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بیت تولید، تورم و توزیع درآمد همزمان با  این مطالعه، تعیین قواعد سیاست پولی و مالی بهینه جهت تثهدف

 کنترل بهینه یک تابع زیان نظریه با استفاده از ،در این راستا. های انرژی است اجرای طرح اصلاح قیمت حامل
ان پولی و مالی شامل توان دوم متغیرهای تورم، رشد شکاف تولید، ضریب جینی و انحراف رشد گذارسیاست

دولت از مقادیر دوره قبل با توجه به سه قید منحنی تقاضای کل، منحنی حجم نقدینگی و رشد مخارج 
فیلیپس و معادله توزیع درآمد کمینه شده و قواعد سیاست پولی و مالی بهینه در شرایط اصلاح قیمت 

سازی به همراه قواعد بهینه در قالب یک  با حل معادلات قیود مسئله بهینه. شود استخراج میهای انرژی  حامل
دهد با  نتایج نشان می. بینی شد  پیش)1390-1394(های   کلان اقتصادی مقادیر کمی بهینه برای سالگویال

توان وضعیت متغیرهای کلان اقتصادی مورد هدف را حتی در زمان  استفاده از قواعد بهینه پولی و مالی می
توان به مهار تورم  بهینه میبا اتخاذ این قواعد . های انرژی بهبود بخشید اجرای طرح اصلاح قیمت حامل

چون همترین معضلات اقتصاد ایران پرداخت ضمن آنکه وضعیت متغیرهای کلان دیگر  عنوان یکی از مهم به
  .  رشد اقتصادی و توزیع درآمد را نیز بهبود بخشید

  
  .JEL :Q48 , E58, E52, C61 بندی طبقه
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  مقدمه . 1
های پولی صلاحدیدی با افزایش رشد حجم  های اخیر اقتصاد ایران نشان داد که سیاست تجربه سال

ثر باشد باعث افزایش سطح ؤنقدینگی بیش از آنکه بر بخش واقعی اقتصاد و رشد اقتصادی کشور م
اند و تنها  ثر واقع نشدهؤهای مالی دولت نیز چندان م  سیاست، سوی دیگراز.  استها شده عمومی قیمت
 مهم پایه پولی یعنی بدهی بخش دولتی به بانک ءهای دولت منجر به تغییر در دو جز کسری بودجه

های خارجی بانک مرکزی و افزایش رشد حجم نقدینگی و سطح عمومی  مرکزی و خالص دارایی
ثباتی اقتصاد از  عنوان دو شاخص بی  آن بههای نوسانبالا بودن میانگین تورم و . ها شده است قیمت
 زیانباری را برای اقتصاد کشور آثار که هایی ویژگی. هاست های مهم روند تورم در این سال ویژگی

  اطمینانکار و ایجاد عدم و ثباتی منجر به تخریب فضای کسب همراه داشته و با ترسیم فضای نااطمینانی و بی به
 مطالعات تجربی پایداری تورم در اقتصاد ،از سوی دیگر. از آینده برای کارگزاران اقتصادی شده است

ها همواره با  رشد اقتصادی نیز در این سال. )1389اوغلی،  درگاهی و شربت (کند ایران را اثبات می
وجود چنین شرایطی انتخاب .  استهای اخیر که با افت نیز مواجه بوده ویژه در سال هنوسان مواجه بوده ب

انبساطی چندان به تولید کمک نکرده و  های اتخاذ سیاست. سازد های پولی و مالی را دشوار می سیاست
 اما رشد ،انقباضی نیز گرچه ممکن است تورم را مهار کند های  و سیاست استباعث افزایش تورم شده

ثباتی و   ادامه روند موجود نیز این بیسویی،از . اقتصادی کشور در چنین شرایطی بدتر خواهد شد
های پولی و مالی  ها را تشدید خواهد کرد، بنابراین در چنین شرایطی طراحی قواعد سیاست نااطمینانی

عنوان اهداف  بهینه جهت نیل به اهدافی همچون کنترل تورم، ایجاد ثبات تولید و بهبود تورزیع درآمد به
  . برخوردار خواهد بودای  کلان کشور از اهمیت ویژه

های پولی و مالی  ها در مطالعه سیاست ترین روش عنوان یکی از مورد قبول استفاده از قواعد سیاستی بهامروزه 
 )بعد  به1990 از دهه ویژه به( اخیر ه در چند دهگذاریهای تحقیقات مربوط به حوزه سیاست از بارزترین ویژگی

کند که ابزارهای سیاستی چگونه باید  یک قاعده سیاستی بیان می. )1388 ،عراقی خلیلی( رود شمار می به
های پولی و مالی  دوی سیاست پذیری در هر انعطاف .به تغییرات در وضعیت اقتصاد واکنش نشان دهند

 به تحلیل قواعد بسیاری مندی علاقهاقتصاد کلان نیز . همواره ویژگی مطلوب قواعد ساده سیاستی بوده است
 با نظری الگوهای همچنین در ).1999 ،تیلور(ره جهت هدایت سیاست پولی نشان داده است ساده نرخ به
های التزام به ثبات اقتصاد  د در اهمیت روشنتوان های اسمی و رقابت ناقص چنان قواعدی می چسبندگی

 ویژه ریثیرگذاأهای بهینه بدون توجه به ت  تحلیل سیاستاغلب اما ،)2003 ،وودفورد(کلان سهیم باشد 
این موضوع در کشورهایی که بانک مرکزی از . فته استکلان پیش ربازوی مالی سیاست اقتصاد
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های مالی نقش مهمی در هموارسازی  کننده تثبیت.  حائز اهمیت باشد بسیارتواند استقلال کمتری برخوردارند می
صورت  ه تجاری بهای چرخهازی ها در هموارس کننده  اما بررسی نقش این تثبیت، تجاری دارندهای چرخه آثار

  ). 1997 ،امایچنب( است  شده آن کمتر مورد توجه قرار گرفتهنظریکاربردی نسبت به مباحث 
 . همزمان درگیر با قواعد سیاست پولی و مالی استصورت بهبدون شک سیاست تثبیت اقتصادی 

های  تواند باعث ایجاد حباب یگذارد و م ها اثر می های بهره بر قیمت دارایی سیاست پولی از طریق نرخ
 ثیرأت در سطح خرد و کلان شرایط مالی را تحت صورت مستقیم بههمچنین سیاست مالی . قیمتی شود

بیشتر  ، بنابراینثیر قرار خواهد گرفتأدهد که به موجب آن سازوکار انتقال سیاست پولی تحت ت قرار می
  ). 1389 ،نییجلالی نای(مسئول هستند لی  ثبات ماهای مرکزی در قبال هردو سیاست پولی و بانک

 اران پولی از مقامات مالیثیرپذیری سیاستگذأویژه ت همالی بارتباط تنگاتنگ مقامات پولی و نظر به 
 صورت به  شده استتلاش و گاز به درآمدهای نفتشدید منابع مالی دولت وابستگی نیز در ایران و 

