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 چكيده

. انـد  بـوده   توليد مواجـه تثبيت تورم يا تثبيت انتخاب رويكرد  برايهاي نفت، همواره با چالشي  هاي مركزي با افزايش قيمت بانك
هرچنـد ايـن رويكـرد     ،تورم انتخاب شودتثبيت كند كه با افزايش قيمت نفت بايد رويكرد  هاي جديد پيشنهاد مي مكتب كينزي

هاي پولي چگونه بايد نسبت بـه   دهد كه سياست مقاله نيز با توجه به اين موضوع، نشان مين اي. باعث كاهش چشمگير توليد شود
روش پيشنهادي اين مقاله مبتني بر مدلي بـا مبـاني   . توليد بپردازدتثبيت تورم يا تثبيت نشان داده و به  واكنشهاي نفتي  شوك

اين مقاله،  .تابع توليدي از نوع كشش جانشيني ثابت قرار دارد گذاري است كه در آن، نفت به عنوان يك عامل توليد در خرد قيمت
دهد تا با استفاده از آن، هنگامي كه  را با استفاده از تقريب مرتبه دوم، توسعه مي) 2005(مدل ارايه شده توسط بنيگنو و وودفورد 

بيت انتظاري يك خانوار نـوعي را محاسـبه   شود، تغييرات در مطلو هاي نفتي از وضعيت پايدار خود خارج مي دليل شوك اقتصاد به
باشـد، آنگـاه   توليـد برخـوردار    ديگـر  قابليت جانشيني كمي با عوامـل از  اگر نفت به عنوان يك عامل توليد افزون بر اين،. كند

. خواهد بـود  توليدتثبيت تورم و يا تثبيت كننده در انتخاب رويكرد  متغير تعيينهاي نفتي، به عنوان عاملي برونزا در مدل،  شوك
زد؛ به بيان پردابجزيي تورم  تثبيتبه تواند اتخاذ شود، آن است كه  ميمقامات پولي بهترين سياست پولي كه توسط  ،در اين حالت

نشان داده شده اسـت  ) 2005(در اين مقاله همچنين، بر خلاف نظر بنيگنو و وودفورد . دنافزايش يابكمي ها  قيمتديگر، بهتر است 
برانگيز در مدل مانند انحصار، ميزان معاوضه بين رويكرد تثبيـت توليـد و رويكـرد     اثرات ناشي از وجود عوامل اخلالكه با كاهش 

هاي نفتي،  از سوي ديگر، هرچه ميزان جانشيني نفت با عوامل ديگر توليد كمتر شود، اندازه شوك. يابد تثبيت تورم نيز كاهش مي
 .بيشتر خواهد بود

 .هاي قيمتي نفتي، معاوضه درونزا سياست پولي بهينه، رفاه، تقريب مرتبه دوم، شوك :كليــديواژگان 
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 مقدمه. 1

تمـامي صـنايع تـا     چـرا كـه تقريبـاً    شـود؛  هاي اقتصادي قلمداد مـي  نفت عامل توليد مهمي در فعاليت
توان بـه سـادگي    توليد را نمي ديگر اينكه عوامل دليل به ،از سوي ديگر. كنند حدودي از آن استفاده مي

بـر ايـن    افـزون . هاي اقتصادي به اسـتفاده از آن، شـديدتر اسـت    جايگزين نفت نمود، وابستگي فعاليت
شود نيز ساختاري با رقابت بسيار كم است كه در  موارد، ساختار بازاري كه در آن قيمت نفت تعيين مي

جهاني بوده و قيمت خود را در سطحي بـالاتر   آن، چند شركت محدود توليدكننده نفت، مسلط به بازار
بـر   مـؤثر هـاي   شـوك  دليـل  بههمزمان، قيمت اين ماده خام نيز . كنند از قيمت بازار رقابتي، تعيين مي

 . شود هاي چشمگيري مي عرضه و تقاضاي نفت، دچار نوسان
وابستگي زياد بـه نفـت در كنـار نوسـانات چشـمگير قيمـت آن، باعـث شـده اسـت تـا شـيوه            

هـاي نفتـي    شـوك . گـذاران باشـد   اي جدي براي سياست هاي نفتي همواره دغدغه پاسخگويي به شوك
ماننـد  (مواد اوليه و همچنين كالاهـاي مصـرفي     زيرا باعث افزايش قيمت ،اثرات فراواني بر اقتصاد دارند

اگـر  . شـود  شوند كه خود به افزايش تورم و در نتيجه، كاهش توليد منجـر مـي   مي) بنزين و نفت سفيد
هاي نفتي معطـوف كـرده و سـعي بـر      به اثرات ركودي ناشي از شوك مقامات پولي، توجه خود را صرفاً

 اگر توجـه خـود را صـرفاً    ،از سوي ديگر. كنترل توليد نمايند، سياست آنها باعث ايجاد تورم خواهد شد
ي انقباضـي اتخـاذ   و سياسـت پـول   كـرده هاي نفتي  كردن اثرات تورمي ناشي از شوك به خنثيمعطوف 

تجربه نيز نشان داده است كـه بـا   . كنند، آنگاه سياست آنها به كاهش چشمگير توليد منجر خواهد شد
نكتـه حـايز   . انـد  توليد پرداختهتثبيت تورم و تثبيت افزايش قيمت نفت، مقامات پولي به معاوضه ميان 

توليـد  تثبيـت  تـورم و  تثبيـت   آن است كه در صورت ايجاد شوك نفتي، ميزان دقيق و بهينـه  ،اهميت
اسـت    گفتنـي نـد؟  مؤثرتـورم  تثبيـت  توليد و تثبيت چقدر است؟ و اينكه چه عواملي بر معاوضه ميان 

 .مطالعات انگشت شماري درباره اين موضوع انجام شده است
. هـاي جديـد دارد   تناقض آشكاري بـا نتـايج مـدل كينـزي     ،هاي مركزي در عمل اما رفتار بانك

بانـك  بهترين سياستي است كـه  ها  قيمتكامل تثبيت  ،وضعيتهاي جديد معتقدند كه در اين  كينزي
اين سياست در مقابله با شوك نفتي، به كاهش زيـاد توليـد   اجراي هرچند  ؛كندتواند اتخاذ  ميمركزي 

، مـا مـدل اسـتاندارد    گفتـه  هـاي پـيش   پرسـش پاسـخگويي بـه   توضيح اين تنـاقض و   براي. دشومنجر 
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ايم تا نفت را به عنوان يـك   و تلاش كرده  دادهتوسعه بهينه پولي را   هاي جديد در حوزه سياست كينزي
 ـ . ماده اوليه در فرايند توليد وارد نماييم كارگرفتـه شـده توسـط بنيگنـو و      هبراي انجام اين كـار، روش ب

0Fوودفورد

1Fدستيابي به تقريب مرتبه دوم براي) 2005( 1

از مطلوبيت انتظاري يك خانوار نوعي، اسـتفاده   2
2Fهاي نفتي از وضعيت پايدار شوك دليل بهشده است كه در آن هنگامي كه اقتصاد 

شود،  خود خارج مي 3
در اين مدل، نفت بـه عنـوان مـاده اوليـه غيرقابـل توليـد و       . دشو مطلوبيت انتظاري خانوار محاسبه مي

3Fد روش بلانچارد و گاليهمانن

اما تفاوت روش اين مقاله با بلانچـارد و گـالي    ؛لحاظ شده است) 2007( 4
4Fدر اين است كه تابع توليد ما از نوع كشش جانشيني ثابت

است تا با تكيه بر آن، بتوان جانشيني كـم   5
كـار و نفـت،    بنابراين، كشش جانشيني كم بـين نيـروي  . توليد را نسبت به نفت، نشان داد ديگر عوامل

 . نمايانگر وابستگي زياد به نفت خواهد بود
5Fبار روتمبرگ و وودفوردنخستين 

تعيين سياست بهينه پولي با تكيـه بـر مبـاني    براي ) 1997( 6

وودفـورد   ،هاي چسبنده، از تقريب مرتبه دوم تابع رفـاه اسـتفاده كردنـد و سـپس     اقتصاد خرد و قيمت

دهـد تـا بـه     اين روش به ما اجازه مي. دادند توسعهاين موضوع را ) 2005(و بنيگنو و وودفورد ) 2003(

يك قاعده سياستي خطي دست يابيم كه از حداكثرسازي تقريب مرتبه دوم تابع هدف با توجه به قيود 

ايـن  . اند آمده دست بهي و خود اين توابع نيز از تقريب خطي معادلات ساختار دست آمده است بهخطي 

6Fمرتبه دوم ـ  روش را روش خطي

سازد تا اثرات تغيير قيمـت نفـت را    اين روش ما را قادر مي. اند ناميده 7

از سوي ديگـر و بـرخلاف روش   . گيري كرده و سياست پولي مناسب را تعيين كنيم در تابع توليد اندازه

مقـادير زيربهينـه از    8F9،قاعده سياستي بهينـه مرتبه دوم علاوه بر محاسبه درست   -روش خطي 7F8،رمزي

 . دهد قاعده سياستي پولي را نيز ارايه مي

______________________________________________________ 
   1. Benign& Woodford 
   2. Second-Order Approximation 
   3. Steady State 
   4. Blanchard & Galí 
   5. Constant Elasticity of Substitution (CES) 
   6. Rotemberg & Woodford 
   7. Linear-Quadratic 
   8. Ramsey 
   9. Optimal Policy Rule 
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هاي جديد، تثبيت تورم همان تثبيت توليد حـول مقـدار دلخـواه يـا      در مدل استاندارد كينزي

اي برونـزا نيـز در آن    هاي هزينـه  هاي ناشي از شوك  گذاري شدة آن است، مگر آنكه برخي اختلال هدف

9Fبلانچارد و گالي. شودلحاظ 

10Fانطباق نيكو«اين پديده را ) 2007( 1

آنها معتقدند كه انطبـاق  . ندا ناميده» 2

11Fوجود بازارهاي ناكامـل  دليل به، انطباق نيكو

بنيگنـو و  . دهـد  هماننـد چسـبندگي دسـتمزدها رخ مـي     3

امي كه معاوضه بين تـورم و توليـد، هنگ ـ  دهند  مينيز به روشي مشابه، نشان ) 2005، 2004(وودفورد 

 . دولتي نيز به مدل اضافه شودمخارج دهد كه در وضعيت پايدار مدل اختلال ايجادشده و  رخ مي

كه نفت بـه عنـوان يـك مـاده اوليـه بـا قابليـت         هنگامي ،دهد نشان مي اين پژوهشهاي  يافته

و واقعـي   توليـد  بـين  تثبيت تـورم و شـكاف  بين معاوضه مسأله شود،  جانشيني كم در مدل معرفي مي

12Fگذاري شده قدار هدفم

گـذاري   اينكه توليد در مقـدار هـدف   دليل به ،در اين حالت. آيد وجود مي هآن ب 4

آن   گـذاران پـولي   سياست بهينه براي سياسـت  بنابراين،كند،  شده كمتر از مقدار طبيعي آن نوسان مي

ت، تـورم  نشان دهند، در نتيجـه ايـن سياس ـ   واكنشهاي نفتي  ي نسبت به شوكئاست تا به صورت جز

 .ناگزير خواهد بودشود و ايجاد مقداري تورم،  طور كامل مهار نمي به

هنگامي كه نفت كالاي مكمل ناخالصي براي نيروي كـار در تـابع    ،توان گفت ضمني مي طور به

