
 ام پولی بر اثرگذاریتأثیر اعتماد به مق
 سیاست پولی
 هادی کشاورز

 **حجت پارسا

 چکیده
های اثرگذاری سیاست کنندهنییتعترین عوامل نهادی یکی از مهم« اعتماد به مقام پولی»

باعا   ماد کوتاهگذاری اقتصادی اعتماد به مقاام پاولی در پولی است. از منظر سیاست

موجا  اجارای ااالا ا  ساایتاری باا مناا    بلندماد کاهش انتظارا  تاورمی   در 

. ابادییمآن رشاد اقتصاادی ا اشایش   تاورم کااهش  جهینت دربلندمد  یواهد شد که 

اثر « تصاد یالگوسازی یک مدل تعادل عمومی پویای »پژ هش  اضر تلاش کرده است با 

اعتماد به مقام پولی بر متغیرهای کلان اقتصادی را بررسی کند. نتایج  اال از الگو نشان 

هاای ی بار انتظاارا  عاملاثرگاذاربهبود در اعتماد به مقام پولی از طریق  داده است که

شده، موجبا   ی   اشتغالگذارهیسرماقیمتی( باع  ا شایش انتظارا  )اقتصادی   کاهش 

ی الگاو   لاااس سا وخ مفتلا  وسازیسنارهمچنین با  .کندیمرشد اقتصادی را  راهم 

بار متغیرهاای  هاتکانهاعتماد مشفص شده است که بهبود س ح اعتماد باع  تقویت اثر 

هاای دیگر ا شایش اعتمااد باه مقاام پاولی  تاسایت عامل به عبار شود؛ اقتصادی می

تک کاهش داده   موج  جذب بیشتر پول به بفش مولد اقتصاد اقتصادی را نتبت به ری

ها همانناد تکاناه پاول بار رشاد اقتصاادی تقویات شده است که در نتیجه آن، اثر تکانه

گذاران برای بازسازی   ا شایش س ح اعتماد به مقام پولی ر  تلاش سیاستاز این شود.می
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 مقدمه

تننیه  تییی  ااتتورایای تییمی عنوان یکی  ا  هم به« اعتماد»در ادبیات اقتصادی 
تننیهاان  تیی هصیی شود و هشارتت جهیهبادلات و روابط اقتصادی شناخته ه 

اای اقتصیادی بیه اایشایط سی   ایییتصمی اذاران در اذاران و سیاستسیهایه
توانییه هوجبییات هیی  هیییه هاعتمییاد بییه هتاهییات اقتصییادی وابیییته اسییت  اییی  

تننهاان و نیش رشه اقتصادی را اییاا  اذاری بیشتی  ااشایط هخارج هصی سیهایه
 تننه  یتییمعاهی  ضیمن  اعتمیاد را  طوربه( 2791) 1«ارو»سا د  در امی  راستا 

ای عنصی اعتماد را بیا خیود تنه و هعتته است ای هبادلهادی هعیا  ه روابط اقتص
توان با اتهان اای اقتصادی را ه ای ا  ناتاه به امیا  دارد و بیعکس بخط عمه 

 اعتماد توضی  داد 
اییی ادراک هثبت در هیورد اقیهاهات ااییاد  اعتماد در حتیتت به هعن  شک 

 2«اسیتون» نظیی ا رود  یه  ذان  به شیمار هی اا است و یک پهاا و دولتسا هان
( اعتماد به دولت نشانگی اعتماد شمیونهان به اقهاهات دولت اسیت و ننهیه 2791)

تننه صحی  و هنصفانه است بیا اعتمیاد بیه سیا ااری هییان تیجیحیات تصور ه 
 & Van de Walle) شییمیونهان و درک ننییان ا  عم کییید دولییت هیییتبط اسییت

Bouckaert, 1002)«  طوربیهتنیه تیه اعتمیاد ای  نکته اشیار  هی  بی( 2791« )ارو 
ایای هبادلیه اسیت و باعیک تیااط اشینیه یاذاریتأثایتید  بی هبادلات اقتصادی 

انیه تیه ( در ت یا  تیید 2771) 3«بیگ و امکیاران»شود  در امی  چارچوب ه 
                                                                                                                                 

1. Arrow 

2. Easton 

3. Berg et al  

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0899825685710275#!
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و  سیا یهیه « ایاتهیوری بیا ی»ایذاری را در چیارچوب بحک اعتماد و سیهایه
راتیار  ایی طیپنییا اعتمیاد  -2  تننه و به ایی  دو پیسیط پاسیه دانیه بیرس
ایای اقتصیادی بیه چه عاه   احتمیا  اعتمیاد عاه  -1اای اقتصادی است؟ عاه 

ای تجیبی  نشیان اا با ه العیهنن یکهیگی را در هبادلات بالا یا پایی  خوااه نورد؟
یابیه و نتیجیه ذاری نییش اایشایط هی ایانه ته با ااشایط س   اعتماد  سییهایهداد 
 انه ته اعتماد اص  اولیه تعاه ات اقتصادی است ایاته

اذاری اقتصادی اعتماد به دولت و هتام پول  هوجب اجییای ا  هنظی سیاست
اص احات ساختاری با هنااع ب نهههت خوااه شه؛ چیاته دستیاب  به هنیااع پاییهار 

هیهت اسیت و ایی  همی  جیش در سیایه وتا ب نهههت هیت شم قیبان  تیدن هنااع ت
اعتماد با یگیان اقتصادی به نماداای هال  و پول  هحتق نخوااه شیه  در اایای  

اای اص اح  به شک  هناسب  تصویب و به اجییا سیاست تنمانهبا س   اعتماد بالا 
 شیینرا ی پایهار باشنه ته نتایج ب نهههت هناسب  اانها  بهتواننه   ب که ه نهین دره
ایای ایذاریی سیاسیتسوبهحیتت  هیه هامیا  داشته باشنه  در حتیتت ای   به

داه  بیعکس در اایای  تیه سی   اعتمیاد پیایی  اسیت  ب نهههت را ااشایط ه 
دانیه و تنشگیان اقتصادی اقهاهات  ودبا د   انهک و نن  را در اولوییت قییار ه 

هیهت را ا  ایای توتیا اجیای سیاسیت اذارانشود سیاستباعک ه  هیه هامی  
 ,Gyorffy) دانیهخود قییار  تار دستورطییق رویکیداای اقتصادی پوپولییت  در 

1022 ) 
ایای پیول   اثیایذاری سیاسیت تننیه  ییتعتیی  عواه  نمیادی یک  ا  هم 

اعتماد به هتام پول  است و در حتیتیت عاهی  هییثیی اسیت تیه ضیاه  اجییای 
نیه  اعتماد به بانک هیتشی به اعتبیار بانیک هیتیشی شمار ه  اای پول  بهسیاست