گرفتن شوک  نظر با در بهینهمالی  و د سیاست پولیف قواعکلان در ظرهای اقتصاد سیاستهمزمان 
.  مورد بررسی قرار گیرد موضوعی که در سایر مطالعات چندان مورد توجه نبودههای انرژی قیمت حامل

در . شده استه ئاراپولی و مالی بهینه سیاست ساده قواعد  مبانی نظری و تجربی  دومبخشدر  ، منظوربه این
 کنترل بهینه تعیین نظریهبا استفاده از ت پولی و مالی بهینه برای اقتصاد ایران  سیاس سادهقواعد سومبخش 

  . شود میارائه  نتایج حاصل از بررسی انتهاچهارم مقادیر کمی بهینه ارائه خواهد شد و در در بخش . گردد می
  

 مروری بر مبانی نظری و تجربی . 2
در الگوی . های متفاوتی وجود دارد ی دیدگاه و مالپولی های بودن سیاست ثرؤدر خصوص کارایی و م

 آنان در عقیدهثر است و به ؤهای مالی م ناپذیری دستمزدهای اسمی سیاست ها با فرض انعطاف کینزین
گذاری و  ثیر چندانی بر توسعه سرمایهأشرایط رکودی کاهش نرخ بهره و افزایش حجم پول ت

 با ترکیب نظریه 2 به رهبری میلتون فریدمن1رایان سنتیگ  اما در نظریه پولی،های اقتصادی ندارد فعالیت
 هدفگذاری نرخ پایین رشد صورت های پولی به فیلیپس و مفهوم انتظارات تطبیقی نشان دادند که سیاست

مدت قادر است از کانال کاهش نرخ بهره شرایط لازم را برای کاهش نرخ بیکاری  حجم پول در کوتاه
تواند از طریق  نشان دادند که بانک مرکزی می) 1971 (3پترسون و لرنر. و افزایش تولید فراهم نماید

 ،قاعده پولی و کنترل بهینه رشد حجم پول در کوتاهترین زمان ممکن اقتصاد را به رشد باثبات برساند

                                                            
1. Traditional Monetarists 
2. Milton Friedman 
3. David Peterson & Lerner 
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 دنثیر بوأت با ارائه مقالات متعدد با فرض تشکیل انتظارات به روش عقلایی بی 3و والاس 2، سارجنت1لوکاساما 
  .)1383 ، طهرانچیان وصمیمی جعفری( بررسی کردند را مدت شده حتی درکوتاه بینی های پیش سیاست

 آنها .یافتادامه ) 1983( کردند که توسط بارو و گوردن آغازبحثی را ) 1977(کیدلند و پرسکات 
 ایجاد هایی جهت مسئله تورش تورم ناشی از یک سیاست پولی صلاحدیدی را مطرح کردند که انگیزه

در این چارچوب التزام به قاعده سیاست  .منظور دستیابی به برخی اهداف مطلوب دیگر داشت تورم به
همزمان با تحولات . نمایدهای لازم برای تصحیح این تورش تورم ایجاد  تواند محدودیت پولی می

تکامل  ای جریان فکری دیگری در راست80 در دهه 4مربوط به گسترش نظریه ادوار تجاری حقیقی
 پولی شکل گرفت که سبب شد تا لزوم واکنش بهینه بانک مرکزی نسبت به گذاریاندیشه سیاست

  مورد توجه90 از اوایل دهه 5 استقلال بانک مرکزی، دلیلاینبه .  نرخ تورم مورد توجه واقع شودهای نوسان
 پیشف از با مشخص شدن نواقص روش هدفگذاری پولی ضرورت دستیابی به اهدا .گرفت قرار
  مورد بحث و تعمیق بیشتری قرار7 در مقابل تشخیص6شده تورم در سطوح پایین و بحث قاعده تعیین
های سیاستگذاری  با گسترش ادبیات استقلال بانک مرکزی گام بعدی در تکامل اندیشه. گرفت

ابل بایست در مق بود که بر اساس آن واکنش بهینه یک بانک مرکزی مستقل می 8هدفگذاری تورم
 اتخاذ که نشان داد مطالعات  اما،انحراف نرخ تورم جاری از نرخ تورم هدفگذاری شده طراحی شود

 تنها شرط  حتی با استقلال کامل نیزبانک مرکزیی تورم با استفاده از قاعده پولی برای هدفگذار
سیاست پولی ها تنها مرتبط با   ثبات قیمت اینکهآنچه واضح است .ها نیست دستیابی به ثبات قیمت

  . باشد میسیاست مالی نیز ثر از أمت بلکه ،نیست
سازی مناسب پولی  در کشوری که دارای نظام نرخ ارز شناور است هدفگذاری تورم برای تصمیم

های ارزی  های داخلی در مقایسه با نظام هدفگذاری تورم لنگر اسمی برای قیمت. ضروری است
 میانگین ارزشی است معنای هدفگذاری تورم به. کند  ایجاد می رات پولی یا دلاری شدهأشده، هی تثبیت

هدفگذاری تورم از اتخاذ سیاست پولی که سبب نرخ . کند که نرخ تورم واقعی اطراف آن نوسان می

                                                            
1. Robert Lucas 
2. Thomas Sargeant 
3. Neil Wallace 
4. Real Business Cycle (RBC) 
5. Central Bank Independence (CBI) 
6. Rule 
7. Discretion 
8. Inflation Targeting 
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 برای قواعد ساده پولی خصوصدر ). 2000 ،تیلور(کند  ثباتی اقتصادی باشد جلوگیری می تورم بالا و بی
  :  قاعده تیلور باشدخصوصشاید بارزترین مثال در این . ای وجود دارد ات گستردههدایت سیاست پولی ادبی

  

)y(yφ)π(πφii *
tt

*
y

*
tt

m
π

*
tt −+−+=      )1(                                                                                 

  

it، عنوان ابزار سیاست پولی است دهنده نرخ بهره اسمی به  نشان:itکه در آن، 
 ملاک نرخ بهره :*

انحراف تورم جاری از تورم هدف  :(*πt-π)و تورم هدف است، اسمی تعادلی و شامل نرخ بهره طبیعی 
طور کلی  ه ب،علاوه به.  انحراف تولید جاری از مقدار هدفش است:(*yt-y)کند و  گیری می را اندازه
φπm≥1  0و≤φy

m≤1 2003 ،وودفورد(صل تیلور است شده بر ا  محدودیت پارامتریک شناختهنخستین .(  
 آثارهای مالی نقش مهمی در هموارسازی  کننده تثبیت نیز بیان شد، پیش از اینهمانطور که 

 تجاری های چرخهها در هموارسازی  کننده  بررسی نقش این تثبیتاما ، تجاری دارندهای چرخه
کمتر مورد توجه قرار گرفته شده   و نسبت به قواعد پولی آننظریصورت کاربردی نسبت به مباحث  هب