اي است كـه توسـط    اين نتيجه، مشابه نتيجه. رود است، انطباق نيكو از بين مي CESتوليد با تكنولوژي 

و در حالت چسبندگي حقيقي دستمزدها ارايه شده است كـه در آن، تثبيـت   ) 2007(بلانچارد و گالي 

13Fتثبيت شكاف توليدي مرتبط با رفاه اتورم معادل ب

اما روش بـه كـار رفتـه در ايـن مقالـه، روش      . است 5

علت معاوضه بين تورم و شكاف توليدي مرتبط با رفـاه نيـز محـدب بـودن تـابع      . و گالي استبلانچارد 

هزينه واقعي نهايي نسبت به قيمت واقعي نفت است كه خود باعث ايجاد تفـاوت بـين نـرخ جانشـيني     

البتـه حـذف   . شـود  وري نهايي نيروي كار شده و مانع از دستيابي به تعادل بهينه اول مـي  نهايي و بهره

زيـرا ايـن تفـاوت     ؛شـود  گر وضعيت پايدار اقتصاد، باعث كاهش معاوضه تورم و توليد مـي  عناصر اخلال

______________________________________________________ 
   1. Blanchard & Galí 
   2. Divine Coincidence 
   3. Imperfection 
   4. Target Level 
   5. Welfare-Relevant Output Gap 
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در مجموع و برخلاف نظـر بنيگنـو و   . دده  مينسبت به قيمت نفت حساسيت كمتري نشان ، ايجادشده

 . رود نمي، با كارا نمودن وضعيت پايدار اقتصاد، معاوضه بين تورم و توليد از بين )2005(وودفورد 

ن هر دو هدف تثبيتـي و تعريـف شـكاف    زدر اين راستا، ميزان جانشيني بين عوامل توليد، بر و

هرچه ميزان كشش جانشيني بين عوامل توليد كمتر باشـد، اثـر   . گذارد بين توليد مرتبط با رفاه اثر مي

ت بـه تثبيـت تـورم،    اي ناشي از شوك قيمتي نفت نيز بيشتر بوده و اثر وزني تثبيت توليـد نسـب   هزينه

هـاي نفـت در    از سوي ديگر، هنگامي كه سهم نفت در تابع توليد افزايش يافتـه يـا قيمـت   . كمتر است

اي نفـت بـر اقتصـاد نيـز      هاي هزينـه  وضعيت پايداري اقتصاد بالاتر باشد نيز اندازه اثرات ناشي از شوك

 . يابد افزايش مي

هاي نفت، به عنوان يـك   ردازد كه در آن قيمتپ جديد مي هاي  بخش دوم مقاله، به مدل كينزي

 مسـأله حـل   بـراي بخش سوم شامل تقريب خطي مرتبـه دوم  . ماده اوليه در تابع توليد وارد شده است

بخش چهارم نيز با استفاده از تقريب خطي مرتبه دوم، به حل قوانين مختلفي كه . گذاري است سياست

اي برخـي از پارامترهـاي    اخته و به تحليل ايستاي مقايسـه پرد ،رود كار مي هگذاري پولي ب براي سياست

 . گيري ارايه شده است در بخش پاياني نيز نتيجه. پردازد مرتبط با نفت مي

 هاي جديد با در نظر گرفتن نفت مدل كينزي

14Fهاي جديد و ساختار اقتصادي مطابق با آن، توسط كلاريدا و همكـاران  مدل استاندارد كينزي

1 )2000 (

) 2007(هاي نفتي در ايـن مـدل، مـا از روش بلانچـارد و گـالي       براي واردكردن شوك. ارايه شده است

نيز قيمت حقيقي نفـت اسـت    Q، ماده اوليه غيرتوليدي يا همان نفت و Mكنيم كه در آن  استفاده مي

15Fاين مدل شبيه مدل كاستيلو و همكـاران . شود كه به صورت برونزا تعيين مي

بـا ايـن    ،اسـت ) 2007( 2

 ـ   اي را نيـز وارد كـرده   تفاوت كه ما در اين مدل، ماليات بر فروش كالاهاي واسـطه  وسـيله آن   هايـم تـا ب

 . شود نيز تحليل كنيم بتوانيم اختلالاتي را كه در وضعيت پايدار اقتصاد ايجاد مي

______________________________________________________ 
   1. Clarida, et al 
   2. Castillo, et al 
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 خانوارها .2-1

 .گيريم در نظر مي ،است ما تابع مطلوبيت زير را كه حاوي مصرف و نيروي كار يك فرد نوعي
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اي كـه   كننـده  مصـرف . نيز عكس كشش عرضه نيروي كار است ϑضريب ريسك گريزي و  δ ،كه در آن

 :دهد گيري خود را با توجه به قيد بودجه زير انجام مي تصميم ،دنبال حداكثرسازي است هب
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 Rtميزان اوراق قرضه اسمي در پايان دوره،  Btقيمت كالاي مصرفي،  Ptدستمزد اسمي،  Wt ،كه در آن

نيـز   Ttنيـز سـهم خـانوار نـوعي از سـودهاي اسـمي كـل و         Γtنرخ بهره ناخالص اسمي بدون ريسك، 

كننده به صورت  مصرف مسألهشرايط مرتبه اول حداكثرسازي . هاي خالص از سوي دولت است پرداخت

 :زير است

)2,3( 1 = βΕt �Rt �
Pt

Pt+1
� �

Ct+1
Ct

�
−σ

� 

)2,4( Wt

Pt
= CtσLtv = MRSt 

در شـرايط  . كنـد  استاندارد اولر است كه مسير بهينـه مصـرف را مشـخص مـي     رابطههمان  ،2,3 رابطه

بـه    تصـميم  ،2,4ه رابط ـدر حالي كه  ،تفاوت است كننده نسبت به مصرف امروز يا فردا بي بهينه، مصرف

نيز نرخ نهايي جانشيني بين مصرف و نيـروي   MRSt. دهد عرضه نيروي كار را در حالت بهينه نشان مي

تواند در هر بخشـي   فردي مي كنيم كه بازار نيروي كار، رقابتي بوده و هر فرض مي. دهد كار را نشان مي

به صورت زيـر   ،ل نيروي كار استكه نمايانگر عرض ك Lt ،بنابراين. كار كند zϵ[0,1]كه در آن  zمانند 

 :خواهد بود

)2,5( Lt = � Lt(z)dz
1

0
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 ها بنگاه .2-2

 توليدكنندگان كالاي نهايي .2-2-1

شـوند و   نشان داده مـي ، fϵ[0,1] طيفي از توليدكنندگان كالاي نهايي وجود دارند كه بادر نظر بگيريد 

در را بـه عنـوان مـاده اوليـه      zϵ[0,1]اي  آنها كالاهاي واسـطه  .كنند در شرايط رقابت كامل فعاليت مي

 :گيرند كار مي بهتكنولوژي زير با توليد كالاهاي مصرفي نهايي 

)2,6( Ytf = �� Yt(z)
ε−1
ε dz

1

0
�

ε−1
ε

 

16Fتابع تقاضاي هر گروه از كالاي متنوع. اي است كشش جانشيني بين كالاهاي واسطه ε ،كه در آن

نيـز   1

 :آيد مي دست بهبا جمع تقاضاي توليدكنندگان كالاي نهايي و به صورت زير 

)2,7( Yt(z) = �
Pt(z)

Pt
�
−ε

Yt 

 :سطح قيمت برابر است با هزينه نهايي توليدكنندگان كالاي نهايي و به صورت زير ،كه در آن

)2,8( Pt = �� Pt(z)1−εdz
1

0
�

1
1−ε

 

 .دهد نيز كل توليد را نشان مي Ytو 

)2,9( Yt = � Ytfdf
1

0
 

 اي توليدكنندگان كالاهاي واسطه .2-2-2

اند و همـه   نشان داده شده zϵ[0,1]اي وجود دارند كه به صورت   طيفي از توليدكنندگان كالاي واسطه

 :ندداربه صورت زير  CESآنها نيز تابع توليد 

)2,10( Yt(z) = �(1 − α)�Lt(z)�
ψ−1
ψ + α(Mt(z))

ψ−1
ψ �

ψ−1
ψ

 

نيـز   αنيروي كار و نفـت بـوده و    ميانكشش جانشيني بين زماني نيز  ψ، به عنوان نفت Mدر آن،  كه

ايم تا نشـان   ما اين تابع توليد عمومي را به اين منظور استفاده كرده. شبه سهم نفت در تابع توليد است

______________________________________________________ 
   1. Differentiated Good 
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 ،همچنـين . كمتر از يك اسـت  ψكنيم كه  فرض مي ،در حالت كلي. هاي كمي دارد دهيم، نفت جانشين

 :است كه به صورت لگاريتمي زير است AR(1)نيز به صورت  Qtواقعي نفت يا  كنيم كه قيمت فرض مي

)2,11( log Qt = (1 − ρ) log Q� + ρ log Qt−1 + ξt 

مسـتقل   هايي است كه به صـورت يكسـان و   نيز شوك 𝜉𝑡قيمت نفت در وضعيت پايدار و  �𝑄 ،كه در آن

 :آيد مي دست بهسازي هزينه بنگاه، عبارت زير براي هزينه نهايي  با حداقل. اند توزيع شده

)2,12( MCt(z) = �(1 − α)ψ �
Wt

Pt
�
1−ψ

+ αψ(Qt)1−ψ�

1
1−ψ

 

بايد بـه خـاطر داشـت كـه     . نيز دستمزدهاي اسمي است Wtهزينه نهايي واقعي و  MCt (z) ،كه در آن

اي يكي است و تكنولوژي نيز بـه صـورت بـازدهي ثابـت      هاي واسطه هاي نهايي براي تمامي بنگاه هزينه

از سـوي  . MCt(z) =MCt ،ديگـر  بيـان بـه   ؛نسبت به مقياس بوده و بازار عوامل توليد نيز رقابتي اسـت 

دهـد   اي با توجه به نيروي كار نيز نشان مي كنندگان كالاهاي واسطهديگر، شرايط مرتبه اول براي توليد

 :بايد شرايط زير را برآورده سازد MPLtكه توليد نهايي نيروي كار يا 

)2,13( MPLt(z) = (1 − α)�
Yt(z)
Lt(z)�

1−ψ

=
Wt Pt⁄
MCt

 

 :دهد كه يك بنگاه داراي تقاضاي نيروي كار زير خواهد بود نشان مي ،2,13ه رابط

)2,14( Ltd(z) = �
1

(1 − α)
Wt Pt⁄
MCt

�
−ψ

Yt(z) 

17Fگذاري نوساني ها را با تبعيت از مكانيزم قيمت اي، قيمت توليدكنندگان واسطه

. دهند انجام مي 1

1)ها كه به صورت  هر بنگاه با احتمال برونزاي تغيير قيمت − θ)  يـك بنگـاه   . است، مواجه خواهد بـود

اي انتخـاب   خـود را بـه گونـه     Pt (z)هـاي جديـد   دهد، قيمت تغيير مي tهاي خود را در دوره  كه قيمت

 :كند كه سود انتظاري زير را حداكثر كند مي

 Et�θkζt,t+kΓ(Pt(z),
∞

k=0

Pt+k, MCt+k, Yt+k) 

