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Abstract 
The present study empirically examines the issue of nominal GDP targeting 
versus other monetary policies such as inflation targeting (Taylor rules) within 
the framework of a neo-Keynesian dynamic stochastic general equilibrium 
model. The new Keynesian dynamic stochastic general equilibrium (DSGE) model 
used in the estimation has been fitted, through a combination of calibration and 
Bayesian parameter estimation, using seasonal data from Iran during the period 
1991:1-1999:4. Therefore, initially a new Keynesian DSGE model was designed with 
investment adjustment costs, prices, and real wage stickiness, government sector 
and imperfect competition, along with various shocks. Then, these models were 
estimated and compared by employing the Bayesian method using Iranian data. 
The results showed that, first; the impact of monetary policy shocks on the 
variables used in the models is in the same direction, and the Central Bank of Iran 
reacts less aggressively to increases in output and inflation rates compared to 
their steady-state values. Second, the impact of output and inflation rate 
variables on monetary shocks of the nominal GDP targeting law has been greater 
than that of the inflation targeting law (Taylor rule). 
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Extended Abstract 
1. Introduction 
The first step in designing appropriate 
stabilization policies is to recognize and 
understand business cycles. Since the 
most important goal of economists is to 
stabilize the economy and prevent 
fluctuations and instability in the 
economy, the question arises whether 
changing the rules of monetary policies 
based on the prevailing business cycles 
will improve and stabilize the 
macroeconomic environment. Many 
policymakers and economists believe in 
the centrality of inflation targeting as the 
basis of monetary policy.  Declining output, 
high interest rates, interest-sensitive 
spending, a continuous decline in stock 
prices, and a sharp decline in consumer 
spending were caused by the prevailing 
monetary policy. After these problems of 
monetary policy; Solutions were offered 
based on asset price booms, risk 
management, and monetary policy 
focused on macroeconomic stability. One 
of the proposed solutions is inflation 
targeting. This approach, known as “safe 
blinding,” reflects and has the following 
characteristics:  1) a very low estimate of 
the formation of systematic risk; 2) the 
consideration that monetary policy should 
be fully focused on inflation. It is also 
better to place it under the responsibility 
of prudential supervision to maintain 
financial stability; 3) the belief that 
monetary policy is a very slow tool for 
dealing with asset price booms and that if 
the boom turns into a recession, its effects 
on economic activity can be largely 
neutralized by lower interest rates at that 
time. Nominal GDP targeting is one of the 
methods considered. 

2. Methods 
In order to estimate and compare the 
mentioned models, the quarterly data of 
Iran for the years 1370:1 to 1398:4, which 
were collected from the Central Bank, the 
International Monetary Fund, and the 
World Bank, have been used. The 
parameters that determine the steady 
state of the two models are calibrated and 
taken from the literature. The rest of the 
parameters are also estimated with their 
previous values taken from the texts. To 
calculate the linearized logarithm values of 
the variables using the Hodrick-Prescott 
(HP) filter according to the nature of 
seasonal data of Iran based on the study of 
Einian and Berkchian (2013) λ=677 cyclic 
components of the logarithm of the data 
were extracted. 

3. Results 
Graphs (1) and (2) show the multivariate 
convergence of the Metropolis-Hastings 
sampling model algorithm for Taylor's law 
and nominal GDP targeting law, 
respectively. The results are combined in 
three graphical panels, where each panel 
represents a particular convergence and 
includes two different lines showing the 
results within and between chains. These 
measurements are related to the 
examination of the first central moment 
parameters (indicated by interval), the 
second central moment parameters 
(indicated by m2), and the third central 
moment parameters (indicated by m3). In 
each of the three graphic panels, to obtain 
good results, the two lines must be fixed 
horizontally and close to each other. For 
the two figures showing the two monetary 
policy rules, we observe that overall 
convergence is achieved for all three 
moments considered, both with chains 
and across chains. However, we found that 
the MH sampling algorithm for nominal 
GDP targeting law converged more than 
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Taylor's law. This is because the Taylor 
rule takes longer to converge than the 
nominal GDP targeting rule. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Investigation of 
instantaneous response 
functions 
Instant reaction functions of 
monetary policy shocks 
The occurrence of a positive shock in the 
monetary policy under the production 
targeting rule, firstly reduces the gross 
domestic product without oil by 0.5%, and 
within 20 periods its effect disappears and 
tends to zero. Due to the decrease in 
production, consumption, and 

employment also fall and inflation 
decreases. In the continuation of the 
private investment, due to the decrease in 
prices and the decrease in investment 
profit, it first decreased by 2% in two 
periods, and after 6 periods, it had a 
minimal positive effect, then again it had a 
negligible negative effect. Then, during 20 
periods, its effect disappeared and tends 
to zero. Based on the obtained results, the 
effects of the two monetary policy laws on 
the variables in the model are in the same 
direction.

Figure (1): Detection of multivariate convergence: Taylor's law 

Figure (2): Detection of multivariate convergence: law of gross domestic product  

https://jes.journals.umz.ac.ir/
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Instantaneous reaction functions 
of oil income shock 
As a result of an oil income shock, the 
country's gross domestic product has 
increased slightly due to the increase in oil 
income and the increase in total demand. 
In other words, the increase in oil income 

causes a part of the productive resources 
of the economy to be allocated to non-
productive activities, and this issue 
partially reduces the positive effects of the 
increase in oil income on the country's 
production. This positive effect of the oil 
shock on production is consistent with 
Rosenstein's big impulse theory.

 

Figure (3), instantaneous reaction functions to the monetary policy shock based on the Taylor rule  

Figure (4), instantaneous reaction functions to monetary policy shock based on the GDP targeting rule  
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4. Conclusion 
The obtained results have shown that first; 
The Metropolis-Hastings (MH) sampling 
model algorithm for nominal GDP 
targeting law has converged more than 
Taylor's law, and in other words, the 
nominal GDP targeting law is mainly based 
on the data of Iran compared to Taylor's 
law and it is preferred. Secondly; By 
comparing the shock response functions 
related to the monetary policy shock 
(Taylor's law) and the shock response 
functions related to the monetary policy 
shock (GDP targeting law) , it can be seen 
that the Central Bank of Iran based on 
Taylor's law The increase in production 
and inflation shows a less aggressive 
reaction compared to their steady state 
values. In the following, in order to check 
the accuracy and accuracy of the results, 
we checked the models and the obtained 

results confirm the high accuracy of the 
results. Therefore, as an economic 
political proposal, since both rules affect 
the variables of the model in the same 
direction, the nominal GDP targeting rule 
can be a viable and solid alternative to 
Taylor's law. and it is necessary to be taken 
into consideration by the Central Bank of 
Iran. 
Funding 
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Figure (5); Instantaneous reaction functions to oil income shocks 
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 مقدمه 1
 در  تجاری  هایچرخه  بیانگر  پولی  سیاست  تاریخچۀ

  طراحی   در  گام  اولین  درواقع،  است.  مختلف  ادوار
 ادوار  کدر   و  شناخت  تثبیت،  هایسیاست  مناسب
  هدف   نیترمهم   ازآنجاکه  باشد.می  تجاری

-نوسان از جلوگیری  و  اقتصادی تثبیت   اقتصاددانان،
  سؤال   این  بنابراین   است؛   اقتصاد   های ثباتیبی  و   ها

  های سیاست  قواعد  در  تغییر  آیا  که   شودمی  مطرح
  و  بهبود باعث حاکم   تجاری  هایچرخه براساس  پولی
 از  بسیاری  .خیر  یا  شودمی  کلان  اقتصاد  ثبات

 محوریت  به   اقتصاددانان  و   گذارانسیاست 
  پولی   سیاست  مبنای   عنوان به   تورمی  گذاریهدف

  توسط   بار  اولین   برای  تورم   گذاریهدف   معتقدند.
  یک   به   و  شد  اجرا  1988  سال  در  نیوزلند   مرکزی  بانک
 یهابانک   از  بسیاری  برای  گسترده  راهنمای  اصل

 رکود  وقوع   از  پس  اما   .است   شده  استفاده  مرکزی 
  مدت  به آن  ماندگاری و 2007 سال دسامبر در بزرگ

 در  و  شده  شدید  تنش  دچار  جهانی  اقتصاد  ،ماه  19
  رشد   و  بهره  نرخ  با  راکد  ایدوره  در  اقتصادها  آن  پی

  که   بزرگ  اعتدال  دورۀ  آغاز  با  گرفتند.  قرار  پایین
ا    )ایالت   متحده  ایالت   و  2007-1984  دورۀ  به  معمول
 را  پول  بسیاری  شود،می   داده  نسبت   آمریکا( متحدۀ

 در  زمان  آن  که  سیاستی  گرفتند.  نظر  در  مقدس  جام
  کینز   توسط  گرفت،  نام  تقاضا  طرف  سیاست  قالب

 ،مدتکوتاه   در  اقتصاد  ییراتتغ  بر  یهتک  با  و  مطرح
ا،  کرد.  حل  را  دوره  آن  مشکلات   دورۀ   اگر  حقیقتا

  انجام   به   نیازی  یافت،می   ادامه  بزرگ  اعتدال
 نداشت  وجود  منطقه  این  در  تربیش   تحقیقات

 (. 1  2021نیکلاسون)

 در  اسمی   بهرۀ  نرخ  و  گذشته   اقتصادی  بحران  این
  به   اقتصاددانان  علاقۀ  (ZLB)  صفر  پایین  حد

  درآمد   )یا  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  گذاریهدف
  جذاب   پولی  سیاست  گزینۀ  یک  عنوانبه   را  اسمی(

  است  آن   از حاکی   اقتصاددانان  های بررسی کرد.   زنده

 
1 Nicklasson   
2 Prudential Regulation 
3 Blunt 

  : قبیل  از  بزرگ  رکود  ۀدور  در  موجود  مشکلات  که
 یابهره   یت حساس  ، بال  بهره   نرخ  ید،تول  کاهش
 یدشد  کاهش  و  سهام  یمتق  مداوم  افت  ،مخارج
  حاکم   پولی  سیاست  از  ناشی  ،کنندهمصرف   مخارج

  را   یاقتصاد  بزرگ  بحران  شدن  تریق عم  علت  و  بوده
  گرفته   نظر  در  یانقباض  یاست س  از  ناشی  یکا آمر  در

  بیان   ینگینقد  کاهش  یبرا  رزرو   فدرال   توسط  شده
   اند.کرده

  حاکم   پولی  سیاست   مشکلات  اینکه   از  پس 
 هایایده   و  پیشنهاد  هاییحل راه   گردید،  آشکار

  رونق   بر یهتک  با که هاییحل راه  آمدند.  پدید جدیدی
  پولی   سیاست  و   ریسک   مدیریت  ها،یدارائ  یمت ق

 از  یگرد  یکی  شدند.  ارائه  کلان  یمال  ثبات بر  متمرکز
  . باشدمی  تورم  گذاریهدف   یشنهادی،پ  یهاحل راه

  "، خطریب  یوشپچشم "  به  معروف   کردیرو  نیا
  ( 1  :همچون   هاییویژگی  از  برخوردار  و   کننده منعکس

  ک یستم ی س  سکیر  ی ریگشکل   از  نییپا  اری بس  برآورد
  کامـل   طـور  بـه  دیبا  یپول  استیس  که  نیا  به  توجه  (2

  ثبات  یبرقرار جهت  همچنین .شـود متمرکـز تـورم بـر
  نظارت   ت یول ؤمس  ۀطیح   در  است   بهتر   ی مال
  که   مسأله  ـنیا  بـه  بـاور  (3  رد.یگ  قرار  2ی اطی احت

 هایی دارا  متیق  رونق  با  مواجهه   یبرا  پولی  سیاست 
  ل یتبد  رکود  به   رونـق  اگـر   و  بوده  3کند   بسیار  ابزار  یک

  ی اقتصاد  یهات یفعال   یرو  بر  آن  اثرات  شود،
 بهره  یهانرخ   ـقیطر  از  گـسترده  طـور  بـه  توانـدیمـ
  تولید   گذاریهدف   . شود  یخنث  زمان  آن  در  ترن ییپا

  مورد   هایروش   از  دیگر  یکی  4اسمی   داخلی   ناخالص 
  به   اغلب  آن  مدرن  نظری  شکل  در  که؛  است  نظر

  شود، می  داده  نسبت   5(1980)   توبین   و  ( 1978)  میده 
 وبلاگی  پست   یک  به  آن  مجدد  احیای  کهدرحالی 
  سامنر  شود.می   داده  نسبت   6سامنر   و  رابرتز   توسط

  بسیاری  و  اقتصادی مطبوعات حمایت   خود پست با
  تاکنون   زمان  آن  از  و   آورد  دست  به  را  همکارانش  از

 خود  هایایده   و  منتشر  زمینه  این  در  زیادی  مطالب
  است.   کرده  خلاصه  (2018)  رابرتز  و   سامنر  در  را

4 NGDP. 
5 Meade and Tobin 
6 Roberts and Sumner 
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  یک   تنها   اصل  در  داخلی  ناخالص  تولید   گذاریهدف
  رشد   یا  سطح  آن   در  که   است   پولی  سیاست   قانون
  است.   شده  گذاریهدف   اسمی  هایهزینه 
 از  بسیاری   اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  گذاریهدف
  حفظ   را  فعلی  تورم  گذاریهدف   مطلوب  هایویژگی

  جدا  1ولکر   دوره  پایین   تورم   از  وجه   هیچ  به   کند،می
  با   برخورد  در  تریروشن   دیدگاه  همچنین  و  شودنمی
  به   توجه  با  دهد.می   ارائه  (ZLB)  صفر  پایین  کران
  به   واحد  یک  شده  خرج   پول  واحد  هر  ازای   به  اینکه

  درآمد   گذاری  هدف  آن  به  اغلب  است؛  آمده  دست
 .2شودیم  گفته نیز اسمی

  است   ایده   این  بر   مبتنی  تربیش   هااستدلل   این
  داخلی   ناخالص  تولید  اسمی  گذاریهدف   قانون  که

  و   داده  قرار  هدف   را اقتصاد  یک   مخارج  تمام مجموع
  با   تردقیق   تحلیل  تیلور  سنتی  قانون  به  نسبت

  ارائه   گذارانسیاست   توسط  را  ترکم   اطلاعات
 گذاریهدف   قانون  یک   خاص،  طور  به  .3دهدمی

  داشتن   به  نیازی  داخلی،  ناخالص  تولید   اسمی
  همچنین   .ندارد  تولید   شکاف  از  کامل   اطلاعات

  به   نسبت  اسمی  داخلی   ناخالص   تولید  گذاریهدف
  به   (1  گذاریهدف   این  زیرا  دارد؛  برتری  تیلور  قانون
  را   واحد   متغیر   یک   تا   دهدمی   اجازه   مرکزی  هایبانک 
  های بانک  نیاز  مورد  اطلاعات  (2  دهند.  قرار  هدف

 (3  دهد.می   کاهش  سیاست   اجرای  برای  را   مرکزی 
  واقعی   متغیر  یک  کنترل   به  مرکزی  های بانک  نیاز

  اقتصادی   عوامل  توسط   تر بیش  که   متغیری   )یعنی
-می  بین از  را  شود(می   تعیین  پولی  سیاست  از  خارج

  اجرای   به  مرکزی  هایبانک   الزام  عدم  (4  برد.
 ایلحظه   برآوردهای  با  مطابق  پولی  هایسیاست 