وابیته است و ای  اعتبیار بیه تعمیه بانیک هیتیشی در پیییوی ا  قواعیه ا  پییط 
ا  سوی ای  هتام و شفاایت ای  نمیاد بییتگ  دارد   شه اع امو ا  پیط  شه  ییتع

 یابه در هوارد  یی س   اعتماد به بانک هیتشی تااط ه 
اای بانیک هیتیشی تجیبیه خیوب    عواه  اقتصادی نیبت به سیاستوقت-2
ثبیات  در سی   وقتی  بی  -2 ؛ابهیاا تهاوم ه وقت  نثار بحیان -1 ؛باشنهنهاشته 
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اای اص   ت ان اداهه وقت  رونهاای هنف  در شاخص-1 ؛داهاقتصاد ت ان رخ ه 
انها  نییبت بیه چشی وقت  ار یاب  هنف  ا  سوی با یگیان اقتصیادی  -1یابه؛ ه 

شود ته انتظار تااط ار   پو  ه   را اای پول  ایجاد ه اقتصاد ت ان و سیاست
وقتی  سی    -9 ؛دایهتنه و اطمینان نیبت به پو  ه   را تیااط هی تتویت ه 

 سواد هال  در جاهعه پایی  باشه 
تااط اعتماد به دولیت و هتیام پیول  نییخ ان بیام و امیاای  بیا قواعیه و 

شونه ه  شتییایاای اقتصادی رییکداه  شمیونهان و بنگا هتیرات را تااط ه 
 تیأثییااته و ا  نن طییق نونوری و اشتغا  نیش تحیت ه  ییتأخاذاری به و سیهایه
ااری و امیاای  بیا قواعیه و توانیه سیا ایید  بیعکس ااشایط اعتماد ه قیار ه 

دیگیی اعتمیاد بیه  به عبیارت ؛تااط داههتیرات را ااشایط و اشینه اجیای نن را 
شیود اذار هنجی به س   بالای  ا  امیاا  اختیاری با یگیان اقتصیادی ه سیاست

اذاری و رشه اقتصادی حاص  شه   و در نتیجه نن تیمی  هبادلات   بمبود سیهایه
 یابه  شایط ه راا  اجتماع  اا

اا بیی اقتصیاد تتوییت توان افت ته اثیی تکانیهامهنی  با ااشایط اعتماد ه 
ی  هکانیی  انتتا  به دلی  تغیییات درونی  وربمی شود  بیای هثا  در اثی شوک ه 

تنیه و باعیک تشیهیه بی رییک  واتنط هصیی  را تتوییت ه  تأثییدر اعتماد  با 
اسه به ااشایط در نیخ بمی  )بیه دلیی  اجییای ییک شود  امهنی  در پاا ه تکانه

و واتینط بیه ریییک اایشایط  ااتهیتااط  اعتماد تییی ا  عواه  (سیاست پول 
شود  هصی  بیشتی تااط پیها تنیه   ااشایط حیاسیت به رییک باعک ه ابهی ه
 شوک را ااشایط داه  تأثییو 

ه میه  نباشینه   اذاراناای عواه  اقتصیادی نییبت بیه راتارایای سیاسیت
اذار بیه اای اقتصادی به سیاستدانه  اعتماد عاه را شک  ه « انتظارات شیط »

اییی  بیییتگ  دارد تییه اشینییه نتییت عمییه و احتمییا  انحیییا  بانییک هیتییشی ا  
 در اذشته چه هیشان بود  است  انگیش  انحیا  بانک هیتشی شه اع اماای سیاست

بیتگ  به شکا  توره  اذشیته دارد تیه  ادبیات ناسا ااری   هان  چارچوب در
تنه  در حتیتت شکا  توره  بالیاتی یک سیگنا  به بانک هیتشی عم  ه  عنوانبه
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 دایهااشایط هی اای اع اه  را در اذشته احتما  انحیا  بانک هیتشی ا  سیاست
(Bursian & Faia, 1022 ) 

 یهییابشار ت  کی یانتظارات اقتصاد تیییهه  یهیتش یاابانک بیای  یبنابیا
ا   ی انتظیارات  سی   بالیا تیییهیهو در راسیتای است پول   استیس یدر اجیا

قابی   یبانک هیتیش کی   طورت بهلا م است   یهیتش یاابانک به  اعتماد عموه
انها  و چشی  نیه ین یایامتیرا در هیورد ثبیات ق  هتوانه اعتماد عمیواعتماد ه 
 ( Christelis, et al 1010داه ) طیرا ااشا یتصادرشه اقپ  نن در و  طیاقتصاد ااشا

ه العات تجیب  هتعهدی روابط هیان اعتمیاد بیه دولیت و هتاهیات پیول  بیا 
انیه  در ایی  قییار داد  بحیک هیوردپاراهتیاای اقتصادی  اجتماع  و حکمیان  را 

است ته شاه   شه   بیرسه العات چنه عاه  ت یهی در ایجاد اعتماد شناسای  و 
ایانگ  تیتیبات نمیادی  دسیتاورداای اجتمیاع  و اقتصیادی و عم کیید نمادایا 

ی هشییوعیت و پاییهاری ااهیپا  یتیهم یک  ا   عنوانبهشود  اعتماد به دولت ه 
شود  امهنی  اعتماد عاه  همم  بییای ایجیاد انییجام سییت  سیاس  شناخته ه 

اعتمیاد ابیشار هممی  بییای  رو ییا ا اسیت  اییی راا  اجتماع  اجتماع  و شک 
 اسیتاای هبادله در امه ابعاد اجتماع   اقتصادی و روابیط سیاسی  تااط اشینه

(Fukuyama, 2771 )   تیارای  و اثیبخشی   توانیه هیبالای اعتماد بیه دولیت  س
اقهاهات دولت را ااشایط داه  عم کید هناسیب نمادایای دولتی  هوجیب اعتمیاد 

اذاری و در پاییان تی بیای سیهایهتصادی و در نتیجه تصمیمات هناسباای اقبنگا 
(  در Algan & Cahuc, 1022) شیهایجاد شیای   بیای رشه اقتصادی بالاتی خوااه 

سی   اعتمیاد همیاجیی  بیی  ییتأثای ( در ه العه1020) 1«ییپنلگان و »امی  راستا 
انه ته ایایا  در نشان داد  رشه و توسعه اقتصادی در طو   هان را بیرس  تید  و

 طو   هان اعتماد ااشایط یااته  درنهه سیانه نیش ااشایط پیها تید  است 
( 2721) 4«رااو »(  2722) 3«بارو و اوردون»(  2799) 2«تیهلنه و پیسکات»

                                                                                                                                 