ζt,t+kمقدار  ،كه در آن = βk �Ct+k
Ct
�
−σ Pt

Pt+k
 . عامل تنزيل تصادفي است 

______________________________________________________ 
   1. Staggered Pricing Mechanism 
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,Γ(Pt(z)تابع  Pt, MCt, Yt) ≡ [(1 − τ)Pt(z) − PtMCt](Pt(z)
Pt

)−εYt  پـس نيز سودهاي اسمي 

هـاي نهـايي كـل     است كـه تقاضـاي كـل و هزينـه     Pt(z)و با قيمت  zكننده كالاي  عرضه هراز ماليات 

. كنـيم ثابـت اسـت    نيز ماليات تناسبي بر درآمد فروش است كه فرض مي τ. است MCtو  Ytمساوي با 

 :به صورت زير است ،كند سازي بنگاه را حل مي حداقل مسألهاي كه  قيمت بهينه

)2,15( �
Pt∗(z)

Pt
� =

μEt�∑ θkζt,t+k∞
k=0 MCt,t+kFt+kε+1Yt+k)�

Et�∑ θkζt,t+k∞
k=0 Ft+kε Yt+k)�

 

μ ،كه در آن ≡ ε
ε−1

(1 − τ)� و  بودهها  حاشيه قيمت خالص از مالياتPt
*(z) اي  نيز سطح قيمتي بهينه

Ft+kشود و  است كه توسط بنگاه انتخاب مي = Pt+k
Pt

 پاسـخ قيمت بهينه، . نيز سطح انباشتي تورم است 

 :شود مورد انتظار به صورت زير تعيين مي تيهاي نهايي آ ميانگين هزينهكه توسط است  2,15ه رابط

)2,16( �
Pt∗(z)

Pt
� = μEt ��φt,t+k

∞

k=0

MCt,t+k� 

φt,t+kكه در آن داريم  ≡
θkζt,t+kFt+k

ε+1Yt+k
Et�∑ θkζt,t+k

∞
k=0 Ft+k

ε Yt+k)�
 

1)در حالي كه تنها بخش  − θ) دهنـد و   هاي خود را در هـر دوره تغييـر مـي    ها، قيمت از بنگاه

ايـن سـطح   . ه زيـر اسـت  رابط ـدهند، سطح كلي قيمت به صورت  هاي خود را تغيير نمي قيمت ديگران

شود كه هزينه توليدكنندگان كالاهاي نهـايي را حـداقل    قيمت به عنوان قيمت كالاي نهايي تعريف مي

 . كند مي

)2,17( Pt1−ε = θPt−11−ε + (1 − θ)(Pt∗(z))1−ε 

تـوان بـه صـورت     را مي 2,17و  2,15روابط ، )2005(با در نظر گرفتن روش بنيگنو و وودفورد 

بـراي توضـيحات بيشـتر و جزئيـات     (اند  معرفي شده Dtو  Ntبازگشتي نوشت كه در آنها مقادير كمكي 

 ):دنيمراجعه ك "ب" پيوستبه  ،توان گيري مي تقمش

)2,18( θ(∏t)ε−1 = 1 − (1 − θ) �
Nt

Dt
�
1−ε

 

)2,19( Dt = Yt(Ct)−σ + θβΕt[(∏t+1)ϵ−1Dt+1] 

)2,20( Nt = μYt(Ct)−σMCt + θβΕt[(∏t+1)ϵNt+1] 
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t∏كه  = Pt PT−1⁄ هـاي مجـزا از هـم     هـاي بنگـاه   از جمع قيمـت  2,18رابطه . نرخ تورم ناخالص است

Ptقيمت نسبي بهينه  دهنده نشاننيز  Nt/Dtنسبت . آمده است دست به
*(z)/pt ه آخـري،  رابطسه . است

 .فيليپس استبيان بازگشتي منحني خطي 

 دولت و سياست پولي .2-3

نفت در اقتصاد با هزينة صفر توليد . ايم كه دولت مالك ذخاير نفت است در مدل پيشنهادي فرض كرده

دولت، تمامي درآمـدهاي ايجادشـده از نفـت را    . شود فروخته مي Qtها با قيمتي برونزاي  شده و به بنگاه

 (τ)ماليات تناسبي بر فروش  ،همچنين. كند كنندگان منتقل مي به مصرف است، PtQtMtكه به صورت 

كنيم كه بودجه دولت در هر دوره،  دولت را در نظر نگرفته و فرض مي ديگر هاي ما نقش. نيز وجود دارد

آن است كه كل ميزان مبلـغ خـالص انتقـالي، از سـوي      دهنده نشانقيد بودجه  ،بنابراين. متعادل است

 :صورت حقيقي، عبارت است ازدولت و به 

 Tt
Pt

= QtMt + τYt 

هـاي پـولي وجـود دارد، فـرض      ي كه در خصـوص سياسـت  ديگر هاي بر اين، با حذف محدوديت افزون

را كنتـرل   Rtمدت بدون ريسـك   تواند به صورت مستقيم، نرخ بهره كوتاه كنيم كه بانك مركزي مي مي

 . كند

 تسويه بازار .2-4

با توجه بـه  . شوند اي و بازار نيروي كار، تسويه مي در حالت تعادل، بازار كالاهاي نهايي، كالاهاي واسطه

هاي انتقالي دولت در نظر گرفتيم، قيد منابع در سطح اقتصاد به صـورت زيـر    فروضي كه براي پرداخت

 :خواهد بود

 :است شرط تسويه بازار نيروي كار نيز به صورت زير

آيد و همين فرايند  مي دست بهاي  تقاضا براي نيروي كار از جمع تقاضاي توليدكنندگان كالاهاي واسطه

 :شود كار گرفته مي هآوردن عرضه نيروي كار ب دست به براينيز 

)2,21(  Yt = Ct 
 

)2,22(  Lt = Ltd 
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 Ltd = �� Ltd(z)dz
1

0
� = �

1
(1 − α)

Wt Pt⁄
MCt

�
−ψ

� Yt(z)dz
1

0 t
 

)2,23( = �
1

(1 − α)
Wt Pt⁄
MCt

�
−ψ

YtΔt 

∫و  �Pt(z)
Pt
�
−ε

dz1
18Fمعياري براي پراكندگي قيمت 0

هـا   هاي نسبي در بين بنگـاه  از آنجا كه قيمت. است 1

كند، مقدار استفاده از عوامل توليد نيز تغييـر كـرده و در    گذاري نوساني تغيير مي ساختار قيمت دليل به

عامـل پراكنـدگي    ،بنـابراين . پذير نخواهد بود نوعي، امكان  كار رفته در بنگاه هنتيجه استفاده از فروض ب

اسـتخراج   بـراي  2,17از رابطـه   ،همچنـين . شود ه تقاضاي كل نيروي كار، ظاهر ميرابطدر  Δtقيمت، 

19Fقانون حركت

2Δt كنيم استفاده مي: 

)2,24( Δ𝑡 = (1 − 𝜃) + �
(1 − 𝜃)(∏𝑡)𝜀−1

(1 − 𝜃) �
𝜀 (𝜀−1)⁄

+ 𝜃Δt−1(∏t)ε 

بـر همـين   . گذارد اثر ميافراد بايد به خاطر داشت كه تورم از طريق اثرگذاري بر بازار نيروي كار بر رفاه 

هاي بالاتر، پراكندگي قيمت را افزايش داده و از  توان دريافت كه تورم مي 2,24اساس و بر اساس رابطه 

توان فهميد كه افزايش پراكندگي قيمت، باعث افزايش ميزان نيروي كار مورد نيـاز   نيز مي 2,23رابطه 

 .دشو باعث كاهش مطلوبيت مي، 2,1بر اساس رابطه كه خود  شدهتوليد سطحي مشخص از توليد  براي

 وضعيت پايدار .2-5

جزئيات بيشتر در مـورد  . شوند نشان داده مي) �Xمانند (دار  خطبالامتغيرها در وضعيت پايدار به صورت 

ما از وضعيت پايداري كه در آن تورم ناخالص . ذكر شده است "الف"پيوست وضعيت پايدار متغيرها در 

∏� = ــت  1 ــرف ،اســ ــي صــ ــر مــ ــيم نظــ ــورت  . كنــ ــه صــ ــدار بــ ــعيت پايــ ــد در وضــ توليــ

Y� = ((1 − α�)MC����)
1

σ+υ �1−α�
1−α

�
1+ψυ
σ+υ

1
1−ψ صـورت  بـه هاي نهايي در وضعيت پايدار  است كه در آن هزينه 

 :زير است

)2,25( MC���� =
1 − τ

ε (ε − 1)⁄ ≤ 1 

______________________________________________________ 
   1. Price Dispersion 
   2. Law of Motion 
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�αدر حالي كه ≡ αψ � Q�

MC�����
�
1−ψ

بايـد بـه خـاطر    . هاي نهايي در وضعيت پايدار است سهم نفت در هزينه 

، مقدار توليد در وضعيت پايدار بستگي به نسبت قيمت حقيقـي نفـت بـه    �𝛼داشت كه بر اساس تعريف 

ψدر حالت د كه ده  مياين موضوع نشان . داردحقيقي هاي نهايي  هزينه < افزايش دائمي در قيمت  ،1

هـاي   ين اساس، در مدل استاندارد كينـزي ابر . ودش منجر مي �αحقيقي نفت به افزايش دائمي در مقدار 

از آنجا كـه شـرايط   . هاي نهايي در وضعيت پايدار معادل معكوس حاشيه قيمت شده است جديد، هزينه

د داشـت و توليـد در وضـعيت پايـدار     رقابت انحصاري و اعمال ماليات، بر وضعيت پايدار مدل اثر خواه

در ). وضعيت پايـدار دچـار اخـتلال خواهـد شـد      ،ديگر بيانبه (تواند كمتر از حالت كاراي آن باشد  مي

τحالتي خاص كه  = −1/(ϵ − 1) < ده و در نتيجه آن، وضعيت در حالت ش، اختلالات حذف است 0

 :دهيم به صورت زير نشان ميوضعيت اختلالات را در وضعيت پايدار . پايدار، كارا خواهد بود

 Φ = 1 −
1 − τ

ε (ε − 1)⁄  

Φهنگامي  ،كه در اين حالت =  . شود يارانه فروش وضعيت پايدار بدون اختلال مياست كه  0

 اقتصاد در حالت لگاريتم خطي و تعادل طبيعي .2-6

، 2,11، 2,4، 2,3 هـاي  هرابط ـبراي تشريح اثرات نفت بر تعادل پوياي اقتصـاد، تقريـب لگـاريتم خطـي     

در ايـن شـرايط،   . گيـريم  را حول وضعيت پايداري قطعي در نظر مي 2,23و  2,20، 2,19، 2,18، 2,12

xt اننـد م(انحراف از وضعيت پايدار متغيرها با حروف كوچك  = log(Xt X�⁄ . نشـان داده شـده اسـت   ) (

هاي اقتصاد به وسـيله   ييشود، پويا از اعمال شرايطي كه باعث تسويه بازارهاي كالا و نيروي كار مي پس

شود، البته شرايط تسويه بازار براي حذف دستمزدهاي حقيقي از سيسـتم   زير نشان داده مي هاي رابطه

 :مدنظر قرار گرفته است

)2,26( Lt = yt − δ[(σ + υ)yt − qt] 