  ناخالص   تولید   گذاریهدف   درواقع  تولید.  شکاف
  داشتن   مشکل  بر  تیلور  قانون   از  بهتر  اسمی  داخلی

   است. کرده غلبه  کامل اطلاعات

  به   حاضر   پژوهش  شده،   ارائه   مطالب   براساس 
  داخلی   ناخالص  تولید  گذاریهدف   موضوع  بررسی
 همچون  پولی  هایسیاست   سایر  مقابل  در  اسمی

 
1 Volker 
2 Nicklasson. 

  یک   چارچوب  در  تیلور(  )قوانین  تورم  گذاریهدف
  پرداخته   نئوکینزی  تصادفی  پویای   عمومی   تعادل   مدل

 شده دهیسازمان  زیر شرح به پژوهش ادامۀ .ستا
  و   نظری  مبانی  (،2)  بخش  در  مقدمه   از  پس  است.
  خارجی   و  داخلی  مطالعات   شامل  که  پژوهش  ادبیات
  (، 3)  بخش  در  و   است  هشد   بیان  شده؛   بررسی
 مرور  هاداده   توصیف   و   پژوهش  مدل   تشریح 

  مدل   لیتحلوه یتجز  و  برآورد  به  (4)  بخش  در  .شودمی
 از  حاصل   گیری نتیجه   ،(5)  بخش  در  نهایت  در  و

 .شودمی  ارائه هایافته 

 نظری مبانی 2
 قاعدۀ چارچوب در تورم گذاریهدف  2.1

 تیلور
 ابزار  پاسخ   ۀ نحو  ،سیاستی  اعدوق  یا  واکنش  ابعوت

  را   وضعیت  متغیرهای  در  تغییر  به  پولی  سیاست
 در  ی اهرم  عنوانبه   ی پول  است یس   .دنکنمی   تعیین 
  به   دنیرس  یراستا  در  و  دارد  قرار  یمرکز   بانک  دست
  گرفته   کار  به   هامت یق   کنترل  و  ی اقتصاد  ثبات

  مورد   در  1990  دهۀ   اوایل  از  زیادی   تحقیقات  شود.یم
  انجام   مرکزی   هایبانک   پولی   سیاست  واکنش   توابع
  قانون   خاص،  طور  به  میان،  این  در  که   است  شده
  کرده   جلب  خود  به  را  زیادی  توجه   (1993)  تیلور

  تورم   به  پولی  گذارسیاست   واکنش  قاعده،  این  است.
  قانون   ازآنجاکه  کند.می  توصیف  را  تولید  شکاف  و

 رفتار  توصیف  در  و   داشته  ایساده   ماهیت  تیلور
 طور  به  کند،می   عمل  ترواضح  پولی  گذارسیاست 
 هدایت،  برای   سیاست  ابزار  یک   عنوان به   گسترده 
 مورد  پولی  گذارسیاست   رفتار  ارزیابی  و  طراحی

  نائینی،   جلائی  و  )همتی  است  گرفته   قرار  استفاده
1395). 

 1990  دهۀ  از  شده  انجام  تحقیقات  همچنین
  تر بیش  جهان  سراسر  در  که  است  داده  نشان
  اتخاذ   را   تورم   گذاریهدف   رویکرد  مرکزی  هایبانک 

بینی است و  تر مستعد خطاهای پیش به این معنی که کم   3
 .کندتری ایجاد مینوسانات اقتصادی کم 
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  این  بر   تصور  (.1997  ،1مشکین   و   )برنانکه  اندنموده
  همچون؛   متعددی  هایمزیت   مذکور  سیاست  که  بود

 کاهش  (2)  تر،مستقل   مرکزی  هایبانک   ایجاد  (1)
  ( 3)  پولی،  سیاست  برای  تربیش   اعتبار  ایجاد  و  تورم

  تورم   انتظار  مورد  سطح  مورد  در  اطمینان  عدم  کاهش
  گذاران سیاست   بین  ارتباطات  بهبود  (4)  نهایت  در  و
  برای   را  پولی  سیاست   تربیش   شفافیت   و   مردم  و

 ؛1997  مشکین،  و   برنانکه)  باشد   داشته   کشورها 
  این   با  (.2011  ،3همکاران   و  گماول  ؛2003  ،2سونسون

  ممکن   ترپایین   تورم  نرخ  رویکرد،  این  تحت  حال،
 در  تربیش   بیکاری  و  ترکم   تولید  بهای   به  است

  باشد.   دسترسی   قابل  پولی  هایرژیم   سایر   با   مقایسه 
  است   ممکن  تورم  بر   زیاد  بسیار  تمرکز   دیگر  عبارت   به

  اگر   همچنین  شود.  تولید  هاینوسان   افزایش  به  منجر
 هاقیمت   تثبیت   و  تورم   به  فقط   مرکزی  هایبانک 
  علائم   به  تریکم   توجه  گاه  آن  باشند،  داشته  توجه

  ریسک   افزایش  نتیجه  در  اقتصادی   هشدار
 ارز،  بازارهای  ثباتیبی   و  اقتصادی  هایفعالیت 
  ، آن  کنار  در  .داشت   خواهند  و...  سهام  مسکن،

  ثبات   هدف   کشورها   از  بسیاری  در   پولی  سیاست
  یا   گذاراناست یس   ییتوانا  .کندمی   دنبال   نیز  را تولید
  داشتن   به   ،اهدافشان  تحقق  برای   یمرکز  یهابانک 

  ی ریرپذییتغ  و  یداریناپا  کاهش  یبرا  لزم  یابزارها
  این   از  مندیبهره   برای   د.دار   یبستگ  تورم   و  د یتول

  اهداف   ق یطر  از  یی نها  اهداف  تحقق   جهت  در  ابزارها
  ی پول  یهااست یس  یکی  ،دارد  وجود   دگاه ید  دو  ی،انیم

  مند قاعده   یپول  یهااستیس  یگرید  و  یدیصلاحد
  ان یم  زی تما  بار  ن یاول  (،1998)   4ر یدا  اعتقاد  به   .است
  مونز یس  توسط  یپول  استیس  در  مصلحت   و  قاعده

   شد. مطرح   ،1936 سال در

 به  یابیدست   منظور  به   داشت،  اعتقاد   مونزیس
  مقام   ی،اقتصاد  تی تثب  مانند  اقتصادکلان  اهداف

 سازم یتصم   نهاد   که  ی قواعد  براساس   دیبا  یپول
  فر، )باستانی  کند  عمل  د،ینمای م  اتخاذ   ی اقتصاد

 
1 Bernanke and Mishkin. 
2 Svensson. 
3 Gemayel et al. 
4 Dwyer 

  مونز یس ۀمقال یۀپا بر (1960) دمنیفر قاعده (.1394
  است ی س  یاثربخش  در  موجود  ی نانینااطم   بر   و  شد   بنا
  قاعده   ،متمادی  هایسال   برای  . داشت  ه یتک  یپول

  شناخته   پولی  قاعده  تریناصلی   (1960)  5فریدمن 
  براساس   .است  هبود  اقتصادی  ادبیات  در  شده

 اطمینانی  عدم  کهشرایطی  در  ،فریدمن  دیدگاه
 وجود  پولی  سیاست  اثرگذاری  ۀدور  طول  به  نسبت

  صلاحدیدی   صورت   به   پول  ۀ عرض  ریتیمد  ،دارد
  شود.   اقتصادی  هاینوسان   تقویت  سبب  تواندمی

  ،یزمان یناسازگار بیان با (1977) 6پرسکات  و دلندیک
  شده   اعمال   صلاحدیدی  یهااست ی س  کنندی م  ادعا

  عدم   بروز  به   منجر  مدتدرکوتاه   یپول  مقام   توسط
 به  داشتن  تعهد  ن،یبنابرا  شود.ی م  اقتصاد  در  تعادل

  به   نسبت  را  یمرکز  بانک  انیز  تواندیم  قاعده  کی
  ضعف   نقطه  دهد.  کاهش  یدیصلاحد  یهااست یس
  کنترل   ۀ لأمس   گرفتن  دهیناد  پرسکات،   و  دلند یک

 یهادگاه ید  مقابل  نقطه  در  ،(1993)  لوریت  .است
  فراتر   د یبا  قاعده  یقیحق   مفهوم   کندی م  ادعا  مذکور،

  پرسکات   و  دلندیک  دگاهید  براساس  قاعده  مفهوم  از
   .باشد

  خارجی   و  داخلی  مطالعات  از  بسیاری  حال،  این  با
  قاعدۀ   از  پولی  سیاست  واکنش  تابع  تحقیقات  در

 مبسوط  توضیح   که  اندنموده   استفاده  (1993)  تیلور
 است.  شده ارائه  پژوهش پیشینۀ بخش در

  به   را  7جدید   کینزی   هایمدل   محققان،  تربیش
  سیاست   آن،   در  که  8جدید   کلاسیک   هایمدل   جای 
  واقعی   هایفعالیت   به  نسبت  کلی  طوربه  پولی

 توابع  تعیین  برند.می  کار  به  است  خنثی  اقتصادی
  با   جدید  کینزی  کلان  اقتصاد  در  پولی   سیاست
  و   هبهین  سیاستی  ۀقاعد  اصلی؛  رویکرد  دو  از  استفاده

  سیاستی   ۀ قاعد  در  گیرد. می   صورت   ، ابزاری  ۀقاعد 
 در  مرکزی   بانک   رفتار  تحلیل  از  پولی  ۀ قاعد   ،بهینه

 در  کهحالی در  ،آیدمی   دست  به  هدف  توابع  چارچوب
 کار  به   زابرون   صورت  به  پولی  ۀ قاعد  ،ابزاری  قاعده

5 Friedman 
6 Kydland & Prescott 
7 NKM. 
8 NCM. 
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  به   نسبت  سیاستی  متغیرهای  و  شودمی   گرفته
 ارز  نرخ  و  تولید  شکاف  تورم،  جمله  از  ییمتغیرها
  دو   کالممک   و  تیلور  قواعد   دهند.می   نشان  واکنش
  گرفته   کار  به  دوم  روش  به  که  هستند  ایقاعده 

 (. 1395 نائینی، جلائی  و )همتی شوند.می

 تولید گذاریهدف ۀقاعد 2.2
  هر   یا   ارز  نرخ   تولید،   شکاف  تورم،  نرخ  همانند  درست
  عنوان به  تواندمی   اقتصادی  هایشاخص   از  تعدادی

  باشد.   پولی  سیاست  راهنمای  و  هدف  یک
 برای  تعدیلی  هیچ  داخلی  ناخالص  تولید  گیریاندازه
 از  ترکیبی  معیاری  عوض  در  اما  کند،نمی  ایجاد  تورم
 .1است   واقعی  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  و  تورم

  به   تورم،  نرخ  جای  به  ترکیب  این  دادن  قرار  هدف
 در  .باشند  متفاوت  تا  دهدمی   اجازه  مربوطه  اجزای

  داخلی   ناخالص  تولید  گذاریهدف   ایدۀ  اقتصاد،
  مطرح   (1980)  3توبین   و  (1978)  2میده   توسط  اسمی
  این   معرفی  زمان  از  ،1990دهۀ  از  اما  است.  شده

  تحت   تیلور قانون  (،1993)   تیلور توسط اخیر  مفهوم
 هایبانک   تربیش   زمان،  آن  از  گرفت.  قرار  الشعاع
 ظهور،  حال  در  و  یافتهتوسعه   کشورهای  در  مرکزی
 هایمدل   مختلف  انواع  از  یکی  در  را  تیلور  قانون
 در  شده  ساخته  4تصادفی   پویای  عمومی  تعادل

 این  با  اند.کرده   اجرا  دانشگاهی  مقالت  و  مؤسسات
 افراد  داد،  رخ  2008  سال   بزرگ   رکود  که  زمانی  حال، 

  پولی   سیاست  هایشیوه  و  قوانین  از  بسیاری
  از   بسیاری  حمایت   5سامنر   کردند.  حمایت  جایگزین

  جلب   خود  به   را  اقتصادی  مطبوعات   و   اقتصاددانان
  داخلی   ناخالص   تولید  گذاریهدف   دیدگاه  او   کرد.

  شده  خلاصه   ( 2018)   رابرتز   و  سامنر   در  که   را   6اسمی
   .کرد احیا است،

 تورم  گذاریهدف فعلی نقد 2.3
  و   کنونی  ادبیات  در  ( 2017)  7کلاوسن   و  اندرسون

  مورد   را  غالب  پولی  رژیم  از  جنبه  سه  جاری  هایبحث

 
1 Nicklasson. 
2 Meade. 
3 Tobin. 
4 DSGE.    

  دار هدف   هایبانک   ابتدا،  در  دهند.می   قرار  انتقاد
  کافی   وزن  و  هستند   متمرکز   تورم   بر  حد  از  بیش  تورم،

  مروین   تعبیر  به  یا  دهندنمی   بیکاری  و  تولید  بر
  های بانک   اینکه،  دوم  نیستند.  تورم«  »مهره  ،8کینگ 
  و   اقتصاد  در  تعادل  عدم  به  تورم،  دارهدف

  براساس   دارند.  تریکم   توجه  مالی  هایریسک
  و   تعادل  عدم  وجود  تشخیص  آنان   استدلل
  هیچ   دیگر  سوی  واز  بوده  دشوار  مالی  هایریسک
  و   مشاهده  قابل   هدف  یک  مورد  در  روشنی  دیدگاه

 دستور  یا  استراتژی  در  آن  برای  سنجش  قابل
  استراتژی   کهدرحالی   ندارد.  وجود  پولی،  سیاست

  حباب   کاهش  طریق  از  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید
  دارد.  دارایی بازار در ثباتی بی کاهش به  تمایل دارایی
  به   توانندنمی  تورم،   دارهدف   هایبانک   اینکه،  سوم

  ZLB  به  نزدیک  زمان  در  را  خود  اقتصاد  کافی  اندازۀ
  ناخالص   تولید   گذاریهدف   از  ایجنبه  کنند.  تحریک 
 این  باشد،می   ذکر  قابل  جا   این  در  که   اسمی  داخلی
  اجازه   مربوطه  اجزای   به  آن  ترکیبی ماهیت  که  است

  پایین   سطح   با  دوره   یک   در  باشند.  متفاوت  تا  دهدمی
  جبران   را  داخلی  ناخالص  تولید  کاهش  تورم،  رشد،

  را   واقعی  بهرۀ  نرخ  خود  نوبۀ  به   بالتر  تورم  و   کندمی
  فراهم   را  تری بیش  هایمحرک   و  دهدمی   کاهش

 (. 2012 )کروگمن،  کندمی

  تحقیق پیشینۀ بر مروری 3
 مورد  در  مطالعه  به  علاقه  گذشته  سال  چند  در

  یافته  افزایش  پولی سیاست  قوانین  ارزیابی و  تدوین
  و   نظری  مطالعات  به  مربوط  ادبیات   بررسی  است.
  دهد می   نشان  نیز  زمینه   این  در  شده  انجام  تجربی

  که   ایشیوه   توصیف  برای  زیادی  هایتلاش   که
 کار  به   پولی  هایسیاست   تنظیم  در  مرکزی  هایبانک 

  با   مطالعات  اغلب  است.   گرفته  صورت  برند؛می
  ، VAR،ARDL،  DSGE  قبیل:  از  متفاوتی  هایروش 

