلو و مبتني بر تخمین توابع ارزش توسطريزی برنامهيادگیری در يک 
لحاظ  هاعامليابي مسأله بهینهنامحدود برای حل ريزی برنامهافق  یجابهمدت کوتاهريزی برنامه

 که در آن باشدمي هوش مصنوعيهای برنامه شده است. اين مدل مبتني بر ساختار
سپس از يک ، گیرندميآينده را تا دوره زماني محدودی در نظر ، مسألهها برای حل ندهگیرتصمیم

مدل ويژگي مهم  .کنندمي تابع ارزش حاصل از يادگیری مبتني بر تجربیات پیشین استفاده
به يک جزء  دتوانمي مقادير تعادلي متغیرهااين است که در آن ، نوکینزی با افق زماني محدود

به يکديگر مرتبط شوند. اين  اجزای روند و سیکل متغیرهاسیکلي و يک جزء روند تجزيه شود و 
( 1982) 5حداقل از زمان مقاله نلسون و پلاسر 4ايده در تحلیل اقتصادسنجي فرم تلخیص يافته

 جدی یهافرضبدون پیش  ایوجود چنین همبستگي، ی آماریهامدل اما در، مطرح شده است

                                                                                                                                        
1. forward guidance puzzle 
2. Gust 
3. Woodford 
4. reduced-form econometric analysis 
5. Nelson and Plosser  
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وودفورد ، ی با افق زماني نامحدودهامدل در تضاد باايجاد کند.  1خطای شناسايي دتوانمي
تئوری برای لحاظ کردن اين همبستگي در رويکرد افق ی هامحدوديتبا برطرف کردن ، (2018)

 مقادير روند آنها در کنندهتعیینکه اجزای سیکلي متغیرها عامل  نشان داده استزماني محدود 
 روزرسانيبهو اجزای روند توسط روش  نگرآینده. اجزای سیکلي توسط عناصر باشدمي هامدل

زماني که بخش قابل  کهينا ترمهم. شودمي درباره توابع ارزش خود تعیین هاعامل باورهای
در  زادرونقادر به ايجاد ماندگاری ، مدل، کوتاهي دارندريزی برنامهافق  هاعامل توجهي از
. باشدمي، درباره توابع ارزش خود هاعامل باور يروزرسانبهی متغیرها از طريق روش هاپويايي
 امکان ارزيابي، تجزيه متغیرها به اجزای روند و سیکل در مدل افق زماني محدود، بر اين افزون
 .کندمي ی پولي و ساختاری در مدل را فراهمهاشوک

 هشپیشینه تجربی پژو -3

ی نوکینزی هامدل سیاست پولي در تأثیر مطالعات تجربي انجام گرفته در زمینه، در اين بخش
 و ناهمگني در هاعامل رفتاری اصلاح شده )با لحاظ عقلانیت محدود شده در قالب يادگیری

مورد بررسي قرار گرفته است. در ، ی تولید و تورمهاپويايي( بر هاعامل توسطبینی پیش هایافق
ابتدا به بررسي مطالعات انجام شده در خارج از کشور پرداخته شده است. برخي از اين مطالعات 

مفهوم  ،(2021) 3کولي، ( مفهوم تعادل يادگیری رفتاری2019و همکاران ) 2مانند: هومس
ی انتظارات گیرشکل برایبیني پیش ( قواعد اکتشافي2022) 4ساچتژانگ و ، يادگیری تطبیقي

ی هامدل ( درهاعامل لحاظ کردن عقلانیت محدود شده )يادگیری منظوربهرا  هاعامل توسط
بر نوسانات بخش واقعي اقتصاد و ارزيابي اثر  هاشوک تأثیر نوکینزی وارد کرده و به بررسي

 .اندپرداختهوسانات کنترل اين ن منظوربهسیاست پولي 
در  هاعامل و ناهمگنيمدت کوتاهريزی برنامهو بیني پیش افق، در برخي از مطالعات ديگر

توسط آنها نیز در مدل نوکینزی لحاظ شده است.  گیریتصمیمبرای فرآيندهای ريزی برنامهافق 
 يا بلندمدت توسطمدت کوتاهبیني پیش امکان ،(2018و همکاران ) 5در اين مطالعات مانند: التون

، محدود و يادگیریريزی برنامهافق ، میزان اعتبار، يتوجهيب ،(2020) 6گروت و مازلیس، هاعامل
ی هامدل نرخ ارز دربیني پیش در هاعاملمدت کوتاهکاملاً نگاه  ،(2022و همکاران ) 7کولاسا

                                                                                                                                        
1. identification difficult 
2. Hommes  
3. Cole  
4. Jang  and Sacht  
5. Elton   
6. Groot and Mazelis  
7. Kolasa    
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به توان می م گرفته در اين زمینهاست. از ديگر مطالعات مهم انجا نوکینزی متعارف منظور شده
( اشاره کرد که در آن به تخمین يک مدل نوکینزی با رويکرد 2020مطالعه گاست و همکاران )

. برآورد تجربي آنها اندپرداخته، ( پیشنهاد شده2018وودفورد ) لهیوسبه راًیاخافق زماني محدود که 
 یهاتخمین کمتر از دو سال هستند. هابنگاهزماني بیشتر خانوارها و های افق که دهدمي نشان

 قابل طوربهکه ، داشتهمدت کوتاهريزی برنامهآنها دلالت بر وجود درجه قابل توجهي از افق 
 . دهدمي اثرات تغییرات آتي مورد انتظار سیاست پولي روی اقتصاد کلان را کاهش یاملاحظه

، ( با وارد کردن بیکاری1397ن و افشاری )در داخل کشور نیز مطالعات گوناگوني مانند: جوا
( با 1400فرنقي و افشاری )، هابازی( با در نظر گرفتن رويکرد نظريه 1398توکلیان و همکاران )

با لحاظ کردن ، (1400حسیني و اصغرپور )، هاقیمت مختلف چسبندگي دستمزد و انواع واردکردن
تورمي مختلف در مدل نوکینزی متعارف با افق زماني  هایمحیطفرض درجه عبور نرخ ارز در 

بررسي اثر سیاست پولي بر بخش واقعي اقتصاد انجام شده است. در برخي از  منظوربه، نامحدود
با در ، (1395مطالعات ديگر انجام گرفته در داخل کشور مانند خلیلي عراقي و گودرزی فراهاني )

، ی انتظارات توسط آنها و بررسي پايداری تورمگیرشکل در هاعامل ناهمگنينظر گرفتن 
سیاست  زمانيانتظارات تطبیقي و بررسي سازگاری  واردکردنبا ، (1397نژاد و گنجي )عباسي
با در نظر گرفتن ناهمگني در خانوارها و بررسي قاعده ، (1398کانور و همکاران )، بهینه پولي

عقلايي و  نگرآیندهانتظارات ناهمگن ) ( با وارد کردن1400عباسي و همکاران )، سیاست پولي
در  هاعامل فرض ناهمگني تأثیر ،تطبیقي( و سلطه مالي و بررسي قاعده پولي مناسب نگرگذشته

 مورد ارزيابي قرار گرفته است.، مدل نوکینزی متعارف با افق زماني نامحدود
با وجود آنکه مطالعات مختلفي در کشور با استفاده از مدل نوکینزی متعارف برای بررسي 

ربي با اما تاکنون مطالعه تج، اثر سیاست پولي بر نوسانات بخش واقعي اقتصاد انجام گرفته
لذا در اين مقاله به بررسي میزان و ، ی نوکینزی رفتاری انجام نشده استهامدل استفاده از

ماندگاری اثر شوک سیاست پولي با استفاده از يک مدل نوکینزی با عقلانیت محدود شده 
بر  هاعامل توسط گیریتصمیم محدود در فرآيندهایريزی برنامهيادگیری و افق صورت به

بانک  یهاواکنش نوسانات تولید و تورم به تفکیک اجزای روند و سیکل اين متغیرها و بررسي
 مرکزی به نوسانات تولید و تورم در اقتصاد ايران پرداخته شده است.