)2,27( mct = χ − (σ + υ)yt + (1 + χ)qt 

)2,28( πt = βΕtπt+1 + kmct 

)2,29( yt = Εtyt+1 −
1
σ

(rt − Εtπt+1) 
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)2,30( qt = ρqt−1 + ξt 

δ ،كه در آن ≡ ψχ α�
1−α�

  χ ≡ 1−α�
1+υψα�

kو   ≡ 1−θ
θ

(1 − θβ)  مقاديرδ  1)و − χ) ات تـأثير  دهنـده  نشان

 . هاي نهايي است نيز كشش تورم نسبت به هزينه k. است هاي نهايي هزينه نيروي كار و قيمت نفت بر

1)هاي نهايي كه به صـورت   ات قيمت نفت بر هزينهتأثيرمل آن است كه أنكته قابل ت − χ)  در

نشان داده شده است، وابستگي شديدي به دو عامل شبه سهم نفت در تابع توليد يا همـان   2,27ه رابط

α     و ديگري كشش جانشيني بين نفت و نيروي كـار يـا همـانψ هرچـه   ،بنـابراين . داردδ   بزرگتـر وχ 

از سـوي  . دهنـد  بيشتري نشـان مـي   واكنشهاي نفت،  هاي نهايي نسبت به قيمت كوچكتر باشد، هزينه

نكته مهم آن اسـت كـه   . هاي نهايي، بزرگتر خواهد بود كوچكتر باشد، اثر نفت بر هزينه ψهرچه  ،ديگر

نهـايي يـا     تواند كوچك باشد، اما اثرات آن بر هزينـه  مي αاگرچه شبه سهم نفت در تابع توليد يا همان 

يعنـي هنگـامي   (هاي كمي باشـد   البته به شرطي كه نفت داراي جانشين ؛تواند بزرگ باشد مي �α همان

افزايش دائمي در قيمت نفت يا ايجاد اختلال در وضعيت پايدار  ،از سوي ديگر). مقدار كمي دارد ψكه 

باعث شود تا افزايش  �α افزايشبه دليل نيز ممكن است ) ����MCيا كاهش در  �Qافزايش در  ،ديگر بيانبه (

در حـالتي كـه   . بيشـتري نشـان دهنـد     هاي نفتـي حساسـيت   ها نسبت به شوك ايي بنگاههاي نه هزينه

α = كند كـه   هاي جديد، تنزل پيدا مي است مدل ما به حالت استاندارد اقتصاد بسته در مدل كينزي 0

 .نفت وجود ندارد متغير در آن

سمي وجود ندارد هاي ا كه در آن، چسبندگي گوييم ميدر اين مدل، تعادل طبيعي را به حالتي 

 nبـا انـديس بـالاي     ،متغيرهايي را كه در حالت تعادل طبيعي قرار دارنـد . پذيرند ها نيز انعطاف و قيمت

هـاي نهـايي واقعـي برابـر اسـت بـا        پـذير، هزينـه   هـاي انعطـاف   در حالتي كه در قيمت. دهيم نشان مي

mctn =  :شود و تعادل نيز به صورت زير نمايش داده مي 0

)2,31( (yt − ytn) = Εt(yt+1 − yt+1n ) −
1
σ

(rt − Εtπt+1) 

)2,32( πt = ky(yt − ytn) + βΕtπt+1 
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ky ،كه در آن ≡ kχ(υ + σ) .همان 2,32و  2,31 روابط ،IS     بـا ايـن    ،پويـا و منحنـي فيليـپس اسـت

ytتفاوت كه به صورت شكاف از توليد  − ytn  منفـي   رابطهسطح طبيعي توليد . نمايش داده شده است

 :دارد انحراف از قيمت نفت نسبت به وضعيت پايدار خود اب

)2,33( ytn = −�
1 + ψυ
σ + υ

� �
α�

1 − α�
� qt 

ها در وضعيت پايـدار   ، سطح توليد طبيعي به سهم نفت در كل هزينهي ديگردر ميان پارامترها

هاي قيمتي نفتي در سطح طبيعي توليد نيز بيشـتر   بيشتر باشد، اثر شوك �αهرچه ميزان . بستگي دارد

توليـد   واكـنش ، بايد به خاطر داشت كه از نظـر كيفـي، ميـزان    2,33ه رابطبا توجه به  ،همچنين. است

وري در مـدل اسـتاندارد    هـاي بهـره   نسبت بـه شـوك   واكنشهاي نفتي، مشابه  طبيعي نسبت به شوك

پذيري كـم نفـت بـا عوامـل      در مجموع، فرض جانشيني. البته با علامت مثبت؛ هاي جديد است كينزي

 . ، اثرات قابل توجهي بر طراحي سياست پولي بهينه داردديگر توليد

 كاليبراسيون .2-7

ايم كه بـه معنـي نـرخ     را انتخاب كرده 99/0برابر با  β، عامل تنزيل فصلي معياربر اساس كاليبراسيون 

ايـم و   انتخـاب كـرده   1را بـا ارزش   δبراي ضريب ريسك گريزي نيز پارامتر . استدرصد  4بهره سالانه 

اسـت كـه ايـن مقـادير      5/0مقدار معكوس كشش عرضه نيروي كار نيز در حالت كاليبره شده برابر بـا  

 ـ (RBC)هاي تجاري حقيقي  هايي است كه در ادبيات مربوط به چرخه كاليبره شده مشابه ارزش كـار   هب

20Fاحتمال تعديل قيمت كالوو. ستگرفته شده ا

در نظر گرفته شده اسـت كـه نمايـانگر     66/0نيز برابر با  1

درجـه   ،همچنـين . كننـد  بار تعديل مي ها را هر سه فصل يك متوسط، قيمت طور بهها  آن است كه بنگاه

درصـد   15حاشيه بازرگـاني   دهنده نشانايم كه  در نظر گرفته 88/7را نيز برابر با  𝜀رقابت انحصاري يا  

مقدار كشش جانشـيني بـين   . نيز برابر صفر است τو تورم يا  بودههاي نهايي براي بنگاه  بيشتر از هزينه

 در مقالـه اسـت كـه برابـر بـا ارزش متوسـطي اسـت كـه         2/0نيز برابر بـا   φنفت و نيروي كار برابر يا 

21Fهاميلتون

هاي توليـد درآمـد    با توجه به اطلاعات حسابرا نيز  �αما مقدار . گزارش شده است) 2009( 2

______________________________________________________ 
   1. Calvo 
   2. Hamilton 
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در فراينـد خـود    ρايم كه مقدار  نيز فرض كرده سرانجام. ايم حساب كرده02895/0ملي آمريكا، برابر با 

 .باشد 95/0براي لگاريتم قيمت نفت برابر با  AR(1)رگرسيوني مرتبه اول

 تقريب خطي مرتبه دوم مسأله. 3

هاي توليـدي اقتصـادي     تعارضي را كه در اقتصاد بين تثبيت تورم و فعاليتدر اين بخش، ما علل اصلي 

كننـده نـوعي نيـز     در اين ميان، تقريب مرتبه دو از تابع رفاه يـك مصـرف  . ايم توضيح داده ،دهد رخ مي

هاي درجه دوم به مـا   نمايش در قالب فرم. هاي درجه دوم، نمايش داده شده است عنوان تابعي از فرم به

ل سياستي را با تكيه بر تقريبي خطي از معادلات ساختاري يـك مـدل، توضـيح    ئدهد تا مسا مي امكان

 . بندي نماييم هاي پولي را نيز طرح و رتبه داده و مقادير زيربهينه از سياست

كنـد، مـدل    اينكه مدل ما از عوامل توليد مختلف، جـداي از نيـروي كـار، اسـتفاده مـي      دليل به

شود كه ايـن موضـوع باعـث     تقريب مرتبه دو براي تابع رفاه، حاوي مقادير خطي مياستاندارد تيلور در 

حـل ايـن    بـراي . شـود  مـي  دوم مرتبـه  - بهينه در استفاده از تقريب خطي  تقريبي غيردقيق از سياست

كنـيم كـه در آن بـا     اسـتفاده مـي  ) 2005(شناسي طرح شده توسط بنيگنو و وودفورد  مشكل، از روش

 . شود خطي در تابع هدف سياستي، از تقريب مرتبه دو عرضه كل استفاده مي هاي لفهؤحذف م

 علل ايجاد تعارض .3-1

كننـده   دنبال حداكثر نمودن رفاه مصرف هريز اجتماعي ب تعادل كارا معادل حالتي است كه در آن، برنامه

اي، محدوديت  و واسطهتابع توليد براي كالاهاي نهايي : هاست نوعي در جامعه با توجه به اين محدوديت

شرايط كارا براي اين مشكل به اين معناست كه نرخ نهايي . جمعي براي عوامل توليد منابع و شرايط هم

 :وري نهايي نيروي كار است براي جانشيني برابر با بهره

)3,1( MRSt = MPLt(z) 

 و  Ct (z) =Ctداريــم  zيعنــي بــراي هــر  ،شــود كــه تخصيصــي متقــارن در حالــت تعــادل ايجــاد مــي

Lt(z) = Lt. 

وري نهايي نيروي كـار   در حالت تعادل غيرمتمركز مدل، نسبت بين نرخ نهايي جانشيني و بهره

 :هاي نهايي واقعي است برابر با هزينه
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)3,2( MRSt
MPLt(z)

= MCt ≡ 1 −Φt 

 ،ذكـر شـد   3,1شـرايط بهينگـي كـه در    . ميزان شكاف بين آنهاست براي تعيينمعياري  ϕt ،كه در آن

بـراي دسـتيابي بـه     ،ديگـر  بيـان دهد كه اين شكاف بايد ثابت بوده و برابر با صـفر باشـد، بـه     نشان مي

ϕtبهينگي اجتماعي بايد  = به صورت لگاريتمي به صـورت   3,2رابطه تقريب مرتبه دوم تيلور . باشد 0

 :زير خواهد بود

)3,3( 
Φt = Φ− χ(σ + υ)(yt − ytn) − χυΔ�t 

−
1
2

1 − ψ
1 − α�

χ2(1 − χ)χ(σ + υ) �yt +
χ

1 − χ
ytn�

2
+ ο(∥ ξt ∥3) 

∥در حالي كه  ξt پـولي    اگر سياسـت . هاي قيمتي نفتي است نمايانگر كراني براي اندازه شوك ∥

 :قابليت تكرار تعادل طبيعي را داشته باشد، آنگاه مقدار شكاف به صورت زير خواهد بود

)3,4( Φt
�lex = Φt −

1
2

1 − ψ
1 − α�

1
σ + υ

(qt)2 + Ο(∥ ξt ∥3) 

بـر  . كه در آن از تعريف توليد طبيعي استفاده شده و مقدار فاصله قيمتي نيز صفر محاسبه شـده اسـت  

شود، شـكاف   پذير در تعادل غيرمتمركز تكرار مي ، هنگامي كه تخصيص قيمت انعطاف3,4رابطه اساس 

و همـين  بر اساس تغيير زمان، متغير خواهد شد و ميزان شكاف نيز به قيمت نفت وابسته خواهـد شـد   

هـاي نفتـي وجـود دارد،     ديگر، در شـرايطي كـه شـوك    بيانبه . شود ساز ايجاد تعارض مي امر نيز سبب

ريـز اجتمـاعي را    همزمان، هم به تثبيت تورم پرداخت و هم شرايط تعادل مدنظر برنامه طور بهتوان  نمي