1. Algan, & Pierre 

2. Kydland & Prescott 

3. Barro & Gordon, 
4. Rogoff 
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ذات  به سی   اعتمیاد  طوربهتننه ته اعتبار و شمیت هفاایم  ایتنه ته ه  هیتأت
 درو س وح بالای ای  اعتبار و شمیت تارای  اقهاهات سیاسیت  را  شونههیبوط ه 
بیه  اتکیا بیا( 1022) «ایاابورسی  و »داه  ااشایط ه اای پول  سیاست چارچوب

انیه اای اقتصاد ت ان تید  و نشیان داد هبان  خید اعتماد به هتام پول  را وارد هه 
تیااط  و بخط خصوصی  رای و نیخ تنشی  تصادا  اایاد شیاییکیرته اعتماد 

 یابه اای پول  بمبود ه داه و ا  نن طییق هکانیی  انتتا  سیاسته 
اا و اعتبارات نییبت ( تشط تمان  سپید 1029) 1«ارچوکیهول»بیخ  هاننه 
ایینیه؛ هعیاری بیای اعتماد به سیییت  بیانک  در نظیی هی  عنوانبهبه نیخ بمی  را 

دانیه  تیااط شیود  نشیانتشط ه بانک  ب  یااسپید وقت  عیضه  تهیطوربه
اعتماد به سییت  بانک  و هتاهات پول  است  بی ایی  اسیاو وقتی  نییخ بمیی  ا  

به ای  ااشایط نیخ بمی  واتینط  اذارانسپید یابه  سوی سییت  بانک  ااشایط ه 
ی در سیییت  بیانک  اذارسپید دیگی نیبت به عبارتدانه یا بهچنهان  نشان نم 

 ایتنه  اعتماد ب
چنانهه دولت و هتام پول  تصمیمات  اتخاذ تننه  افت توان هخ اصه  طوربه

پایبنیه باشینه   شیه اع امو  شیه  ییتعایای ا  پییط و ضم  شفاایت بی سیاست
یابیه و هکانییی  اا ااشایط هی ایید و اثیاذاری سیاسته  شک  راتهراتهاعتماد 

 نیش تیمی  خوااه شه  ااانتتا  سیاست
افیت تیه بیه دلایی  نوسیانات شیهیه در اقتصیاد و  توان هدر اقتصاد اییان 

ناتوان  بانک هیتشی در واتنط به نن  س  ه سیاست هال  بی سیاست پول  و عیهم 
ی  رئیس بانک هیتشی  بالا بیودن نییخ جاجابهاستت ا  بانک هیتشی و درنتیجه نن 

ی اخییی  ااداهتااط ار   پو  ه   ط   طولان   یااههتتورم و بیکاری بیای 
  خوببیهی تیه بانیک هیتیشی ااونیهبهاسیت؛  ااتیهی تیااطاعتماد به هتام پول  

قیمتی ( انتظیارات )بی انتظارات عواه  اقتصادی اثیاذار باشه  با ااشایط  توانه نم
 ارایا در با ار دارای  نتهینگ  جذب بخط غیی هوله اقتصیاد شیه   بیا د  ایی  با

ی تااط و درنتیجه رشه اقتصادی نیش اذارهیسیهاو  یابه و انگیش  تولیهه  طیااشا

                                                                                                                                 

1. Muliarchuk 
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 تنه تااط پیها ه 
بیا الگوسیا ی هیه  تعیاد  عمیوه   تنیه هدر ای  راستا ای  پژواط ت ا  

پویای تصادا  اثی اعتماد به هتام پول  بی هتغییاای ت ان اقتصادی را بیرس  نماییه 
توانیه بیی نشان داه ته تغییی اعتماد به بانک هیتشی چگونیه ه ی وسا یسنارو با 

 باشه  اثیاذارانتتا  اثی شوک بی اقتصاد 
در بخیط « الگیوی پیژواط»  بود خوااه تیتیبای به ه العه ت   چارچوب

 خواایه سیوم بخیط هوضوع الگو« یسا هیشبهتهاردا  و » بعه ارائه خوااه شه 
 شود ارائه ه  پنج  بخط در ایییدر بخط چمارم و نتیجه« تح ی  نتایج»  بود

 الگوی پژوهش .1

( است 1022) و اایا در ای  پژواط بی اساو ه العه بورسی  استفاد  هوردالگوی 
 هتننیه یتول) ایابنگا اای خانوار  جهیه است و شاه  بخط« هه  تینشی»ته یک 
بیای ت ابق بیشتی ای  الگیو بیا  هتام پول  است ی و نمای ( دولت و اواس هتالای 

 است  شه  جادیای سیاست پول  تغیییات  در هه  اثیاذاراقتصاد اییان و 
اا چیبنها  دستمشد و قیمت در هه  لحیا  شیه  تیه در در بخط بنگا   2
  لحیا  چییبنها  نیهینما هیا  چیبنها  قیمت استفاد   عمهتاًی هیسوم ااهه 

 شود اثی پو  بی تولیه تتویت شود باعک ه قیمت و دستمشد 
نیییوی تیار در تیابع  صییااً( تیه 1022) ایاابیخ ا  هه  پایه بورسی  و   1

 اضیااهتولیه بنگا  واس ه لحا  اشته  در الگوی ای  پژواط سیهایه نیش بیه هیه  
 اعتمیادی اثیایذاری ااتانا ته در بخط هتههه نهه  یک  ا   طوراماناست   شه 
 تیکیینشدی سییهایه باعیک ایای ایپوی است و ا  طیا  لحا  اذارهیسیهاتانا  

شهن اثی اعتمیاد بیی اقتصیاد  تیانینماشهن هه  به شیایط اقتصاد  و ا  طی  دیگی 
 شود ه 

ی بیی اسیاو هیتیش( تابع واتنط بانک 1022در هه  پایه بورسی  و اایا )  2
در ای  پیژواط دولیت و هتیام پیول   ی شه  است سا هه هیسوم « قاعه  تی ور»
سیا ااری بیشیتیی بیا اقتصیاد ایییان داشیته باشیه   تهی اشته سا هه ی ااونهبه
اسیت و  شیه  ایاتیهیک نماد در نظی  عنوانبهته دولت و هتام پول   صورت یبه
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 اورامالاییب و هیابت  ا  انتشیار بخش  ا  تییی بودجیه دولیت ا  درنهیه حق
ی هخارج دولت و نفت نیش بی رشه پاییه ااشوکود  ا  طیا  شه   یتأههشارتت 

 است  اثیاذارپول  

 خانوارها .1-1

t( و هانیه  حتیتی  پیو  )tCا  هصی  تالاایا )خانواراا 

t

M

P
( tLو ایاغیت ) (

  ستبه شک   یی ا ای عاو خانوار دارای تابع ه  وبیتتننه  ه  وبیت تیب ه 
1

1
'