 برای یهای خودکار کانال مهم کننده های مالی، تثبیت  اما با توجه به ادبیات مربوط به سیاست،است
کید شده أهای مالی ت کنند و در مکاتب مختلف اقتصادی بر نقش سیاست تثبیت تقاضای کل فراهم می

 سیاست مالی برای ایجاد تثبیت مناسب است؟  این است که چه میزان تغییر در ابزارپرسشحال . است
تواند مشابه قاعده  کنند که در ایالات متحده جز سیکلی سیاست مالی می پیشنهاد می) 2000(تیلور 

   : سیاست ساده پولی باشد
  

)y(yφ*ss *
tt

t
yt −+=  )2(                                                                                                     

 

st:مازاد بودجه واقعیدهنده   نشان ،s*: و مازاد بودجه ساختاری φy
f=0/5کند  تیلور بحث می.  است

کند و تغییرات   اقتصادی عمل میهای چرخه سیستماتیک سیاست مالی در جهت تثبیت ءکه این جز
  . اسب استطور کلی نامن هاحتیاطی در سیاست مالی بیشتر از این مقدار ب

با  )2002(هان  بی  لی ودیو جون.  انجام شده استبسیاری قاعده سیاست پولی بهینه مطالعات تجربی خصوصدر 
  و استفاده ازنگر برای اقتصاد آمریکا و آلمان  آیندهیبا اجزای اقتصاد کلان کوچک الگودو استفاده از 

سیاست پولی بهینه به نرخ  واکنش سخت دریافتند FIML(1( روش حداکثر درستنمایی با اطلاعات کامل
  .ه شکاف تولید استاندازتورم به 

                                                            
1. Full-Information Maximum-Likelihood 
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با بررسی سیاست پولی بهینه تحت هدفگذاری تورم یک قاعده ابزاری را بر اساس ) 2003( گاندر
نگر تابع زیان   آیندهیالگوکه در چارچوب یک  طوری  به کلان تصادفی ساده ارائه کرد؛ اقتصادالگو

این مطالعه نشان . آورد دست می  و مقادیر بهینه پارامترها را در قاعده ابزاری بهکند  میماقتصادی را مینیم
ان و همچنین پارامترهای گذاردهد که اندازه پارامتر سیاستی به شرایط نااطمینانی، ترجیحات سیاست می
  . داردبستگی  الگو

رکزی اروپا مسئله با هدف بررسی قاعده بهینه سیاست پولی برای بانک م) 2007( گلاین
بر اساس قاعده . کند های نرخ بهره حل می سازی تابع زیان را شامل تورم، شکاف تولید و وقفه حداقل

 یعنی کمتر از ؛دهد که پاسخ نرخ بهره به تورم جاری کمتر از یک است مدت نشان می سیاستی در کوتاه
دهد اگر   نشان می ویچنین نتایج مطالعههم. شد وسیله قاعده معروف تیلور نشان داده می آن چیزی که به

 عدم کارایی ناشی از بایست  میشدت تعدیل کند بانک مرکزی اروپا بخواهد تغییرات تورم را به
 جهت برای بانک مرکزی اروپا بهینه است که از یک سیاست به این ،تغییرات شکاف تولید را بپذیرد

  . تدریجی برای هموارسازی نرخ تورم استفاده نماید
رفتار بهینه بانک مرکزی در یک اقتصاد با رشد متوازن را بررسی ) 2010( نیستیکو  وماتسینی

های تورم، ترجیحات یک بانک مرکزی  دادند که چگونه روند رشد بر پویایی آنها نشان. کردند
ه به دادند که سیاست پولی بهین  همچنین نشان،گذارد کننده رفاه و سیاست پولی بهینه اثر می ماکزیمم
 کشورها ثابت و یکسان تمامی دهد و این واکنش برا های فشار هزینه واکنش نشان می شوک
کار بردن قواعد ساده هم از منظر رفاه  هکشورهای با روند رشد پایین اساساً حساسیت بیشتری در ب.نیست

  . دهند ها نشان می و هم از منظر ثبات قیمت
ده بهینه سیاست پولی را برای اقتصاد ایران با این فرض قاع) 1388(شکوری و زنگنه  عراقی، خلیلی
 آنها ،برای این منظور. کند استخراج کردند عنوان ابزار سیاستی استفاده می  از نرخ بهره بهگذارکه سیاست

 دینامیک تصادفی شامل انتظارات عقلایی برای اقتصاد ایران ارائه و پارامترهای آن را با توجه الگویک 
دهد که رفتار بهینه  نتایج نشان می. لعات قبلی تنظیم کردندادست آمده در مط رایب بهبه مقادیر ض

 این است که نرخ بهره را در پاسخ به نوسان مثبت در تورم، تولید و حجم پول افزایش و در گذارسیاست
  . پاسخ به شوک تکنولوژی کاهش دهد

ادی کوچک مقیاس برای ایران و  کلان اقتصالگوبا طراحی یک  )1390 (نژاد قرباندرگاهی و 
ها به تعیین قاعده بهینه سیاست پولی در زمان اجرای  بینی نتایج اجرای طرح هدفمندسازی یارانه پیش

آنها مقادیر کمی بهینه تولید، تورم و رشد حجم نقدینگی را تحت سناریوهای مختلف . طرح پرداختند
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 به مهار تواند با اجرای سیاست پولی بهینه کزی میدهد که بانک مر نتایج آنها نشان می. محاسبه کردند
های جبرانی   ضمن آنکه با استفاده از سیاست،های انرژی بیردازد تورم حاصل از افزایش قیمت حامل

  . توان وضعیت تولید را بهبود بخشید های طرف عرضه می مناسب برای بخش تولید و اجرای سیاست
توان به برخی   اما می،توجهی به سیاست مالی نداشتندهرچند بسیاری از مطالعات قواعد پولی 

در ) 2004(اشمیت و اوریب . نمودمطالعات در زمینه قواعد سیاست پولی و مالی مشترک نیز اشاره 
های اصلی  از یافته. ها پرداختند ای به بررسی سیاست پولی و مالی بهینه تحت چسبندگی قیمت مطالعه

ها فراریت بهینه تورم   که برای درجه کوچکی از چسبندگی قیمتدنموتوان به این اشاره  آنها می
ها منجر به رفتاری  پذیری کامل قیمت های کوچک از انعطاف  همچنین انحراف،نزدیک به صفر است

 چسبندگی قیمت باعث در نهایت،. شود نزدیک به گام تصادفی در نرخ مالیات و بدهی دولت می
  . شود انحراف از قاعده فریدمن می

های کلیدی   بودند که ویژگیپرسشدنبال پاسخ به این  در مطالعه خود به) 2007(چادها و نولان 
قاعده ساده مشترک سیاست تثبیت چیست؟ آنها دریافتند که برای سیاست تثبیت اقتصادی نه تنها به 