 و برآورد هاداده، مدل -4

نوکینزی ، (2020( و گاست و همکاران )2018مدل اين مطالعه مبتني بر مطالعات وودفورد )
و افق زماني محدود در چهارچوب  هاعامل يادگیریصورت بهفتاری با عقلانیت محدود شده ر

رقابت  یهابنگاه. پايه اين مدل نوکینزی است که باشدمي تعادل عمومي پويای تصادفي
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و خانوارها تصمیمات بین دورهای مصرف  کنندمي تعديل 1متناوبصورت بهرا  هاقیمت انحصاری
مانند مدل نوکینزی دارای عمر نامحدود بوده و نیاز به  هابنگاه. خانوارها و گیرندميرا  اندازپسو 

ی گذارقیمتو مصرف بین دورهای و انداز پسبرای اتخاذ تصمیمات فعلي خود درباره ی نگرآینده
بر  هابنگاهو تصمیمات خانوارها و  باشدمي محدود هاعامل توسطی نگرآیندهاما برد ، بهینه دارند

دوره افق زماني(  k، )برای مثال طرح ريزی شده برای يک افق زماني مشخصهای برنامه اساس
؛ با وجود اينکه تصمیمات آنها دارای پیامدهايي است که ورای آن افق زماني کوتاه شودمي انجام

؛ بدين کنندمي بسیار پیچیده و پیشرفته عمل هابنگاهخانوارها و ، تداوم دارد. در انجام اين کار
افق  در 2وابسته به وضعیتکاملاً های برنامه و هابینيپیشمعني که تصمیمات جاری آنها مستلزم 

 هاعامل است که بخشي از در مدل افق زماني محدود فرض شده، . به ويژهباشدمي زماني محدود
ی شناختي محدود بوده و قادر به استفاده از محیط مدل برای استنباط درست از هاتواناییدارای 

باور خود درباره  هاعامل ی ممکن نیستند. اين گروه ازهاوضعیتتوابع ارزش خود و تفاوت آنها در 
شکلي از ، . اين امرکنندمي به روز، آوردن اطلاعات دستبه توابع ارزش را در طول زمان با

دوره  k درطول t را در زمان هابرنامه هاعامل که در آن کندمي ود شده را معرفيعقلانیت محد
 در دوره، در حقیقت .گیرندمي را به کارt  اما تنها بخشي از برنامه زمان، کنندمي بعدی انتخاب

1+t ،که در زمانای ههر عامل با برنام t اما برنامه جديدی را ، ادامه نخواهد داد، انتخاب شده
. کندمي ريزیهپاي، را بر مبنای آن برنامه بازنگری شده t+1 و تصمیمات دوره انتخاب خواهد کرد
خواهد ريزی برنامهدوره رو به جلو ، k-1 هر عامل تنها برای، t+ 1 یدر دورهبدين صورت که 

، الي آخرخواهد کرد و ريزی برنامهدوره رو به جلو  k-2 هر عامل تنها برای، t+2 یدر دوره، کرد
را مورد استفاده قرار  t همان تابع ارزش استفاده شده در زمان حتم طوربهبنابراين هر عامل 

دست آمده از تجربه گذشته برای تصمیمات نخواهد داد و تابع ارزش خود را بر مبنای اطلاعات به
عقلانیت محدود  هاعامل با توجه به اينکه بخشي از، به عبارت ديگر؛ کندمي به روز t+1 در زمان
 را در هر دوره اصلاح اندکردهريزی برنامهدوره بعدی  kبرای  tتصمیماتي که در دوره ، شده دارند

 مربوط بههای برنامه t+2در دوره ، دوره بعد k-1مربوط به های برنامه، t+1. در دوره کنندمي
k-2 که بازنگری تصمیمات از طريق . از آنجا دهندمی دوره بعد و الي آخر را مورد بازنگری قرار

، شودمي آمده از گذشته انجام دستبه به روز رساني توابع ارزش در هر دوره بر اساس اطلاعات
 در هر دوره در هاريزی عاملبرنامهدار بوده و تصمیمات در هر دوره ادامه گیریتصمیمپیامدهای 

 خواهد بود. مؤثردوره بعدی آنها نیز های برنامه

                                                                                                                                        
1. staggered fashion 
2. fully-state contingent plans 
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که به وسیله رفتار ، به دو جزء تجزيه شود: جزء سیکلي دتوانمي ی تعادلهاپوياييبنابراين 

در مورد توابع  هاعامل که با توجه به روش به روز رساني باور، و جزء روندی هاعامل نگرآینده
 ی غیرسیاستي و سیاستي مدل پرداختههابلوک در ادامه به ارايه .شوندمي تعیین، ارزش خود

 .شودمي

 خانوار

اقتصاد از تعداد زيادی از خانوارهای همسان تشکیل شده است که درآمد خود را در يک افق 
به دنبال حداکثر کردن مطلوبیت  i خانوار، t . در هر زمانکنندمي آورده و هزينه دستبه محدود

 k تنها برای، رو به جلوی مشخصريزی برنامهبا اين فرض که خانوار در يک ، انتظاری خود است
مقادير ، در آن زمان( st )و با توجه به حالت t یبدان مفهوم که در دوره، کندمي دوره مشارکت

𝐶𝜏} وابسته به وضعیت موجود
𝑖(𝑠𝜏)}  ی احتماليهاحالترا تنها برای sτ  ممکن است درکه 

تابع هدف خانوار با افق زماني محدود . کندمي انتخاب، آيند دستبه t ≤ τ ≤ t + k  یهازمان
   ذيل خواهد بود:صورت به

(1) Et
k [∑ β

τ-t
u (Cτ 

i ,
Mτ

Pτ

i

; ξ
τ
)t+k

τ = t + βk+1
υ(wt + k + 1 

i ; st + k)]     
𝐶𝜏 که در آن

𝑖 مخارج خانوار i یدر دوره τ در خصوص يک کالای ترکیبي است .𝐻𝜏
𝑖 

τ، wτ یساعات کاری در دوره
i  مجموع اوراق اسمي يک صورت بهارزش اسمي ثروت خانوار

ξ و تراز حقیقي پول نگهداری شده توسط خانوار وای هدور
τ

 که، باشدمي زابرونبردار اختلالات  
اختلالات مربوط به مخارج جاری ضروری يا عدم مطلوبیت حاصل از کار را شامل شود.  د توانمي

خود با ريزی برنامهدوره افق  k برای( 1حداکثر ارزش حال تابع مطلوبیت در رابطه )، هدف خانوار
 . محدوديت بودجه خانوار  به قرار زير است: باشدمي توجه به قید بودجه

(2) Bτ+1
i +

Mτ+1

Pτ+1

i

=(1+iτ) [Bτ
i Πτ⁄ +Yτ-Cτ+

Mτ

Pτ

i

] 
≡Πτ برقرار است که τ > t برای هر دوره Pτ Pτ-1⁄ ینرخ تورم نهايي بین دوره τ-1 و τ 

 .باشدمي

روزرساني با به تطبیقي( توابع ارزشسازگار )يادگیری که  در اين مدل فرض شده است
 افتد.اتفاق مي هاعامل آوردن تابع ارزش از طريق تجربه دستبه باورها و

vt+1(W) = γvt
est(W) + (1-γ)vt(W) 

ی نرخي است که در آن دهندهنشان، γ <1 >0 در اينجا پارامتر يادگیری عايدی ثايت
 تابع ارزش فرضي تصحیحی تعديل به وسیله، برآورد جديدتابع ارزش فرضي و اختلاف میان 

لگاريتمي خطي مبدأ . در حقیقت بیانگر وزني است که خانوار به تخمین فعلي از عرض از شودمي
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vt  .دهدمي t شده مقدار نهايي ثروت در زمان
est است که ای هبه روز شدمبدأ بیانگر عرض از

 .کندمي محاسبه tه در دوره آمددست بهخانوار بر مبنای اطلاعات 

تولید کل را توان مي ،همچنین با توجه به تئوری افق زماني مطرح شده توسط وودفورد
ỹ) مجموع تولید سیکليصورت به

t
y̅) تولید روندی و (

t
 نوشت: (

y
t
=ỹ

t
+y̅

t
 

، ی يادگیری آنهاهاپوياييخطي سازی برنامه بهینه خانوارها و  -نتاي  حاصل از لگاريتمي
 (( به قرار ذيل است:4)معادله )تقاضای تراز حقیقي پول (( و 3)معادله ) IS معادلات منحني

(3) y
t
- ξ

t

*
- y̅

t
= ρ Et[yt+1

- ξ
t+1
*

- y̅
t+1

]-
1

σ
[(ît - i̅t) - ρ Et(πt+1 - π̅t+1)] 

 ه در آن:ک
y

t
ξ ، تولید کل  

t

y̅، شوک تقاضا *
t

پارامتر ناهمگني در افق  ρ، جزء روند تولید ) تولید روند( 
Et[yt+1 ،هاعامل توسطريزی برنامه

- ξ
t+1

- y̅
t+1

پارامتر  σ، مقدار مورد انتظار تولید سیکلي آتي [
نرخ بهره )جزء روند نرخ بهره   it̅،نرخ بهره کل ît، عکس کشش جانشیني بین زماني مصرف

 .باشدمي مقدار مورد انتظار تورم سیکلي آتيEt(πt+1 – π̅t+1) و   روند(

mt
^- m^̅̅ ̅̅̅

t = 
σ

b
(y

t
- ξ

t

*
- y̅

t
) -

1

b
(ît - i)̅    (4                      )                                    

mt
tتقاضای کل برای تراز حقیقي پول ^

t
t

M
(m )

p
 ، m^̅̅ ̅̅̅

t روند تقاضا برای تراز جزء

 .باشدمي عکس کشش تقاضای پول bتقاضای پول روند و  حقیقي پول )

      (5                                                                ) y̅
t
 = - 1

σ (1-ρ)
[it̅ - ρπ̅t] + νt  

π̅t  تورم روند(تورم )جزء روند ،νt  تابع ارزش فرضي برای خانوارها در دورهt باشدمي. 