GMM  مطالعات   ادامه،  در  اند.شده  انجام  ...  و  

5 Sumner 
6 NGDPT. 
7 Anderson and Claussen 
8 Mervyn King 
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  ارتباط   که   کشورها  سایر   و   ایران  در  گرفته  صورت
 شوند.می  ارائه  دارند،  بررسی  مورد  موضوع  با نزدیکی

 داخلی مطالعات 4
  ۀ قاعد  بررسی  به  (،1388)  همکاران  و  عراقی  لیلیخ

  مدل   از  استفاده  با   ایران  در  ی پول  سیاست  ۀبهین
 از گذارسیاست  آن در که اندپرداخته  تصادفی پویای

  نموده   هاستفاد  سیاستی  ابزار  عنوانبه  بهره  نرخ
 در  بهره  نرخ   آمده،دستبه   ج نتای  براساس  .است
  پول،   حجم  و  تولید  تورم،  در  مثبت   اتنوسان  به  پاسخ

 دهد.  کاهش  تکنولوژی،  شوک  به  پاسخ  در  و  افزایش
  تعیین »  بررسی  به  (،1389)  اوغلی  شربت  و  درگاهی

  اقتصاد   پایدار  تورم  شرایط   در  پولی  سیاست  ۀقاعد 
 1385  سال  به  مربوط  هایداده   از  استفاده  با   «ایران

  بررسی   نتایج  اند.پرداخته   بهینه  کنترل  روش  و
 که  دهدمی   نشان  مختلف  هایروش   با  تورم  پایداری

  و   کمیجانی  است.  پایدار  ایران  اقتصاد  در  تورم
 پولي  گذاريسياست   بررسی  به  (،1391)   توکلیان

  يك   قالب   در  ضمني  هدف  تورم   و   مالي ۀسلط   تحت
  ايران   اقتصاد   براي  تصادفي   پوياي  عمومي   تعادل   مدل

  1389:4-  1367:1  هایسال   فصلی  زمانی  ۀدور  در
  بيشتر   در  كه  اسـت  آن  بيانگر  نتايج  اند.پرداخته 

 هايبرنامه   در  گرفته   صورت   گذاريهدف   ها،دوره 
 اند.نكرده   رعايت  پولي  گذارانسياست   را  توسعه

  تعامل  بررسی به (،1393)  محمدی و اصفهانی دللی
 از  استفاده   با   اقتصادی   رشد  و  پولی   ۀ بهر  نرخ
 از  گیری بهره   با   و   1351-1386  زمانی   سری   هايداده

  معادلت   سيستم  رگرسیونی  وتحلیلتجزیه   روش
  که،   است   داده   نشان   نتايج  .اندپرداخته   ساختاري 

  بر   منفی  تأثیری   ،پولی  ۀ بهر  نرخ   و   زمانی  ترجیح  نرخ
  همکاران   و  فرباستانی   .است  داشته  اقتصادی  رشد

 تابع  برآورد   و   »طراحی  موضوع   بررسی   به  (،1394)
 اسلامی«  بانکداری  اهداف  بر  مبتنی   پولی  مقام   زیان

  با   خودرگرسیونی  ی مدل  تخمین  روش   از  استفاده   با
 هایداده   و  توزیعی  هایوقفه   رگرسیونی  خود  مدل

  داده   نشان   نتایج  اند.پرداخته   1358  - 1392  سالنه
  رشد،   برآیند  بر  مبتنی  باید  اقتصادی  رشد  که،  است
  صورت   به  درآمدی،  شکاف  کاهش  و  شود  گذاریهدف

  بررسی   به  (،1394)  توکلیان  .باشد   زمانهم
  و   قاعده  بر  مبتنی  بهینه،  پولی  گذاریسیاست 

  تورمی   اهداف  به   رسیدن  جهت  در  دیدیصلاح
  تعادل   رویکرد  یک   توسعه:   ۀ سالپنج   هایبرنامه 

  برای   پژوهش  این  اند.پرداخته   تصادفی  پویای  عمومی
  آن  نتایج  و  گرفته   صورت   1392  تا  1367   زمانی  ۀدور

  ابتدای   و  70  ۀده  اواخر   در  تنها   که  است  این  بیانگر
 پولی  گذاریسیاست   در  ایقاعده   نحوی  به  80  ۀده

  ضمنی   هدف  تورم  مواقع  عمده  در  و  داشته  وجود
  است.   بوده  سالهپنج   هایبرنامه   هدف  تورم   از  بالتر 

 در  بهره   نرخ   برآورد   به   (، 1395)  همکاران  و   کازرونی
  استفاده   با  1362  -1391سالنه  زمانی  ۀدور  براي  ايران

  ، شاخص  اين   روند  بررسي  اند.پرداخته   فازي   منطق   از
  مورد   ورۀد  در  آن   زياد  نوسانات  وجود  دهندۀنشان 

  بررسی   به  (،1396)  مومنی  و  یزدانی  .است  بررسي
  و   تیلور  ۀ قاعد  به   توجه  با  تورم  گذاريهدف »  موضوع

 از  استفاده   با  « ایران  در  زمان   با  متغیر  کالوم  مک
- 1393:04  فصلی   هایداده   و   حالت   فضای  هایمدل 

  ، که  است   داده  نشان  نتایج  اند.پرداخته   1378:01
  قاعده   و  تیلور  ۀ قاعد  به   توجه  با  پولی  سیاست

 ارز  نرخ  افکش  و  تولید  شکاف  تورم،  نرخ  به  کالوممك 
 در  (،1396)  بهرامی  و  بیات  اند.داده   نشان  واکنش
  رشد   نرخ   و   تیلور  پولی   قواعد»   موضوع   با   ایمطالعه 

  تعادل   مدل  قالب  در  ن«ايرا   اقتصاد  برای  پول  حجم
 در  تیلور  قاعده  بررسی  به  پويا  تصادفی  عمومی
 -1390فصلی   زمانی  دورۀ  طی   ايران   اقتصاد 
 در  ،که  است  داده  نشان  نتايج  اند.پرداخته 1367

  وری، بهره   و  دولت  مخارج  نفتی،  هایشوک   با  مواجهه
 ۀنحو  در  چندانی  تأثیر   استفاده   مورد  قاعده   نوع

  مقابل   رد  اقتصاد  بخش  واقعی   متغیرهای   واکنش
  تورم،   پولی  متغیر  با  مقابله  در  اما  ندارد  هاشوک
 در  تیلور  قاعده  از  ترباثبات   پول  حجم  رشد  نرخ  ۀقاعد 

  جندقی   .کندمی   عمل  مذکور  هایشوک   با  مواجهه
  حالت   برآورد»  به  (،1398)  همکاران  و  میبدی

  با   ایران  پولی  سیاست   ۀبهین  قاعده  هیبریدی
 این  در  .اندپرداخته   ه« بهین   کنترل  روش   از  گیری بهره
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 و   1معمولی   مربعات  حداقل  هایروش   از  تحقیق
  زمانی   ۀدور  برای  2ط نامرتب  ظاهر  به  هایرگرسیون 

  این   بیانگر  نتایج   است.   شده   استفاده  1395-1357
  حجم   رشد  انحراف  ابتدا  باید  مرکزی  بانک  ،که  است

 قرار  مدنظر  را  تولید  شکاف  آن،  از  بعد  و  نقدینگی
  برآورد   به   (،1398)  همکاران  و  کناری  زادهقلی   دهد.

  اقتصاد   یک  در  پولی  سیاست   کارایی  شاخص
 از  پژوهش  این  در  اند.پرداخته   پاکستان  منتخب:

-2017   و  1960-1994  ۀدور  دو  برای  یابیبهینه   روش
  حاکی   آمدهدسته ب  نتایج  است.  شده  استفاده  1995

  رشد   نرخ   ۀرابط  دوره  دو  هر   در  که  است  آن   از
  است.  مثبت تولید  شکاف  با  مدتکوتاه  در نقدینگی

  شمول   بررسی   به   (،1399)   نژاد  باستان   و  داودی
  دراقتصاد   مالی  ثبات  ۀمقول  با  پولی  گذاریسیاست 

  دورۀ   در  عمومی  پویای   تعادل  مدل  از  استفاده  با  ایران
 نتایج  اند.پرداخته   1367-1397  هایسال   زمانی

  پولی   سیاست  که  است  داده   نشان  آمده دستبه
  ثبات   بر   علاوه   بحران   شرايط  در  توانسته  نامتعارف 

  بر   برای  بهتری  حقیقی،عملکرد  بخش  برای  نسبی
 خود  از  ايران  اقتصاد  در  مالی  ثباتیبی  نمودن  طرف
  تورم  از تری پايین  سطوح  در را مهم  اين  و دهد نشان 

  حقیقت   و   لیلاب  جعفری   نمايد.  دنبال   بهره   نرخ   و
  راهبردی   هایاولویت »  بررسی  به   (،1399)

 در  اند.پرداخته   «ایران   در  مالی  و   پولی  هایسیاست 
  تصادفی   پویای  عمومی  تعادل  روش  از  پژوهش  این

  استفاده   1394:4  تا  1369:1  فصلی  زمانی  دورۀ  برای
  تحقیق،   هاییافته   مبنای   بر   است.  شده

  رهبری   و  قاعده   بر   مبتنی  گذاریسیاست 
  اقتصادی   ثبات  افزایش  به  منجر  پولی  گذارسیاست 

  برای   تورم  و  تولید   تثبیت  اهمیت  شود.می
  گذاران سیاست   با  مقایسه  در  متعهد  گذاران سیاست 
  یک   برای  کهدرحالی   است.  تربیش  اندیش  مصلحت
  تولید   تثبیت  از  تورم  تثبیت  متعهد  گذارسیاست 

 مصلحت  گذارسیاست   یک  برای  ؛است  ترمهم 
  است.   مقدم  تورم  تثبیت  بر  تولید  تثبیت  اندیش،

 
1 ols. 
2 sur. 
3 Bec et al. 

 گذاریسیاست   مطالعۀ  به  (1402همکاران)  و  مهرآرا
 در  یپول  گذاراست ی س  واکنش  تابع»  عنوان   با  پولی

 این  در  که  اند.پرداخته   «(STR)  :رانیا  اقتصاد
  قانون     و  میملا  انتقال  ونیرگرس  افتیره  از  پژوهش

  الی   2002  سالنه  زمانی  دورۀ   برای  غیرخطی   تیلور
 رفتار  ارزیابی  است.  شده   استفاده   2019

  متغیرهای   تغییرات  به  پاسخ  در  پولی  گذارانسیاست 
 ارز  نرخ  تغییرات  نفت،  قیمت  تغییرات  وضعیت؛

  مدل   از  استفاده  با  تولید  شکاف  و  تورم  شکاف  رسمی،
  نشان   (STR)   ملایم  انتقال   ایآستانه   رگرسیون   خود
ا   که،  است  داده  پولی  گذارسیاست   واکنش  تابع  اول

ا   باشد.می   غیرخطی  ایران  در   ود شمی   مشاهده  ثانیا
  و   رسمی  ارز  نرخ  تغییرات  متغیرهای  ورود  با  که

  ضریب   افزایش  با   مدل،  به  نفت   قیمت  تغییرات 
 سناریوی  تورم،  ضریب  به  نسبت  تولید  شکاف
  تغییر   تولید  گذاریهدف   سمت  به  تورم  گذاریهدف

ا   کند.می  پیدا  از  نفت  قیمت  تغییرات  متغیر  ثالثا
  واکنش   تابع  بر  رسمی  ارز  نرخ  شکاف  کانال  طریق

 . گذاردمی   اثر پولی گذارسیاست 

 خارجی مطالعات 5
  که   دریافتند  خود  مطالعۀ  در  (،2002)  3همکاران   و  بک

  تهاجمی  واکنش رکود  دورۀ با  مقایسه در رزرو  فدرال 
  این   با  دهد.می   نشان   رونق  دورۀ  طول   در  تورم  به

  تری بیش   وزن  بانک  بوندس  رکود،  با  مقایسه  در  حال، 
 .گذاردمی   رونق   دوران   در  تولید  شکاف   و   تورم  بر

  مشاهده   خود  مطالعۀ  در  (،2004)  4میلاس   و  مارتین 
  تورم   گذاریهدف  رویکرد  اتخاذ  از  قبل  که  کردند

  بر   تربیش  5انگلستان   مرکزی  بانک  ،1992  درسال
  حال این  با  تورم.  تا   بود متمرکز تولید   تثبیت سیاست 

  مرکزی   بانک   واکنش   ترینبیش   ،1992  سال   از  پس
  هدف   از  بالتر  تورم  که  بود  زمانی  تورم  به   انگلستان

  تقارن  عدم  چنین  بود.  هدف  از  ترکم   کهزمانی   تا  بود
 6آکسوی  .شد  مشاهده  نیز  دیگر  کشورهای  در

 هایشاخص  بین بلندمدت روابط  بررسی به (،2005)

4 Martin & Milas. 
5 Bank Of England (BoE)    
6 Aksoy . 
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  روش   از  استفاده   با  واقعی   تولید   و  پولی  سیاست 
 زمانی  دورۀ  برای  گرانجری،  علیت  آزمون  و  یوهانسون

  بریتانیا   و  متحده   ایالت  در  1873-2003  فصلی
  بلندمدت   رابطۀ   یک   که   داد  نشان   نتایج   پرداخت. 