 توجهی  بلکه سیاست مالی نیز نیروی قابل،های سیاست پولی موسوم به اصل تیلور نیاز است انتخاب
  . های خودکار دارد کننده برای تثبیت
در مقاله خود به تعیین قواعد سیاست پولی و مالی برای یک اتحادیه پولی پرداخته ) 2009(فررو 

چسبندگی  دو کشوری با DSGE(1(  یک چارچوب تعادل عمومی تصادفی پویابا استفاده ازوی . است
های دائمی بدهی دولت و   سیاست مالی با اجازه به شوککند ن میبیاها و رقابت انحصاری در بازار کالاها  قیمت

  . زا دارد های برون ر هموارسازی شوکجلوگیری از ایجاد انتظارات تورمی در سطح اتحادیه نقش کلیدی د
و مالی است پولی های رفاه را در اقتصادی که از قواعد سی ویژگی) 2011(اوکسین بی و کامهوف 

های  نندهک تثبیتکارگیری  هبا بقاعده مالی بهینه .  نقدینگی بررسی کردندکند تحت قید تبعیت می
یک قاعده پولی بهینه نیز . کند جای تولید تثبیت می  ه درآمد عوامل مقید به نقدینگی را بخودکار قوی

  . دهد واکنش تورم ضعیف و اینرسی شدیدی را نشان می
های پولی و مالی بهینه برای دوره  یاستبه تعیین کمی س) 1383(صمیمی و طهرانچیان  جعفری

 کنترل نظریهبرنامه سوم توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی کشور در نظام نرخ ارز شناور با استفاده از 
های پولی و مالی بهینه با نتایج حاصل از اجرای  مقایسه نتایج حاصل از اتخاذ سیاست. بهینه پرداختند

                                                            
1. Dynamic Stochastic General Equilibrium 
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گذاری   سرمایهدهد که حجم نقدینگی، مخارج مصرفی و ه سوم نشان میهای کلان پیشنهادی برنام سیاست
  .و درآمدهای مالیاتی بهینه بیشتر از مقدار پیشنهادی است بهینه نسبت به مقادیر پیشنهاد شده کمتر است

 اقتصادسنجی کلان ایران در نظریه کنترل الگویکارگیری  هبا ب) 1388(شاکری، محمدی و موسالو 
 دوم، سوم و چهارم توسعه استخراج های های مختلف برنامه متغیرهای کنترل را طی سالبهینه مقادیر 

 در تعارض ها بعضاً نتایج حاکی از این واقعیت بود که برخی اهداف در نظرگرفته شده در برنامه. کردند
پیش  سناریوهای مختلفی برای آنالیز حساسیت اهداف از ،در این ارتباط.  و قابل دسترس نیستنداست
  . شده نسبت به مقادیر متغیرهای سیاستی طراحی شده است تعیین

  

   بهینهمالی  پولی ویاستسساده قواعد . 3
 گذار برای سیاست1)زیان( به این صورت است که ابتدا یک تابع هدف سازی  بهینهچارچوب کلی مسئله

ر مقامات پولی و مالی از شود که در این تابع زیان انحراف متغیرهای موردنظ پولی و مالی تعیین می
های  دهنده مکانیزم این تابع زیان با توجه به قیود مسئله که نشان سپس ،گیرند ادیر هدف خود قرار میمق
  . شود ثیرگذاری متغیرهای کلان بر یکدیگر است کمینه میأت

ارهای  استخراج قواعد بهینه ابتدا به انتخاب تابع زیان مناسب و ابزبرای بخشدر این  بنابراین
سازی   سپس قیود مسئله بهینه،شود ان پولی و مالی پرداخته میگذارسیاستی مناسب برای استفاده سیاست

 با ،در نهایت. شود سازی در فضای حالت نمایش داده می  مسئله بهینه،در ادامه. شود برآورد می
ه پولی و مالی تحت و استخراج قواعد ساد سازی کارگیری نظریه کنترل بهینه به حل مسئله بهینه هب

  .شود  متغیرهای تابع هدف پرداخته میهای مختلف وزن
  

   انتخاب تابع زیان .3-1
بر خلاف .  در مورد ابزارهای سیاست پولی و مالی استنمود به آن اشاره بایست میای که ابتدا  نکته

 قاعده سیاست پولی  مرکزی برایعنوان ابزار بانک مطالعات انجام شده در سایر کشورها که نرخ بهره به
در این مطالعه نرخ رشد و  در اقتصاد ایران با توجه به قانون بانکداری بدون ربا شود در نظر گرفته می
در هر صورت گرچه .  استعنوان متغیر کنترل و ابزار سیاست پولی در نظر گرفته شده حجم نقدینگی به

های غیر از   نیست که تحت رژیممعنا به این اماقاعده نرخ بهره منسوب به قاعده هدفگذاری تورم است، 
 مطرحدر مورد ابزار سیاست مالی نیز متغیر مخارج دولت . هدفگذاری تورم قاعده سیاستی مرسوم نباشد

شود که دولت و بانک مرکزی با ابزار مخارج دولت و رشد حجم  بنابراین فرض می. شده است

                                                            
1. Loss Function 
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 همزمان در تولید، توزیع صورت بههت ایجاد ثبات  قواعد بهینه پولی و مالی را جقصد داردنقدینگی 
موردنظر سیاستگذاران پولی و  اهداف  و)2007( گلاین الگویبا توجه به . دست آورند هدرآمد وتورم ب

  :شود صورت زیر تعریف می  بهزیان تابع مالی
  

∑
∞

=
+0r rt

r
t LδE )3(                                                                                                                     

  

  : ای زیان برابر است با دوره  عامل تنزیل است و تابع بینδ<0˃ 1، که در آن
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tt )Gν(G)RMγ(RMβGINIλYπL

−− −+−+++=   )4(                                

  

تولید یا رشد انحراف سطح تولید دهنده رشد شکاف  نشان Ytنرخ تورم، دهنده  نشان tП ،که در آن
 جینی در نظر گرفته شده، دهنده متغیر توزیع درآمد که در اینجا ضریب  نشانGINI ، بالقوهاز مقدار تولید

Gtرشد مخارج دولت و  RMtاست نرخ رشد حجم نقدینگی  .λ ،β ،γ ،ν های شکاف  ترتیب وزن نیز به
نرخ رشد مخارج   و انحراف از مقدار با وقفه خودینرخ رشد حجم نقدینگ جینی، انحراف ، ضریبتولید
  .  از مقدار با وقفه خود استدولت

هرچه . ان در مورد تولید، تورم و توزیع درآمد استگذاروابسته به ترجیحات سیاست β و λمقادیر 
این مقادیر بزرگتر باشند وزن و اهمیت متغیرهای هدف وابسته به آنها در تنظیم قواعد مالی و پولی 

در مورد وزن جمله انحراف نرخ رشد مخارج و جمله انحراف نرخ رشد حجم نقدینگی . یابد افزایش می
نیز هر اندازه مقامات پولی و مالی بین فعالان و کارگزان اقتصادی از اعتبار بالاتری برخوردار باشند وزن 