      (6                                                                                   )m^̅̅̅̅
t= 

σ

b
y̅

t
-

1

b
 it̅ 

vt+1 = γ vt
est + (1-γ) vt 

vt+1  تابع ارزش فرضي برای خانوارها در دورهt+1 ،γ  پارامتر سرعت به روز رساني تابع
vt ، خانوارهاگذشته توسط  هایتجربه ارزش يا سرعت يادگیری از

est تابع ارزش تخمیني و به روز
 ،بوده tآمده در دوره  دستبه رساني شده توسط خانوارها بر مبنای اطلاعات

νt
est = y

t
 - ξ

t

* + σπt 

 .باشدمي تورم کل  πt  که در آن
انحراف از وضعیت باثبات هستند. تولید کل و تقاضای کل صورت بهمتغیرها در معادلات 

 کنندمي نوشته شده است. روندها در طول زمان تغییر "روند"حقیقي پول در انحراف از برای تراز 
 .شوندمي روی يک متغیر نشان داده "بار"و با علامت يک 
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 :کندمي که شوک تقاضا از فرآيند خودرگرسیو مرتبه اول پیروی شودمي فرض

ξ
t

*
= ρ

ξ
*  ξ

t-1

*  + ϵ
ξ

*  
 ρ؛ پارامتر باشدمي متفاوت از مدل نوکینزی متعارف ISمربوط به منحني ، (3معادله )

در میان خانوارها در مقابل مقادير انتظاری شکاف ريزی برنامههای افق کننده ناهمگنيمنعکس
نوسانات تولید روند ، (6و  5تولید سیکلي آتي اضافه شده است. همچنین با توجه به معادلات )

 طوربهکه  نبوده و به تابع ارزش خانوارها بستگي دارد زابرون، برخلاف مدل نوکینزی متعارف
، گذشته هایتجربه و بر اساس به روز رساني باور آنها درباره توابع ارزش خود با استفاده از زادرون
 .شودمي تعیین

 هابنگاه

Pt قیمت، بنگاه
f ( تعیین6را از طريق حداکثر کردن تابع هدف بر اساس رابطه ) مانند کندمي .

کرده و با توجه به ريزی برنامهدوره جلوتر  j که بنگاه تنها برای شودمي فرض، ش خانواربخ
سود و تعیین قیمت  منظور حداکثر کردنمنظوربهتابع ارز، t + j یارزيابي شرايط ممکن در دوره

  .کندمي برآورد، بهینه
Êt

f
[∑ (αβ)τ-tλτ H (Pt

fΠ̅
τ-t

Pτ; Zτ⁄ ) +  (αβ)j+1υ̃ (Pt
fΠ̅

j
Pt+j ; st+j⁄ )

t+j
τ=t ] (7)          

 که در آن:

υ̃(rt+ j
f ; st+ j) ی برآورد بنگاه از ارزش سودهای واقعي تنزيل شده از دورهt+j+1 به بعد ،
 t+j+1 و t+1 های بیناست. بنگاه قیمت خود را در دوره t + j یدر دوره st + j مشروط به حالت

rt+ j و قیمت نسبي کندنميبازبیني 
f در دورهt + j  کندمي ا اعمالر. Zτ   يک بردار از متغیرهای

 .باشدمي است که خارج از کنترل هر بنگاه τاثرگذار بر سود بنگاه در تاريخ 
، کنندميی خود را بازنگری نهاقیمت است که در هر دوره هابنگاهدرصدی از  αپارامتر 

 .باشدمي نرخ ترجیحات زماني مصرف کننده βپارامتر 
با توجه به فرآيند به روز رساني باورها از طريق کسب  توابع ارزشهمچنین فرض شده 

 :شودمي زير تعريفصورت به هابنگاهتجربه توسط 
ṽt+1(r) = γ̃ ṽt

est
(r) + (1-γ̃) ṽt(r)                                                            )8(   

ی نرخي است که در آن انحراف دهندهنشان �̃�<1>0در اينجا پارامتر يادگیری عايدی ثايت 
 .شودمي تصحیح هابنگاهتابع ارزش فرضي توسط تابع ارزش فرضي و برآورد جديد با تعديل 

صورت بهتورم کل را توان مي ،با توجه به تئوری افق زماني مطرح شده توسط وودفورد
 مجموع تورم سیکلي و تورم روند نوشت:

πt = π̃t + π̅t 
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در  هابنگاهتصمیمات سازی بهینهنتاي  ذيل از ، لگاريتمي خطي معادلاتدر نهايت بعد از 
 :آيدمي دستبه محدود برای معادله فیلیپسريزی برنامهمدل نوکینزی با رويکرد افق 

πt - π̅t = κ(y
t
- st

*- y̅
t
)  +β ρEt[πt+1- π̅t+1]                                            )9( 

 که در آن:

stمتغیر ، شیب منحني فیلیپس  κپارامتر 
 .باشدمي شوک عرضه *

π̅t  = κ

1-βρ
y̅

t
 + (1 - ρ)(1 - α)β

1-βρ
ν̃t                                                               )10( 

ṽt+1 = γ̃ ṽt
est + (1-γ̃) ṽt                                                                      )11( 

ṽt+1  1در دوره  هابنگاهتابع ارزش فرضي برایt+ ،�̃�  پارامتر سرعت به روز رساني تابع
ṽt، هابنگاهگذشته توسط  هایتجربه ارزش يا سرعت يادگیری از

est  تابع ارزش تخمیني و به روز
 .باشدمي tآمده در دوره  دستبه بر مبنای اطلاعات هابنگاهرساني شده توسط 

ν̃t
est = p

t
*k = (1-α)

-1
πt 

نوشته  «روند»انحراف از وضعیت باثبات هستند. تورم کل در انحراف از صورت بهمتغیرها 
𝑠𝑡شده است. 

که شوک عرضه از فرآيند خودرگرسیو  شودمي . فرضباشدمي معرف شوک عرضه ∗
 :کندمي مرتبه اول پیروی

st
*  = ρ

s* st-1 
* + ϵs* 

( مربوط به منحني فیلیپس در اين مدل متفاوت از 9معادله ) ،شودمي ملاحظه طور کههمان
های افق ناهمگني کنندهمنعکس ρ. پارامتر باشدمي معادله فیلیپس در مدل نوکینزی متعارف

در مقابل مقادير انتظاری تورم سیکلي آتي قرار گرفته است. با توجه ، هاعامل در میانريزی برنامه
، روند از وضعیت باثبات برخلاف مدل نوکینزی متعارفتورم انحرافات ، (11و  10به معادلات )

و بر اساس به روز رساني باور  زادرون طوربهکه  بستگي دارد هابنگاهنبوده و به تابع ارزش  زابرون
 .شودمي تعیین، گذشته هایتجربه آنها درباره توابع ارزش خود با استفاده از

 بانک مرکزی

پولي با توجه به اطلاعاتي که در  گذارسیاستمتغیری است که ، نرخ يا کمیت ابزار سیاست پولي
متغیری ، و از اين منظر کندمي برای مديريت اقتصاد کلان تنظیم، مورد وضعیت اقتصادی دارد

قاعده توان می است. در بخش وسیعي از ادبیات موضوع اين نوع نگرش وجود دارد که زادرون
پايه پولي يا نرخ ، مدتکوتاهمعمول نرخ بهره  طوربه) اریسیاست پولي را نحوه تعديل متغیر ابز

ارز( در واکنش به متغیرهای اقتصادی هدف شده بانک مرکزی دانست. نوع اهداف سیاستي و 
، رد. از منظر بانک مرکزی ج.ا.ازيادی بر نحوه اجرای سیاست پولي دا تأثیر اولويت بندی اهداف
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، هاقیمت ثبات، ی پوليهاسیاستاعم و  طوربهادی ی کلان اقتصهاسیاستين اهداف ترمهم»

در حکم ابزار سیاست پولي  ندتوانمي متغیرهايي که. «رشد اقتصادی و سطح مطلوب اشتغال است
، پايه پولي يا اجزای آن، )مانند نرخ موزون تسهیلات( قرار گیرند عبارتند از: نرخ سود بانکي

ی ذخیره قانوني برای هانرخ قانوني. در ايران به ندرت ازی ذخیره هانرخ ی اعتباری وهاسقف
اما ديگر ، شودميهدايت سیاست پولي استفاده شده و چند سال است که سقف اعتباری اعمال ن

ابزار سیاستي فعال بوده اند. پايه  عنوانبه هاحداقل در برخي دوره، متغیرها مانند نرخ سود بانکي
ترين ابزار اعلام شده سیاست اصلي، حت کنترل بانک مرکزی استپولي و اجزای آن که بالقوه ت