φداگلاس مقدار  - تكرار كرد، مگر اينكه در حالت كاب =  .برقرار باشد 1

كه نفت به عنوان جانشين ناخالصي براي نيروي كـار   نيز ذكر شد، هنگامي پيشترطور كه  همان

اين نتيجه مانند حالتي است . رود مي  رود، انطباق نيكو از بين مي كار به CESدر تابع توليد با تكنولوژي 

ده اسـت،  توضيح داده ش) 2007(كه در آن چسبندگي دستمزدها وجود دارد و توسط بلانچارد و گالي 

در مجمـوع، مكـانيزم   . در اين حالت، تثبيت تورم معادل تثبيت شكاف توليد مرتبط با رفاه نخواهد بـود 

تـوان بـه    نمـي  ،پـذير باشـند   ها انعطـاف  در اين حالت، در صورتي كه قيمت. در اين حالت متفاوت است

شـكاف بـين نـرخ نهـايي     هاي نفتي بر  زيرا شوك ،ريز اجتماعي دست يافت وضعيت پايدار مدنظر برنامه

توليـد بـه   ديگر هنگامي كه جانشيني بين نفت و عوامل . ندمؤثروري نهايي نيروي كار  ه جانشيني و بهر



 
 هاي نفتي و سياست بهينه پولي شوك

 
191 

زيرا استفاده از نفت در  ،پذير باشد، تابع هزينه نهايي واقعي به صورت مقعر در خواهد آمد سختي امكان

 .ها خواهد شد هاي نهايي باعث افزايش قيمت هزينه

حايز اهميت آن است كه با حذف اختلالات از وضعيت پايدار مدل، تعـارض بـين تثبيـت     نكته

ϕtاز حذف اختلالات و قراردادن مقـدار   پسبر اين اساس و . رود تورم و توليد از بين نمي = ميـزان   ،0

 :شكاف به صورت زير خواهد شد

)3,5( Φt
�lex =

1
2

1 − ψ
1 − α�

1
σ + υ

(qt)2 + Ο(∥ ξt ∥3) 

�α ،كه در آن ≡ αψ(Q�)1−ψ ≤ α�        در اين وضعيت، حـذف اخـتلالات از وضـعيت پايـداري مـدل باعـث

بـا تمـام   . دهـد  نفت، كاهش مي  حذف مقادير ثابت از آن شده و ميزان نوسان شكاف را نسبت به قيمت

هاي نفتي، امكان اين موضوع كه بتوان با حذف اخـتلالات بـه مقـدار بهينـه      اين تفاسير، با وجود شوك

ديگر، نتيجه بحـث آن اسـت    بيانبه . و در وضعيت پايدار رسيد، وجود ندارد ريز اجتماعي مدنظر برنامه

، نفت را به عنوان يك كالاي مكمل ناخـالص بـراي   CESكه هنگامي كه در يك تابع توليد با تكنولوژي 

ها، بستگي به اختلالات موجود در وضعيت پايـدار   گيريم، سهم نفت در كل هزينه نيروي كار در نظر مي

ماننـد حـالتي كـه اقتصـاد     (شوند  د داشت و هنگامي كه اختلالات از وضعيت پايدار حذف مينيز خواه

هـاي   ، شكاف بين تثبيت تورم و تثبيت توليد نيز حساسيت كمتري به افزايش قيمت)شود تر مي رقابتي

هاي قيمتـي   در نتيجه، حذف اختلالات از وضعيت پايدار، حساسيت نسبت به شوك. نفت خواهد داشت

 . از بين نخواهد برد كاملاًرا 

براي محاسبه ميزان تعارض بين تثبيت توليد و تثبيت تورم، در بخش بعدي، تـابع درجـه دوم   

ايم كه استخراج اين تابع زيان با تكيه بر تقريب مرتبه دوم تيلور از تـابع رفـاه يـك     زيان را تعريف كرده

قريب مرتبه دوم تيلور مبتني بـر دو عنصـر   عبارت استخراج شده نيز از ت. فرد نوعي صورت گرفته است

يـا همـان فاصـله توليـد از رفـاه مـرتبط بـا توليـد         (گذاري شـده آن   تورم و فاصله توليد از مقدار هدف

گيري  گذاري شده نيز معياري است براي اندازه مقدار توليد هدف. آمده است دست به) گذاري شده هدف

تورم و اين مقدار توليد، رفاه يك فرد نوعي را هنگامي كـه  هاي نفتي بر شكاف بين توليد و  اثرات شوك

 .سازد سطح تورم صفر است، حداكثر مي
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 اعمال تقريب مرتبه دوم بر تابع مطلوبيت .3-2

تقريب مرتبه دوم سري تيلور بر تابع مطلوبيت كه حول مقدار پايـداري غيرتصـادفي، بسـط داده شـده     

 :به صورت زير است ،است

)3,6( Ut0 = Y�u�c � βt−t0
∞

t=t0

�ΦLyt +
1
2

uyyytqt + uΔΔ�t� + t. i. p. +Ο(∥ ξt ∥3) 

yt ،كه در آن ≡ log(Yt Y�⁄ Δ�t گيري كرده و انحراف از توليد كل را اندازه ( ≡ log∆t    نيز نوسان قيمـت

نيز نمايانگر متغيرهاي مستقل از سياسـت اسـت    .t.i.pواژه . كند گيري مي را از سطح پايداري آن اندازه

هاي پولي مختلف و  بندي سياست در رتبه ،بنابراين ،)شوند ثر ميأمقادير ثابتي كه از اختلالات برونزا مت(

توضـيح داده   "ب"پيوسـت  نيـز در   uΔو  uyy ،uyqهـاي   ضـريب . حتي جايگزين، نقشي نخواهند داشت

ين مصرف و كار در تابع مطلوبيت و در وضعيت پايدار است كه بـه  شكاف ب دهنده نشاننيز  ϕL. اند شده

 :صورت زير تعريف شده است

)3,7( ΦL = 1 −
V�L
U�C

dL���

dY����
= 1 − (1 − α�)(1 −Φ)(1 − δ(σ + υ)) 

شود، ماننـد مـدل    از نيروي كار در توليد استفاده مي بايد به خاطر داشت در اقتصادي كه صرفاً

، شكاف بين مصرف و كار در تابع مطلوبيت، برابر با اختلالات وضعيت پايـدار  )2005(بنيگنو و وودفورد 

ϕ همچنـين   ،در مدل بنيگنو و وودفورد، نرخ مالياتي كه باعث از بين رفتن اختلالات شده اسـت . است

در . ود در تقريب مرتبه دوم سري تيلور از تابع مطلوبيت شـده اسـت  باعث حذف متغيرهاي خطي موج

توليـد نيـز اسـتفاده     ديگـر  توان گفت كه در اقتصادهايي كه علاوه بر نيروي كـار از عوامـل   مي ،مجموع

ϕLرابطه  ،كنند مي ≠ ϕ  و حذف اختلالات ناشي از بازارهاي انحصـاري، بـه    بودهبه صورت كلي برقرار

 . شود منجر نمي ،3,6ه رابطز حذف متغيرهاي خطي ا

و به عنـوان تـابعي    Δ�tجايگزيني  برايدر معادله نوسان قيمت از تقريب مرتبه دوم سري تيلور، 

از تقريب مرتبه دوم از منحني فيليپس  ،همچنين. كنيم درجه دو از تورم در تقريب تابع رفاه استفاه مي

در . كنـيم  به عنوان تابع درجه دو استفاده مي اًنيز براي حل تنزيل نامحدود سطح توليد انتظاري و صرف
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را  3,6ه رابط ـدر  پايـاني ، عبارت )2005(گرفته شده توسط بنيگنو و وودفورد  كار بهنتيجه، مانند روش 

 :كنيم و به صورت زير بازنويسي مي تغيير داده

)3,8( Ut0 = −Ω �Εt0 � βt−t0
∞

t=t0

�
1
2
λ(yt − yt∗)2 +

1
2
πt2 − Tt0�� + t. i. p. +Ο(∥ ξt ∥3) 

Ω ،كه در آناي  به گونه = Y�u�cλπ  وTt0 = ΦL
ky
υt0  وλπ  وυt0  انـد  توضيح داده شده پيوست،نيز در .λ 

مقـدار   ∗yt. كنـد  گيـري مـي   گـذاري شـده و تـورم را انـدازه     وزن نسبي بين فاصله توليد از مقدار هـدف 

و  λمقدار . شود گذاري شده توليد است كه در آن رفاه فرد نوعي در شرايط تورم صفر، حداكثر مي هدف

yt∗ به صورت زير است: 

)3,9( λ =
ky
ε

(1 − σψα�)γ 

)3,10( yt∗ = −�
1 + ψυ
σ + υ

� �
α∗

1 − α∗
� qt 

ها در وضعيت پايدار است و جـايگزين مقـدار توليـد     سهم نفت در كل هزينه دهنده نشان ∗α ،كه در آن

 :شود كه به صورت زير است گذاري شده مي هدف

)3,11( α∗ =
α�

1 + η
 

تابعي از پارامترهايي از مدل هستند كه خصوصـيات آنهـا در بخـش بعـدي ذكـر شـده و        ηو  γمقادير 

گذاري شده مانند  بايد به خاطر داشت كه سطح توليد هدف. وجود دارد پيوست،تعريف گسترده آنها در 

شود و اين مقادير متفـاوتي از سـهم نفـت     آمده است، نوشته مي 2,33ه رابطسطح توليد طبيعي كه در 

 .شود گرفته مي كار بهها در وضعيت پايدار،  هزينه در كل

 درجه دو - سياستي خطي مسأله

تواند در قالب دو متغير تورم و شكاف توليد از تابع رفاه مرتبط با آن كـه بـه    نيز مي Ut0هدف سياستي 

 :نوشته شود ،است xtصورت 

 xt ≡ yt − yt∗ 

سـازي تـابع ضـرر     معادل حداقل Ut0اند كه حداكثرسازي  نشان داده) 2005(بنيگنو و وودفورد 

Lt0 است: 
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)3,12( Lt0 = Εt0 � βt−t0
∞

t=t0

�
1
2
λxt2 +

1
2
πt2� 

از  پـس و  t0و منحني فيليپس براي هر زمان دلخـواه   πt0 1شده  تعيين  با توجه به مقادير از پيش ،البته

 :آن

)3,13( πt = kyxt + βΕtπt+1 + ut 

مقادير به صورت فاصله از توليـد مـرتبط بـا سـطح رفـاه بهينـه،       ، 3,13ه رابططور كه در  همان

كـه متناسـب بـا فاصـله از قيمـت       بـوده هاي ناشي از افزايش هزينه  شوك utو  xtتعريف شدند، مقادير 

 :ندهستواقعي نفت 

)3,14( ut ≡ ky(yt∗ − ytn) 
= ω�qt 

 :كه در آن داريم

ω� ≡ ky �
1 − ψυ
σ + υ

� �
α�

1 − α�
−

α∗

1 − α∗
� 

دهنـد كـه نفـت     هاي ناشي از افزايش هزينه، زماني به صورت برونزا رخ مـي  در اين مدل، شوك

شود كه اين سطح  گذاري شده آن مي باعث ايجاد تعارض بين تثبيت تورم و شكاف توليد از سطح هدف