عکس در شرایطی که بر.  اهداف سیاستی را دنبال نماینددنک و سعی می کمتری به آنها خواهد داد
گیرندگان پولی و مالی احساس کند از توان کمتری برای دستیابی به اهداف سیاستی برخوردارند  تصمیم

  .رود وزن بیشتری به خطای دوره قبل دهند انتظار می
 99/0 معمولاً برابر δدر مبانی نظری مقدار  (نمودتعریف  δ=1سازی را برای  له بهینهئتوان مس می
ای و  عنوان میانگین غیرشرطی تابع زیان دوره ای به دوره که در آن صورت تابع زیان بین) شود فرض می

  . شوند های غیرشرطی متغیرهای هدف تفسیر می مساوی با جمع وزنی واریانس
  

)Gvar(G*ν)RMvar(RM*γ)var(Y*λ)var(π]E[L 1tt1ttttt −− −+−++= )5(               
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 الگواست که با توجه به قیود  گیرندگان پولی و مالی زیان تصمیممعادله فوق تابع  ،در این مطالعه
 و سازی شامل معادلات منحنی تقاضای کل و منحنی فیلیپس  بهینهیالگوقیود . کند آن را کمینه می
 الگو انتقال پولی و مالی چارچوب اثرگذاریدهنده  جینی است که این قیود در واقع نشان معادله ضریب

   .ان استگذارروی سیاست هستند و همان قیود پیش
  

   الگو برآورد قیود .3-2
 نیز بر بهینه  و مالیسیاست پولیواعد ن قیمنظور کمینه کردن تابع زیان و تعی  به)سیاستگذاران (الگوقیود 

 سه معادلهدر قالب  کلان کوچک ی اقتصادجهت تصریح یک الگو) 2007( مطالعه گلاین اساس
در تصریح این معادلات . آید دست می ه ب و معادله ضریب جینیمنحنی تقاضای کلمنحنی فیلیپس، 

های انتقال   و مکانیزمایران در طرف عرضه و تقاضانفتی های ساختاری اقتصاد  ویژگی شده تلاش
  .باشدلحاظ شده  های پولی و مالی سیاست

 ابتدا الگوکند تا پیش از برآورد ضرایب معادلات   اقتصادسنجی ایجاب میهای جدید نوآوری
 آزمون با استفاده از  نتایج پایایی متغیرهای الگو.مورد آزمون قرار گیرند 1 پایاییلحاظمتغیرها از 

نتایج برآورد  ،در ادامه.  پایا هستند95یافته نشان داد تمام متغیرها در سطح اطمینان  فولر تعمیم-دیکی
  :  است به شرح زیر )ols(معادلات با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی 

  
Yt = 0/78*Yt-1 + 0/12*RMPt +0/063*Gt + 0/046*ROILt  
         (9.5)            (2.3)             (1.87)        (2.78)      
- 0.001*RR + 0/12*D59 + 0/09*D70 
 (-2.37)        (6.7)                 (3.1)                     R2 = 0.84 
Inft = 0/595*inft-1 + 0/21*Yt + 0/227*infpet – 0/007*R + 22/8*D59  
            (9.8)            (1.86)         (4.34)            (-7.8)          (1.93)  
0/19*D72 -   

(-3.9)                                     R2 = 0.77  
GINI = 0/95*GINI(-1) + 0/07*RMt – 0/093*Yt + 0/003*Gt – 0/06*D59 

             (52.3)                  (2.53)          (-2.82)                      (1.75)       (-3.01)         
R2=0.85  

  

 محاسبه که به صورت (رشد شکاف تولید  Yt نرخ تورم دوره جاری، inft ،که در آن
نرخ  infpet نرخ رشد مخارج دولت، Gt ،) تولید بالقوه در دوره جاری استکه   به طوری،شود می

نرخ  Roilt نرخ رشد حجم نقدینگی واقعی در دوره جاری، Rmpt  انرژی،های  حاملتورم قیمت نسبی
 ،R، ها نرخ سود سپرده( نرخ سود حقیقی RRtرشد درآمد ارزی نفت به قیمت ثابت در دوره جاری، 

                                                            
1. Stationarity 
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دهنده متغیر مجاری   نشانD و ره جاریجینی دو ضریب GINIt ،در دوره جاری) Inf، منهای نرخ تورم
  .  استهای مختلف برای سال

تولید بالقوه از دیدگاه . است  استفاده شده)yp(در محاسبه رشد شکاف تولید از متغیر تولید بالقوه 
مدت  شکاف تولید در کوتاه. عرضه حداکثر تولیدی است که اقتصاد بدون تورم قادر به تولید آن است

. شود ی مفید برای ارزیابی میزان فشارهای تورمی در بازار کالا و خدمات محسوب میاز جمله ابزارها
را  های مناسب مقادیر آن بایست با استفاده از روش صورت رسمی گزارش نشده و می مقادیر این متغیر به

ونی های گوناگ روش برای محاسبه مقادیر تولید بالقوه. دست آوریم برای دوره زمانی مورد برآورد به
ها، نسبت تولید به سرمایه، تولید واقعی، خط بین  های تابع تولید، خط روند بین اوج همانند روش

در غیره وجود دارد که  سازی نمایی وپرسکات، هموار-ش فیلترینگ هودریکهای تعدیل شده، رو اوج
 . شده استاستفاده ها عنوان یکی از بهترین روش  بهپرسکات-فیلترینگ هودریک  روش ازاین تحقیق

   .استها  های انرژی نرخ رشد این قیمت همچنین منظور از نرخ تورم قیمت نسبی حامل
های تشخیص مورد استفاده قرار گرفت تا  ای از آزمون پس از برآورد ضرایب معادلات مجموعه

ی های آمار نتایج آزمون.  آماری مورد ارزیابی قرار گیردلحاظصحت و اعتبار روابط برآورد شده از 
توانند   و ضرایب این معادلات میندارد که توابع برآورد شده هیچ مشکل آماری تشخیصی نشان داد

  . بهینه استفاده شوندمالی و  پولیواعد ساده سیاستسازی جهت تعیین ق عنوان قیود مسئله بهینه به
   

  سازی در فضای حالت   نمایش مسئله بهینه.3-3
شد  جینی که در بخش قبل نمایش داده شکاف تولید و ضریبشکل ماتریسی معادلات نرخ تورم رشد 

   :صورت زیر است به
  

tttt ωB.UA.XX ++= )6(                                                                                                                                                               

  

 از متغیرهای )1*2( یک ماتریس Ut  از متغیرهای حالت،(1*11) یک ماتریس Xt ،که در آن
 یک B، (11*11) یک ماتریس A کنترل یعنی نرخ رشد حجم نقدینگی و نرخ رشد مخارج دولت،