ی سود بانکي نقش هانرخ . همچنین اگر فرض رفتاری آن باشد کهباشدمي پولي در کشور
و نرخ سود بانکي ابزار اولیه اجرای سیاست  کندمي ی پولي در ايران ايفاگذارسیاستمحدودی در 
 گذارسیاستگری برای تصريح ابزار در تابع واکنشي گزينه مناسب دي، حجم پول، پولي نیست

لذا ، . اين تصريح با اهداف میاني اعلام شده بانک مرکزی همخواني بیشتری داردباشدمي پولي
که بانک مرکزی بر اساس قاعده مک کالم رشد حجم پول را در  شودمي فرض، در اين مطالعه

خطي  -. فرم لگاريتميدهدمي تغییر، واکنش به تغییرات شکاف تولید و تورم از مقادير تعادلي آنها
 ( تعريف شده است.12رابطه )صورت بهشده قاعده پولي بانک مرکزی 

μ
t
  -  μ̅

t
 = ϕ

π
(π

t
  - π̅t) + ϕ

y
(y

t
 - y̅

t
) + μ

t
*                                              )12( 

 :در آنکه 
μ

t
μ̅،رشد حجم پول اسمي يا رشد پايه پولي 

t
جزء روند رشد پايه پولي يا رشد پايه پولي   

ϕ ، روند
π

ϕ، بانک مرکزیالعمل عکسسیکلي در تابع  ضريب اهمیت شکاف تورم 
y

ضريب  
μبانک مرکزی و العمل عکسسیکلي در تابع  اهمیت شکاف تولید

t
 .باشدمي شوک پولي *

μ̅
t
 = ϕ̅

π
  π̅t + ϕ̅

y
y̅

t
                                                                             )13( 

ϕ̅
π
ضريب اهمیت  ϕ̅، بانک مرکزیالعمل عکسضريب اهمیت شکاف تورم روند در تابع   

 .باشدمي بانک مرکزیالعمل عکسشکاف تولید روند در تابع 

μ
t
 =  m

𝑡
^- mt-1

^ + πt                                                                             )14( 

μ̅
t
 = m^̅̅̅̅

t + π̅t 
نوشته  «روند»انحراف از وضعیت باثبات هستند. تورم کل در انحراف از صورت بهمتغیرها 
μشده است.  

𝑡
μشوک پولي ) شودمي . فرضباشدمي معرف شوک پولي ∗

t
( از يک فرآيند خود *

 :کندمي رگرسیو مرتبه اول تبعیت

μ
t
* = ρ

μ*μ
t-1
* + ϵμ* 
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 متغیرهای روند انحراف از حالت پايدار، (14( تا معادله )3در تمام معادلات از معادله )
حرکات فرکانس بسیار پايین را در اين  ندتوانمي به طوری که اين روندها، تصادفي هستندغیر

 اما نه آنهايي که با تغییر در حالت پايدار مدل مرتبط هستند.، متغیرها منعکس کنند

، و قاعده پولي بانک مرکزی هاعامل رفتاريابي بهینهبا توجه به حل معادلات حاصل از 
 بود: ذيل خواهدصورت بهسیستم معادلات تعیین کننده تولید و تورم سیکلي 

H̃t = ρ M . Et[H̃t+1]+N.ut                                                              )15( 
 که در آن:

H̃t = (ỹt
-ξ

t

*
, π̃t)

´
ut = (μt      و        

* + ϕ
y
ξ

t

*
 , ξ

t

*
- st

*)
ˊ
 

 :باشدمي ذيلصورت به  δ و مقدار پارامتر Mو  Nی ضرايب هاماتریسو 

M = 1

δ
(

σ 1 + bβ(ϕ
π
- 1)

κ σ κ + β(2σ - bϕ
y
)
N = 1    و      (

δ
(

b bκ(ϕ
π
- 1)

κb κ (2σ - bϕ
y
)
) 

 

δ =2σ- bϕ
y
- bκ(ϕ

π
- 1) 

به پارامترهای ساختاری مدل از جمله پارامترهای مربوط به  Mو  Nی هاماتریسمقادير 

ϕقاعده سیاست پولي 
π
ϕ  و

y
بستگي دارد. هر چه واکنش ابزار سیاست پولي به نوسانات تولید ، 

ϕسیکلي )
y

ϕتورم سیکلي ) ( و
π

تورم و تولید سیکلي حساسیت بیشتری به مقادير ، ( بیشتر باشد
دريافت که مقادير سیکلي توان می . از سیستم معادلات فوقدهندمی آتي مورد انتظار خود نشان

، ی وارد شده به اقتصاد بستگي داشته و مستقل از مقادير روند تولیدهاشوک متغیرها به مقادير
 .باشدمي نرخ سیاست پولي روند تورم و

، و قاعده پولي بانک مرکزی هاعامل با توجه به حل معادلات حاصل از بهینه يابي رفتار
 ذيل خواهد بود:صورت بهسیستم معادلات تعیین کننده تولید و تورم روند 

H̅t = ΛH̅t-1 + (1-ρ) ɣ Q Ht-1                                                                                    )16(   
 که در آن:

 Λ =
 1

∆
[
(1- βρ) [σ(2-ρ) - bϕ̅

y
] (1-ɣ)-κ(bϕ̅

π
+ ρ)(1-γ̃)     (1- βρ)(b(ϕ̅

π
-1) + ρ)(ɣ-γ̃)

-κ [σ(2-ρ) - bϕ̅
y
] (ɣ-γ̃)            -κ(1-ɣ)(bϕ̅

π
+ ρ) + (1-β) [σ(2-ρ) - bϕ̅

y
] (1-γ̃)

] 

 و

Q= 
1

∆

[
 
 
 σ(1- βρ)         (1- βρ) + β

γ̃

ɣ
(b(ϕ̅

π
-1) + ρ)

σ κ                  κ+β
γ̃

ɣ
[σ(2-ρ) - bϕ̅

y
]

]
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∆= (1 −  βρ)[σ(2 − ρ) − bϕ̅y] − κ (b(ϕ̅π − 1) + ρ) 

به   Λ که با توجه به وابسته بودن مقادير ماتريس استنباط کردتوان می (16از معادله )
ϕ̅پارامترهای ساختاری مدل مانند

y
 , ϕ̅

π
مقادير تولید روند و تورم روند به نحوه واکنش سیاست ، 

 نوسانات اين متغیرها بستگي دارد.پولي به 

 باشد:مي آن متغیربا توجه به اينکه مقدار سیکلي هر متغیر برابر با اختلاف مقدار کل و روند 
H̃t= Ht - H̅̅̅t  

 ذيل نوشت:صورت به( را 16سیستم معادلات )توان مي بنابراين

H̅t =[Λ +(1-ρ) ɣ Q]H̅t-1 +(1-ρ) ɣ Q H̃t-1                                     )17( 
 بنابراين مقادير تولید روند و تورم روند به مقادير سیکلي گذشته آنها بستگي دارد.

نگر  ( و سیستم گذشته15کننده اجزای سیکلي ) نگر تعیین ز سیستم آيندهاتعادل کل مدل  
 بودن مقادير سیکلي از باورآيد. با توجه به مستقل مي دستبه (17کننده اجزای روند مدل ) تعیین
( برای 15مقادير سیکلي را با حل سیستم معادلات )توان مي ،درباره مقادير روند هاعامل

روند متغیرها در سیستم ، رد و سپس با استفاده از اين مقاديرآو دستبه متغیرهای سیکلي
 .( را تعیین کرد17معادلات )

به چند عامل و پارامتر اصلي بستگي ، دارنداثری که متغیرهای سیکلي بر متغیرهای روند 
 دارد:

سهم ، باشدتر نزدیک: هرچه مقدار اين پارامتر به يک (ρ) هاريزی عاملبرنامهافق  -1
هستند و آثار نوسانات متغیرهای سیکلي بر مدت کوتاهريزی برنامهدارای افق  هاعامل کمتری از

 روندها در مقادير متناظر با وضعیت باثبات خود ثابتمتغیرهای روند کمتر خواهد بود. در حقیقت 
 ی سیکلي مدل مشابه با مدل نوکینزی متعارف خواهد شد.هاپوياييو و  مانندمي

در نظر  ɣ = γ̃(: اگر مقدار γ̃, ɣ) کنندمي توابع ارزش خود را به روز هاعامل سرعتي که -2
 رعت مشابهي توابع ارزش خود را به روزبا س هابنگاهگرفته شود؛ به اين مفهوم که خانوارها و 

، باشد(تر نزدیکبه يک  ɣبه روز کنند ) سريعتر توابع ارزش خود را هاعامل . هرچهکنندمي
 واکنش متغیرهای روند به نوسانات سیکلي بیشتر خواهد بود.