كنيم كه بـر اسـاس    در بخش بعدي، شرايطي را مطرح مي. از توليد متفاوت با سطح توليد طبيعي است

گـذاري شـده،    هاي نفتي، باعث ايجاد اختلال در تثبيت همزمان تورم و سطرح توليـد هـدف   ن، شوكآ

 . شود مي

اگر تمايل بـه طـرح سياسـت پـولي بـدون در نظـر گـرفتن زمـان را داشـته باشـيم، كـه در آن،            

ت زمـاني صـور   مـدت و خـودداري از تعارضـات بـين     سازي، بدون در نظر گرفتن اثرات محتمل كوتاه بهينه

πt0بايد برابر با  πt0شده  تعيين گيرد، مقدار از پيش مي
نيـز بـا مسـأله     t0باشد و مقدار بهينه تورم در زمان  ∗

______________________________________________________ 
 ،از سـوي ديگـر  . اسـت  vt0تعيين شده با قيد مقادير از پيش 3,12ه رابطسازي  به معناي حداقل 3,8ه رابطحداكثرسازي  .1
بـرآورده شـود كـه     گفته پيشكافي است تا شرايط  vt0از نوع درجه دوم است، تقريب خطي از دليل اينكه تابع هدف كاملاً هب

vt0اين شرايط به صورت  = πt0 است. 
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دهـد كـه    بنابراين، حداكثرسـازي تـابع هـدف همـان پاسـخي را مـي      . سياست پولي ما سازگار خواهد بود

 :نرخ تورم اوليه به صورت زير است اين. دهد با توجه به نرخ تورم اوليه ارائه مي 3,12سازي رابطه  حداقل

)3,15( πt0 = πt0
∗  

 هاي نفتي سياست بهينه پولي در زمان شوك

كنـيم و   تعريف شد، استفاده مي پيشيندرجه دو كه در بخش  -سياستي خطي مسألهدر اين بخش، از 

. كنـيم  هاي نفتي مشـخص مـي   به كمك آن، مقادير بهينه و زيربهينه از سياست پولي را در زمان شوك

 : تواند به صورت زير و در جهت حداكثرسازي تابع لاگرانژ زير مطرح شود سياستي، مي مسألهاين 

)4,1( lt0 = −Εt0 �� βt=t0
∞

t=t0

�
1
2 λxt2 +

1
2πt

2 − φt(πt − ktxt − βΕtπt+1 − ut)� + φt0−1�πt0 − πt0
∗ �� 

 .است tضريب تكاثري لاگرانژ در دوره زماني  βt=t0φtمقدار  ،كه در آن

𝜆به صورت بديهي  مسألهشرط مرتبه دوم براي اين  ≥ است كه براي مقادير محتمـل مـدل،    0

، هنگـامي كـه تـابع ضـرر     )2005(بنابراين و بر اسـاس روش بنيگنـو و وودفـورد    . شود گرفته مي كار به

شود و هنگـامي   صورت محدب است، استفاده از رفتار تصادفي در سياست پولي، باعث كاهش رفاه مي به

 . يابد كه از قاعده پولي استفاده شود رفاه افزايش مي

سياست بهينه پولي، سياستي است كه شامل تثبيـت نـرخ تـورم بـه      ،در شرايط اطمينان كامل

ايـن شـرايط   . هاسـت  كه به معناي تثبيت كامل قيمت شود ها مي ميزان صفر درصد و براي تمامي دوره

 :كه در گزاره زير بيان شده است بودهوابسته به وضعيت و موقعيت نفت در تابع توليد  كاملاً

برابـر   داگلاس است، سطح كاراي توليد كـاملاً  - هنگامي كه تابع توليد به صورت كاب :1گزاره 
 .با سطح طبيعي توليد است

داگلاس باشد، كشش جانشيني بين نيروي كار و نفت  - در حالتي كه تابع توليد به صورت كاپ

φبه صورت واحد يعني  = ηدر اين حالت . آيد در مي 1 = هاي نهايي در  است و سهم نفت در هزينه 0

كـه  (اسـت   αحالت بهينه برابر با سهم نفـت در حالـت اختلالـي وضـعيت پايـدار بـوده و برابـر مقـدار         

α∗ = α� = α .(سطح كارا توليد برابر با سطح توليد طبيعي خواهد بود ،بنابراين . 
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وسيله  هگذاري شده كه ب ، نوسان در توليد در سطح هدفCESدر اين حالت خاص از تابع توليد 

تثبيـت توليـد حـول     ،بنـابراين . برابر با نوسان توليد در سطح طبيعي اسـت  ،هاي نفتي ايجادشده شوك

شرايط، شرايط خاصي اسـت  اين . گذاري شده است سطح طبيعي به معني تثبيت توليد در سطح هدف

گذاري شده آن به  تنظيم توليد برابر با سطح هدف ،بنابراين. دهد كه در آن موقعيت انطباق نيكو رخ مي

 .معني تثبيت كامل تورم در نرخ صفر درصدي است

اما در حالت كلي تـابع   ؛تعارضي بين تثبيت توليد و تورم وجود ندارد در اين حالت خاص، هيچ

 2ممكن است تعارض بين توليد و تورم رخ دهـد كـه ايـن موضـوع در گـزاره       CESتوليد با تكنولوژي 

 :توضيح داده شده است

شود، سـطح كـاراي توليـد     توليد مي ديگر هنگامي كه نفت به سختي جانشين عوامل :2گزاره 
كمتري نسبت به حالتي كه توليـد در سـطح طبيعـي آن قـرار دارد،      واكنشهاي نفتي  شوكنسبت به 

 . شود دهد كه اين عامل خود باعث ايجاد تعارض بين توليد و تورم مي ينشان م
شود، كشش جانشـيني بـين عوامـل     توليد مي ديگر هنگامي كه نفت به سختي جانشين عوامل

φ يعني(كمتر از يك  < ηصورت  ايندر . شود مي) 1 > ها كمتـر   شود و سهم نفت در كل هزينه مي 0

∗αيعني (شود  از وضعيت پايدار مي < α� (   گـذاري شـده بـه     كه اين موضوع باعث نوسـان توليـد هـدف

|∗yt|يعني (شود  ميزاني كمتر از سطح طبيعي مي < |ytn| .(در اين حالـت دسـتيابي بـه نـرخ      ،بنابراين

در ايـن  . در هيچ زماني به شكل توأمـان، ممكـن نيسـت   گذاري شده،  تورم صفر و توليد در سطح هدف

به صورت برونزا بـوده و باعـث ايجـاد تعـارض      ،شوند ها منجر مي هايي كه به افزايش هزينه حالت، شوك

هـاي افـزايش    اين شوك. شوند بين تثبيت تورم و تثبيت شكاف توليد مرتبط با رفاه در حالت بهينه مي

 .نشان داده شد ،3,14ه رابطهستند كه اين تفاضل در  ytnو  ∗ytين دهنده هزينه، متناسب با تفاضل ب

هـاي   مقعربودن هزينـه  دليل بهنيز توضيح داده شد، اين تعارض  پيشينطور كه در بخش  همان

هـاي نهـايي    دهد خود باعث ايجاد شكاف زماني بـين نـرخ هزينـه    نهايي با توجه به قيمت نفت، رخ مي

بر اين، حذف اخـتلالات در وضـعيت پايـدار نيـز      افزون. دشو روي كار ميوري نهايي ني جانشيني و بهره

زيرا شكاف زماني ايجادشده، نسـبت بـه قيمـت نفـت، حساسـيت       ،شود باعث كاهش ميزان تعارض مي
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در مجموع كارا نمودن وضعيت پايدار، باعث حـذف كامـل تعـارض بـين     . دهد كمتري از خود نشان مي

 . شود توليد و تورم نمي

طـور كـه در    همـان . دهـد  نشـان مـي   ynو  ∗yرا بـر   �αو  ∗α، اثرات كشش جانشيني 4,1شكل 

φنيز اشاره شد، هنگامي كه  1گزاره = ∗αآنگاه خواهيم داشت   ،1 = α� = α . به همين روش در گزاره

در ايـن  . خواهـد بـود   �αهمـواره كمتـر از    ∗αاما مقدار  ،يابد افزايش مي �αو  ∗αميزان φنيز با كاهش  2

هـاي نفـت، از سـطح توليـد طبيعـي       حالت نيز، سطح توليد بهينه به ازاي يك درصد افزايش در قيمت

هاي برونزاي افزايش دهنده هزينه نيز  ، شوكynو  ∗yتفاوت بين  دليل به ،در واقع. كند كمتر نوسان مي

 دهنـده  نشـان اين شكل همچنين . باشد 1البته زماني كه ميزان كشش كمتر از مقدار  ،يابند افزايش مي

در . البته به شرطي كه اختلالات در وضعيت پايدار حـذف شـده باشـد    است؛اثرات سياست بر تورم نيز 

هـاي قيمتـي، حساسـيت     نيـز نسـبت بـه شـوك     ynو  ∗yيافته و  نيز كاهش �αو   ∗αاين حالت، مقادير 

 . دهند كمتري نشان مي

يـا وزن بـين   ( λاين موضوع بپردازيم كه تابع توليد چگونـه  در اينجا ضروري است تا به تحليل 

 - بدر حالـت خاصـي كـه تـابع توليـد بـه صـورت كـا        . دهد تحت تأثير قرار ميرا ) تثبيت تورم و توليد

و وزن نسبي در تـابع ضـرر    شده 1توضيح داده شد، برابر  پيشينكه در بخش  γداگلاس است، ضريب 

kyگذاري شده برابر با  رفاه در سطح هدف بين تثبيت تورم و توليد مرتبط با
ε

(1 − σα)  ايـن  . شـود  مـي

در حالـت اقتصـاد    پژوهشـگران آمده توسط بسياري از  دست بهوضعيت مانند وضعيتي است كه ضريب 

بسته، محاسبه شده است و اين عبارت همانا نسبت اثرات توليد بر تورم در منحنـي فيليـپس و كشـش    

1) با اين تفاوت كه در عبارت بوده،جانشيني بين كالاها  − σα) ضرب شده است . 

و كـاهش   θوزن نسبي در تابع ضرر بين تثبيت تورم و توليد، متناسب با كاهش چسبندگي يـا  

 θيعنـي مقـدار   (ترنـد   هـا چسـبنده   هنگامي كه قيمت. يابد ، كاهش ميεكشش جانشيني بين كالاها يا 

به همين روش، هرچه ميـزان  . شود قيمتي نيز بيشتر مي نيز كمتر بوده و فاصله kyمقدار  ،)ر استتبيش

ايجـاد فاصـله قيمتـي، از دسـت      دليـل  بـه افزايش يابد، رفاه بيشـتري   εكشش جانشيني بين كالاها يا 
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هاي تورم بسيار با اهميت بوده و تثبيت توليد از وزن كمتري نسبت بـه   در هر دو حالت، هزينه. رود مي

 . ودتثبيت تورم برخوردار خواهد ب
 .توليد طبيعي و كارا سطح) b. (نهايي هاي هزينه در نفت كاراي سهم و پايدار وضعيت) a( .1,4 شكل

 

 

 

 

 

 

 

1)عبارت  − σα) هاسـت  هاي نفتي بر تورم از طريـق افـزايش هزينـه    اثرات شوك دهنده نشان .