  تولید   و  مدتکوتاه   بهره  نرخ  بین  پایدار  یا  دارمعنی
  در  (،2007)  1همکاران   و   رنجان  ندارد.   وجود   واقعی

  این   به1951-2005  زمانی  دورۀ  برای  خود  مطالعۀ 
 طور  به   پولی  سیاست   شاخص   که   رسیدند  نتیجه
 دهند.می   پاسخ   تولید  شکاف   و  تورم   به   توجهی  قابل 

  قیمت   های»شوک  موضوع  بررسی  به   (،2009)  2کیلیان 
 این  در  پرداخت.  ثبات«  و  پولی  هایسیاست   نفت،

 هایداده   و  3برداری  رگرسیون   خود  روش  از  پژوهش
  است.   شده  استفاده   1967:05  -   2008:06  ماهانه 
 شواهدی  هیچ  که  دهدمی   نشان  آمدهدستبه   نتایج
 هایشوک   به  سیستماتیک  پولی  هایواکنش  بر  مبنی

  ندارد.   وجود  1987  سال   از   پس  نفت  قیمت 
  پولی   واکنش  تابع  یک  (،2010)  4همکاران   و  هاچیسون

 هند  کشور  برای  مارکوف،  روش  از  استفاده  با  را
  بانک   آمده،دستبه   نتایج   براساس  زدند.  تخمین
  تورم   از  تربیش   تولید  شکاف  به  نسبت  هند  مرکزی 

  سال   از  قبل   که، است  داده  نشان  نتایج  است.  بیزار
 بوده؛  تورم   نرخ  بر  تر بیش  مرکزی  بانک   توجه   ،1998

  تولید   شکاف  و  ارز  نرخ  ،1998  سال  از  پس  کهدرحالی 
  ( 2013)  5موتیوفسکی  شود.می   انتخاب   هدف  عنوانبه

  مفهوم   خود،  کارهای   در  که   است   افرادی  اولین   از  یکی
 در  را  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  گذاریهدف

  تصادفی   پویای  عمومی  تعادل  هایمدل   چارچوب
  پایین   کران   بدون  و  شوک  سه  شامل  که  جدید  کینزی 
  که   است  داده  نشان  او  نتایج   کرد.   تحلیل   است؛  صفر
  یک  اسمی، داخلی  ناخالص تولید سطح گذاریهدف

 گذاریهدف   به   نسبت   پایدارتری   و   واقعی   اقتصاد 
  ارائه   بالتر  تورمی  نوسانات  قیمت  به  تورم   دقیق

 سطح  گذاریهدف   که  دریافت  او  همچنین  دهد.می
  نسبت   را  بهتری   نتایج  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید

 
1 Ranjan et al. 
2 Kilian. 
3 var. 
4 Hutchison et al. 
5 Motyovszki 

 ارائه  تیلور  قانون  در  تولید  شکاف  نوسانات  و  تورم  به
  نتایج   به  توجه  با  استدلل  این  با  دهد.می
  ناخالص   تولید   سطح  گذاریهدف   آمده دستبه

  تحلیل   برای  جایگزین  ابزار  یک  عنوانبه   اسمی  داخلی
  اتزیان چ و  فیلیز   است.   استفاده  قابل   پولی  سیاست 

  مالی  و پولی عوامل  واکنش بررسی به  (،2014) 6تونیو
  کشورهای   از  گروهی  برای  نفتی   هایشوک  به

  مدلی   از  استفاده  با  خام  نفت  ۀصادرکنند  و  واردکننده
– 2010:04  فصلی   هایداده   و   برداری  رگرسیون   خود

  آمده دستبه   نتایج   براساس   اند.پرداخته   1991:01
  رژیم   نوع  به  ،نفتی  هایشوک   از  بهره  نرخ  تأثیرپذیری

  و   لوکندرا  .دارد  بستگی  کشورها  پولی  سیاست
  سیاست   از  توجهی  قابل  پاسخ  (،2016)  7بانومورتی

  نرخ   و  ارز  نرخ  تغییرات  تولید،  شکاف  به  نسبت  پولی
  واکنش   تابع  که  کردند  ادعا  آنان   کردند.  پیدا   تورم
  نشان   زمان  طی  در  را  توجهی  قابل   متغیر  رفتار

  بیزین   روش  از  ( 2016)  8فورکنز   و  بنچیمول   دهد.می
  تعادل  مدل   تخمین  برای  (2007)  9وترز   و  اسمتس
  قانون   نه   از  استفاده   با  تصادفی  پویای   عمومی

  ایالت  هایداده  مجموعه   روی  بر مجزا  پولی سیاست 
  فرعی   دورۀ   سه  با  و  2015  تا  1955  سال   از  متحده 

  مرکزی   بانک   زیان  تابع  فقط  اگر  کردند.  استفاده  مجزا
  قوانین   برتری  هاآن   نتایج  شود،  گرفته  نظر  در

 در  را  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  سطح  گذاریهدف
  نظر   در  هایدوره   تمام  در  تیلور  قوانین  با  مقایسه

  متوجه   هاآن   این،  وجود  با  دهد.می  نشان  شده؛  گرفته
  اهداف   شود؛  لحاظ  دیگری  معیارهای  اگر  که  شدند
 هایدوره   همۀ  برای  قانون   یک  با  همیشه  مرکزی  بانک

  (، 2016)  10گونی اوگه  .شودنمی   برآورده  گرفته   نظر  در
 زندمی   تخمین   ترکیه   کشور  برای  را   واکنش   تابع  یک
  شامل   را تولید رشد  قطعیت  عدم هم  و  تورم  هم  که
  مرکزی   بانک  که  است  داده   نشان  جینتا  شود.می

ا   ترکیه  و  بکورث  دارد.  توجه  هاقیمت   ثبات  به  عمدتا

6 Filis & Chatziantoniou. 
7 Lokendra & Bhanumurthy. 
8 Benchimol and Fourcans 
9 Smets and Wouters 
10 Öge Güney. 
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  عمومی  تصادفی  مدل  یک  از  ( 2016)  1هندریکسون
  که   نمایند  فرض  تا  نمودند  استفاده   جدید  کینزی 
  ناقصی   اطلاعات   تولید   شکاف  مورد  در  مرکزی   بانک

 دانش  براساس  را  آن  بایستی  نتیجه  در  و  داشته
  تصریح   هاآن   کند.   بینیپیش  گذشته  اطلاعات

  بانک   توسط   شدهبینیپیش   اشتباهات  که   کنند می
ا   مرکزی   انتظار  مورد  تغییرات   باعث  تواندمی   احتمال

  شوک   با  که  شود  مدتکوتاه   اسمی  بهرۀ  نرخ  در
 هاآن   نتایج   است.   متفاوت   پولی   سیاست  معمول
  رزرو   فدرال   بینیپیش   اشتباهات   که   دهدمی   نشان 

 شکاف  در  تغییرات  از  درصد  13  حداکثر  تواندمی
  نشان   همچنین  هاآن   هاییافته   کند.  ایجاد  را  تولید

  قانون   یک  ناقص   اطلاعات  وجود  با  که   دهدمی
  ممکن   اسمی  داخلی  ناخالص  تولید   گذاریهدف
 در تریکم  ثباتی بی تیلور  قانون با مقایسه در است

 2همکاران   و  چن   کند.  ایجاد  تورم   و   تولید  شکاف
  برداری رگرسیون   خود  مدل  از  استفاده   با   (،2016)

  چهارچوب   در  ارز  نرخ  ییایپو»  بررسی  به   ساختاری
  1985  -2015  هایسال   برای  «تیلور  قوانین

  با   سه یمقا  در  که   است   داده   نشان  ج ینتا  اند.پرداخته 
  تر مهم   ارز  نرخ  ییایپو  برای  تقاضا  شوک  عرضه،  شوک
  موضوع   بررسی  به  (،2019)  3گلیج   و  آدنوگوا  .است

  نیجریه«   مورد  پولی:  سیاست  واکنش   عملکرد  »برآورد 
 خودرگرسیونی  مدلی  از  پژوهش  این  در  اند.پرداخته 

  - 1:2000  فصلی  زمانی  دورۀ  برای  4توزیعی  هایوقفه   با
  است  داده نشان جینتا است. شده استفاده 2018:4

ا،   باید  پولی  مقامات  که   شکاف   تورم،  شکاف  دائما
 ارز  نرخ   بین   ارز  نرخ   هایتفاوت   همچنین   و   تولید 

  کنند.   ردیابی  را  اولیه  وام  نرخ  و  5صرافی   دفتر  رسمی،
  موضوع  بررسی  به  (، 2020)  6ملیک   شهید  و   ماریام 
  به   دارایی  قیمت   انتقال   در  پولی   سیاست  »نقش
 خود  مدلی  از  پژوهش  این  در  اند.پرداخته   کال«  قیمت 

  - 2000:1  ماهانه  زمانی  دورۀ  برای  برداری  رگرسیونی
  است  داده نشان جینتا است. شده استفاده 2019:6

 
1 Beckworth and Hendrickson 
2 Chen et al. 
3 Adenuga & Gylych. 
4 ARDL. 
5 BDC. 

  مقایسه   در  تورم،  نرخ  به  هادارایی   قیمت  انتقال  که
  است.   پولی  سیاست  تأثیر   تحت  تربیش   تولید،  با

  تورم   نرخ  به  مسکن  قیمت  و   ارز  نرخ  انتقال  همچنین
 7آوسو   است.   پولی  هایسیاست   تأثیر  تحت  بسیار

  عملکردهای   »برآورد  موضوع   بررسی  به  (،2020)
  مرکزی   بانک   بین  مقایسه  پولی:   سیاست  واکنش

 این  در  است.  پرداخته  سوئد«  مرکزی  بانک  و  اروپا
 دورۀ  برای  8یافته   تعمیم  گشتاورهای  مدلی  از  پژوهش

  است.   شده  استفاده  2018:12  - 2003:1  ماهانه زمانی
  نرخ   و   مدتکوتاه   بهرۀ   نرخ   که   است  داده   نشان   نتایج

  بانک   پولی   سیاست  بر   اروپا  مرکزی  بانک  واقعی  ارز
  در  (2020)   9میلین   مک   و   فاکلر  گذارد. می   تأثیر   سوئد

 یاسم  یداخل  ناخالص  دیتول»   موضوع  با  بررسی  یک
 یابیارز  کی   :مت یق  سطح  یگذارهدف  برابر  در

  اقتصاد،   اتیادب  در  یجار بحث  به  پاسخ  در  ی«تجرب
 از  مورد  دو  ،یپول  استیس  یبرا  مناسب  چارچوب

 یگذارهدف   یبرا  را   بحث   مورد  یهانه یگز  ن یترجیرا
  ی داخل  ناخالص  دیتول  سطح  دادن   قرار  هدف   با  - تورم
  ک ی  چارچوب  در  -   متیق  سطح   ای  یاسم

  سه یمقا  ( VAR  مدل)  ساده  بردار  ونیخودرگرس
 در  یفصل  یهاداده  از  استفاده  با  مدل  نیا  .می کنیم

  که   یادوره   ،است  شده   برآورد   2003:4-1979:4  دوره
  تقاضا   و  عرضه  توجه  قابل  یهاشوک  با  اقتصاد  آن  در

  فدرال،   وجوه   نرخ   یرهایمس  گرفت.  قرار  تأثیر   تحت
  ی داخل  ناخالص  د یتول  ،یاسم  یداخل  ناخالص  دیتول

  د یتول  یگذارهدف   تحت  متیق   سطح   و  یواقع
 دوره  در  متیق  سطح  و  یاسم  یداخل  ناخالص

 یگذارهدف   است.  شده  یساز  هیشب  2004:1-2006:4
  با   را  مت یق  سطح  و  یاسم  یداخل  ناخالص   دیتول

  شده،   یابیارز  ساده   ان یز  توابع  ریمقاد  ۀمحاسب 
 یگذارهدف  که  دهدی م  نشان  انیز  تابع  ریمقاد

  اساس   بر  یاسم  یداخل  ناخالص  دیتول  ری مس  قیدق
  ی داخل  ناخالص  دیتول  در  یدرصد  4.5  مطلوب  رشد
  ه یشب   دوره  در  ار   یترکم   توجه  قابل   انیز  ،یاسم

6 Mariyam & Shahid Malik. 
7 Owusu. 
8 GMM. 
8 Fackler & McMillin 
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  ادامه   ای   متیق  سطح  یگذارهدف   به  نسبت  یساز
  ی ضمن  ریپذانعطاف   یتورم  هدفمند  یپول  استیس

 نظر  مورد  دورۀ  در  برآورد  ۀمشخص که  کندیم  جادیا
  موضوعی  مطالعۀ  با  (2024)  1همکاران  و  اینکا  .است

  د یتول  یگذارهدف  یرفاه  یامدها ی پ»  عنوان  با
  « کوچک  باز  اقتصاد  کی  در  یاسم  یداخل  ناخالص

  ی داخل  ناخالص   دیتول   یاسم  یگذارهدف   نیقوان
(NGDP)   ی برا  بالقوه  نیگزیجا  ک ی  عنوان به  

  گرفت   قرار  توجه   مورد  یپول  استی س  یسنت  یهامدل 
  ن یقوان  یرفاه  م یمفاه  لی تحل  گسترش  سبب  و

NGDP ی اسم متیق  با دیجد ینز یک  مدل کی در را  
  رفاه   تابع  از  استفاده   با  است.  شده  ددستمز   یسخت  و

  هدف   کنندگان،مصرف   تیمطلوب  از  شده  مشتق
NGDP  تورم   هدف  کی  ،یداخل  تورم  هدف  کی  با  را  

CPI  باز  اقتصاد  یویسنار  کی  در  لوریت   قانون  کی  و 
  نشان   اهیسازه ی شب  .است   شده  سهیمقا  کوچک

  با   اقتصاد  که   یزمان  NGDP  نیقوان  که  دهدیم
  بانک   به   را   ییایمزا  شود،ی م  مواجه  عرضه  یهاشوک
 برابر  در  هاآن   عملکرد  کهیحالدر  دهد،ی م  ی مرکز

  قابل   CPI  هدف  قانون  کی   با  تقاضا  یهاشوک
 که  دهدی م  نشان  هاافته ی  نیا  است.  سهیمقا

  ی استی س  چارچوب  تواندی م  NGDP  یگذارهدف
  دنبال   به  که  باشد  یمرکز  یهابانک   یبرا  یدیمف
 . هستند  اقتصاد ثبات در خود ییتوانا شیافزا

 پژوهش نوآوری 6
  مفاهیم   مقاله  این  بال،  در  شده  ذکر  کارهای  مشابه
  تولید   گذاریهدف   و  تیلور(  )قانون  تورم  گذاریهدف

  تعادل   مدل   چارچوب  در  را   2اسمی  داخلی   ناخالص 
 قرار  مطالعه   مورد  جدید  کینزی  عمومی  پویای

  تولید   مورد  در  قبلی  کارهای  با  مقایسه  در  دهد.می
 هاینوآوری  از  پژوهش  این  اسمی،  داخلی  ناخالص

  مدل   ساختار  اینکه  اول  است؛  برخوردار  دقیق  و  عمیق
  مطالعات   با  مدل،  مشخصات  یعنی  عمومی،  تصادفی

  دوم؛   است.   متفاوت   (NGDPT)  مورد   در  قبلی

 
1 Inca et al. 
2 NGDPT. 
3 Ireland. 

  برآورد   و  معرفی  را  واقعی  دستمزدهای  چسبندگی
 بخش  شامل  شدهارائه   مدل  سوم؛  است.  نموده
  است.  دیگر مقالت  از متفاوت  کمی  فرمول  با دولتی

  تولید   گذاریهدف   قانون  متفاوت مشخصات  چهارم؛
 هایپژوهش   با  مقایسه  در  اسمی  داخلی  ناخالص

  که   است  ایمطالعه   اولین  مطالعه  این  پنجم؛  دیگر.
  و  تیلور قانون   از بیزی عمومی  تصادفی مدل  مقایسۀ 

 کشور  در  را  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  گذاریهدف
  اولین   حاضر  پژوهش  ششم؛  دهد.می   انجام  ایران

 از  را   عمومی   تصادفی  بیزی  مدل  که  است  پژوهشی
  بر   اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  گذاریهدف   قانون

 دهد. می   انجام ایران کشور هایداده  روی

 پژوهش مدل 7
 هایکتاب  از برگرفته  که  پژوهش مدل بخش، این در

  و   (2003)  وودفورد  و   (2015)  گالی   (،2017)  والش
  لسین،   آدولفسون،  (،2003)  3ایرلند   مقالت  همچنین

  نیکلسون    و  (2012)  5روهه  (،2007)  4ویلانی  و  لیند
  خانوارها،   بخش؛  چهار  دارای  باشد؛می   ( 2021)

  شده   ارائه   باشد،می   پولی   سیستم  و  دولت   ها،بنگاه 
  اصلی،  معادلت آوردن دستبه  نحوۀ  ادامه در است.