ϕ̅) میزان واکنش ابزار سیاست پولي به نوسانات در متغیرهای روند -3
π
, ϕ̅

y
(: در حقیقت 

قرار دادن مقادير  تأثیر ق تحتيرز طماندگاری اين روند ا، بلندمدتضرايب واکنش سیاست پولي 
. هر چقدر ابزار سیاست پولي واکنش دهدمي قرار تأثیر تحت (Q گذشته سیکلي )ماتريس

ϕ̅شديدتری به نوسانات تورم روند داشته باشد )
π

ت تورم روند و تولید روند حساسی، (تربزرگ 
بیشتری به نوسانات در تورم و تولید سیکلي نشان خواهند داد. هر چقدر ابزار سیاست پولي 

ϕ̅واکنش شديدتری به نوسانات تولید روند داشته باشد )
y

حساسیت تورم روند به ، (تربزرگ 



 35 و همکاران باقرزادهمهسا  ../. رانياقتصاد کلان در ا یداريبر پا یپول استياثر س

 

 
 

و همچنین  شودمي نوسانات در تولید سیکلي بیشتر ولي به نوسانات در تورم سیکلي کمتر
 حساسیت تولید روند به نوسانات در تولید و تورم سیکلي بیشتر خواهد شد.

 بررسی نتایجو  هامدل تخمین، هاداده -5

 هاداده

فصلي تعديل شده مربوط به اقتصاد ايران شامل متغیرهای: تولید های داده از پژوهشدر اين 
کننده و پايه پولي از فصل دوم مصرفشاخص قیمت ، 1395ناخالص داخلي به قیمت ثابت سال 

استفاده شده است. با توجه به آن که همه متغیرها در الگو  1401تا فصل چهارم سال  1367سال 
نرخ رشد متغیرها بر اساس ، اندهلگاريتم نسبت هر متغیر به وضعیت پايدار تعريف شدصورت به

 آمده است. دستبه مقدار گذشته آن ادبیات مکتب نوکینزی بر اساس لگاريتم نسبت هر متغیر به

 هامدل

( در ɣمتفاوت بودن سرعت به روز رساني تابع ارزش توسط خانوارها ) تأثیر بررسي منظوربه
متفاوت  تأثیر ي( و همچنین بررس γ̃) هابنگاهمقايسه با سرعت به روز رساني تابع ارزش توسط 

ϕلي )بودن واکنش بانک مرکزی به نوسانات تولید و تورم سیک
π
 , ϕ

y
( در مقايسه با واکنش به 

ϕ̅) نوسانات تولید و تورم روند
π
 , ϕ̅

y
(  بر نتاي  حاصل از الگوی نوکینزی با افق زماني محدود و 

که در ادامه به  ( برآورد شده1مدل به شرح جدول ) 4، مقايسه آن با الگوی نوکینزی متعارف
 توضیح آنها پرداخته شده است:
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 تخمین زده شده مختلفي هامدل کلیدي در. پارامترهاي 1جدول 

 تعريف مدل مدل
پارامترهاي کلیدي تخمین زده 

 شده

پارامترهاي 

 ثابت

پارامترهاي لحاظ 

 نشده

1 
کاملاً نوکینزی متعارف )

 آينده نگر و عقلايي(
ϕ

π
, ϕ

y
 ρ=1 ρ, ɣ, ϕ̅

π
,ϕ̅

y
 

ρ, ɣ, ϕ پايه-مدل افق زماني محدود 2
π
, ϕ

y
 

ɣ =  γ̃ 

ϕ
y
 = ϕ̅

y
 

ϕ
π
= ϕ̅

π
 

_ 

γ̃ ρ, ɣ,γ̃, ϕ -مدل افق زماني محدود 3
π
, ϕ

y
 

ϕ
y
= ϕ̅

y
 

ϕ
π
= ϕ̅

π
 

_ 

ϕ̅ ρ, ɣ, ϕ-مدل افق زماني محدود 4
π
, ϕ

y
, ϕ̅

π
,ϕ̅

y
 ɣ =  γ̃ _ 

 های پژوهشيافته منبع:

 پارامتر ثابت لحاظ گرديده است. عنوانبه =𝛼  0.75، هامدل در تمام يادداشت:
 

انه دارند( نگرآیندهکاملاً رويکرد  هاعامل مدل اول مربوط به مدل نوکینزی )که در آن همه
يي از هانسخه هامدل سازگار است. بقیه ρ=1. اين مدل با باشدمي با سه شوک و قاعده پولي

پايه فرض شده است  - مدل افق زماني محدود، مدل با افق محدود زماني هستند. در مدل دوم
يکسان است. همچنین ضرايب  هابنگاه( میان خانوارها و ɣ) که پارامتر يادگیری با عايدی ثابت

يکسان فرض مدت کوتاهواکنش بانک مرکزی به نوسانات تولید و تورم روند و نوسانات سیکلي 
ϕ) شده است

y
= ϕ̅

y
ϕ)و  

π
= ϕ̅

π
فرض شده ، γ̃  - مدل افق زماني محدود، . در مدل سوم

روزرساني توابع ارزش ی متفاوتي اقدام به يادگیری و به هاسرعتبا  هابنگاهاست که خانوارها و 
پارامترهای واکنش ابزار سیاست پولي ، ϕ̅ - مدل افق زماني محدود، . در مدل چهارمکنندمي خود

به نوسانات در تولید و تورم روند متفاوت از پارامترهای واکنش به نوسانات سیکلي اين متغیرها 
 لحاظ شده است.

 ورد پارامترهابرآ

با رويکرد بیزی ، اخیر هایدههل عمومي پويای تصادفي در ی تعادهامدل برآورد، کلي طوربه
جايگزيني برای آمار کلاسیک بوده و يکي از  عنوانبهانجام گرفته است. تحلیل بیزی 

)بیات و  باشدمي اين رويکرد، ی برآورد حداکثر راستنماييهاتکنیک رويکردهای جايگزين برای
با  حالت گاسین خطي –(. در اين مطالعه از رويکرد بیزی با سیستم معادلات فضا 1396، افشاری
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های ( و زبان2014) 1به پیروی از هرست و اسکارفیدای همونت کارلو زنجیر گیریهالگوريتم نمون
)حدود  برای مدل( و فورترننویسی برنامهاز کدهای  درصد 90) 3.6برنامه نويسي پايتون نسخه 

 و برآورد پارامترهای ساختاری در آنها استفاده شده است. هامدلد از کدها( برای ساخت ده درص
که در  روندمي برای الگوهای سری زماني پويايي به کارمعمولاًحالت -سیستم معادلات فضا

فضا  -)مانند مقادير انتظاری متغیرها(. الگوی حالت  خود متغیرهای حالت غیرقابل مشاهده دارند
يا قابل گیری اندازه؛ معادله باشدمي 3گیریاندازه)معادله حالت( و معادله  2گذاردو معادلهشامل 

( و متغیرهای حالت هادادهاست که رابطه بین متغیرهای مشاهده شده )ای همشاهده معادل
 ی متغیرهای حالت راهاپويايياست که ای همعادل گذار. معادلهدهدمي غیرقابل مشاهده را توضیح

 شکلي از يک معادله تفاضلي مرتبه اول در بردار حالت است. گذار. معادلهدهدمي توضیح
 :باشدمي ذيلصورت بهحالت  -کلي الگوی فضا  طوربه

Yt=Htβt+Azt+et              )معادله اندازهگیری(  

βt =𝜇~+Fβt-1+νt              )معادله گذار( 

et~i.i.d.N(0,R), 
νt~ i.i.d.N(0,Q), 

از  ×1kبرداری  tβاست.  tاز متغیرهای مشاهده شده در زمان  n×1يک بردار  tyکه در آن 
است که بردار مشاهده شده و  n×kيک ماتريس  tH .باشدمي متغیرهای حالت غیرقابل مشاهده

يا  زابروناز متغیرهای  ×1rيک بردار   tz. سازدمی را به يکديگر مرتبط βغیرقابل مشاهده 
 tHهستند. عناصر ماتريس  ×1kبردارهای   ~𝜇و  νtمتغیرهای مشاهده شده از قبل معین است.