0

0

( , , )
1 1

t A t t
t t t

t t

M L
E U c

P




   
 






   
   

    


 (2) 

0ته  1   عاه  تنشی     عکس تشط تتاضا بیای هانه  حتیتی  پیو  
,تشط عیضه نییوی تار اسیت و  عکس   بیه  نییش پاراهتیایای ثیابت  اییتنه

شیود تیه ایی عاهی  دارای ییک تیابع ( ایی  ه 1022پییوی ا  بورسی  و اایا )
(C) بیای هصی  به شک  1«بینول »ه  وبیت نمای   1 CU e     در است تیه

بانیک هیتیشیشود ته اعتماد به اییشی ه  ق است  ای  ه  ضییب رییک σنن

t  ی بانک هیتشی ااهشومو
t  تیابع   ی؛ بنیابیااست اثیاذاربی ه  وبیت اایاد

 شود   یی هعیا  ه  صورتبهه  وبیت اایاد بیای هصی  

1 2( , , ) ( , ) ( )A

t t t

C

t t tU ec         
  (1) 

ته در ای  هعادله 
1( , )t t    و

2 ( )t شود ه یی تعییف  صورتبه    
 

2

1 1 2 3( , ) ( )t t t t t           (2) 

2 1 2( )t t     
 (1) 

 صیورتبه t,1نییش  ایدد ع او  بی س   ه  وبیت  انتظیاراتامهنی  ای  ه 

1, 1( )C

t t te        است  در ای  هعادلیه  اثیاذاربی اعتمادt

 عنوانبیه 
تنیه  خیانوار نماینیه  پییوی ه  AR(2)تکانه س   اعتماد است ته ا  یک اینینه 

                                                                                                                                 

1. Bernoulli 
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nهنابع  ا  قبی  دستمشد حاص  ا  عیضه نییوی تار tدور  

t
w ایا   سود بنگاΠ

t و
1بمی  اورام قیضه

n

t
r
  1و هانه  واقعt

m
  سیپید  دداررا ا  دور  قب  در اختیار tB 

 تییخیانوار ه  وببنیابیای  ؛ پیدا نیهرا ه  tTیکجیای  اتییو هالتننه انها  ه پس
  تنه حهاتثی هخود بودجه  هیقطو  عمی خود را با توجه به  یانتظار

1 1
1

1

+Π (1 )
n

nt t t
t t t t t

t t

t
t

t t

w m
c n T

B
m r

p

B

pp 
 





      

 (1) 

 1«استیگ یتش -دیکییت»ای توسط خانواراا با استفاد  ا  جمع شه عیضهنییوی تار 
 صورت  یی خوااه بود ( به2791)

1
1

0
( )t tL L j dj




 

  
 


 (9) 

« 9قییه »تتاضا نییوی تار خانوار ا  حهاتثی تیدن تابع سود نییوی تار نییبت بیه 
 نیه ه  صورت  یی به دستبه

 (9) 
1

1

0
( )t tL L j dj




 

  
 
St:     

 یاب  ناهتیه خواای  داشت با جایگذاری قیه در تابع اه  و تبهی  نن به بمینه
1

1 1

,
0 0( )

max ( ) ( )
t

t t j t t
L j

w L j dj w L j dj




 

 
 
 

  (2) 

)ی نیبت به ییاهشتقبا  )tL j  ییی  صورتبهنن تتاضای نییوی تار  یسا ساد و 
 نیه ه  به دست

1
,

( )
j t

t t

t

w
L j L

w



  
  
    (7)  

 خواای  داشت « 9راب ه »در « 7راب ه »با جایگذاری 
1

1
1

1
,

0
t j tw w dj








 

  
 


  (20)  

                                                                                                                                 

1. Dixit-Stiglitz  

1

,
0( )

max ( )
t

t t j t t
L j

w L w L j dj 
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ی شه  اسیت   بیی سا هه « تهوری چیبنها  تالوو»چیبنها  دستمشد بی اساو 
شیونه؛ درصیهی ا  خانوارایاتتییی  ه  دسیته دوه اساو ای  تهوری خانواراا بی

 1 w   ته قادر ایتنه دستمشد خود را تعیهی  تننیه  دسیتمشد بمینیهw    را
خانواراییا )انتخییاب تییید  و هییابت  

w)  دسییتمشد خییود بییی اسییاو راب ییه

, 1 , 1
w

j t t j tw w
     ته دستمشد تا حهی بیا تنه ه   ای  هعادله بیان تننه هتعیی 

یابه ته در ای  راب ه ه  طینیخ تورم ااشا 0,1w  هیشان شیاخص  دانه نشان
سیا ی  هییشان ا  حهاتثیسیا ی هییه ه بمینهتعیی  دستمشد بی اساو تیورم اسیت  

 نیه ه  دستبه  یی  صورتبهدستمشد بمینه 
   

   

1

0

10
1

( )

1
( )

w

s

t w t ss

t s
s

t w t s t h t ss
h

E L j
w

E L j





 


  

 

 



   


 
  

   
 
 



 
 (22) 

اذاری دسیتمشداا  قیانون حیتیت دسیتمشد و شیاخص« 22هعادلیه »با استفاد  ا  
 نیه صورت  یی به دست ه حتیت  به

    
111

1 1 1t w t t w tw w w
   
 

   
 (21) 

 هابنگاه .1-0

تولیهتننیه  تالاایای نمیای  پیداختیه  ایایی راتار بنگا سا هه در ای  بخط  به 
اای تولیهتننه  تالای نمای  در یک ساختار رقابت انحصاری اعالیت شود  بنگا ه 
  یی است   صورتبه ام iی تولیه بنگا  تکنولوژتننه  ه 

𝑌𝑡 =  [∫ (𝑌𝑡
𝑖)

2
2+𝜀𝑡

𝑝2
0 𝑑𝑖]

2+𝜀𝑡
𝑝

 (22 ) 

𝜀𝑡ته در نن  
𝑝  سیا ی بیانگی تشط جانشین  بی  تالااای هخت ف اسیت   ا  حهاق

 بیه دسیت« 21راب یه »و « 21راب یه »  «22راب یه »تابع اشینه بنگا  نیبت به قییه 
   هین ه

𝑌𝑡
𝑖 =  (

𝑌𝑡
𝑖

𝑃𝑡
)

−𝜀𝑡
𝑝

𝑌𝑡     (21) 

𝑃𝑡 =  [∫ (𝑃𝑡
𝑖)

−
2

𝜀𝑡
𝑝2

0 𝑑𝑖]

−𝜀𝑡
𝑝

  (21) 
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 1«تیالوو»ارچوب تهیوری چییبنها  قیمیت بنگا  تولیهتننه  تالااای نمای   در چ
−2 انها  بهبنابیای   ای دور  ؛ نماینه( اعالیت ه 2722) ω ایذاری قهرت قیمیت