 شود.می  داده  توضیح

   خانوارها 7.1
  فرض  یکسان  صورت به  خانوارها   شده، ارائه مدل در

  پارامترهای   خانوارها  که؛   معنا   این  به  شوند،می
  فرضیه   از  بنابراین،  دارند.  مشابهی  ترجیحی 
  یک تصمیمات براساس تحلیل آن در که 6اینماینده 

  ارزش   خانوار،  شود.می   استفاده   است،  انجام  عامل
  توجه  با  را  خود  عمر زمان  مطلوبیت  تابع انتظار  مورد

  موجودی   اولیه   ارزش   و   هامحدودیت   برخی   به
 به خانوار رفتار سازیبهینه  کند.می  حداکثر  سرمایه،

 :گیرد می  صورت زیر رابطۀ  وسیلۀ

4 Adolfson, Laseen, Linde and Villan 
5 Roehe. 
6 agent hypothesis. 
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max
{𝐵𝑡 ,𝐶𝑡,𝑖𝑣𝑡,𝐾𝑡+1,𝐼𝑡}𝑡=0

∞
𝐸0 (∑ 𝛽𝑡𝛼𝑡 (

𝑐𝑡
1−𝜃−1

1−𝜃
−∞

𝑡=0

ç𝑙𝑡
1+Ƞ

1+Ƞ
))                                                                     

 (1 )  

  حداکثر   به  منظور  به  خانوار  (1)  معادلۀ  در
 ،𝑐𝑡    مصرف  ،𝐵𝑡    قرضه   اوراق  هدف،  تابع  این   رساندن
 دورۀ   در  فیزیکی  سرمایۀ  سهم  ،𝑖𝑣𝑡  گذاریسرمایه 

 بین  کشش  ،tسرمایه   خروجی  ،کشش𝑘𝑡+1    بعدی
 ، کار   نیروی  عرضۀ  در  ضمنی  جانشینی  زمانی

  با   را  𝑙𝑡  کار   نیروی   و   θ  زمانی  بین   جانشینی  کشش
  است،   مواجه  آن  با  که  هاییمحدودیت   به  توجه

  انتظارات   عملگر  بیانگر؛    𝐸0(0)کند. می  انتخاب
 است.  موجود اطلاعات تمام از استفاده  با عقلایی

 محدودیت:   به توجه با

𝑐𝑡 + 𝑖𝑣𝑡 +
1

2
𝜑𝑘 (

𝑖𝑣𝑡

𝑘𝑡
− 𝛿)

2

𝑘𝑡 +
𝐵𝑡

𝑃𝑡𝑟𝑡
=

𝑄𝑡𝑘𝑡+𝑊𝑡𝑙𝑡+𝐵𝑡−1+𝐷𝑡

𝑃𝑡
− 𝜏𝑡             (2)              

𝑘𝑡+1 = (1 − 𝛿)𝑘𝑡 + 𝑥𝑡𝑖𝑣𝑡                                                                                                      
(3 )  

 خود  درآمد   خانوار  که   است  این  بیانگر   ( 2)  معادلۀ 
  نیروی   تأمین  ،  𝑄𝑡𝑘𝑡سرمایه   تأمین  طریق؛  از  را

    سهام   سود  دریافت  و     𝐵𝑡−1  قرضه  اوراق   ،  𝑊𝑡𝑙𝑡کار
𝐷𝑡تقسیم   با  خانوار  واقعی  درآمد   آورد. می  دست  به  

  برای   او  شود.می   بیان 𝑃𝑡  قیمت  سطح  بر   وی  درآمد 
  واقعی  درآمد  خود، تصرف   قابل درآمد  آوردن دستبه

  کند.می   کسر  𝜏𝑡  مقطوع  مالیات  از  را  خود  قبلی
  پرداخت   برای   خود  تصرف  قابل   درآمد   از  خانوار
 های هزینه   ،𝑖𝑣𝑡  گذاریسرمایه  ،𝑐𝑡    مصرف  هایهزینه 

1  گذاریسرمایه   تعدیل

2
𝜑𝑘 (

𝑖𝑣𝑡

𝑘𝑡
− 𝛿)

2

𝑘𝑡     اوراق   و  
𝐵𝑡    جدید  قرضه

𝑃𝑡𝑟𝑡
  بیان   واقعی  صورت  به  همه  که  ،

  نرخ     𝑟𝑡 (، 2)  معادلۀ  در  کند.می   استفاده   شوند،می
  تعدیل   تابع  است.   مدتکوتاه   اسمی  ناخالص   بهره

 در  شده  گرفته  کار  به  گذاریسرمایه   هایهزینه 

 
1 Ireland. 

ا   حاضر  پژوهش   2روهه   و   (2003)  1ایرلند   توسط  قبلا
  قانون   بیانگر  (3)  معادلۀ   است.   شده   استفاده   ( 2012)

 استهلاک  نرخ   δ  آن  در  که   است  سرمایه   تحرک
  است.  گذاریسرمایه   ایحاشیه   کارایی  𝑥𝑡  و  سرمایه

 :است شده آورده  بال معادلت در

𝑙𝑛(𝑎𝑡) = 𝜌𝑎𝑙𝑛(𝑎𝑡−1) + 𝜀𝑎,𝑡                                                                                            
(4 )  

𝑙𝑛(𝑥𝑡) = 𝜌𝑎𝑙𝑛(𝑥𝑡−1) + 𝜀𝑥,𝑡                                                                                          
(5 )  

 شوک  دهندۀنشان   ترتیب  به  ( 5)  و   (4)   معادلت
 ایحاشیه   کارایی  به  شوک  و  زمانی  بین  ترجیح

  متغیرهای   و   پارامترها   برای   است.   گذاریسرمایه 
 برقرار  زیر  شروط   بال،  عبارات  در  شده  ذکر  ماندۀباقی 

 است: 
 0 < β < 1; 0 < θ; 0 ≤ η; 0 < ζ; 0 < ρa < 1; 𝜀𝑎,𝑡 ~ N (0, σ2 a) 
; 0 ≤ φk; 0 < δ < 1; 0 < ρx < 1; 𝜀𝑥,𝑡∼ N (0, σ2 x)  

  معادلت   خانوارها  مسألۀ  برای  اول  مرتبۀ  شرط
  ترتیب  به  ( 3)  و   (2) معادلت لگرانژ  ضریب   با   را  زیر

tλ و tψ، دهد:می  ما به  

 : 𝑐𝑡  به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط
𝑎𝑡

𝑐𝑡
𝜃 − 𝜆𝑡 = 0                                                                                                                   

(6 )  

 :𝑙𝑡  به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط

−𝑎𝑡ç𝑙𝑡
Ƞ +

𝜆𝑡𝑤𝑡

𝑝𝑡
= 0                                                                                                       

(7 )  

  تا   دهدمی   اجازه  ما   به   (،7) و  ( 6) معادلت  ترکیب
  که   طور  همان  را   واقعی  دستمزد  چسبندگی  معادلۀ 

  ( 2011) روسی  و آسکاری و (2007)  گالی و بلانچارد در
  شکل   به  است،   شده  انجام  γ <1  0 ≥  شرط   براساس

 دهیم:  نمایش زیر

2 Roehe. 
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𝑊𝑡

𝑃𝑡
= (

𝑊𝑡−1

𝑃𝑡−1
)

𝛾
(𝑐𝑡

𝜃ç𝑙𝑡
Ƞ)

1−𝛾
                                                                                             

(8 )  

 tB :  به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط

−
𝜆𝑡

𝑃𝑡𝑟𝑡
+ 𝐸𝑡 (

𝛽𝜆𝑡+1

𝑃𝑡+1
) = 0                                                                                                

(9 )  

 :  𝑘𝑡+1به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط

−𝜓𝑡 −

𝐸𝑡 (
1

2

((𝛿2𝑝𝑡+1𝑄𝑘−2𝑄𝑡+1)𝑘𝑡+1
2 −𝑝𝑡+1𝑖𝑣𝑡+1

2 𝑄𝑘)𝛽𝜆𝑡+1

𝑘𝑡+1
2 𝑝𝑡+1

) −

𝐸𝑡(𝛽𝜓𝑡+1(𝛿 − 1)) = 0                  (10)  

 : 𝑖𝑣𝑡   با رابطه  در اول مرتبۀ  شرایط
𝜆𝑡(𝛿𝑘𝑡𝑄𝑘−𝑖𝑣𝑡𝑄𝑘−𝑘𝑡)

𝑘𝑡
+ 𝜓𝑡𝑥𝑡 = 0                                                                                     

(11 )  

 هابنگاه 7.2
 و  نهایی  کالهای  برای  بنگاه  تصمیمات  بخش  این  در

 است.  شده تحلیل ایواسطه  کالی

 نهایی کالاهای هایبنگاه 7.3
  حداکثرسازی   مسألۀ   نهایی،  کالهای   با   بنگاه  برای
 شود:می  ارائه زیر معادلۀ  براساس سود

𝑚𝑎𝑥
𝑦𝑡  (𝑖) 

∏ =𝑡 𝑃𝑡 (∫ (𝑦𝑡(𝑖))
𝛾−1

𝛾 𝑑𝑖
1

0
)

𝛾

𝛾−1

−

∫ 𝑃𝑡(𝑖)
1

0
𝑦𝑡(𝑖)𝑑𝑖                                                  

(12 )  

𝑦𝑡  ؛ عبارات  ( 12)   معادلۀ   در =

(∫ (𝑦𝑡(𝑖))
𝛾−1

𝛾 𝑑𝑖
1

0
)

𝛾

𝛾−1

  کالی   ؛  𝑦𝑡(𝑖)  نهایی،  کالی   ؛     
  و  نهایی   کالی  قیمت  ؛  pt  شده،  متمایز  ایواسطه

𝑃𝑡(𝑖)هستند.   ایواسطه   کالهای  قیمت  بیانگر    ؛  
  حداکثر   به   با   و  بوده   برقرار  همچنان   ν>1  شرط

  تعداد   انجام  با  و    𝑦𝑡(𝑖)به   توجه  با  ( 12)   عبارت  رساندن
 :که  شویممی  متوجه جایگزینی، و سازیساده  زیادی

𝑦𝑡(𝑖) = 𝑦𝑡 (
𝑃𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
)

−𝑣

                                                                                                      

(13 )  

pt = (∫ (pt(i))−v+11

0
 di)

1

−v+1                                                                                      

(14 )  

  کالی   برای  تقاضا   که   است   آن  بیانگر  (13)  معادلۀ 
  تابعی   و𝑦𝑡    نهایی  کالی   با  متناسب   ،i،  𝑦𝑡(𝑖)  میانی

𝑃𝑡(𝑖)  آن  نسبی  قیمت  از

𝑃𝑡
  قیمتی   کشش   ν  و  بوده  

  نشان   (14)   معادلۀ  همچنین  دهد.می   نشان  را  تقاضا
  تابع  یک   ،pt    نهایی   کالی  قیمت   که   دهدمی

  قیمت   از  (CES)  ثابت  جانشینی  کشش  با  کنندهجمع
 .است  𝑃𝑡(𝑖)ایواسطه  کالهای 

 ای واسطه هایبنگاه 7.4
 ایواسطه   کالهای   برای  بنگاه   سازیبهینه   مسألۀ
 :از است عبارت

𝐦𝐚𝐱
{𝒑𝒕(𝒊),𝒌𝒕,(𝒊),𝒍𝒕(𝒊)}𝒕=𝟎

∞
𝑬𝟎 (∑

𝜷𝒕𝝀𝒕𝑫𝒕(𝒊)

𝑷𝒕

∞
𝒕=𝟎 )                                                                           

(15 )  

 زیر:  هایمحدودیت  به توجه با

𝑦𝑡(𝑖) = (𝑘𝑡(𝑖))
𝛼

(𝑧𝑡𝑙𝑡(𝑖))1−𝛼                                                                                     
(16 )  

𝑦𝑡(𝑖) = (
𝑃𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
)

−𝑣

𝑦𝑡                     (17)  

  (، 17)  و  (16)  روابط  در  شده  ارائه  معادلت  براساس
 :داریم

𝐷𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
=

𝑝𝑡(𝑖)𝑦𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
−

𝑤𝑡𝑙𝑡(𝑖)+𝜑𝑡𝑘𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
−

1 2⁄ 𝜑𝑝 (
𝑝𝑡(𝑖)

𝜋𝑝𝑡−1(𝑖)
− 1)

2

𝑦𝑡                                  

(18 )  

𝑙𝑛(𝑧𝑡) = (1 − 𝑝𝑧)𝑙𝑛(𝑧) + 𝑝𝑧𝑙𝑛(𝑧)𝑡−1 + 𝜀𝑧,𝑡                                                            
(19 )  

  حداکثر   به  منظور  بهi    بنگاه  (،15)   معادله  در
  با  داگلاس -کاب تابع یک  که هدف تابع  این رساندن
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0  مقیاس،   به  نسبت   ثابت   بازدهی ≤ δ ≤   نرخ  1
 ای،واسطه   کالهای   قیمت  :𝑃𝑡(𝑖)  باشد؛می  استهلاک

𝑘𝑡(𝑖):  و  سرمایه   سهام  𝑙𝑡(𝑖):  توجه   با   را  کار  نیروی  
  انتخاب   است،  مواجه  آن  با  که  هاییمحدودیت  به

  واقعی  صورت  به سهام سود (18)  معادله در کند. می

1  عبارت؛   و  بوده 2⁄ 𝜑𝑝 (
𝑝𝑡(𝑖)

𝜋𝑝𝑡−1(𝑖)
− 1)

2

𝑦𝑡 
  را     tP (i)  اسمی  قیمت  دوم  درجه   تعدیل  هایهزینه 
  معرفی  ( 1982)  1روتمبرگ   توسط   که  دهدمی   نشان 

 بیانگر،  ترتیب  به  (19)   و   (17)   (،16)  معادلت  گردید.
  کالهای   برای  i  بنگاه  داگلاس  -کاب   تولید  تابع

  شوک   و  i  ایواسطه   کالی  برای  تقاضا  ای،واسطه
  فرض   (،19)   معادلۀ  در  باشند.می  تکنولوژی  به  مربوط

  صفر   میانگین  با  سریالی  غیر  همبستگی  𝜀𝑧,𝑡  شودمی
|𝜌|و  بوده <  در   دهد.می   نشان   را  شوک  ماندگاری  1

  متغیرهای   و  پارامترها  برای  را  زیر  شرایط  بال،  عبارات
   است: برقرار ماندهباقی 

0 < α < 1; 0 ≤ φP; 0 < z; 0 < ρz < 1; 𝜀𝑧,𝑡∼ N (0, σ2 z). 