و یکسان در صورت مستقل   است که به(1*11) نیز بردار ستونی جملات اخلال  و (2*11)ماتریس 
شده  های معرفی سازی ماتریس اما در نمایش فضای حالت مسئله بهینه ،اند طول زمان توزیع شده

   : زیر خواهند بودصورت به
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 از 1*5یک بردار ) زیان(برای نمایش تابع هدف . دهند  قیود مسئله را نمایش میفوقهای  ماتریس
  . کنیم متغیرهای هدف را تعرف می

  

titxt UCXCY += )8(                                                                                                                                                                         

  

 ماتریس cx و (2*5) ماتریس ci از متغیرهای تابع هدف، (1*5) یک ماتریس Yt بردار ،که در آن
   : زیر هستندصورت  به(11*5)
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   :صورت زیر خواهد بود  فرم درجه دوم تابع زیان بهفوق،های  با توجه به ماتریس
  

t
'
tt KYYL = )11(                                                                                                                                                                                          

  

   :صورت زیر است به (5*5) یک ماتریس K ،که در آن
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صورت  در نهایت نمایش فضای حالت مسئله کنترل ما را قادر خواهد ساخت تا بتوانیم مسئله را به
که در آن تابع  طوری  به شرح زیر در نظر بگیریم، به1شده تصادفی بهینه تنزیلکننده  یک مسئله تنظیم

  . کند کمینه میجینی  و ضریب رشد شکاف تولید ،معادلات نرخ تورمزیان مسئله را با توجه به قید 
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1. Discounted Optimal Linear Regulator  
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  سازی  حل مسئله بهینه .3-4
به . سازی پویا عبارت است از تخصیص بهینه منابع کمیاب بین عوامل رقیب در فاصله زمانی مسئله بهینه

 شوند بیان ریاضی مسئله تعیین مسیرهای زمانی است برای متغیرهای معینی که متغیرهای کنترل نامیده می
ریزی پویا و اصل ماکزیمم سه روش حل برای مسئله  حساب تغییرات، برنامه .)1368اینتریلیگیتر، (

 از روش حل مالی و سازی سیاست پولی  در این تحقیق برای حل مسئله بهینه کهباشد کنترل بهینه می
 کارگیری اصل بهینگی هریزی پویا با ب  در روش برنامه،طور خلاصه به. است ریزی پویا استفاده شده برنامه

آید که با برخی مفروضات اضافی رابطه اساسی بازگشتی یک معادله  ست مید رابطه اساسی بازگشتی به
ل ئدر این بخش حالتی از مسا. نام دارد 1دهد که معادله بلمن دست می ای به با مشتقات جزئی پایه

 )قیود مسئله(درجه دوم و تابع انتقال ) هدف(شود که در آن تابع بازدهی  ریزی پویا در نظر گرفته می برنامه
که معادله  طوری  به،شود کننده خطی بهینه می این حالت منجر به استفاده از مسئله تنظیم. ی استخط

شود که تابع  در استخراج قاعده بهینه پولی فرض می. شودتواند با استفاده از جبرخطی حل  بلمن می
روض محاسبات را  زیرا این ف،بازدهی و تابع انتقال هر دو مستقل از زمان بوده و مسئله تصادفی نیست

 این نتایج 2نکته قابل توجه اینکه بر اساس اصل حتمی. کند  و در نتایج نیز تغییری ایجاد نمیکند میساده 
  .)2000جانگویست و سلرگنت،  ( از زمان نباشند برابر خواهد بودبا نتایج توابعی که مستقل

افزار   نرمolrpبا استفاده از برنامه  یان پولی و مالگذارسیاستسازی  با نوشتن برنامه حل مسئله بهینه
) های سیاستی در تابع هدف وزن( γ و λ،ν،βمتلب مقادیر ضرایب بهینه قاعده پولی تحت مقادیر مختلف برای 

  . گزارش شده است)1(ول  در جدγ و λ،ν،β برای  تحت فروض مختلفمالی و  بهینه پولیواعدنتایج ق. دست آمد به
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                            
1. Bellman, S. Equation  
2. Certainty Equivalence Principle  
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  است پولی و مالی بهینه ضرایب سی.1 جدول
λ β γ ν  INF INF(-1) INFPE Y ROIL R GINI RM(-1) G(-1) 

M.R -1.594 -0.550 -0.412 -1.518 -0.100  0.071 -1.151 0.401 -0.133 
0.1 0.1 0.01 0.01 

F.R -1.154 -0.379 -0.297 -1.906 -0.294 0.077 1.645 -0.133 0.606 

M.R -0.787 -0.281 -0.208 -2.624 -0.146 0.053 -1.021 0.281 -0.196 
1 0.1 0.01 0.01 

F.R -0.542 -0.184 -0.142 -2.422 -0.319 0.051 1.732 -0.196 0.572 

M.R -0.589 -0.218 -0.157  -1.608 -0.083 0.038 -3.464 0.216 -0.111 
1 1 0.01 0.01 

F.R -0.792 -0.258 -0.205 -3.752 -0.424 0.072 4.545 -0.111 0.432 

M.R -0.099 -0.034 -0.026 -2.374 -0.142 0.011 -1.039 0.289 -0.191 
10 1 0.1 0.1 

F.R -0.072 -0.024 -0.019 -2.255 -0.316 0.014 1.718 -0.191 0.576 

M.R -0.073 -0.026 -0.019 -1.394 -0.079 0.008 -3.532 0.220 -0.106 
10 10 0.1 0.1 

F.R -0.104 -0.033 -0.027 -3.481 -0.418 0.020 4.446 -0.106 0.440 

M.R -0.113 -0.034 -0.029 -0.236 -0.046 0.012 -0.407 0.680 -0.062 
1 1 1 1 

F.R -0.079 -0.024 -0.020 -0.417 -0.154 0.014 0.426 -0.062 0.793 

M.R -0.025 -0.007 -0.006 -0.022 -0.009 0.004 -0.131 0.853 -0.013 
10 1 1 1 

F.R -0.101 -0.030 -0.026 -0.452 -0.167 0.017 0.328 -0.126 0.776 

M.R -0.030 -0.009 -0.008 -0.049 -0.023 0.005 -0.104 0.842 -0.031 
10 10 1 1 

F.R -0.018 -0.005 -0.005 -0.099 -0.076 0.006 0.101 -0.031 0.898 

F.R :وقاعده بهینه مالی  M.R :قاعده بهینه پولی.   
  .نتایج تحقیق: مأخذ
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 اما با تغییر ، ضریب اهمیت شکاف نرخ تورم همواره برابر یک استبا توجه به شکل تابع زیان
 تغییر طور نسبی ه اهمیت تمام متغیرها ب)γ و λ،ν ، βضرایب (ضریب اهمیت دیگر متغیرهای تابع زیان 

جینی در تابع زیان سیاستگذار در شرایط  اهمیت شکاف تولید و ضریبهمزمان یش با افزا.  استنموده
در هردو قاعده بهینه پولی جینی  شود که ضریب شکاف تولید و ضریب  ملاحظه می)ν=γ=01/0 (تساوی