ایای  اا است  ا  طیای   بنگیا درجه چیبنها  قیمت ωدر نن  تهیطوربهدارنه؛ 
 تننه استفاد  ه « 29راب ه »ی بنهشاخصاذاری نییتنه ا  اینینه ته قادر به قیمت

𝑃𝑡 =  (𝜋𝑡−2)
𝜌𝜋𝑃𝑡−2   (29) 

تیورم دور   𝜋𝑡−2ست و ا ااسا ی قیمتبیانگی درجه شاخص 𝜌𝜋در نن  تهیطوربه
𝑃𝑡ام  iداه  اای قیمت بمینه توسط بنگا  قب  را نشان ه 

بیانگی قیمیت تی   𝑃𝑡و   ∗
« 29راب ه »انتظاری  شه ی سود تنشی حهاتثیسا در با ار باشه  ای  بنگا  با اینینه 

بیه دسیت « 22راب یه »عاه  تنشی  است و با توجه به  Λ𝑡.𝑗رو است ته در نن روبه
 نیه ه 

𝑀𝐴𝑋𝑃𝑡
∗.𝑡 ∑ 𝜔𝑖∞

𝑗=0 Λ𝑡.𝑗[𝑃𝑡.𝑗
∗ −  𝑃𝑡+𝑗𝑀𝐶𝑡+𝑗]𝑌𝑖.𝑡+𝑗  (29) 

Λ𝑡.𝑗 =  𝛽𝑗 𝜆𝑡+𝑗

𝜆𝑡
   (22) 

ایذاری بمینیه بنگیا  قیمیت  «29راب یه »سا ی با توجه بیه ا  ح  ای  هیه ه بمینه
𝜀𝑡در نن  تیهیطوربیهشیود  حاص  ه « 27راب ه » صورتبه

𝑝

𝜀𝑡
𝑝

نپ -بییانگی هیارک2−
اا است  ا  طیا   در چیارچوب تهیوری چییبنها  قیمیت تیالوو  راب یه قیمت

 است  10راب ه  صورتبهدیناهیک قیمت 

𝑃𝑖.𝑡
∗

𝑃𝑡
=  

𝜀𝑡
𝑝

𝜀𝑡
𝑝

−2𝐸𝑡 (
∑ (𝜔𝛽)𝑗𝐶𝑡+𝑗

2−𝜎𝑐[(
𝑃𝑡+𝑗

𝑃𝑡
)

𝜀𝑡
𝑝

𝑀𝐶𝑡+𝑗]∞
𝑗=0

∑ (𝜔𝛽)𝑗𝐶
𝑡+𝑗
2−𝜎𝑐[(

𝑃𝑡+𝑗

𝑃𝑡
)

𝜀𝑡
𝑝

−2
]∞

𝑗=0

)   (27) 

(𝑃𝑡)2−𝜀𝑡
𝑝

=  𝜔(𝑃𝑡−2)
2−𝜀𝑡

𝑝

+ (2− 𝜔)(𝑃𝑖.𝑡
∗ )2−𝜀𝑡

𝑝

  (10) 

بیا شیک  لگیاریت  « 27راب یه »ی شیه  هعادلیه سیا  خ با تیتیب شک  لگاریت  
ایذاری بنگیا  و هنحنی  ای ییپس   اینینه قیمیت10هعادله راب ه  شه  یسا  خ 

 شود حاص  ه « 12راب ه »اای جهیه به شک  لگاریت  خ   ایبییهی تینشی 
�̂�𝑡 =  

𝛽

2+𝛽𝜌𝜋
𝐸𝑡�̂�𝑡+2 + 

𝜌𝜋

2+𝛽𝜌𝜋
�̂�𝑡−2+

2
2+𝛽𝜌𝜋

(2−𝜔𝛽)(2−𝜔)

𝜔
 (𝑀�̂�𝑡 + 𝜉𝑡

𝑝
) (12) 

𝜉𝑡ته در نن  
𝑝 ظیاای  اا است ته در هعادلیه ای ییپسنپ قیمت-بیانگی شوک هارک

 ایدد  ه 

                                                                                                                                 

1. Calvo 
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در ایی دور   بیا ی اواسی هاای تولیهتننیه  تالاایای شود ته بنگا ای  ه 
ای با اسیتفاد  به تولیه تالااای واس ه Lنییوی تار  و 𝐾ایه استفاد  ا  خههات سیه

 پیدا نه ه « داا او تاپ»ا  یک تابع تولیه 

𝑦𝑡 = 𝐴𝑡(k𝑡)𝛼(𝑙𝑡)2−𝛼     (11) 

𝐴𝑡 صورتبهنه تکنولوژی است ته تکا 𝐴𝑡ته در نن  =  𝐴𝑡−2
𝜌𝑎 𝑒𝜀𝑡

𝑎  شیود  تعیییف ه
اای خود نییبت بیه نیییوی تیار و سییهایه خت  اشینهحهاق  سااا به دنبا  بنگا 

خوااه بود ته  12ی تابع اشینه در راب ه سا حهاق اا رو هیه ه ننایتنه و ا  ای 
حیهاق   11شیه  در راب یه هعیای نیبت به قیه بودجه تابع تولیه تیاب داا یاو 

 شود ه 
𝑚𝑖𝑛𝑁𝑡.𝐾𝑡−2𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝑟𝑡

𝑘𝑝
𝑘𝑡−2

𝑃   (12) 

𝑙𝑡 = 𝑤𝑡𝑁𝑡 + 𝑟𝑡
𝑘𝑝

𝑘𝑡−2
𝑃 + 𝛾𝑡 (𝑌𝑡 − 𝐴𝑡(𝑘𝑡−2)

𝛼
(𝑙𝑡)2−𝛼)  (11) 

 مقام پولی -دولت .1-2

هخارج دولیت  و بمیی  پیداختی  بیه اورام ) خود اایاشینه تا تنهه  سع  دولت
و اییو   خانوارایا ا  هالییات ا  دریاایت حاص  درنههاای ا  طییق را هشارتت(
 قیه بودجه دولت عبارت است ا   بنابیای ؛ سا د نفت هتوا ن

1 1(1 )t t t t t t tG R B TR O T B        (11) 

  درنهه حاص  ا  ایو  نفت اسیت tOهالیات و tTهخارج دولت   tGته در نن
لگاریتم  خ ی  ا  ییک  صورتبهی نفت  درنههااشود هخارج دولت و ای  ه 
 تنه  یی تبعیت ه  صورتبه AR(2)اینینه 

 2

1
, . . . 0, g

g g

g t tt tg g i i d N


   


 
 

 2
1 , . . . 0, g

o o
t to t to o i i d N


     