  ( 16)  معادله  در  لگرانژ  ضریب   عنوان   به   ،  tϑعبارت
  معادلت  در  (17)   معادله   جایگزینی  از  پس   باشد.می

 در  i  بنگاه  مسألۀ  برای  اول   مرتبۀ   شروط   (،18)   و   (16)
 ترتیب:  به ایواسطه  کالهای 

 :𝑙𝑡(𝑖)   به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط

- 
𝜆𝑡𝑊𝑡

𝑝𝑡
+ 𝜗𝑡(𝑘𝑡(𝑖))

𝛼
𝑧𝑡  (𝑧𝑡𝑙𝑡(𝑖))

−𝛼
(1 − 𝛼) =0                                                             

(20 )  

 𝑘𝑡(𝑖)  :به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط

- 
𝜆𝑡𝜑𝑡

𝑝𝑡
+ 𝜗𝑡(𝑘𝑡(𝑖))

−1+𝛼
𝛼(𝑧𝑡𝑙𝑡(𝑖)) (𝑧𝑡𝑙𝑡(𝑖))−𝛼 

=0                                                      (21 )  

 :𝑝𝑡(𝑖)   به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط

 
1 Rotemberg. 

− 
𝜆𝑡𝑦𝑡

𝑝𝑡𝜋2(𝑝𝑡−1(𝑖))2 (𝜋2(𝑝𝑡(𝑖))2(𝑣 − 1) (
𝑃𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
)

−𝑣

−

𝑝𝑡𝜑𝑝(𝜋𝑝𝑡−1(𝑖) − 𝑝𝑡(𝑖))) +
𝜗𝑡𝑣𝑦𝑡

𝑝𝑡(𝑖)
(

𝑃𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
)

−𝑣

+

𝐸𝑡 (
𝛽𝜆𝑡+1𝜑𝑝(−𝜋𝑝𝑡(𝑖)+𝑝𝑡+1(𝑖)𝑦𝑡+1𝑝𝑡+1(𝑖))

𝜋2(𝑝𝑡(𝑖))3
) = 0                                                                     

(22 )  

 tϑ : به  توجه با اول مرتبۀ  شرایط

− (
𝑃𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
)

−𝑣

𝑦𝑡 + (𝑘𝑡(𝑖))
𝛼

(𝑧𝑡𝑙𝑡(𝑖))1−𝛼 = 0                                                               

(23 )  

 نفت  و  دولت بودجۀ 7.5
  اقتصاد   با  یشتریب  یکینزد  مدل نیا  نکه یا  یبرا  حال 

  مدل   به  نفت  بخش  و   دولت  ۀبودج   ،کند  دایپ  رانیا
  ق یطر  از  نفت  د یتول  شودی م  فرض   شود.ی م  اضافه

  د یاین  دست  هب  ید یتول  یهابنگاه   یبرا  یحداکثرساز
  ند یفرآ شکل به  نفت صادرات از حاصل  یدرآمدها و

 :دباشAR(1) یزابرون 

ln(𝑜𝑖𝑙𝑡) ≡ 𝜌𝑜𝑖𝑙 ln(1 − 𝑜𝑖𝑙𝑡−1) + (1 −

𝜌𝑜𝑖𝑙)𝑙𝑛(𝑜𝑖𝑙̅̅̅̅ ) + ᶓ𝑜𝑖𝑙𝑡                                    (24)  

  به   نفت  حقيقي  درآمد  جريان  (𝑜𝑖𝑙𝑡)  آن  در  که
  نفت   قیمت  به   شده  وارد  شوک  t  ،  ᶓ𝑜𝑖𝑙𝑡دوره  در  ريال

 در  است.   نفتي   درآمدهاي  جريان   ثبات  با   سطح  𝑜𝑖𝑙̅̅̅̅  و
  دولت   به   نفت   صادرات  از  حاصل   درآمد   تمام  ايران

  كه   است  اين   بر  فرض  مدل   اين  رد  د. دار   اختصاص 
  به   توجه  با  كه  2است   اقتصاد  در  واحد  كارگزاري  دولت
 از  اري ی بس  در  یمركز  بانک  استقلال  ين یپا  درجه 

 ذهني  از  دور  فرض  چندان  خيز  نفت   كشورهاي
  دوره   هر  در  مالی(  مرجع  یک  عنوان)به   دولت  .نيست

 :داریم یعنی نماید.می  اجرا را متوازن  بودجۀ یک

𝜏𝑡 = 𝑔𝑡                     (25)  

𝑔𝑡 =  ᶓ𝑡𝑦𝑡    (26 )                             

با توجه به عدم )یا درجه پایین( استقلال بانک مرکزی،   2
در ایران را  مجزا از هم در  گذار و مقام پولی توان سیاست نمی 

 نظر گرفت.
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 𝑔𝑡  و   جایک   هایمالیات     𝜏𝑡(؛ 25)  رابطۀ  در
 دهد.می   نشان  را  دولت   نهایی  مصرف   هایهزینه 

 از  تصادفی   مقدار  یک   دوره،  هر  در  دولت   ازآنجاکه
  مصرف   را  نفت  فروش  از  حاصل  درآمد  نیز  و  تولید

 :داریم  بنابراین کند،می

𝑔𝑡 = 𝜏𝑡+ᶓ𝑜𝑖𝑙𝑡𝑜𝑖𝑙𝑡                                                                                                   
(27 )  

  وارد   شوک    ᶓ𝑡و   تولید   بیانگر     𝑦𝑡  ،بال  رابطۀ  در
  معادلۀ  با که دهدمی  نشان را دولت مخارج به شده

 :شودمی  داده  نشان زیر

ln(ᶓ𝑡) = (1 − 𝜌ᶓ) ln(ᶓ ) + 𝜌ᶓ ln(ᶓ𝑡−1) + 𝜀ᶓ,𝑡                                                    
(28 )  

  و   پارامترها  برای  زیر  شرایط  (،27)  معادلۀ  در
  و   ثبات  تقریبی  نمایش  عنوانبه   مانده باقی   متغیرهای 

 است:  برقرار رشد

0< ξ; 0 < 𝜌ᶓ < 1; 𝜀ᶓ,𝑡 ∼ N (0, σ2 ξ). 

  متفاوت   مشخصات  با  بودجه  تعادلی  فرض  این
ا    (2007)  1ویلانی  و  لیند  لسین،  آدولفسون،  توسط  قبلا
   است. شده استفاده   DSGE مدل یک در

 پولی  مرجع 7.6
 منظور  به   پولی  سیاست   قانون   دو  بخش،  این  در

  ( 2012)   روهه  مانند  شده،  اصلاح  تیلور  قانون  مقایسۀ
 سطح  گذاریهدف   قانون  و   آن  در  موجود  مراجع  و

  در   شود.می   بیان  اسمی،  داخلی  ناخالص  تولید
 سطح  گذاریهدف   قانون  شده،  انجام  هایپژوهش

ا   اسمی  داخلی  ناخالص   تولید  قرار  استفاده  مورد  قبلا
  نشان   را   حاضر  مقالۀ   هاینوآوری   از  یکی  و   نگرفته

  معادلت   وسیلۀ  به  شده  اصلاح  تیلور  قانون  دهد.می
   :آیدمی  دست به زیر

 
1 Adolfson, Laseen, Linde and Villan 

𝑙𝑛 (
𝑟𝑡

𝑟
) = 𝜌𝑟𝑡𝑟𝑙𝑛 (

𝑟𝑡−1

𝑟
) + (1 −

𝜌𝑟𝑡𝑟) (𝜙𝜋𝑡𝑟𝑙𝑛 (
𝜋𝑡

𝜋
) + 𝜙𝑦𝑡𝑟𝑙𝑛 (

𝑦𝑡

𝑦
)) + 𝑙𝑛(𝜇𝑡𝑟,𝑡)              

(29 )  

𝑙𝑛(𝜇𝑡𝑟,𝑡) = 𝜌𝜇𝑡𝑟𝑙𝑛(𝜇𝑡𝑟,𝑡−1) + 𝜀𝜇𝑡𝑟,𝑡                                                                  
(30)  

  نرخ   تدریج  به  مرکزی  بانک  (،28)  معادلۀ  براساس
  به  واکنش  در  را    𝑟𝑡مدت کوتاه   اسمی  ناخالص  سود

  مقادیر   از  𝑦𝑡  تولید   و𝜋𝑡    فعلی   ناخالص   تورم   انحرافات
  فرآیند   (،29)  معادلۀ    دهد.می   تغییر  مربوطه،  هدف
  را   تیلور  قانون  بر   شده  وارد  پولی  سیاست  شوک
  زیر   شرایط  (،29) و  ( 28) معادلت  در  دهد.می   نشان 
 است:  برقرار باقیمانده متغیرهای  و پارامترها برای

0 < 𝜌𝑟𝑡𝑟< 1; 0 < 𝜙𝜋𝑡𝑟 ; 0 ≤ 𝜙𝑦𝑡𝑟; 0 < 𝜌𝜇𝑡𝑟< 1؛ 
𝜀𝜇𝑡𝑟,𝑡، ~ N (0، σ2

µtr). 

  ناخالص   تولید   سطح  گذاریهدف   قانون  ادامه،  در
 :شودمی  ارائه  زیر معادلت وسیلۀ به اسمی داخلی

𝑙𝑛 (
𝑟𝑡

𝑟
) = 𝜌𝜇𝑛𝑔𝑙𝑛 (

𝑟𝑡−1

𝑟
) + (1 −

𝜌𝑟𝑛𝑔)𝜙𝑓𝑛𝑔𝑙𝑛 (
𝐹𝑡

𝐹
) + 𝑙𝑛(𝜇𝑛𝑔,𝑡)                             

(31 )  

𝑙𝑛(𝜇𝑛𝑔,𝑡) = 𝜌𝜇𝑛𝑔𝑙𝑛(𝜇𝑛𝑔,𝑡−1) + 𝜀𝜇𝑛𝑔,𝑡                                                                    
(32 )  

Ft = Ptyt                                                                                                                    
(33)  

 به  واکنش  در  (،30)  معادلۀ  براساس  مرکزی  بانک
 از    Ftفعلی   اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  انحرافات

  به   را    𝑟𝑡مدتکوتاه   اسمی  سود  نرخ  خود،  هدف  مقدار
  فرآیند   بیانگر؛  (31)  معادله  دهد.می   تغییر  تدریج
  تولید   گذاریهدف   قانون  پولی  سیاست   شوک

  سطح   (32)  معادلۀ  است.  اسمی  داخلی  ناخالص
  عنوان به   را  Ft  اسمی  داخلی  ناخالص   تولید

  تعدیل   داخلی  ناخالص   تولید   قیمت   Pt  ضربحاصل 
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  تعریف   واقعی  داخلی  ناخالص  تولید  yt  و   شده
  و  پارامترها برای زیر شرایط بال،  معادلت در کند.می

 است:  برقرار ماندهباقی  متغیرهای 

 < 𝜌𝑟𝑛𝑔< 1; 0 < 𝜙𝑓𝑛𝑔 ; 0 < 𝜌𝜇𝑛𝑔< 1؛ 𝜀𝜇𝑛𝑔,𝑡 ~ N 

(0، σ2
µng ) . 

 1هامدل  تعادلی شروط 7.7
  عبارت   ابتدا   مدل،  دو  تعادلی   شرایط  یافتن  برای

  همۀ  آن در که نماییممی فراخوانی را 2متقارن  تعادل
 ای،واسطه   کالهای   یتولیدکننده   هایبنگاه 

  فرضیۀ  سپس، دهند.می  انجام مشابهی هایانتخاب
  اعمال   قرضه  اوراق  و  کال  بازارهای  در  را  بازار  تسویۀ
  تقسیم   با   را   اسمی   مقادیر  تمام   ادامه،  در  و  نموده
  شده   بیان   واقعی  صورت  به  قیمت   بر   هاآن   کردن

  محاسبه   را   هامدل   پایدار  هایحالت   نهایت،  در  است.
  بر   مبتنی  سازیخطی   از  استفاده   با   هامدل   و  نموده
  است.   شده  انجام   گیریلگاریتم   و  تیلور  روش 

 است.  شده ارائه  پیوست در مدل،  تعادلی معادلت

 مدل   لی وتحلهیتجز  و  برآورد 7.8
 متغیرها و هاداده 7.8.1

  اشاره   هایمدل   مقایسه  امکان  و   برآورد  منظور  به
 هایسال   برای  ایران  کشور  فصلی  هایداده  از  شده،

  بین   صندوق  مرکزی،  بانک  از  که  1398:4  تا  1370:1
  اند، گردیده   آوریجمع  جهانی  بانک   و   پول  المللی

 دو  پایدار  حالت   که  پارامترهایی  است.  شده  استفاده
  ادبیات   از  و  شده   کالیبره  کنند،می   مشخص  را  مدل

  قبلی   مقادیر  با نیز اپارامتره باقی است. شده گرفته
 .شوندمی   زده  تخمین  ،اندشده   گرفته  متون  از  که   خود
  با   متغیرها   شده  خطی لگاریتم  مقادیر  محاسبۀ  برای

  متناسب   (HP)  پرسکات-هودریک  فیلتر  از  استفاده
  مطالعۀ   براساس   ایران   فصلی   هایداده   ماهیت   با

𝜆  از  (1393)  برکچیان  و  عینیان =   سیکلی  اجزای  677
 است.  گردیده  استخراج هاداده  لگاریتم

 
 شروط مذکور در پیوست ارائه شده است.  1

2 the symmetric equilibrium. 

 پارامترها  برآورد و کالیبراسیون 7.9
  برآورد   از  حاصل  نتایج  تشریح  به  بخش،  این  در

  پویای   عمومی  تعادل  هایمدل  نتایج  مقایسه   هامدل 
 پایداری  و  ایضربه   واکنش  توابع  (DSGE)  تصادفی 

 ضرایب  مدل،  معرفی  از  پس  .شودمی  بررسی  هامدل 
  )تخمین   تخمین  )کالیبراسیون(،  مقداردهی  روش  از

  که   گردد  محاسبه   تواندمی   دو   هر   یا  و  بیزی( 
 به  هاروش   این  از  استفاده  مورد  در  گیریتصمیم 
  باشد.   داشته   ارتباط  تواندمی   مدل   محاسباتی  ویژگی

  دو  هر از مدل  پارامترهای برآورد برای  مطالعه این در
  مقادیر   آن  در  که   است   شده  استفاده  شده   ذکر   روش 
  تعیین   پیشین  توزیع  عنوانبه   پارامترها  برای  اولیه

  حداکثر   برآورد  نتایج  با  اولیه  مقادیر  این  و  شودمی
  ترکیب   واقعی  هایداده   اساس  بر  نماییدرست

  و  کامل  پیشین توزیع در اولیه اطلاعات اگر شود.می
 نتواند  نماییدرست   حداکثر   تخمین  و   بوده  دقیق 
  به   تبدیل  بیزین  روش  کند،   مدل   تخمین  به  کمکی

  اطلاعات   اگر  اما  شود.می   بندی()درجه   کالیبراسیون
ا   پیشین  توزیع   باشد   بوده  غیردقیق  و  نادرست  کاملا
 نماییدرست   حداکثر  روش  به  تبدیل  بیزین  روش

 از  تلفیقی  بیزین  روش  بینابینی  حالت  در  شود.می
  است   نماییدرست   حداکثر   و   کالیبراسیون   روش  دو

 (. 1391 کمیجانی، و )توکلیان 

  برای   لزم  شرایط  (2007)  3راوانا   مطالعۀ   براساس
  است  این تصادفی  پویای عمومی تعادل مدلی برآورد

 تعداد  با  برابر  مشاهده   قابل  متغیرهای  تعداد  که
  نوع   باید  این،  بر   علاوه  باشد.  زابرون   متغیرهای 

  داشته   انطباق  مدل  ماهیت  با  استفاده  مورد  هایداده
  قابل   متغیرهای  انتخاب  در  دیگر  مهم  نکتۀ  باشد.