يا پارامترهای ثابت باشد. با نوشتن يک الگوی  زابرونمربوط به متغیرهای های داده يا دتوانمي
مورد بردار  فیلتر کالمن را برای استنباط درتوان مي ،فضا -سری زماني به شکل الگوی حالت 

به شرط پارامترهای الگو و مجموعه اطلاعات مناسب به کار برد. الگوريتم   tβمتغیرهای حالت 
 ی ارا ه شده در قبل با کمي تعديل است.هاالگوریتمفیلترگیری پايه و هموارسازی همانند 

 نیازمند تعريف معادلات حالت يا گذار، حالت -لذا برآورد بیزی از طريق سیستم فضا 
( و معادلات مربوط به تعريف دهدمي ی متغیرهای حالت را توضیحهاپويايي)معادلاتي که 

معادلاتي که بین متغیرهای حالت و متغیرهای قابل ) گیریاندازهمتغیرهای قابل مشاهده يا قابل 
ي ( ال3) معادلات حالت )گذار( در اين مطالعه شامل معادلات( است. کندمي ارتباط برقرار، مشاهده

 .باشدمي (14)
                                                                                                                                        
1. Herbst and Schorfheide  
2. transition equation 
3. measurement equation 
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يا قابل مشاهده برای مدل با پیروی از مطالعه انجام شده توسط ادوارد گیری اندازهمعادلات 

 ذيل تعريف شده است:صورت به( 2020) و همکاران
Ygrt=yQ+yt -yt-1  

Inft=πA+4* 𝜋𝑡  

Mogt=MoA +4*Mot  
نرخ رشد حجم  tMogو  tدر دوره  تورم t ،tInfنرخ رشد تولید در دوره  tYgrکه در آن: 

 .باشدمي tپول در دوه 
Qy ،Aπ  وAMo متوسط تورم و متوسط رشد ، به ترتیب متوسط رشد تولید ناخالص داخلي

 .باشدمي حجم پول
لازم است که ابتدا پارامترها مقداردهي شده و نوع ، برای تخمین پارامترها به روش بیزين

نتاي  حاصل از ، در اين بخش. مشخص شود توزيع چگالي احتمال پیشین و میانگین پیشین
ی پسین برای هر هااحتمال میانگین و انحراف معیار مربوط به توزيعصورت بهتخمین پارامترها 

 ( آورده شده است.2در جدول ) هامدل يک از
 

 برآورد پارامترهای الگو. 2جدول 

نام 
 پارامتر

 تعریف
نوع توزیع 

 پیشین
میانگین 
 پیشین

 منبع

 پسینمیانگین 

نوکینزی 
 متعارف

افق 
-زمانی
 پایه

افق زمانی 
 ϕ̅-محدود

افق زمانی 
 γ̃-محدود

Qy 5/0 نرمال متوسط رشد تولید 

محاسبه محقق 
 براساس

اقتصاد  هایداده
 ايران

74/0 
(04/0) 

72/0 
(08/0) 

71/0 
(08/0) 

74/0 
(04/0) 

ΠA 4 نرمال متوسط تورم 

محاسبه محقق 
 براساس

اقتصاد  هایداده
 ايران

35/4 
(75/0) 

03/4 
(91/0) 

31/4 
(75/0) 

29/4 
(9/0) 

AMo 4 نرمال متوسط رشد پايه پولي 

محاسبه محقق 
 براساس

اقتصاد  هایداده
 ايران

13/4 
(71/0) 

18/4 
(68/0) 

4 
(71/0) 

16/4 
(71/0) 

σ 

عکس کشش 
جانشیني بین زماني 

 مصرف
 2 گاما

)گاست و 
، همکاران
2022) 

08/1 
(01/0) 

26/1 
(53/0) 

45/1 
(73/0) 

09/1 
(03/0) 

β  94/0 89/0 94/0 88/0 (1391، )توکلیان 97/0 بتانرخ ترجیحات زماني 
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نام 
 پارامتر

 تعریف
نوع توزیع 

 پیشین
میانگین 
 پیشین

 منبع

 پسینمیانگین 

نوکینزی 
 متعارف

افق 
-زمانی
 پایه

افق زمانی 
 ϕ̅-محدود

افق زمانی 
 γ̃-محدود

 (12/0) (17/0) (12/0) (18/0) مصرف کننده

b 
عکس کشش تقاضای 

 پول
 (1391، )توکلیان 4/1 گاما

43/1 
(05/0) 

43/1 
(05/0) 

41/1 
(06/0) 

43/1 
(05/0) 

ρ 

تعیین کننده  ناهمگني 
در طول افق 

 هاعاملريزی برنامه
 0 يکنواخت

)گاست و 
، همکاران
2020) 

 
86/0 
(2/0) 

82/0 
(25/0) 

84/0 
(11/0) 

ɣ 

سرعت به روز رساني 
توابع ارزش توسط 

 خانوارها
 0 يکنواخت

)گاست و 
، همکاران
2022) 

 
18/0 
(23/0) 

30/0 
(29/0) 

21/0 
(25/0) 

γ̃ 

سرعت به روز رساني 
توابع ارزش توسط 

 هابنگاه
 0 يکنواخت

)گاست و 
، همکاران
2020) 

   
12/0 
(17/0) 

k 05/0 گاما شیب منحني فیلیپس 
)گاست و 
، همکاران
2020) 

08/0 
(03/0) 

02/0 
(05/0) 

04/0 
(05/0) 

06/0 
(07/0) 

ϕ
π
 

ضريب اهمیت شکاف 
تورم سیکلي در تابع 

بانک العمل عکس
 مرکزی

 -44/2 نرمال
)جوان و 

 (1397، افشاری
49/2- 
(26/0) 

38/2- 
(21/0) 

19/2- 
(23/0) 

27/2- 
(22/0) 

ϕ
y
 

ضريب اهمیت شکاف 
تولید سیکلي در تابع 

بانک العمل عکس
 مرکزی

 -84/1 نرمال
)جوان و 

 (1397، افشاری
91/1- 
(19/0) 

73/1- 
(16/0) 

62/1- 
(18/0) 

67/1- 
(17/0) 

ϕ̅
π
 

ضريب اهمیت شکاف 
تورم روند در تابع 

بانک العمل عکس
 مرکزی

 -44/2 نرمال

)جوان و 
به ، افشاری

پیروی از گاست 
، و همکاران
2020) 

  
54/2- 
(28/0) 

 

ϕ̅
y
 

شکاف  ضريب اهمیت
تولید روند در تابع 

بانک العمل عکس
 مرکزی

 -84/1 نرمال

)جوان و 
به ، افشاری

پیروی از گاست 
، و همکاران
2020) 

  
49/1- 
(13/0) 
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نام 
 پارامتر

 تعریف
نوع توزیع 

 پیشین
میانگین 
 پیشین

 منبع

 پسینمیانگین 

نوکینزی 
 متعارف

افق 
-زمانی
 پایه

افق زمانی 
 ϕ̅-محدود

افق زمانی 
 γ̃-محدود

ρ
ξ
* 

ضريب اتورگرسیو 
 تکانه تقاضا

 0 يکنواخت
)گاست و 
، همکاران
2020) 

06/0 
(05/0) 

18/0 
(25/0) 

36/0 
(32/0) 

16/0 
(25/0) 

ρ
s*

 
ضريب اتورگرسیو 
 تکانه عرضه

 0 يکنواخت
)گاست و 
، همکاران
2020) 

65/0 
(16/0) 

69/0 
(08/0) 

78/0 
(10/0) 

68/0 
 (13/0) 

ρ
μ*

 
اتورگرسیو ضريب 

 تکانه عرضه
 0 يکنواخت

)گاست و 
، همکاران
2020) 

61/0 
(05/0) 

84/0 
(05/0) 

87/0 
(05/0) 

84/0 
(06/0) 

σξ*  
انحراف استاندارد تکانه 

 تقاضا
معکوس 
 گاما

453/0 _ 
93/0 
(75/1) 

82/0 
(73/1) 

54/0 
(74/1) 

72/0 
(75/1) 

σs* 
انحراف استاندارد تکانه 

 عرضه
معکوس 
 گاما

453/0 _ 
36/1 
(98/1) 

74/1 
(73/1) 

96/0 
(45/1) 

98/0 
(75/1) 

σμ* 
انحراف استاندارد تکانه 

 پولي

معکوس 
 گاما
 

453/0 _ 
84/0 
(33/1) 

54/0 
(71/1) 

61/0 
(69/1) 

78/0 
(72/1) 

Log 
MDD 

 -95/1259 -73/1217 -7/1228 -45/1282 هاداده لگاريتم چگالي نهايي

 .پژوهشهای يافته منبع:

 

ی پارامتر هاتخمین که دهدمي ( نشان2از برآورد پارامترها با توجه به جدول ) نتاي  حاصل
، ( در اشکال مختلف مدل افق زماني محدودρ) هاتوسط عاملريزی برنامهمربوط به طول افق 

مدت کوتاهريزی برنامهافق  هاعامل کمتر از يک برآورد شده است. بدين مفهوم که بخشي از
انحراف از صورت بهواکنش تولید ، هاعامل آينده نگرانهکاملاً دارند. اين کاهش در درجه رفتار 

وضعیت باثبات آن به نوسانات در رشد پايه پولي و واکنش تورم به نوسانات سیکلي در اقتصاد را 
 واکنش اولیه تولید و تورم، ؛ بدين مفهوم که در صورت وقوع شوک سیاست پوليدهدمي کاهش

 هاعامل به شوک پولي در مدل افق زماني محدود کمتر از مدل نوکینزی متعارف که در آن همه
 . باشدمي، هستند نگرآیندهکاملاً 
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نقش  هاعامل رساني آهسته توابع ارزش توسطروزکه به دهدمي ( نشان2همچنین جدول )
سرعت مربوط به γین پارامتر تجمیعي دارد؛ به ويژه آنکه توزيع پیشهای داده مهمي در درک بهتر

به روز رساني توابع ارزش توسط خانوارها در تمام اشکال مربوط به مدل افق زماني محدود 
تخمین زده شده است. در مدل افق  3/0تا  18/0کوچک است و میانگین توزيع پسین آن بین 