توان تییی بودجه دولت حا  ه 
tD یی نوشت  صورترا به  

1 1(1 )t t t t t t t tD G R B TR O T B         (19) 

( اسیت؛ بیا ایی  1020) 1«اوا ییگ»در  استفاد  هوردی شبیه الگوی سا هه ای  سبک 

                                                                                                                                 

1. Uhlig 
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تیییی بودجیه ا  هالییات بیی دسیتمشد و اییو    یتأهتفاوت ته در الگوی اوا یگ 
اینکیه بیودن نییخ هالییات و   ابییوناورام قیضه است؛ اها در ای  پژواط با توجه به 

ی خود را ااشایط داه و امهنیی  اااتیهالتوانه دولت در صورت تییی بودجه نم 
عهم استت ا  بانک هیتیشی  بخشی  ا  تیییی بودجیه

d والاییب را ا  درنهیه حق 
1)هابت   )d  با توجه به ای  توضییحات هینما ه  یتأها  انتشار اورام هشارتت  
 در انتمای ای دور  نوشت  توان راب ه  یی را بیای جبیان تییی بودجهه 

( )t d tm m d d   (19) 
(1 )( )t d tb b d d     (12) 

 m  bپو  و انتشار اورام هشارتت جهییه و  به تیتیب حج  bو  mنن ته در  
 هتغییاا است   باثباتهتادیی  dو 

شیه  عموه  پویای تصادا  قاعه  پیول  پذییاته تعاد در ه العات با الگوی 
نیخ  اساو بی هیوجو  اهرا  با بمی  قاعه  نیخ  یا قاعه  تی ور است ته بی اساو

نییبت بیه تیورم ایه  و   دو شیکا  تیوره  و ن  یانگیه شینبمی  دور  قب  و 
اها در ایییان ؛  تعیی  شودنن  بالتو  نیبت به هتهار ب نهههت و  واقع هیشکا  تول
شیود؛ بیه ایی  دلیی  در اتثیی ه العیات صیورت دسیتوری تعییی  ه نیخ بمی  به

ایاته با رو  تعاد  عمیوه  پوییای تصیادا  ا  قاعیه  نییخ رشیه پیو  صورت
( 2227) « مییابیااشیاامیادی و »بییای هثیا   تننیه استفاد  ه  جای نیخ بمی به

 «امکیاران  و نیاخی حیی»داننه  ه  هیثیشوک درنهه نفت  را بی رشه حج  پو  
( ع یاو  بیی شیوک درنهیه نفیت  شیوک 2271) «امکارانابوالحین  و »(  2272)

نط بانیک هخارج دولت را نیش عاه   بیای ااشایط حج  پو  دانیته و در تابع وات
جعفیی »(  2272) «انیتوت تمیجان  و »  در تابع واتنش  ته انههیتشی لحا  تید 

 «امکیارانا یو و »( و 2271) «پورهنظور و تت  »(  2272) «امکارانصمیم  و 
اذار هیشان رشه حج  پو  را سیاست  انهایاته( بیای بانک هیتشی در نظی 2271)

ته به ااها  خود  یعنی  تیااط انحییا  تولییه ا  تولییه  تنهبه نحوی تعیی  ه 
( 2271« )بییات و امکیاران» نائی  شیود  بالتو  و انحییا  تیورم ا  تیورم ایه 

بانیک تیه بیی اسیاو نن  انهایاتهسناریوی دیگیی نیش بیای بانک هیتشی در نظی 
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 ای  سیمام میتیو تورم به شیکا  شیاخص تی  ق هیتول ع او  بی شکا  یهیتش
ته چنانهیه بانیک  دانه ه( نشان 1027) 1«تشاور  و پارسا»  داه هشان نواتنط 

هیتشی  ع او  بی شکا  تولیه و تورم به شکا  قیمت هیک  نییش واتینط نشیان 
 داه  اثی سیاست پول  تتویت خوااه شه   

  و نیاخیی حیی»ای  پیژواط راتیار بانیک هیتیشی  را بیی اسیاو ه العیه 
با توجه به تبهی  درنههاای نفت  ته هعتتهنه  تنه هی سا هه ( 2272) «امکاران

طی  و عهم استت ا  بانک هیتشی و تأهی  بخش  ا  هخیارج به پو  داخ   ا  یک
الایب ا  طیی  دیگیی  شیوک درنهیه نفیت و هخیارج دولت ا  هح  درنهه حق

 صورت  ییپول  را به سیاست بی ای  اساو قاعه  دولت بی حج  پو  هیثی است 

 : یییا ه نظی در
1 (1 ) O g

t M t M or t g t tMB MB MB            (17) 

ته در نن 
tMB   نیخ رشه حج  پو  در دورt  MB هتیهار باثبیات نییخ رشیه

Oپو  و 

t شوک درنهه نفیت وg

t  شیوک هخیارج دولیت اسیت و
or وg بیه

ی نفت  و هخارج دولت  با رشه پیو  اسیت  درنههاا  بیتگا  دانه نشانتیتیب 

t صیورت لگیاریتم  خ ی  ا  شیود بهته ای  ه  تکانه سیاست پول  است
 پییوی تنه  AR(2)یک اینینه 

2

1 , . . (0, )t t t t mi i d N 
         (20) 

 شرط تسویه .1-4

بیای تعاد  در با ار تالا بایه تی  عیضیه بیابیی بیا تی  تتاضیا )جمیع هصیی  و 
 اذاری خصوص  و هخارج دولت( باشه  سیهایه

t t t t tY O C I G     (22) 

 مقداردهی پارامترهای الگو .0
 قابی  یااییهتغبا استفاد  ا   خ   شه  -لگاریت هه    پاراهتیدادر ای  بخط به 

                                                                                                                                 

1. Keshavarz, H. & Parsa, H. 
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بانیک هیتیشی    هیان اایسییی  تیه ا  بانیک اط اعیات شودپیداخته ه  هشااه 

  متیتیدن پس ا  لگیار اا بیای وارد  داد است شه  ایاته یانیا  جمموری اس اه

در ایی  راسیتا   انهشیه رونیه دای   «پیسکات -کیاهر»ای تی   با استفاد  ا  تیدن

با استفاد   کنواختیتعاد   تیاا در وضعا  نیبت یهاننه تعهاد پاراهتیااا    بیخ

   انهشیه ه هحاسیب «2221- 2279» یااسیا  یبییا یانیاقتصاد ا انهیسال یااا  داد 

  هتیهاردا یااونیهبه ایه اشت ایاته استخیاجا  ه العات صورت ای بیضیا یسای

 یاییدن یایابا داد  شه  طیاح یالگو یاشتاوراا  یان بام ب  یشتیبی ته انهشه 

ته پاراهتیاای اعتماد در اقتصاد ایییان ی  ننجا ا خاص  طوربه  شودحاص    واقع

هحاسبه نشه  است  در ای  پژواط بی اساو هحاسبات الگو و تح یی  حیاسییت 

( 1022) به پییوی ا  اایا و بورسیی   است شه  اشار  2 در جهو    وداپاراهتی

1ای  اشته ته 
1,

2 1

2 ( )( 1)