 هایتکانه   با  متناسب  باید  که   است   این  مشاهده 
  مشاهده   قابل  متغیرهای  دیگر،  عبارتی  به  باشد.  مدل
  انتخاب  دارد، وجود آن در شوک که معادلتی از باید

  معادلت   سیستم  آوردندستبه   از  پس  باشند.   شده
 زمانی  مدل  یک  کرد.   مقداردهی  را  مدل  باید  خطی

  سایر   از   آن   ضرایب  که  است   شده   مقداردهی

 
1  Ravenna. 
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  حتی )   اقتصادسنجی  مطالعات   یا  تجربی  مطالعات
 ینحو  به  محقق   توسط  کل  طور  به  یا  و )  مرتبط  غیر

 از  برخی   یبازساز  توانایی  مدل  که  شوند  انتخاب
 ، 1هوور)  باشد  داشته  را  واقعی  یدنیا  یهاویژگی
  مقادیر   یافتن  منظور  به  راهبرد  یک  روش  این  (.1995

  است   ساختگی  یاقتصاد  یدنیا  ضرایب  یبرا  یعدد
  گسترش  بسیار  اخیر  ۀده  چند  در  آن از  استفاده  که

  ( 2012  ،3یکوز  ؛2،2013دیگران   و   برزوزا)  است   یافته
  دو   مطالعه  این  مدل  معادلت  سیستم  یپارامترها

  مدل   برآورد  طریق   از  که   پارامترهایی  اند:دسته
  مقادیر   نسبت  از  که  پارامترهایی  و  شوندمی   مشخص
  اول   دستۀ   شود.می   حاصل   متغیرها   پایدار  وضعیت

  ظاهر   شدن  خطی  لگاریتم  اثر  در  که  هایینسبت 
  متغیر   دو  ثبات  با  مقدار  تقسیم  صورت  به  که  اندشده

  توجه   با  دوم   دستۀ  و  اندشده   ظاهر   تعادلی  روابط  در
  و   پیشین  مطالعات  و  متغیرها  زمانی  سری  به

  این   جمله  از  .اندشده   یمقدارده  محقق  محاسبات
  براساس   که  است  سرمایه  استهلاک  نرخ  پارامترها،
  نرخ   سرمایه،  انباشت  معادله  پایدار  وضعیت
δ  خصوصی  بخش  سرمایۀ  استهلاک =

𝐼 ̅

𝐾
  صورت   به  

  )تشکیل   گذاریسرمایه   سهم  پایدار  وضعیت  نسبت
  برابر   آن  پایدار  وضعیت  سرمایه  حجم  از  سرمایه(

  نسبت   اساس  این  بر  است.   محاسبه   قابل  0142/0
)  داخلی  ناخالص  تولید  به  مصرف

𝐶̅

�̅�
  ، 53/0  برابر  (

)  تولید  به  گذاریسرمایه   کل  نسبت
𝐼 ̅

�̅�
 و  321/0  برابر  (

�̅�)  تولید  به   دولتی  مخارج   کل  نسبت

�̅�
  149/0  با  برابر  (

   است. آمده دست به
  زمانی   دورۀ   طی   داخلی   ناخالص   تولید   گذاری هدف   قانون   براساس   مدل   کالیبراسیون   و   برآورد   از   حاصل   نتایج   . 1  جدول 

 ایران   اقتصاد   برای 1398:4  –   1370:1

 منبع 
 پیشین   توزیع

  پارامترها
 نوع  مقدار 

 سرمایه   خروجی کشش 𝛼 بتا 49/0 تحقیق  برآورد

  همکاران   و  محمدی 
 کار  نیروی  عرضۀ در ضمنی  جانشینی زمانی  بین   کشش Ƞ نرمال 00/1 (1395)

 واقعی   دستمزد در  زمانی بین ثابت  جانشینی کشش γ بتا 59/0 تحقیق  برآورد

 زمانی  بین  جانشینی کشش θ نرمال 38/0 تحقیق  برآورد

  همکاران  و  حسینی فخر
 قیمت  تعدیل هزینۀ  𝜑𝑝 گاما 96/0 (1391)

  العملعکس  تابع  در اسمی  تولید به  مرکزی   بانک  حساسیت  ضریب 𝜑𝑓𝑛𝑔 گاما - 70/1 (1391)  توکلیان
 پولی 

 گذاری سرمایه  تعدیل  هایهزینه  𝜑𝑘 گاما 47 (2015) همکاران   و  برگ 

  تولید  گذاری هدف   پولی سیاست   قانون فرایند  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝜇𝑛𝑔 بتا 92/0 تحقیق  برآورد
 اسمی  داخلی ناخالص

 زمانی  بین   ترجیحی فرآیند  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑎 بتا 66/0 (1393) دیگران  و  منظور

 ی نفت  یدرآمدها ند آیفر  توضیح  خود  بی ضر 𝜌𝑜𝑖𝑙 بتا 34/0 تحقیق  برآورد

 
1 Hoover. 
2 Brzoza et al. 

3 Cozzi. 
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 اسمی  بهرۀ   نرخ فرآیند  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑟𝑛𝑔 بتا 51/0 تحقیق  برآورد

 گذاری سرمایه   نهایی  بازده فرآیند  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑥 بتا 383/0 تحقیق  برآورد

 دولت  مخارج  فرآیند  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝜀 بتا 0/ 64 تحقیق  برآورد

 تکنولوژی  فرآیند  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑧 بتا 83/0 تحقیق  برآورد

  گامای 473/0 تحقیق  برآورد
 گذاری سرمایه  نهایی بازده  استاندارد انحراف 𝜎𝑥 معکوس 

  گامای 1/ 57 (1391)  توکلیان
 زمانی  بین  ترجیحی  استاندارد انحراف 𝜎𝑎 معکوس 

  گامای 047/0 تحقیق  برآورد
 تکنولوژی  اختلالت  استاندارد انحراف 𝜎𝑧 معکوس 

  گامای 43/0 تحقیق  برآورد
𝜎𝑜𝑖𝑙 معکوس   نفتی  درآمدهای  استاندارد انحراف 

  گامای 035/0 تحقیق  برآورد
𝜎𝜇𝑛𝑔 معکوس    ناخالص تولید  گذاری هدف   پولی سیاست   قانون استاندارد انحراف 

 اسمی  داخلی

  گامای 02/0 تحقیق  برآورد
 دولت  مخارج  سهم  استاندارد انحراف 𝜎𝜀 معکوس 

 تحقیق   محاسبات   منبع: 

 

  اقتصاد   برای 1398:4  –   1370:1  زمانی   دوره   طی   تیلور   قانون   براساس   مدل   کالیبراسیون   و   برآورد   از   حاصل   نتایج   . 2  جدول 
 ایران 

 منبع 
 پیشین   توزیع

  پارامترها
 نوع  مقدار 

 سرمایه   خروجی کشش 𝛼 بتا 41/0 تحقیق  برآورد

 کار  نیروی  ۀعرض در ضمنی  جانشینی زمانی  بین   کشش Ƞ نرمال 00/1 (1395) همکاران   و  محمدی 

 واقعی   دستمزد در  زمانی بین ثابت  جانشینی کشش γ بتا 51/0 تحقیق  برآورد

 زمانی  بین ثابت  جانشینی کشش θ نرمال 425/0 تحقیق  برآورد

 قیمت  تعدیل ۀ هزین 𝜑𝑝 گاما 96/0 (1391) همکاران  و  حسینی فخر

 تولید  تعدیل ۀ هزین 𝜑𝑦𝑡𝑟 نرمال 1/ 85 تحقیق  برآورد

 تورم  تعدیل ۀ هزین 𝜑𝜋𝑡𝑟 نرمال 43/1 تحقیق  برآورد

 گذاری سرمایه  تعدیل  هایهزینه  𝜑𝑘 گاما 47 (2015) همکاران   و  برگ 

 تیلور  ۀ قاعد گذاری هدف  پولی سیاست  قانون  شوک  𝜌𝜇𝑡𝑟 بتا 78/0 تحقیق  برآورد

 زمانی  بین  ترجیحی  شوک  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑎 بتا 66/0 (1393) دیگران  و  منظور
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 نفتی  درآمد شوک  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑜𝑖𝑙 بتا 29/0 تحقیق  برآورد

 اسمی بهره  نرخ  شوک  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑟𝑡𝑟 بتا 48/0 تحقیق  برآورد

 گذاری سرمایه  نهایی  بازده  به  شوک  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑥 بتا 32/0 تحقیق  برآورد

 دولت  مخارج  شوک  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝜀 بتا 682/0 تحقیق  برآورد

 تکنولوژی  شوک  توضیح  خود  ضریب 𝜌𝑧 بتا 734/0 تحقیق  برآورد

 گذاری سرمایه   نهایی بازده  استاندارد انحراف 𝜎𝑥 معکوس  گامای 51/0 تحقیق  برآورد

 زمانی  بین  ترجیحی  استاندارد انحراف 𝜎𝑎 معکوس  گامای 1/ 57 (1391)  توکلیان

 تکنولوژی  اختلالت  استاندارد انحراف 𝜎𝑧 معکوس  گامای 056/0 تحقیق  برآورد

𝜎𝑜𝑖𝑙 معکوس  گامای 52/0 تحقیق  برآورد  نفتی  درآمدهای  استاندارد انحراف 

 تیلور   قانون پولی سیاست   قانون استاندارد انحراف 𝜎𝜇𝑡𝑟 معکوس  گامای 0/ 041 تحقیق  برآورد

 دولت  مخارج  سهم  استاندارد انحراف 𝜎𝜀 معکوس  گامای 033/0 تحقیق  برآورد

 تحقیق   محاسبات   منبع: 

 برآوردها تشخیصی هایآزمون 7.10
  صحت   از  اطمینان   برای  تشخیصی   هایآزمون 

  پویا   تصادفی  عمومی  تعادل  هایمدل   در  برآوردها
ا   پذیرش  نرخ  از:  اندعبارت   که  هستند  نوع  سه  معمول

  تشخیصی   آزمون  هستینگز،  –متروپولیس  مدلریتم
  بررسی   و   گلمن  و   بروکز  متغیره  چند   و  متغیره   تک 

 بهره  آن  نوع  دو  از  پژوهش  این  در  .پسین  توزیع  شکل
  مدلریتم   پذیرش  نرخ  نخستین؛   است.  شده  گرفته

  بازه در باید که   است 1( MH) هستینگز  – متروپولیس
  برای   نرخ  این   گیرد.  قرار  درصد   40  تا  درصد   25  آلایده
 طور به  ترتیب  به تحقیق   مدل در موازی  زنجیرۀ پنج

  دوم،   است.  آمده  دست  به   درصد  28  و  30  متوسط
  و   بروکز  متغیره  چند  و  متغیره  تک  تشخیصی  آزمون
  چند   گراییهم   (2)  و  (1)  نمودارهای  است.  2گلمن 

  ز هستینگ  –متروپولیس  بردارینمونه  مدلریتم   متغیره
 گذاریهدف   قانون  و  تیلور  قانون  برای  ترتیب  به  را

 نتایج  دهند.می   نشان  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید
  هر   آن در  که  شوند،می ترکیب گرافیکی  پانل   سه  در

 
1 Metropolis–Hastings algorithm. 

 دو  شامل  و  دهدمی   نشان  را  خاصی  گراییهم  پانل،
  بین   و   داخل  در  را   نتایج   که   است  مختلف  خط 

  بررسی  با هاگیری اندازه  این دهد.می  نشان هازنجیره 
  با  شده داده )نشان  مرکزی گشتاور اولین پارامترهای

  مشخص )  مرکزی   گشتاور  پارامترهای   دومین   بازه(،
  مرکزی   گشتاور  پارامترهای   سومین   و   (m2  با   شده

  یک   هر  در  هستند.  مرتبط  (m3  با  شده   داده  )نشان
 خوب،  نتایج  آوردندستبه  برای  گرافیکی،  پنل  سه  از

  به   نزدیک   و  شده   ثابت  افقی  صورت به  باید   خط  دو
  سیاست   قاعدۀ دو  که  رقمی  دو  برای  باشند.  یکدیگر

  که   کنیممی   مشاهده  دهند،می   نشان  را  پولی
  با   هم   بررسی،  مورد   لحظه   سه   هر   برای  کلی   گراییهم

 اما  .شودمی   انجام   ها،زنجیره   بین  در  هم  و  هازنجیره 
  برای     MH  بردارینمونه   مدلریتم  که   شدیم   متوجه 
  بیش   اسمی  داخلی  ناخالص  تولید   گذاریهدف   قانون

  دلیل   این  به  این  است.  شده  همگرا  تیلور  قانون  از
  گذاری   هدف  قانون  به   نسبت  تیلور  قانون  که   است
  برای   تریبیش   زمان  اسمی،  داخلی  ناخالص  تولید

.دارد گراییهم

2 Brooks and Gelman. 
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 تیلور   قانون   متغیره:   چند   گرایی هم   تشخیص   . 1  نمودار 

 

 
 داخلی   ناخالص   تولید   قانون   متغیره:   چند   گرایی هم   تشخیص   . 2  نمودار 

 آنی  واکنش  توابع  بررسی 7.11
  سیاست   هایشوک  اثرات  تحلیلو تجزیه   منظور  به

 در  کلان  اقتصاد  متغیرهای   بر  نفتی  درآمد   و  پولی
 .شودمی   استفاده  آنی  واکنش  توابع  از  زمان  طول
  ۀ مطالع  همان  درواقع  ،یآن  پاسخ  توابع  یبررس
  اثر   توابع،  ن یا  در  که  باشدی م  هاشوک   اثر  یبندزمان 

  ی رهایمتغ   ر یسا  ی رو  بر   شوک  اریمع  انحراف  کی
 منظور  به  رد.یگیم  قرار  یبررس  مورد  مدل،  در  موجود

 کردن  وارد  از  پس  ستمیس  یزمان  حرکت  ۀنحو  میترس
 هامدل   یرهایمتغ   از  کی   هر  رفتار  کیتفک  و  شوک

 
1 Ceteris Paribus 

  نرمال   آنی  واکنش  توابع  روش  از  ،شوک  اعمال  از  پس
  شوک   هر  استاندارد  خطای  از  درصدی  صورت   به  شده

 در  بگیرد.  صورت  بهتری  ۀمقایس  تا  شود،می  استفاده
  ارتباط   به  تواننمی   آنی  واکنش  توابع  تفسیر

ا  زیرا ،نمود رجوع متغیرها بلندمدت   واکنش  توابع اول
  نشان   مدتکوتاه   در  را  سیستم  یمتغیرها  رفتار  آنی،
ا   و  دهندمی   ثابت   شرط  توابع،  این  ۀمحاسب   در  ثانیا

  نتایج  تحلیل   در  لذا   ، نیست  برقرار  1عوامل   سایر   بودن
  آن   قالب  در  و  مطرح  فرضیاتی  ،آنی  واکنش  توابع

  (. 1391  برکچیان،   و   مجاب)  گیرد.می   صورت   تحلیل 
  به   مربوط  ایضربه   واکنش  توابع  (4)  و   ( 3)  هایر نمودا
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  واکنش   توابع  (5)  نمودار  و   پولی  سیاست   هایشوک
  ارائه   را   نفتی  درآمد   هایشوک  به  مربوط  ایضربه 

  پسین  میانگین  براساس  پارامترها  آن در که  دهندمی
  بر   فقط  تأثیر،  بخش  این  در  اند.گردیده   برآورد

 کار،نیروی   گذاری،سرمایه   مصرف،  تولید،  متغیرهای
 شوک  دولت،  مخارج  واقعی،  دستمزد  تورم،  بهره،  نرخ