 ،در این حالت. )ر دوم و چهارمومقایسه مقادیر سط (یابد می) مطلق به لحاظ قدر(افزایش و مالی 
طور نسبی بسیار پایین است و با افزایش  هاز مقادیر وقفه خود ب) پولی و مالی(یرهای کنترل اختلاف متغ

مقایسه  (نتایج برعکس شده است) ν=1γ=در شرایط (اهمیت اختلاف متغیرهای کنترل از مقادیر با وقفه 
   .)ر هفتم و آخرومقادیر سط

صورت  مدت تابعی از متغیرهای حالت به  در کوتاه و مالیبا توجه به نتایج فوق، قاعده بهینه پولی
  : آید دست می زیر به
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یمت  تورم، رشد ق ایران متغیرهای نرخ اقتصاد بهینهمالی و  سیاست پولیواعد در تعیین ق،بنابراین
 مقادیر جینی و ، ضریب حقیقی نفت، نرخ سود حقیقیهایدرآمدرشد ، نسبی انرژی، رشد شکاف تولید

  . آیند شمار می  بهینه بهقواعدکننده   از عوامل تعیین متغیر سیاستیدوره قبل
 

 بینی مقادیر کمی بهینه  پیش. 4
 بهینه در بینی مقادیر کمی  به دنبال پیشبخشن دست آوردن مسیرهای بهینه پولی و مالی در ای هپس از ب

) 1390-1394(های   برای یک دوره پنج ساله یعنی سالهای انرژی شرایط اجرای طرح اصلاح قیمت حامل
همراه دو قاعده  جینی را به برای تحقق این هدف سه معادله رشد شکاف تولید، تورم و ضریب. هستیم

 . کلان اقتصادی حل شده استالگو را در قالب یک )زن خاصبرای یک و (سیاست پولی و مالی بهینه
در مورد . زا است های انرژی و نرخ بهره برون  سه متغیر رشد درآمد نفتی، تورم قیمت حاملالگودر این 

 1394 که این مقدار تا سال شود می فرض است درصد 15 برابر 1390نرخ بهره که مقدارش برای سال 
 استفاده شده و 1390های انرژی از مقدار واقعی آن در سال  رشد قیمت حاملدر مورد متغیر . حفظ شود
 که تنها یک شود می فرض ،در واقع.  استفاده شده استARMA الگو از یک ی دیگرها برای سال
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تا ها  قیمت انرژی در یک سال اتفاق افتاده است و مرحله دوم طرح اصلاح قیمت حامل) افزایش(شوک 
  1. استفاده شده استARMA یالگو رشد درآمدهای نفتی نیز از یک بینی برای پیش. ود انجام نش1394سال 

  .  در جدول زیر ارائه شده است)1390-1394(های  بینی مقادیر بهینه برای سال  و پیشالگونتایج حاصل از حل 
  

 )λ=1 ،β=1 ،γ=1 ،ν=1تحت وزن ( مقادیر بهینه متغیرها .2 جدول

رشد مخارج 
 دولت

رشد حجم 
 نقدینگی

 سال رشد شکاف تولید تورم ضریب جینی

-14.8 18.2 0.38 15.2 -2.0 1390 
0.1 14.5 0.37 10.4 -2.8 1391 

-1.1 12.4 0.36 7.8 -3.1 1392 
4.4 11.4 0.36 6.5 -3.2 1393 
4.2 10.9 0.35 6.0 -3.1 1394 

  .  تحقیقنتایج: خذأم
  

توان وضعیت متغیرهای کلان اقتصادی   می و مالی از قواعد بهینه پولیپیرویشود با  ملاحظه می
 در ،عنوان مثال به. های انرژی نیز بهبود بخشید قیمت حاملدر شرایط وجود شوک مورد هدف را حتی 

 درصد خواهد بود 15شود که تورم بهینه   ملاحظه می1390صورت اتخاذ قواعد بهینه در مورد سال 
های پولی  جای سیاسته  بیعنی اگر؛ تر است ای این سال پایینعددی که در مقایسه با عدد اعلام شده بر

 یا در مورد تر بود شد نرخ تورم پایین  پولی و مالی بهینه استفاده میو مالی صلاحدیدی از قواعد
. تواند منجر به بهبود وضعیت این متغیر شود های بعد می جینی نیز ادامه اتخاذ قواعد بهینه در سال ضریب

در نظر گرفته شده  )λ=1 ،β=1 ،γ=1 ،ν=1( وزن خاصجه است که این نتایج با توجه به البته لازم تو
توان نتایج متفاوت  های متفاوت برای متغیرهای مختلف می صحیح است و البته برای سایر حالات با وزن

 از  و شرایط اقتصادی کشورگذارها وابسته به تصمیم سیاست دست آورد که انتخاب هریک از این وزن هب
 اما آنچه واضح ،مالی کشور خواهد بود و جمله اعتماد و اطمینان کارگزان اقتصادی به مقامات پولی

ترین   از مهمعنوان یکی توان به مهار تورم به میاست اینکه با اتخاذ قواعد سیاست پولی و مالی بهینه 
تصادی و توزیع  پرداخت ضمن آنکه متغیرهای کلان دیگر همچون رشد اقمعضلات اقتصاد ایران
  .درآمد نیز مدنظر باشد

  
                                                            

متغیر برای  با استفاده از این الگو مقادیر دو ، بنابراین بوده استAR(1)دست آمده برای این دو متغیر  هبهترین الگوی ب. 1
  .  بینی شده است  پیش)1390-1394(های  سال
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 گیری  نتیجه. 5
استفاده از دهد که  های پولی و مالی نشان می مروری بر مطالعات تجربی چند دهه اخیر در حوزه سیاست

ان پولی و مالی قرار گرفته گذاردلیل ویژگی و مزیتشان مورد استقبال گسترده سیاست قواعد سیاستی به
کند که ابزارهای سیاستی چگونه باید به تغییرات در وضعیت اقتصاد  ی بیان مییک قاعده سیاست. است

د که استفاده از قاعده سیاست پولی بهینه بدون توجه نده  اما شواهد تجربی نشان می،واکنش نشان دهند
واند ت میهای مالی  کننده که تثبیت ان بیشتر مورد توجه بوده است، در حالیگذاربه قاعده مالی بین سیاست

این موضوع در کشورهایی که بانک  .ی تجاری داشته باشدها چرخه آثارنقش مهمی در هموارسازی 
 با توجه به ارتباط تنگاتنگ مقامات بنابراین است،تر   پررنگمرکزی از استقلال کمتری برخوردارند

های   سیاستبررسی در ایران ان پولی از مقامات مالیگذارثیرپذیری سیاستأویژه ت هپولی و مالی ب
  . تواند بسیار مهم باشد میمالی در کنار یکدیگر  و اقتصادکلان در ظرف قواعد سیاست پولی