( )

t
t

t

m

m

 



 


 








ییی انتظارات اشک   در ای  هعادله 

 صورتبه
1 1( ) exp( ( )ss

t tm m       5.با  شه  است یف تعی 

 ی شدهمقداردهپارامترهای  .٩ جدول

c/y  نسبت مصرف بهGDP 5.0 
g/y مخارج دولت به  نسبتGDP 5.12 

i/y گذاری به نسبت سرمایهGDP 5.30 
t/g 5.43 نسبت مالیات به مخارج دولت 

m/g 3..5 نسبت پایه پولی به مخارج دولت 
o/g 5.01 نسبت درآمدها نفتی به مخارج دولت 

δ  5.542 (.130)ابراهیمی، نرخ استهلاک 

β 0..5 (.130 ،یمیکننده )ابراهنرخ ترجیحات زمانی مصرف 

α 5.42 (13.0احسانی و همکاران، تولید )در  هیسهم سرما 

c 2.10 (.251کشاورز و پارسا، ای مصرف )دوره نیب ینیعکس کشش جانش 
 2.31 (1301کمیجانی و همکاران، کار نسبت به دستمزد ) یرویعکس کشش عرضه ن 

  2.22 (1301کمیجانی و همکاران، پول ) یکشش تقاضاعکس 

d 5.0 (13.0کشاورز، ) الضربحقبودجه از درآمد  یکسر نیدرصد تأم 

g
 5.10 (13.1نی و همکاران، ی)فخر حسعرضه پول به شوک مخارج دولت  العملعکس 

or 5.10 ( 13.1کشاورز، العمل عرضه پول به شوک درآمد نفت )عکس 

w 5.00 (13.1کشاورز، دستمزد )گذاری میزان شاخص 

w
 5.0 (13.1کشاورز، نیستند ) خود دستمزد تعدیل به قادر افرادی که درصد 

p 4. (13.1کشاورز، ) متیقگذاری شاخص میزان شاخص 

p
 5.44 (13.3جعفری صمیمی و همکاران، نیستند ) خود قیمت تعدیل به قادر ای کههای واسطهبنگاه درصد 
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ss  5.32 محاسبات تحقیق(اعتماد )حالت پایدار 
α1 1 )محاسبات تحقیق( پارامتر اعتماد 
α2  4..5 محاسبات تحقیق(اعتماد )پارامتر 

 های الگو و بررسی اثر تکانهسازهیشب. 2

اا در دنییای نتایج حاص  ا  هتاییه اشتاوراای حاص  ا  الگو و اشتاوراای داد 
سیا ی الگیو در شبیه تییهواتدانه  نورد  شه  است ته نشان 1واقع  در جهو  

 اییان است  یاقتصاد اایواقعیت

 ها در دنیای واقعیمقایسه گشتاورهای حاصل از الگو و گشتاورهای داده .2جدول 

 نوسانات نسبی انحراف معیار 
 شدهسازیهای شبیهداده های واقعیداده شدهسازیهای شبیهداده های واقعیداده

 1 1 5.51 5.50 تولید 

 1.01 1.33 5.11 5.50 مصرف 

 انهحتتهنبع  هحاسبات 

 العمل آنیبررسی توابع عکس .2-1

اای اعتماد  پیول   و تکنولیوژی بیی هتغییایای در ای  قیمت به بیرس  اثی تکانه
 طوربیه تنمانیهتکانه اعتماد   ته در هتههه ذتی شه طورامانپیدا ی    اقتصادی ه 

اا بیی   سیایی تکانیهب کیه بیی انتتیا ؛ایذارد هیهیتتی  بی هتغییاای اقتصادی اثی 
اثیی  تکانیه  اعتمیاد بیی  نخییتاسیت  در بخیط  اثیاذارهتغییاای اقتصادی نیش 
ی سی   اعتمیاد اثیی وسا یسنارو در بخط دوم با  شه  بیرسهتغییاای اقتصادی 

 اای پول  و تکنولوژی بیرس  خوااه شه تکانه

 اثر تکانه اعتماد. 2-1-1

  است بمبیود در اعتمیاد بیه هتیام پیول هشخص 2شمار  طور ته در نمودار امان
تیورم  تتاضابا ااشایط س   اعتماد و تحییک بخط  باعک تااط تورم شه  است 

   ابیهی هاها با تعهی  انتظارات پس ا  یک دور  تیورم تیااط  ؛است ااتهی طیااشا
بتوانه اعتماد هییدم را   یافت ته چنانهه  بانک هیتش توان ه  ب ه  یا هیدر توج
اثی اذاشته و تورم  یاای اقتصادعاه   بی انتظارات توره  داه طینماد ااشا  یبه ا

در واتنط   یاست  امهن شین قیتحت کیانتظارات تهور  ابقته ه داه را تااط ه
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است ته با   یدل  یهصی  به ا طیااشا   ابهی ه طیااشا شیبه تکانه اعتماد هصی  ن
تمتیی و نینیه   یکینیبت به ر یتصاداای اقعاه  تیس   اعتماد حیاس طیااشا

افیت  توان ه شیو اشتغا  ن هیتول طیااشا هی  در توجابهی ه طیشه  و هصی  ااشا
و  هییو تول شیوده بخط تتاضیا  کیهصی  باعک تحی طیته تااط تورم و ااشا

بیی  یبانک هیتیشبه اعتماد هیدم  طیااشا گیی  ا  طی  دابهی ه طیااشا شیاشتغا  ن
( در بیا ار  متییو بیا تیااط انتظیارات )ق ایذارده اثی  یانتظارات عواه  اقتصاد

و اشیتغا  در  یاذارهیسییها  جذب بخط هوله اقتصاد شه بیشتی   نگینته  یدارا
 .ابهی ه طیااشا یو رشه اقتصاد هیتول جهینت و  در طیبخط ااشا  یا

 اثر تکانه اعتماد بر متغیرهای اقتصادی .٩نمودار 

 
 هحتتانهنبع  هحاسبات 

 ها بر متغیرهای اقتصادیافزایش اعتماد به مقام پولی در انتقال تکانه تأثیر .2-0

اا سه  سناریو در نظیی ایاتیه اعتماد به هتام پول  بی انتتا  تکانه تأثییبیای بیرس  
 ی نخییت سیناریو؛ اسیت شیه   بیرسینن  در سیه حالیت  العم عکسو توابع 
اعتمیاد شیه  بییای حالیت پاییهار است ته  با هتهار اولیه هتهاردا  پایه یسناریو
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شیود اعتمیاد دوم ای  ه  یسناریودر   است شه  داد ( با خط همته نشان 0321)
سیناریو در و شیه   داد  میایطن  یچیخطبا و  دو بیابی هتهار پایه() ااتهی طیااشا