  سیاست   قانون  دو  به  مربوط  هایشوک  و  نفتی  درآمد
 است.  شده داده نشان پولی

  هایشوک آنی واکنش  توابع  7.12
 پولی  سیاست

 بر  پولی  سیاست  هایشوک  آثار  بخش،  این
 توابع  از  استفاده  با  را  اقتصاد  مهم  یمتغیرها

  واکنش   توابع  (، 3)  نمودار  در  آنی  العملعکس
  )قانون   پولی  سیاست   شوک  به  مربوط  ایضربه 

 مربوط  ایضربه   واکنش   توابع  (،4)  نمودار  در  و   تیلور(،
  تولید   گذاریهدف   قانون )   پولی  سیاست   شوک  به

  در   که  طورهمان   دهد.می   نشان  داخلی(،  ناخالص
  یک   وقوع   است،   شده  ارائه  (4)   و  (3)  ینمودارها

 کاهش  با   بانکی  هایسپرده   سود  نرخ   در  مثبت  شوک
  سو   یک  از  اقتصادی  عوامل  واقعی  ثروت  ارزش  خالص

 سبب  دیگر،  سوی  از  مالی  تامین  هزینه  افزایش  و
  اعتبارات   به  دسترسی  کاهش  و  مالی  اصطکاک  ایجاد
 ایجاد  سبب  خود  ۀنوب  به  این  که  شودمی  بانکی
 گذاری،سرمایه   تورم،  نرخ  تولید،  در  منفی   اتانحراف

  حقیقی   دستمزد  کار،  نیروی  اسمی،  بهرۀ  نرخ   مصرف،
  حدود   شوک  این   اثر  تعدیل   و  شودمی   دولت   مخارج   و

  نتایج،   براساس  .انجامدمی   طول   به  زمانی  دوره  20
  قاعدۀ   تحت  پولی  سیاست  در  مثبت  شوک  یک  وقوع
  به   را  نفت  بدون  داخلی  ناخالص   تولید  ابتدا  تیلور،
 8  از  پس  و  داده  کاهش  دوره  2  طی  درصد  3  میزان 
 از  آن  اثر  یکسال   طول   در  حداقلی، مثبت  تأثیر  دورۀ
  دلیل  به . کندمی  اپید لمی صفرسمت  به  و رفته  بین

  شده   افت  دچار  نیز  اشتغال  و  مصرف  تولید،  کاهش
 یگذارسرمایه   ادامه  در  یابد.می   کاهش  نیز   تورم  و

 سود  کاهشو  هاقیمت   کاهش  علت  به  خصوصی
  دوره   دو  طی  درصد15  میزان  به  ابتدا  گذاریسرمایه 
 افزایش  دوره  8  مدت   به   آن  از  پس   و  یافته   کاهش

  تقاضا   طرف  فشار  ایجاد  سبب  امر  این  که  یابدمی
 یک  با  دیگر  طرف  از  .بردمی   بال  را  تورم  نرخ  و  شده

 فیزیکی  گذاریسرمایه   برای  انگیزه  مثبت،  شوک
  گرفته  کار به  جای  به  مالی  منابع و  کرده   پیدا   کاهش
 به  فیزیکی  سرمایه  ایجاد  و  تولید  فرآیند   در  شدن

  اقتصادی   رشد  و  کرده  پیدا  جریان  هابانک   سمت
 کند. می  پیدا کاهش

 در  مثبت  شوک  یک  وقوع  که  است  درحالی  این
  ابتدا   تولید،  گذاریهدف   قاعده  تحت   پولی  سیاست 

 5/0  میزان  به  را  نفت  بدون   داخلی   ناخالص   تولید 
  بین   از  آن  اثر  دوره  20  طی  در  و  داده  کاهش  درصد
  دلیل   به  .کندمی   اپید  لمی  صفرسمت   به  و  رفته

  شده   افت  دچار  نیز  اشتغال  و  مصرف  تولید،  کاهش
 یگذارسرمایه   ادامه  در  یابد.می   کاهش  نیز   تورم  و

 سود  کاهشو  هاقیمت   کاهش  علت  به  خصوصی
  دوره   دو  طی   درصد  2  میزان  به  ابتدا   گذاریسرمایه 
  حداقلی،   مثبت  تأثیر  دوره  6  از  پس  و  یافته  کاهش
  طول   در  سپس  و  گذاشته  ناچیز  منفی  تأثیر  دوباره

  ا پید  لمی   صفرسمت   به  و   رفته  بین  از  آن  اثر   دوره  20
  دو   تأثیرات  آمده،دستبه   نتایج  براساس  .کندمی

 ،مدل  در  موجود  یرها یمتغ  بر  پولی  سیاست  قانون
  تعیین   که  دهدمی   نشان   این  باشند.می   جهت   یک  در

  به   داخلی  ناخالص  تولید  اسمی  گذاریهدف   قانون
  اشتباه   تیلور،  قانون  با  مشابه  نتایجی  ارائۀ  علت
  قانون   دو  برای  شده  ذکر  متغیرهای  همۀ  باشد.نمی

 باز  خود  تعادل  حالت  به  مدتی  از  پس  پولی  سیاست
  که  کان  بلانچارد  توسط  شده   ارائه  بیانیۀ   و  گردندمی

ا   ها»مدل    شرایط   و  رتبه  مورد  در  هستند«  پایدار  قطعا
 تیلور،  قاعدۀ  در  دیگر  طرف   از  .کنندمی   تقویت   را

 از  ترکم   گذاریسرمایه  و  تولید  در  هاشوک  یپایدار
 هاشوک   این  تأثیر  و  بوده  تولید  گذاریهدف   قاعدۀ
 هاشوک  یپایدار  کهدرحالی   رود،می   بین  از  ترسریع

  حقیقی،   دستمزد  مصرف،   اشتغال،   تورم،  نرخ  در
 یپایدار از قاعده دو هر در بهره نرخ و دولت مخارج

  براساس   ازآنجاکه  همچنین  .است  برخوردار  یکسانی
  جهت   یک  در  تورم  نرخ  و  بهره  نرخ  متغیرهای  نتایج،

  اند، داده   نشان  واکنش  پولی  سیاست  هایشوک  به
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  کارآمد   ابزاری  عنوان   به  بهره   نرخ   شودمی   باعث   این
 نظر  در  تورم  از  جلوگیری  برای  مرکزی  بانک  برای

  شود. گرفته

 
 تیلور   قاعده   براساس   پولی   سیاست   شوک   به   نسبت   آنی   واکنش   توابع   . 3  نمودار 

 

 
 داخلی   ناخالص   تولید   گذاری   هدف   قاعدۀ   براساس   پولی   سیاست   شوک   به   نسبت   آنی   واکنش   توابع   . 4  نمودار 

  درآمد شوک  آنی واکنش  توابع  7.13
 نفتی 

  مهم   ی متغیرها  بر  ر  نفتی  درآمد  شوک  آثار  بخش،  این
 در  آنی  العملعکس  توابع  از  استفاده  با  اقتصاد 
 مربوط  نمودارهای  بررسی   دهد.می   نشان   (5)  نمودار
 در  مثبت  شوک  یک  وقوع  که  است  داده  نشان

  موجب   معیار،  انحراف یک اندازۀ به نفتی درآمدهای 
  تورم،   نرخ  تولید،  در  مثبت   ات انحراف  ایجاد

  دستمزد   کار،  نیروی   بهره،   نرخ  مصرف،  گذاری،سرمایه 

  حدود   شوک  این   اثر  تعدیل   و  شودمی   دولت   مخارج   و
  شوک   اثر  مورد  در  . انجامدمی  طول  به   زمانی  ۀدور  20

  کشورهای   در  نفتی  غیر  تولید   بر  نفتی  درآمدهای 
  است.   شده  مطرح  بسیاری   دلیل   نفت   کنندۀ   صادر

  یک   بروز  اثر  در  نفتی  غیر  تولید  واکنش  تابع  بررسی
  اثر  در که است  داده  نشان نفتی  درآمد  مثبت شوک
  ی داخل  ناخالص  دیتول  نفتی،  درآمد  شوک  یک  وقوع
  در   شیافزا  و  ینفت  یدرآمدها   شیافزا  لیدل  به  کشور
  عبارت   به   . است  افتهی  ناچیزی   ش یافزا  کل،   ی تقاضا
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 بخشی  تا  شودمی   موجب  نفتی  درآمد  افزایش  دیگر
  غیرمولد   هایفعالیت   به  اقتصاد   تولیدی   منابع  از

  مثبت   تأثیرات   از  حدی   تا  مسأله   این   و  یابد   اختصاص 
  این   کاهد.می   کشور  تولید   بر  نفتی  درآمدهای  افزایش

  نظریه   با  منطبق   تولید  بر   نفتی  شوک  مثبت  تأثیر
  نتایج   باشد.می   2اشتاین   روزن  1بزرگ   تکانه

  شوک   یک  وقوع  که،  است  داده  نشان  آمدهدستبه
  خانوارها   توسط  کالها  مصرف  افزایش  باعث  مثبت

 شود.می

  ی درآمدها  شیافزا  شاهد  دولت   اگر   همچنین
 شیافزا  زی ن  را  خود  یمصرف  مخارج  ،باشد  ینفت

 شیافزا  ابتدا   در  زی ن  یمصرف  مخارج   ن یبنابرا  .دهدیم
  یک   وقوع   که   است  داده   نشان  هابررسی   .ابدییم

  یک   اندازۀ  به  نفتی  درآمدهای  در  مثبت  شوک
  درصد   3  میزان  به  را   دولت   مخارج  معیار،  انحراف
  دن ر ک  نهیهز  دیگر،  سوی  از  دهد.می  افزایش

 عیسر  شیافزا  جهت  در  نفتی  درآمدهای
 در  یگذاره یسرما  که   شودمی   باعث   ،یگذاره یسرما
  دوره   دو  طی  از  پس  و   داده  نشان   مثبت  واکنش  ابتدا

 فصل  9  از  بعد  ولی  یافته  کاهش  درصد  4  میزان  به
 عیسر شیافزا نیا .گرددبرمی  خود  ثبات  وضعیت به

  انجام  ی برا دولت  و  شده  دولت  یبده شیافزا باعث
  به   مجبور  ینفت  ی درآمدها  بر   علاوه   یگذاره یسرما  نیا

  به  همچنین  شود.ی م استقراض طریق  از  مالی تأمین 
  ، ینفت  درآمد  ش یافزا  از  ی ناش  ارز  درآمد   ش یافزا  ل یدل

 بخشی  تبدیل   به  ناچار  خود  مخارج  تأمین  برای  دولت
  نتیجه   در  که  است  داخلی  پول  به  نفتی  دلرهای  از

  ل یدل   به  بنابراین  یابد.می   افزایش  پول  حجم   آن
 هاینرخ   و  هاقیمت   تورم،  شیافزا  و   تقاضا  شیافزا

  اگر   .گرفت  د نخواه  خود   به   ی شیافزا  روند   دستمزد
 کاهش  باشد  ناپذیرانعطاف   دستمزدها  افزایش
 بود. خواهد  حتمی داخلی ناخالص تولید و  اشتغال

 
 نفتی   درآمد   شوک   به   نسبت   آنی   واکنش   توابع   . 5  نمودار 

 گیرینتیجه 8
 گذاریهدف   موضوع  تجربی  طور  به  حاضر  پژوهش

  سایر   مقابل  در  را  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید
  )قوانین   تورم  گذاریهدف  همچون  پولی  هایسیاست 

  پویای   عمومی  تعادل  مدل  یک  چارچوب  در  تیلور(

 
ای  اشتاین« یکی از نظریات توسعه  »تکانه بزرگ روزن ۀ ظرین 1

 یندآموافق با نقش مثبت درآمد حاصل از منابع نفتی در فر 
 رشد اقتصادی است.

 با  منظور  بدین  کند.می   بررسی  نئوکینزی  تصادفی
  دوره   طی  فصلی  زمانی  سری   هایداده   از  استفاده 

  اقتصاد   در  موضوع  این  ررسیب  هب  1370:1-1398:4
  تخمین   به  ابتدا   بنابراین  ت. اس  شده   پرداخته   ایران
  به   سپس  و  پرداخته  بیزی  هایتکنیک   با  مدل

  و   تیلور(  )قانون  تورم  گذاریهدف   مقایسۀ

2 Rosenstein. 
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  پرداخته   داخلی  ناخالص  تولید  اسمی  گذاریهدف
  جدید   کینزی   مدل   یک   نظری   بخش  در  است.  شده

(DSGE)  گذاری،سرمایه   تعدیل  هایهزینه   با 
 بخش  واقعی،  دستمزدهای  چسبندگی  و   هاقیمت 
  مختلف   هایشوک  با   همراه   ناقص،  رقابت  و   دولتی

  برآورد،   و   تخمین   بخش  در  است.   شده  طراحی
  روی   بر  بیزین  هایروش   از  استفاده  با   را  هامدل 
  نتایج   نموده،   مقایسه  و  برآورد   ایران   کشور  هایداده

ا   که   است  داده   نشان   آمده دستبه   مدلریتم   ؛اول
  برای   (MH)  هستینگز  – متروپولیس  بردارینمونه
  بیش   اسمی  داخلی  ناخالص  تولید   گذاریهدف   قانون

  قانون   دیگر  عبارت  به  و  شده  همگرا  تیلور  قانون  از
 طور  به  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  گذاریهدف
  قانون   به  نسبت  ایران  کشور  هایداده   توسط  عمده
ا ی ثان  شود.می   داده  ترجیح   تیلور  توابع  مقایسه   با   ؛ا

  پولی   سیاست  شوک  به  مربوط  ایضربه   واکنش
 به  مربوط  ایضربه   واکنش  توابع  و  تیلور(  )قانون 
  تولید   گذاریهدف   قانون)  پولی  سیاست  شوک

  بانک   که   نمود  مشاهده  توان می   داخلی(،  ناخالص 
  و  تولید   افزایش به  تیلور  قانون براساس  ایران  مرکزی 

  واکنش   ها،آن   ثابت   حالت  مقادیر  به   نسبت   تورم 

 منظور  به  ادامه   در  دهد.می   نشان   تریکم   تهاجمی 
  بررسی   به  نتایج،  دقت   و   صحت   از  اطمینان  بررسی

  آمده، دستبه  نتایج که است شده پپرداخته هامدل 
  عنوان به  رو،ایناز   کند.می   تأیید  را  نتایج  بالی  دقت

  دو   هر  جاکهازآن   اقتصادی،  سیاسی  پیشنهاد  یک
  تأثیر   مدل  متغیرهای  بر  جهت  یک  در  قاعده

  ناخالص   تولید  گذاریهدف   قاعده  بنابراین  گذارند،می
  برای   محکم  و  دوام   قابل   جایگزین  یک  اسمی  داخلی
  توسط   است  ضروری   و   باشد  تواندمی   تیلور  قانون 
 .گیرد قرار  توجه مورد  ایران کشور  مرکزی بانک

 ی مال نیمأت
 . ندارد وجود یمال تیحما چیه

 نویسندگان سهم
  کمک   مقاله  نگارش  و  یسازمفهوم   به  سندگانینو

 کردند  دأییت   را  مقاله  یمحتوا  سندگان ینو  ۀهم  کردند.
 .داشتند توافق کار جوانب  تمام مورد در و

 منافع  تضاد
.نکردند اعلام را منافع تضاد  چیه سندگان ینو
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