توابع ارزش رساني روزبهاست که با سرعت کمتر  γ̃ ،12/0میانگین توزيع پسین ، γ̃-زماني محدود
توابع ارزش خود را هنگام دسترسي به  هابنگاهبنابراين خانوارها و ، سازگار است هابنگاهتوسط 

منجر به ماندگاری بیشتر ، . اين کندیکنندمي روزبه آهستگي به، مشاهدات جديد با کسب تجربه
 ي محدود شده است.ی افق زمانهامدل تقاضا و پولي در، ی عرضههاشوک شامل هاشوک تمامي

ρورد شده آويژه میانگین بربه
μ*  ی افق زماني هامدل و در 61/0در مدل کینزی پايه حدود

 .باشدمي 85/0محدود حدود 

 واکنش پویا به شوک سیاست پولی انقباضی

تورم کل و رشد پايه پولي کل به تفکیک ، ی آني متغیرهای تولید کلهاواکنش، در اين بخش
)شوک پولي انقباضي( در  ϵμبه به يک انحراف معیار کاهش در  روند اين متغیرهااجزای سیکل و 

( بررسي شده است. 1و نوکینزی متعارف در ايران در نمودار ) ϕ̅ -مدل افق زماني محدود
 ( در بازه اطمینان نود درصد2با توجه به ستون میانگین پسین جدول ) هامدل پارامترهای اين

 آمده است. دستبه
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در متعارف  و نوکینزی ϕ̅-آني متغیرها به شوک پولي انقباضي در مدل افق زماني محدودی هاواکنش .1نمودار 
 ايران

  .های پژوهشيافته منبع:
 

در اثر شوک پولي انقباضي به میزان يک انحراف معیار کاهش در  دهدمي ( نشان1نمودار )
متعارف و مدل با افق زماني محدود متفاوت واکنش متغیرها در مدل نوکینزی  عرضه پول توابع

تولید و تورم سیکلي در مدل ، تولید و تورم روند، که: واکنش اولیه تولید و تورم کلطوریبه، است
يعني در مدلي که ؛ بیشتر است، ϕ̅ -نوکینزی متعارف در مقايسه با مدل افق زماني محدود

 کمتر است.، وقوع شوک پولينوسانات در پي ، کارگزاران افق زماني محدود دارند
مقايسه ماندگاری اثر شوک پولي بر نوسانات متغیرها )انحرافات ، نکته قابل بررسي ديگر
، شودمي ( مشاهده1در نمودار ) طور کههمان. باشدمي در دو مدل (متغیرها از وضعیت باثبات آنها

، ع شوک در هر دو مدلمتغیرهای تولید و تورم کل و اجزای سیکل و روند آنها در زمان وقو
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به طوری که پس از ، باشدمي کاهش يافته و سرعت بازگشت آنها به وضعیت باثبات بسیار آهسته
. در حقیقت متغیرها در مدل افق اندهدوره هنوز به مقدار وضعیت باثبات خود نرسید 20گذشت 

مقادير باثبات  با تاخیر بیشتری در مقايسه با مدل نوکینزی متعارف به سمت ϕ̅-زماني محدود
اين امر حاکي از ماندگاری بیشتر آثار شوک پولي بر متغیرهای مذکور در  .شوندمي خود همگرا

از  هاعامل يادگیری آهسته دلیلبهمدل افق زماني محدود در مقايسه با مدل نوکینزی متعارف 
 تجربیات گذشته و تعديل آهسته انحرافات متغیرهای روند از وضعیت باثبات آنها در اين مدل

در اثر وقوع شوک پولي در مدل افق زماني محدود در مقايسه با مدل  که . نتیجه اينباشدمي
از تجربیات گذشته و تعديل آهسته انحرافات  هاعامل يادگیری آهسته دلیلبه، نوکینزی متعارف

 نوسانات کمتر و ماندگاری بیشتر است.، متغیرهای روند از وضعیت باثبات آنها

 واکنش بانک مرکزی به نوسانات تولید و تورم

با توجه به ضرايب تخمین زده شده مربوط به واکنش ابزار سیاست پولي به نوسانات تولید و تورم 
سیکلي در تورم در تمام اشکال واکنش نسبتا کمتری به نوسانات ، رشد پايه پولي، (2در جدول )

مدل افق زماني محدود در مقايسه با مدل نوکینزی متعارف دارد. واکنش رشد پايه پولي به 
 در مدل نوکینزی متعارف و - 49/2برابر با ، انحرافات تورم سیکلي از مقدار وضعیت باثبات آن

در مدل افق  -27/2و  ϕ̅ -در مدل افق زماني -19/2، پايه-در مدل افق زماني محدود -38/2
در مدل نوکینزی  -91/1، . واکنش رشد پايه پولي به نوسانات در تولید سیکليباشدمي γ̃ -زماني
در مدل افق  -67/1و   ϕ̅ -در مدل افق زماني -62/1، پايه-در مدل افق زماني -73/1، متعارف
مدل کینزی متعارف نیاز ی با افق زماني محدود در مقايسه با هامدل بنابراين در، است  γ̃ -زماني

 کمتر تهاجمي باشد.، است که واکنش بانک مرکزی در مواجهه با شوک پولي در اقتصاد
نکته مهم ديگر واکنش متفاوت بانک مرکزی به نوسانات سیکلي تولید و تورم و نوسانات 

ضريب ، ϕ̅ -( در مدل افق زماني محدود2. با توجه به جدول )باشدمي در روند اين متغیرها
بیشتر از ضريب واکنش به انحرافات تورم  -54/2، واکنش بانک مرکزی به انحرافات تورم روند

. همچنین ضريب واکنش بانک مرکزی به انحرافات تولید روند از مقدار باشدمي -19/2، سیکلي
بنابراين بانک ، است -62/1، کمتر از واکنش به انحرافات تولید سیکلي-49/1، وضعیت باثبات آن

تهاجمي تر در مقايسه با صورت بهی از طريق تغییر در رشد پايه پولي به نوسانات تورم روند مرکز
. همچنین واکنش بانک مرکزی به نوسانات دهدمي نوسانات تورم سیکلي واکنش نشان

 تر است.تهاجمي، تولید سیکلي در مقايسه با نوسانات تولید روندمدت کوتاه
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 برازندگی مدل

 برای چهار مدل برآورد شده را نشان «هادادهلگاريتم چگالي نهايي »، (2)رديف آخر جدول 
ن آو مقدار  باشدمي پژوهشهای داده با هامدل که معیار سنجشي از متناسب بودن دهدمي

 :شودمي زير تعريفصورت بهحاصل جانبي توالي الگوريتم مونت کارلو است که 

LOG P(Y) = log ( ∫ P(Y|θ)P(θ) dθ) 

، ϕ̅-برای مدل افق زماني محدود هادادهشاخص لگاريتم چگالي نهايي  ترکوچکمقدار 
حاکي از برازش بهتر آن در مقايسه با مدل نوکینزی متعارف و دو مدل ديگر از رويکرد افق 

 .باشدمي زماني محدود

 ی سیاستیهادلالت و یگیرنتیجه -6

نگر را با بسیاری از عقلايي و آيندهکاملاً با انتظارات  هاعامل فرض، ی اخیرهاسال محققان در
ی شناختي حاصل از مطالعات تجربي هاتواناییی انسان و هاقضاوتی رفتاری مبتني بر هاویژگی
با رفتار گذشته نگر در  هابنگاه. خانوارها و اندکردهی نوکینزی جايگزين هامدل گاهي درو آزمايش

تجربیات گیری ارزشي که تصمیم گیرندگان با میانگینبا توجه به توابع ، افق زماني محدود
ماندگار  طوربهمحیطي که ممکن است  ی مختلف و تجربه آموخته شده ازهاحالته خود در گذشت

 .کنندمي را تنظیممدت کوتاهبرنامه بهینه ، با حالت پايدار متفاوت باشد
( که در آن کارگزاران بر اساس 2018از مباني نظری وودفورد )، برای دستیابي به اين هدف

برنامه بهینه  هابنگاهاستفاده شده است. خانوارها و ، گیرندميافق محدود تصمیم ريزی برنامهيک 
از گذشته خود و تجربه کافي از گیری با میانگین هاعامل توابع ارزشي که را با توجه بهمدت کوتاه

با تخمین سه مدل ، . در اين مقالهکنندمي تنظیم، اندختهعیت باثبات آموفضای متفاوت با وض
تولید و ، در محاسبه نوسانات تورم هامدل به ارزيابي توانايي اين، ی رفتاریهاویژگینوکینزی با 

شده  پرداخته 1401:4-1367:2اقتصاد ايران در دوره مقايسه آن با مدل نوکینزی متعارف در 
 است.