هـاي نهـايي    هـاي نفتـي نيـز بـر هزينـه      افزايش يابد، اثر شوك αهنگامي كه وزن نفت در تابع توليد يا 

در هنگـام تثبيـت،    بنـابراين، . در نتيجه، تورم از اهميت بيشتري برخـوردار خواهـد شـد    ،افزايش يافته

 . اولويت با تثبيت تورم است نه تثبيت توليد

 .پردازد مي φبا توجه به كشش جانشيني  λگزاره بعدي، به توصيف رفتار 

هرچه كشش جانشيني بين نفت و نيروي كار كمتر باشد، وزن تثبيت تـورم و توليـد    :3 گزاره
 . شود در تابع ضرر نيز كمتر مي) λيا (

 kyهنگامي كه كشش جانشيني كاهش يابد، اثر نوسان توليد بر تورم نيز كاهش يافتـه و مقـدار   

 λافزايش اثرات نسبي بـر تـورم نسـبت بـه توليـد و كـاهش        دهنده نشاناين نتيجه . يابد نيز كاهش مي

هنگامي كه تغييرات نرخ بهره به دليل تثبيت تورم، بيشتر است، نرخ فداكاري نيـز   ،بر اين اساس. است

 . بيشتر خواهد بود

هنگـامي  . دهد نشان مي αرا بر مقدار  λشكل بعد، اثرات كشش جانشيني سه مقدار مختلف از 

φكه مقدار  =  λشود، ميـزان   كم مي φرسد و هنگامي كه مقدار  به بالاترين ميزان خود مي λدار مق 1
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يابد كه اين خود بـه   كاهش مي λنيز افزايش يابد، مقدار  𝛼از سوي ديگر، هرچه ميزان  ؛يابد كاهش مي

 .معني افزايش وزن نسبي تورم نسبت به نوسانات توليد در تابع رفاه است
سبي وزن .4,2 شكل  ).𝛌( توليد و تورم تثبيت بين ن

 

 

 

 

 

 

 

 

 بدون در نظرگرفتن زمان و قيد: هاي نفتي سياست بهينه پولي هنگام شوك .4-1

رسـيم كـه در آن مسـير بهينـه تـورم و توليـد        ، به شرط مرتبـه اول زيـر مـي   4,1لاگرانژ  مسألهبا حل 

 :گذاري شده مرتبط با رفاه، به صورت ضرايب لاگرانژي مشخص شده است هدف

 :هاي نفتي به صورت زير است سياست بهينه غيرمقيد نسبت به شوك :4گزاره 
πt = φt−1 − φt 

xt =
ky
λ
φt 

 :كند حداكثرسازي است و از قانون حركت پيروي مي مسألهضريب لاگرانژي  φt ،كه در آن
φt = τtφt−1 − φqt 

ϕ ،كه در آن ≡ τφ
1−βτφρ

ω�φt سازد و شرايط اوليه زير را نيز برآورده مي: 

φt0−1 = −ϕ�τφk
∞

k=0

qt−1−k 

τφ ،كه در آن ≡ Z − �Z2 − 1
β

< 1 𝑎𝑛𝑑 𝑍 ≡ �(1 + β) + ky2

λ
� (2β)� 
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 غيرمقيد حالت در نفتي هاي شوك به اي لحظه بهينه سياست .4,3 شكل

 
اگر زمان نامحدود باشد، آنگاه شرط اوليـه  . اثبات اين موضوع در پيوست توضيح داده شده است

𝜑𝑡0−1 شود كه خود نوعي وابستگي و محـدوديت بـه زمـان را در     هاي نفت وابسته مي به تحقق قيمت

 . كند گذاري بهينه پولي ايجاد مي سياست مسأله

و در  zبه صـورت متغيـر    t(ξt)هاي قيمتي و دفعي نفت را در دوره زماني  از سوي ديگر، شوك

هـاي   شـوك  ،در نتيجـه . و به عنوان تغييرات غيرمنتظره در مسير انتقال تعريـف كـرديم   t+jبازه زماني 

 :دفعي به صورت زير خواهد بود
It�zt+j� = Εt�zt+j� − Εt−1�zt+j� 

گـذاري   ها و شكاف توليد متناسب بـا رفـاه هـدف    سياست دفعي نسبت به تورم، سطح قيمت ،در نتيجه

 :شده در سياست بهينه به صورت زير خواهد بود

)4,2( It
opt�πt+j� = �

ρj+1 − τφ
j+1

ρ − τφ
−
ρj − τφ

j

ρ − τφ
�ϕξt 
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)4,3( It
opt�pt+j� = �

ρj+1 − τφ
j+1

ρ − τφ
�ϕξt 

)4,4( It
opt�xt+j� = −

ky
λ
�
ρj+1 − τφ

j+1

ρ − τφ
�ϕξt 

 .مراجعه شود ،"3-ب"پيوست براي توضيحات بيشتر به 

پاسخ دفعي بهينه و غيرمقيد به تابع تورم، شكاف توليد متناسـب بـا رفـاه     دهنده نشان ،4,3شكل 

ها و نرخ بهره اسمي متناسب با شوك قيمتـي نفتـي بـه ميـزان يـك و در       گذاري شده، سطح قيمت هدف

تـورم و نـرخ بهـره اسـمي، مقـاديري سـالانه       . متفاوت است φحالتي است كه مقادير كشش جانشيني يا 

φارزيابي نيز  برايبي ما مقدار انتخا. هستند = از بـروز   پـس در اين نمودارها، سياسـت بهينـه   . است 0.2

نرخ بهره اسمي نيـز  . گذاري شده است يك شوك نفتي، افزايش تورم و كاهش توليد متناسب با رفاه هدف

فصـل، منفـي    8از  پـس تـورم  . يابد كه اثرات شوك نفتي را بر تورم، جبـران نمايـد   اي افزايش مي به گونه

در هاست نيـز   ريزي بهينه بدون قيد كه همراه با تثبيت قيمت طور كه اين رخداد، در برنامه همان ،شود مي

هاي نفتي، به معني اثرگذاري بر تـورم   خلاصه، سياست بهينه در قبال شوك طور به. ده استنظر گرفته ش

 . ا دوام استولي اثرات اين شوك نفتي بر توليد ب ،رود است كه اين اثر سريع از بين مي

باعـث كـاهش انـدازه اثـرات ناشـي از افـزايش        4/0بـه   2/0افزايش كشـش جانشـيني نيـز از    

اثـرات شـوك بـر     ،بنـابراين . دهـد  را افزايش مـي  λرا كاهش ولي  �αشود كه  هاي شوك نفتي مي هزينه

از سـوي ديگـر،   . پـذيرد  را مـي  تـأثير شود و متغير تورم نيـز بيشـترين    تمامي متغيرها، كاهش داده مي

امـا   ،دهد فصل رخ مي 8از  پسگذاري شده نيز  نيز بر شكاف توليد متناسب با رفاه هدف تأثيربيشترين 

 بـراي ها  اي كه هيچ تعارضي بين نهاده در مقابل، وقتي كه كشش جانشيني به ميزان يك باشد، به گونه

اي بـه   گـذاري نيـز در هـر دوره    تناسب با رفاه هـدف جانشيني وجود نداشته باشد، آنگاه تورم و توليد م

 . ميزان صفر خواهد بود

 برنامه بدون اينرسي -هاي زيربهينه ارزيابي وضعيت .4-2

هـاي زيربهينـه و    بنـدي سياسـت   خـواهيم بـه رتبـه    درجـه دو مـي   - سياست خطي مسألهبا استفاده از 

منظور ما از سياست . هينه بدون اينرسي استها، برنامه ب جايگزين بپردازيم كه يك مثال از اين سياست
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در ايـن  . به وضعيت كنوني اقتصاد بستگي داشته باشـد  بدون اينرسي نيز قاعده سياستي است كه صرفاً

حالت، اگر سياست پولي به تعادلي مشخص رسيد، آنگاه متغيرهـاي برونـزاي مـدل، تنهـا بـه وضـعيت       

 . كنوني اقتصاد بستگي پيدا خواهند كرد

تـوان   مي ،ثر شده استأهاي نفتي مت وضعيت كنوني اقتصاد را كه به وسيله شوك ،اساس بر اين

 :به صورت حركت زير نشان داد
ut = ρut−1 + ω�ξt 

شرط مرتبـه اول بـراي   . توضيح داده شده است پيشيننيز در بخش  �ωهاي نفتي و  شوك ξt ،كه در آن

 :توان به صورت زير نوشت تعادل پويا را مي

)4,5( πt = π� + fπut 

)4,6( xt = x� + fxut 

)4,7( φt = φ� + fφut 

,�πضرايب  ،كه در آن x�,φ,� fπ, fx وfφهـاي  رابطـه بدون اينرسي، بايـد   مسألهبراي حل . ندا ، تعريف شده 

را براي دستيابي به ضرايبي كه تابع  مسألهجايگزين كنيم و ) 4,1(را در معادله لاگرانژ  4,7و  4,6، 4,5

 :توان به صورت گزاره زير بيان كرد نتيجه را مي. يميسازد، حل نما هدف را حداكثر مي

πtبرنامه بهينه بدون اينرسي، به صورت  :5گزاره  = π� + fπut و xt = x� + fxut است كه در آن : 

π� = 0, fπ =
λ(1 − ρ)

ky2 + λ(1 − βρ)(1 − ρ) ut 

x� = 0, fx =
ky

ky2 + λ(1 − βρ)(1 − ρ)
ut 

بايد به خاطر داشت كه در برنامه بهينه بدون  اينرسي، نسبت تورم بـه توليـد مقـداري ثابـت و     

λ(1−ρ)برابر با 
ky

 ،هرچه وزن تابع ضرر براي نوسانات توليد نسبت به نوسـانات تـورم، بيشـتر باشـد    . است  

سـبت بـه   تـر باشـند، وزن تـورم ن    هاي نفتي قوي هرچه شوك ،نرخ تورم نيز بيشتر خواهد بود همچنين

هماننـد حالـت بهينـه، سياسـت      ،بنابراين. گذاري شده نيز كمتر خواهد بود هدف  توليد متناسب با رفاه

 :بهينه نسبت به تورم و توليد به صورت زير تعريف خواهد شد
Itni�πt+j� = fπω�ρjξt 
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Itni�xt+j� = fπω�ρjξt 
 هنگـام ي و در هايي است كه در حالت برنامه بهينه بدون اينرس سياست دهنده نشان ،4,4شكل 

، تفاوت اصلي برنامـه بهينـه بـدون    شود ميطور كه در شكل نيز مشاهده  همان. دهد شوك نفتي رخ مي

يعني برنامه بهينه بدون قيـد، ايـن اسـت كـه در حالـت برنامـه بـدون         پيشيناينرسي نسبت به برنامه 

در برنامه بهينه بـدون   كه در حالي ،گردد  از زماني مشخص برمي پساينرسي، تورم به سطح اوليه خود 

ايـن  . گردنـد  قيد، سطح قيمت، تنها به سمت يكديگر همگرايي دارند ولي به سـطح اوليـه خـود برنمـي    

از سـوي  . از چند فصل، منفي شـود  پسدهد كه تورم در حالت برنامه بدون قيد، بايد  موضوع نشان مي

 ـ دون اينرسـي بسـيار كمتـر از برنامـه     ديگر، ميزان كاهش در توليد مرتبط با رفاه نيز در حالت برنامه ب

اينكه در برنامه بدون اينرسي، كاهش در رفاه مربـوط بـا كـاهش توليـد نيـز       سرانجامبدون قيد است و 