 رشد ، تورممتغیرهای  توان دوم شاملان پولی و مالیگذارسیاست  تابع زیانکمینه کردن یکبا 
 ه قبل و انحراف رشد حجم نقدینگی و رشد مخارج دولت از مقادیر دورجینی شکاف تولید و ضریب

دهنده  های پولی و مالی و نشان دهنده مکانیزم انتقال سیاست سازی که نشان با توجه به قیود مسئله بهینه
های انرژی است، قواعد بهینه سیاست  های نفتی ایران در شرایط اجرای طرح اصلاح قیمت حامل ویژگی

ان نشان داد که متغیرهای نرخ مالی بهینه اقتصاد ایر و قواعد سیاست پولی. پولی و مالی استخراج شد
تورم، رشد قیمت نسبی انرژی، رشد شکاف تولید، رشد درآمدهای حقیقی نفت، نرخ سود حقیقی، 

  . آیند شمار می کننده قواعد بهینه به جینی و مقادیر دوره قبل متغیر سیاستی از عوامل تعیین ضریب
راه دو قاعده سیاست پولی و مالی هم  سه معادله رشد شکاف تولید، تورم و ضریب جینی بهبا حل

 مقادیر کمی بهینه در شرایط اجرای  کلان اقتصادیالگودر قالب یک ) برای یک وزن خاص(بهینه 
دهد با  نتایج نشان می. بینی شد  پیش)1390-1394(های  های انرژی برای سال طرح اصلاح قیمت حامل

غیرهای کلان اقتصادی مورد هدف را حتی در توان وضعیت مت استفاده از قواعد بهینه پولی و مالی می
توان به  با اتخاذ این قواعد بهینه می. های انرژی نیز بهبود بخشید زمان اجرای طرح اصلاح قیمت حامل

ترین معضلات اقتصاد ایران پرداخت ضمن آنکه وضعیت متغیرهای  عنوان یکی از مهم مهار تورم به
    .رآمد را نیز بهبود بخشیدکلان دیگر همچون رشد اقتصادی و توزیع د

  
  
  
  

www.sid.ir


87 تعیین قواعد سیاست پولی و مالی بهینه در اقتصاد ایران

  منابع 
 ، انتشارات دانشگاه شهید بهشتی، ترجمه محمد حسین پورکاظمی،سازی ریاضی بهینه ،)1368( اینتریلیگیتور، میشل

 . چاپ اول

ولی و مالی بهینه بر پهای  بررسی اثرات سیاست" ،)1383( منصور طهرانچیان  امیر وصمیمی، احمد جعفری
 ،65 شماره ،مجله تحقیقات اقتصادی ،"کاربردی از نظریه کنترل بهینه: اناقتصاد کلان در ایرهای عمده  شاخص

 . 213-242 صص

 استیس یابزارها با سهیمقا در بهره نرخ بر یمبتن یپول استیس یابزارها"، )1389( نی، سید احمدرضاینای جلالی
 ، پژوهشکده پولی و بانکی،)ر جلالی نایئنیگزارش سخنرانی دکت (های اقتصاد فصلنامه تازه ،"یرربویغ یپول

 .132شماره 

با تعیین قاعده بهینه سیاست پولی در اقتصاد ایران " ،)1388( محمد زنگنهو حامد  ،شکوری ،عراقی، منصور خلیلی
 . 69-94 ص ص،88 شماره ،مجله تحقیقات اقتصادی ،"استفاده از تئوری کنترل بهینه

تعیین رشد حجم پول بهینه در اجرای سیاست هدفمندی یارانه " ،)1390( دژان  مجتبی قربان ودرگاهی، حسن
،  دانشگاه شهید بهشتی و الگوسازیمجله اقتصاد ،"پذیر یکرد هدفگذاری تورمی انعطافرو: های انرژی حامل
 .6 و 5 های شماره

تصاد ایران با استفاده قاعده بهینه سیاست پولی در شرایط تورمی اق" ،)1389( اوغلی  کبری شربت ودرگاهی، حسن
 .88 شماره ،مجله تحقیقات اقتصادی، "از تئوری کنترل بهینه

های توسعه در چارچوب  سیاستگذاری اقتصادی برنامه" ،)1388( یوشع موسالوو تیمور  ،محمدی ،شاکری، عباس
 . 15-46 ص ص،24 شماره ، پژوهشنامه اقتصادی،"یک الگوی بهینه

Ferrero, Andrea (2009), "Fiscal and Monetary Rules for a Currency Union", Journal of 
International Economics, Vol. 77, PP. 1–10. 
Chadha, Jagjit S. & Charles Nolan (2007), "Optimal Simple Rules for the Conduct of 
Monetary and Fiscal Policy", Journal of Macroeconomics, Vol. 29, PP. 665–689.  
Eichenbaum, Martin (1997), "Some Thoughts on Practical Stabilization Policy: Is There 
a Core of Practical Macroeconomics That We Should All Believe?", American Economic 
Review, Vol. 87, No. 2, Papers and Proceedings, PP. 236–239. 
Glain, P. (2007), "The Optimal Monetary Policy Rule for the European Central Bank, 
Department of Economics", University of Pisa. 
Guender, Alfred V. (2003), "Optimal Discretionary Monetary Policy in the Open 
Economy: Choosing between CPI and Domestic Inflation as Target Variables", Research 
Discussion Papers 12/2003 Bank of Finland. 
Huixin, BI & Michael Kumhof (2011), "Jointly Optimal Monetary and Fiscal Policy Rules 
under Liquidity Constraints", Journal of Macroeconomics, Vol. 33, PP. 373–389. 
Jondeau, E. & H. L. Bihan (2002), "Evaluating Monetary Policy Rule in Estimated 
Forward-Looking Models A Comparison of US and German Monetary Policies", The 
Econometrics of Policy Evolution; PP. 357-388.  
Ljungqvist, Lars & Thomas J. Sargent (2000), "Recursive Macroeconomic Theory", 
Massachusetts Institute of Technology, PP. 78-130. 

www.sid.ir


88  67 های اقتصادی   شماره ها و سیاست   فصلنامه پژوهش 

Mattesini, F. & S. Nistico (2010), "Trend Growth and Optimal Monetary Policy", Journal 
of Macroeconomics, Vol. 32, Elsevier; PP. 797-815.  
Stephanie, Schmitt-Grohe & Martin Uribeb (2004), "Optimal fiscal and Monetary Policy 
under Sticky Prices", Journal of Economic Theory, Vol. 114, PP. 198–230. 
Taylor, J.B. (1999), "Monetary Policy Rules", University of Chicago Press for National 
Bureau of Economic Research, Chicago. 
Taylor, J.B. (2000), “Reassessing Discretionary Fiscal Policy", Journal of Economic 
Perspectives, Vol. 14, PP. 21–36. 
Woodford, M. (2003), "Interest and Prices", Princeton University Press. 

www.sid.ir