که در اقتصاد ايران مدل  دهدمي نشان هاداده شاخص لگاريتم چگالي نهايي ترپايین مقدار
دارای برازش بهتری نسبت به مدل نوکینزی متعارف و ، هاعامل با افق زماني محدود با يادگیری

 .باشدمي دو مدل ديگر رويکرد افق زماني محدود
در تمام اشکال  هاعامل زش توسطقدار پارامتر مربوط به سرعت به روز رساني توابع ارم

 که نشان ورد شده استآبر 3/0تا  12/0بین  مربوط به مدل افق زماني محدود کوچک بوده و
توابع ارزش خود را هنگام دسترسي به مشاهدات جديد با کسب  هابنگاهخانوارها و  دهدمي
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در صورت وقوع ، اولاً نتاي  نشان داده است که: نیچنهم. کنندمي روزبه آهستگي به، تجربه
واکنش اولیه تولید و تورم در مدل افق زماني محدود کمتر از مدل نوکینزی ، شوک سیاست پولي

 دلیلبه، در مدل افق زماني محدود در مقايسه با مدل نوکینزی متعارف، ثانیاًمتعارف است. 
ای روند از وضعیت از تجربیات گذشته و تعديل آهسته انحرافات متغیره هاعامل يادگیری آهسته

 نوسانات کمتر و ماندگاری بیشتر است.، باثبات آنها
دريافت که واکنش بانک مرکزی به نوسانات تولید و تورم در توان مي ،با توجه به موارد فوق

نسبت به بلندمدت متفاوت است. بانک مرکزی در مواجهه با شوک پولي واکنش مدت کوتاه
کمتری به نوسانات سیکلي در تولید و تورم در تمام اشکال مدل افق زماني محدود در مقايسه با 

تهاجمي تر نسبت به انحرافات  طوربهبانک مرکزی  نیچنمهمدل نوکینزی متعارف داشته است. 
. دهدمي عیت باثبات آن در مقايسه با انحرافات تورم سیکلي واکنش نشانتورم روند از مقدار وض

بالاخره واکنش بانک مرکزی به انحرافات تولید سیکلي در مقايسه با انحرافات تولید روند از 
 .باشدمي ترتهاجمي، مقدار وضعیت باثبات آن

ی هاشوک ثارآبیني پیش ای برایطراحي مدل قابل انطباق با اقتصاد ايران از اهمیت ويژه
 اقتصادی بر متغیرهای اقتصادی برخوردار است. هر چند وارد کردن اقتصاد رفتاری و يادگیری

 شودمي پیشنهاد، بهبود مدل منظوربهولي ، باشدمي قدمي در دستیابي به اين مهم هاعامل
به افق زماني قیمت با توجه بیني پیش ،ی اقتصادی شامل ثروتهاعامل ها در رفتارناهمگني
ی گذارسرمایهوارد شود. از آنجا که در طراحي مدل مقاله از تراکم سرمايه و ، هاعامل متفاوت

وارد شده و امکان ، اين متغیرها در مدل افق زماني محدود شودمي پیشنهاد، تجريد شده است
 ی و قیمت سرمايه فراهم شود.گذارسرمایهبررسي 
 

 1پیوست
تصمیمات سازی بهینهنتاي  ذيل از ، سازی معادلاتلگاريتمي خطيبا شرايط مرتبه اول و 

ريزی در مدل نوکینزی با رويکرد افق برنامهای دوره jريزی خانوارهای دارای يک افق برنامه
 حاصل شده است: تقاضا برای نگهداری تراز حقیقي پولمحدود برای معادلات مخارج جاری و 
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 )س( تر استخراج روابط و معادلات در رساله دکتری مهسا باقرزاده دانشگاه الزهرا. جزئیات بیشتر و کامل1

 راهنمایی خانم دکتر زهرا افشاریبه
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در حالي که مخارج کلي و تقاضا برای نگهداری تراز حقیقي پول خانوارهای دارای افق  
 ی صفر بايد روابط ذيل را برقرار کند:ريزی با دورهبرنامه

y
t
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شود که فرض مي، ريزی میان خانوارهالحاظ کردن ناهمگني در طول افق برنامه منظوربه
 باشند: jريزی به طول از خانوارها دارای افق برنامه ωjنسبت ، در هر دوره

(3)        y
t
  = ∑ ωj yt

j
j 

(4) mt
^= ∑ ωj m

^
t

j

j 
حالت ، با توجه به پیچیدگي و بالا بودن ابعاد سیستم معادلات در رويکرد افق زماني محدود

از معادلات توان می گیريم.  آنگاهاست را در نظر مي ρ <1 >0به ازای  ωj=(1-ρ)ρjخاصي که 
مربوط به تقاضا برای تراز حقیقي پول ( برای دستیابي به معادله مخارج کل و معادله 2( و )1)

 میانگین گرفت؛ در اين صورت معادلات زير حاصل خواهد شد:
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تحول توان مي ،(2018همچنین براساس تئوری افق زماني مطرح شده توسط وودفورد )
yزای ی متغیر درونشدهبیني پیش تعادلي

t
 سیکلي و روندی نشان داد:مؤلفه را به شکل جمع دو  

𝑦𝑡  =  �̃�𝑡  +  �̅�𝑡 
m^

t = m^̃
t + m^̅̅ ̅̅̅

t 

با فرض ، ی مقدار سیکلي متغیر استدهندهنشان (~)در هر کدام از اين موارد علامت 
ی مقدار روندی دهندهنشانی با علامت بار هامؤلفهباشد.  νt=ν̃t=0شرايط  مياينکه در تما

ỹ)اند. تحولات متغیر ايجاد شده ν̃t  وνtی تغییرات متغیرها هستند که در نتیجه
t

برای تمام ( 
y̅( توصیف کرد. برای محاسبه مقدار متغیر روند )8با معادله )توان می را j≥0 هاافق

t
بايد اثراتي ، (

 شود.زای اختلالات تابع ارزش اعمال ميرا بررسي کرد که روی متغیر درون

ỹ}مسیر متغیر  
t
y} واقعي به عبارت ديگر پويايي؛ ( صدق کند5معادله ) بايد در {

t
بايد در رابطه  {

 ذيل صدق کند:
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̃^m}مسیر متغیر 
t
mt}( صدق کند. به عبارت ديگر پويايي واقعي6نیز بايد در معادله ) {

^}  
 رابطه ذيل را برقرار سازد: 
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معادلات مخارج جاری روند و تقاضای پول روند برای خانوارهای ، j≥1به ازای همچنین      
 روابط بازگشتي ذيل را برقرار کند: ای بايددوره jريزی برنامهدارای يک افق 
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ريزی مخارج کلي روند و تقاضای پول روند برای خانوارهای دارای افق برنامه، افزون بر اين

 ی صفر بايد در روابط ذيل صدق کند:با دوره
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تا به  صورت بازگشتي حل کردبه ( است را10( و )9را که شامل روابط )سیستمي  توانمی

y̅کمک آن 
t
j   وm^̅̅̅̅

t

j
 آورده شود. دستبه j≥0مي برای تما  

میانگین گرفت؛ در اين صورت  jمختلف های افق در( 10( و )9از معادلات )توان مي 
 خواهیم داشت:
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نتاي  ذيل ، های يادگیری مربوط به خانوارهاخطي سازی پويايي-همچنین با لگاريتمي
 شده است: حاصل

νt
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t
 -ξ

t
+ σπt                                                                            )12(  

vt+1 = γ vt
est + (1-γ) vt 

 

 هابنگاه

آوردن شرايط مرتبه اول و لگاريتمي خطي سازی معادلات مربوط به  دستبه باسازی بهینهاز 
معادلات ذيل حاصل ، ها در مدل نوکینزی با رويکرد افق زماني محدودتصمیمات بهینه بنگاه

 شده است:
πt

j
 = k y

t
j + β Etπt+1

j-1                                                                                               (13)  
πt

o =  k(y
t
o - st) 

ريزی با برنامه هایافق ها نیز دارایاز بنگاه ω̃jشود که در هر دوره نسبتي مانند فرض مي
∑در رابطه  {ωj,ω̃j}ای که دنباله به گونه، باشند jطول  ωj= ∑ ω̃jjj .در حالت خاصي  صدق کند
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از معادلات فوق نیز میانگین توان می آن گاه، باشد ρ < 1 > 0به ازای  ωj=ω̃j=(1-ρ)ρjکه 

 گرفت تا معادله فیلیپس حاصل شود:

πt = k(y
t
 -  st ) + β ρ Etπt+1                                                                 )14( 

را به شکل جمع دو  πtزای متغیر درون شدهبیني پیش تحول تعادليتوان مي ینچنهم 
 سیکلي و روندی نشان داد:مؤلفه 

πt = π̃t + π̅t 
بايد در  πtپويايي واقعي  ،( صدق کند. به عبارت ديگر14بايد در معادله ) π̃tمسیر متغیر 

 رابطه زير صدق کند: 
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نتاي  ذيل حاصل ، هاهای يادگیری مربوط به بنگاهسازی پوياييخطي -همچنین با لگاريتمي 
 شده است:
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est + (1-γ̃) υ̃t 
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