و بیا  هتیهار بیینورد(نصیف ) ااتیهی تیااطاعتمیاد  تیه اسیت بی ای سوم ای  
 است   شه  داد نشان   یچنت ه

 تکنولوژی تکانه .2-0-1

تولییه و هصیی  در واتینط بیه  دایه ه نشان 1 و 2  1اای نمودارته  طورامان
اسیت تیه ه یابق انتظیارات تحتییق  ااتیهی تااطتکانه تکنولوژی ااشایط و تورم 

بیان نمود ته بیا بمبیود تکنولیوژی هنحنی   توان هدر توجیه ای  هوضوع  (1) است
عک ااشایط تولیه و تیااط ته با شوده  هنتت عیضه ت  به سمت راست و پایی  

اها هیشان اعتماد به هتیام پیول  ؛ ابهی هنتیجه نن هصی  نیش ااشایط  در تورم شه  
بیا  ی تیهااونیهبه ؛ایذارد ه تأثییبی شهت اثیاذاری تکانه بی هتغییاای اقتصادی 

هوجیب تعیهی   انتظیارات   ااتهیتااطاای اقتصادی ااشایط اعتماد  رییک عاه 
( بیشتی تیااط  یچخطنتیجه تورم در حالت ااشایط اعتماد ) و در شوده توره  

تیی اایشایط اعتمیاد واتینط بیشی یدر سیناریو  امهنی  تولیه و هصیی  ابهی ه
 نیبت به تااط اعتماد دارنه 

 مصرف نسبت به تکانه تکنولوژیواکنش  .٣نمودار 
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 واکنش تورم نسبت به تکانه تکنولوژی .4نمودار 

 
 هحتتانهنبع  هحاسبات 

 تکانه پولی  .2-0-0

 طیاایشا  هصی  و تورم درنتیجیه تکانیه پیول  تولیه 9و  9  1بی طبق نموداراای 
تیه ه یابق  یابیهه  اایشایط تورم است  با اعما  یک ساست پول  انبیاط   ااتهی

    ابیهی ه تیااط  تییا ننجاته نیخ بمیی  حت  توره طیشیا جادیبا اانتظار است  
  با اایشایط تیورم و تیااط نییخ یابهه  طیهعادله اولی ااشا ه ابق  هصی  شانیه

و در واتنط بیه  ااتهیطیااشای و هصی  تتاضا اذارهیسیهابمی  حتیت  و ااشایط 
 ته در نمیودار هشیخص اسیت  طورامان   ابهی هااشایط تتاضا تولیه نیش ااشایط 

( باعیک شیه  اسیت پیو   یچیخطنت ه اعتماد )با تااط   پول هیرشه پا طیااشا
و بیشیتی جیذب  تنه هایسوم پ اذاریهیو سیها هییتول یااتیتمتی به حو   اعال

اعتماد به دلی  تااط انتظیارات تیوره  و  تیااط شود  با ااشایط ه  دارای با ار 
 ااتیهیطیااشای اقتصادی نیبت به رییک  تولیه و هصی  بیشتی ااعاه حیاسیت 

 هیشان تورم نیش تمتی خوااه بود  و
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 واکنش تولید نسبت به تکانه پولی .5نمودار 

 

 واکنش مصرف نسبت به تکانه پولی .6نمودار 

 

 واکنش تورم نسبت به تکانه پولی  .7نمودار 

 
 هحتتانهنبع  هحاسبات 
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 یریگجهینت

 یدر اجییا یهییت  یابیشار یانتظیارات اقتصیاد تیییهیه  یهیتش یاابانک یبیا
  ا  اعتماد عمیوه ی انتظارات  س   بالا تیییههو در راستای است پول   استیس
توانیه اعتمیاد ه قاب  یبانیک هیتیش   طورت بیهلا م اسیت   یهیتش یاابانک به

  داد  طیانها  اقتصاد اایشاو چش  نه ین یاامتیرا در هورد ثبات ق  هاعتماد عمو
  در اقتصاد اییان به دلی  و نوسانات شهیه داه طیرا ااشا یرشه اقتصادپ  نن در 

و سی  ه سیاسیت  طی کیی ا توان  بانک هیتشی در واتنط به نن نادر اقتصاد و 
ی  رئییس جاجابهپول  و عهم استت ا  بانک هیتشی و درنتیجه نن هال  بی سیاست 

ی ااونیهبه ؛شه  اسیت رنگت بانک هیتشی ا  طی  دیگی اعتماد به بانک هیتشی 
بی انتظارات عواه  اقتصادی اثیایذار باشیه  بیا  توانه نم  خوببهته بانک هیتشی 

دارای  نتهینگ  جذب بخیط غییهولیه اقتصیاد قیمت ( در با ار انتظارات )ااشایط 
ی تیااط و اذارهیسییهاو  یابه و انگییش  تولییهه  طیااشا  با د  ای  با اراا شه 

تنیه   در ایی  راسیتا ایی  پیژواط بیا درنتیجه رشه اقتصادی نیش تااط پییها ه 
الگوسا ی یک هه  تعاد  عموه  پویای تصیادا  اثیی اعتمیاد بیه هتیام پیول  بیی 

 ی ت ان اقتصادی بیرس  نمود  است اهتغییا
ی بی اثیاذاربمبود در اعتماد به هتام پول  ا  طییق  ای  پژواط نتایج بی طبق 

ی اذارهیسییهاقیمت ( باعک ااشایط انتظارات )انتظارات عواه  اقتصادی و تااط 
شییود  امهنییی  نتیجییه نن ااییشایط تولیییه و رشییه اقتصییادی ه  در وو اشییتغا  

پول  اا )ته ااشایط اعتماد باعک تتویت تکانهداد  است تماد نشان ی اعوسا یسنار
  دیگی اایشایط اعتمیاد بیه هتیام پیول عبارتشیود  بیهو تکنولوژی( بی اقتصاد ه 

شیود اای اقتصادی نیبت به رییک را تیااط داد  و هوجیب ه حیاسیت عاه 
اماننیه تکانیه  اانتیجه اثیی تکانیه پو  بیشتی جذب بخط هوله اقتصاد شود ته در

ت ا  بییای اایشایط اعتمیاد بیه هتیام   ی؛ بنابیاپو  بی رشه اقتصادی تتویت شود
 توانه به بمبود شیایط اقتصادی تمک تنه  پول  ه 
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