 . متناسب با افزايش در تورم است

دهند كه هرچه وابسـتگي اقتصـادها بـه نفـت      هر دو برنامه بدون اينرسي و بدون قيد، نشان مي

هاي نفتي بر هر دو  توليد نيز كمتر باشد، اثرات شوكديگر شيني نفت با عوامل بيشتر بوده و ميزان جان

اي عمل كننـد كـه باعـث     هاي پولي بايد به گونه در اين حالت، سياست. مورد تورم و توليد، زيادتر است

 . افزايش بيشتر نرخ بهره اسمي شوند و به تورم نيز اجازه نوسان بشتري نسبت به توليد داده شود

 هنگـامي سياست بهينه در حالت برنامه بدون اينرسـي و   دهنده نشان 4,4از سوي ديگر، شكل 

طور كه در شكل پيداست، اثر بر تمامي متغيرهـا،   همان. يابد نيز هست افزايش مي 4/0به  2/0از  φكه 

. بـر هزينـه اسـت    مـؤثر هـاي   باعث كـاهش در انـدازه شـوك    φزيرا افزايش در  ،كاهش داده شده است

هاي نفتـي   شود كه خود باعث افزايش اثرات شوك نيز مي λباعث بزرگتر شدن  φافزايش در  ،همچنين

طور كه در حالت برنامه بـدون قيـد، مطـرح     همان. شود بر تورم نسبت به شكاف توليد مرتبط با رفاه مي

رود و در ايـن حالـت، تـورم در     ياست، تعارض بين توليد و تورم از بين م ـ 1برابر با  φشد، هنگامي كه 

 . گذاري شده آن خواهد بود ها برابر با صفر بوده و توليد نيز برابر با سطح هدف تمامي دوره

ميزان ضرر رفاهي مرتبط بـا هـر سياسـت را     ،4,5بهينه پولي، در شكل   از ارزيابي اين دو برنامه پس

ميزان ضرر رفاهي بـا توجـه بـه واريـانس     . ايم دهمتفاوت است، ارايه كر φهاي جانشيني يا  هنگامي كه كشش
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داگـلاس باشـد، ميـزان ضـرر      -ببر اساس شكل، اگر تابع بـه صـورت كـا   . هاي نفتي، نرمال شده است شوك

 φاز سوي ديگر، هنگامي كه كشـش جانشـيني يـا    . رفاهي در هر دو برنامه، به يك ميزان و برابر با صفر است

هي در هر دو برنامه بدون اينرسي و بدون قيـد، بـه صـورت نمـايي رشـد      يابد، تفاوت بين ضرر رفا كاهش مي

 . بر هزينه است مؤثرهاي نفتي  كند كه خود در تناسب با افزايش در اندازه شوك مي
رنامه بهينه بدون اينرسي هاي متناسب با شوك سياست .4,4 شكل  هاي نفتي در حالت ب

 
رنامه  .4,5 شكل  )بدون اينرسي و بدون قيد(زيان رفاهي در هر دو ب
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د .4,6 شكل رعهده دارن رنامه بهينه بدون قيد را ب  .ضرايبي ساده كه اجراي ب

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 اجراي برنامه بهينه بدون اينرسي برايقانوني ساده  .4-3

ها، متكي بـر محاسـبه    زيرا اين برنامه ؛توان اجرا كرد هاي پولي بهينه مطرح شده را به سختي مي برنامه

ها هستند كه همگي مقـاديري   هاي شوك زمان حقيقي شكاف توليد مرتبط با رفاه و اندازه اثرات هزينه

 بـراي ايم كـه   دهبرآورد كربر اين اساس، اين قسمت ما روشي ساده براي نرخ بهره، . اند غيرقابل مشاهده

ايـن  . تغيرهاي قابل مشاهده مانند تـورم و توليـد، متكـي اسـت    اجراي برنامه بهينه بدون اينرسي، به م

 :روش ساده به صورت زير است

)4,8( rt = ϕtπt + ϕyyt 

سازد تا به مقايسه بازخوردهاي اقتصـادي   مزيت استفاده از اين روش اين است كه ما را قادر مي

) 2,29(پويـا   IS رابطـه ، ما اين روش سياستي را در 4,8 برآورد رابطهبراي . مختلف با يكديگر بپردازيم

و شكاف توليد مـرتبط بـا   ) 4,5(كنيم و با استفاده از برنامه بهينه بدون اينرسي براي تورم  جايگزين مي

را در حالـت   ϕyو  ϕπاسـتفاده كـرده و ضـرايب    ) 3,1(گذاري شـده   و همچنين توليد هدف) 4,6(رفاه 

آمده براي اين ضرايب، دقيق است زيرا تنها يك شوك بـه   دست بههاي   اسخپ. كنيم تعادلي محاسبه مي

وجـود نـدارد كـه     ϕyو  ϕπاز سوي ديگر، تنها يـك مجموعـه از پارامترهـا بـراي     . شود اقتصاد وارد مي
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براي برنامه بهينه بدون اينرسي شـود، بلكـه تعـداد زيـادي از ايـن       پاسخآمدن  دست بهمجموعه باعث 

 . دارد ها وجود مجموعه

اي از اين پارامترها را براي اجراي برنامـه بهينـه بـدون اينرسـي و بـراي       مجموعه 4,6شكل در 

ي كه بايد خاطر نشان نمود اين موضوعين نخست. ايم نشان داده ψمقادير مختلفي از كشش جانشيني يا 

هاي  اي كه با اين حقيقت سازگار است كه شوك وجود دارد به گونه ϕyو  ϕπاست كه يك رابطه مثبت 

ناشي از پاسخ بـه تـورم    واكنشهرچه  ،بنابراين. نفتي، هميشه مسبب تعارض بين توليد و تورم هستند

هاي نفتـي را بـر    نسبت به نوسانات توليد نيز بايد بيشتر باشد تا بتواند اثرات شوك واكنشبيشتر باشد، 

از سوي ديگر، هرچه كشش جانشيني كمتر باشد، تعارض بين تـورم  . قتصادي جبران كندهاي ا فعاليت

ايـن موضـوع نشـان    . تر خواهد بود پايين 4,6نيز در شكل  أيابد و نقطه عرض از مبد و توليد افزايش مي

 ديگـر  گذاري تورم اداره شده و نفت نيز به سـختي بـا عوامـل    دهد كه اقتصادي كه با سياست هدف مي

شود، پاسخ مجموعي كمتري نسبت به تورم دارد تا اقتصادي كه در آن وابستگي بـه   يد جانشين ميتول

 . نفت كمتر است

اين موضوع در خصوص حالتي ديگر نيز صادق است كه در آن كشش كم جانشـيني   ،همچنين

ايـد از  بـه نوسـانات توليـد ب    واكـنش باعث تعارض بيشتر بين توليد و تورم شده است و در اين اقتصـاد  

اين موضـوع نيـز   . بايد كمتر باشد 4,6ديگر، شيب نمودار  بيانبه . به نوسانات تورم، بيشتر باشد واكنش

هاي نفتي، بايـد   وجود شوك دليل بهتر،  گذاري تورم ملايم دهد كه استفاده از سياستي با هدف نشان مي

د نسـبت بـه نوسـانات تـورم، از     د تا در موقع ايجاد شوك نفتي، پاسخ به نوسانات تولي ـشوبيشتر لحاظ 

 . اهميت بيشتري برخوردار باشد

 گيري نتيجه. 5

اين مقاله به توصيف تابع ضرر مبتني بر مطلوبيت براي يك اقتصاد بسته پرداختـه اسـت كـه در آن نفـت     

ها به صـورت نوسـاني بـوده و     در اين مدل، قيمت .گرفته شده است كار بهعنوان يك عامل توليد در تابع  به

، تـابع  )2005(بنيگنـو و وودفـورد    هاي پژوهشبر اساس . ساختار بازار نيز به صورت رقابت انحصاري است
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ضرر مبتني بر مطلوبيت طرح شده در اين مقاله، به صـورت تـابعي درجـه دو از دو متغيـر تـورم و فاصـله       

 .عنوان شكاف توليد مرتبط با رفاه، از آن ياد شده است بااست كه  گذاري شده آن توليد از مقدار هدف

گذاري شده با مقدار توليد طبيعي هنگامي كـه   به اين نتيجه رسيديم كه اين مقدار توليد هدف

اين موضوع، . كشش جانشيني بين نفت و نيروي كار مساوي يك نباشد، متفاوت با يكديگر خواهند بود

از . آيد، تعارض ايجاد شود وجود مي هيت تورم و توليد هنگامي كه شوك نفتي بشود تا بين تثب باعث مي

اي كه در اين تعارض وجود دارند نيز همسـو و متناسـب بـا     دهنده هزينه هاي افزايش سوي ديگر، شوك

هرچه كشـش جانشـيني بـين نفـت و نيـروي كـار، كمتـر باشـد، انـدازه          . هاي نفتي خواهند شد شوك

تعارض بـين توليـد و تـورم كـه بـه دليـل تقعـر         ،در واقع. نده هزينه، بيشتر استده هاي افزايش شوك

نفت، ايجاد شده است، باعث ايجاد وقفه زماني بين نرخ نهـايي    هاي نهايي واقعي نسبت به قيمت هزينه

به اين نتيجه رسيديم كه حذف اخـتلالات از   ،همچنين. شود وري نهايي نيروي كار مي جانشيني و بهره

زيـرا شـكاف بـين نـرخ نهـايي       ؛شـود  ت پايدار اقتصاد، باعث كاهش تعارض بين تورم و توليد ميوضعي

هـاي نفـت، حساسـيت كمتـري از خـود نشـان        وري نهايي نيروي كار، نسبت به قيمت جانشيني و بهره

، ايجـاد كـارايي در   )2005(بنيگنـو و وودفـورد    هـاي  پژوهشهاي  در مجموع و بر خلاف يافته. دهد مي

 . يت پايدار اقتصاد، باعث حذف كامل تعارض بين تورم و توليد نخواهد شدوضع

از سوي ديگر، وزن نسبي بين دو متغير تورم و شكاف توليد مـرتبط بـا رفـاه، در تـابع ضـرر مبتنـي بـر        

بـه بيـان ديگـر، هرچـه سـهم      . طور مستقيم وابسته به كشش جانشيني بين نفت و نيروي كار است مطلوبيت، به

 . تابع توليد بزرگتر باشد، وزن نسبي بين تورم و توليد مرتبط با رفاه، كوچكتر خواهد بودنفت در 

فـرض   اند، البته با اين پـيش  دهند كه به ميزاني كه اقتصادها به نفت وابسته اين نتايج نشان مي

يـد آنهـا   هاي نفتي بر تورم و تول شود، شوك توليد با نفت به سختي انجام مي ديگر كه جايگزيني عوامل

هاي مركزي نيز بايد بـه نوسـانات تـورم اجـازه تحـرك كمتـري        در اين حالت، بانك. گذارندتأثيربيشتر 

 ، روشنگر اين موضوع است كه چطـور آن گفته پيشبر اين، نتايج  افزون. نسبت به نوسانات توليد بدهند

ود باعث كاهش اثـرات  شوند، خ هاي تكنولوژيكي كه باعث كاهش وابستگي به نفت مي دسته از پيشرفت

 . شوند هاي نفتي بر اقتصاد مي شوك
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