
  

Comparative Comparison for Effects of Balance of 
Payments Shocks in Different Exchange Rate Regimes: 

A DSGE Approach 

Abstract 
The balance of payments shocks can affect different economies according to 
their structure in various scales, so one of the most important of them is the 
creation of business cycles, which causes key macroeconomic variables such 
as output, inflation and exchange rate move away from their long-term 
trends. The type of exchange rate policy and regime is one of the most 
important factors in how balance of payments shocks spread and create 
business cycles. In this research, using a dynamic stochastic general 
equilibrium model, the effects of different balance of payments shocks, 
including oil export, non-oil export and the term of trade shocks, are 
evaluated on the major Iran's macroeconomics variables in different 
exchange rate regimes (ERRs) by using the criteria of loss welfare. Based on 
impulse-response functions, research findings show that the fixed real ERR 
has the least welfare losses under different balance of payments shocks. 
Also, the managed floating ERR provides better conditions than the floating 
ERR, while the fixed nominal ERR presents the greatest welfare losses. 
Also, the results show that if the intervention of central bank were at least, 
the recessionary effect of the negative shock is lowest, but the inflationary 
effect is highest, in the short-run. 
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Generally, due to the impact of balance of payments shocks in creating 
business cycles, the existence of equilibrium in the balance of payments is 
considered as one of the important indicators of macroeconomic stability. 
Among the important and determined channels in transferring the effects of 
balance of payments shocks to business cycles is the real exchange rate 
channel and, as a result, the exchange rate policy. Also, in Iran as an oil 
economy, due to the role of oil revenues in the government's general budget, 
as well as the dependence of industrial production on foreign currency 
income from oil exports for the import of intermediate and capital goods, the 
study of foreign exchange rate policies is more important. Hence, the most 
important purpose of this study is to evaluate the role of foreign exchange 
rate policies in transferring balance of payments shocks to aggregate output 
and business cycles. For this purpose, in the paper, a dynamic stochastic 
general equilibrium model (DSGE) is used to evaluate and compare the 
effects of balance of payments shocks (including oil export shock, non-oil 
export shock, and the term of trade shock) on macroeconomic variables and 
especially in creating business cycles in different ERRs. 

Methods and Material 
The main framework of the DSGE model in this study is taken from the 
studies of Adolfson et al. (2007), Gekain and Kulikov (2009), Balke and 
Brown (2018) and Tavaklian and Jalali Naini (2016), which are based on the 
topic and questions of the research and has expanded according to the 
structure of Iran's economy. Based on this, the model includes household 
sector, producer sector, labor market, government sector, central bank, as 
well as trade sector including export, import and balance of payments 
account components. Also, before simulating different shocks, the 
calibration method will be used to calibrate the model parameters as 
suggested by Chen et al. (2012) and Angelopoulos et al. (2010). The time 
series of all macroeconomic variables were extracted from economic 
databases such as Central Bank of Iran and Statistical Center of Iran and 
their average was calculated as steady state parameters. Finally, examining 
and comparing the moments of the actual data of the Iranian economy with 
the moments obtained from the introduced model, indicates the relative 
success of the model in the Iranian economy. 

Results and Discussion 
In the framework of different ERRs, the effects of negative shocks (equal to 
10% on oil exports, non-oil exports and the term of trade) have been 
investigated and the results are compared based on the welfare loss function 
in Table (1). Generally, welfare loss function is the weighted sum of output, 
inflation and real exchange rate variances that indicates the weighted sum of 
instability in important macroeconomic variables due to temporary negative 
shock, which is calculated for the entire period from short-term to long-term. 
Therefore, the question is, in which of the ERRs, the vulnerability of the 



 

macroeconomic is less against negative shocks. The important findings are 
as follows: 

 The prioritization of ERRs with the aim of reducing the effects of 
negative shocks, is the same in all three negative shocks of oil, non-
oil exports and the term of trade. The welfare loss resulting from 
shocks is the highest in the fixed ERR and the lowest in the fixed 
real ERR. After the fixed ERR, the floating and the managed 
floating ERRs have more welfare losses, respectively. 

 In the short-run, as compared to the floating ERR, a negative 
shock with the deterioration of the balance of payments, leads 
to less inflation but more recession in the fixed ERR. Although 
in the whole period, the loss of the fixed ERR is more than the 
floating one. 

 In the short-run, as compared to the floating ERR, the negative 
shock in the managed ERR with the deterioration of the balance of 
payments, leads to less inflation and recession. In the whole period, 
the welfare loss of the managed ERR is less than the floating ERR.  

 In the short-run, a negative shock in a fixed real ERR, 
compared to a managed floating ERR, leads to more inflation 
and less recession. Although in the whole period, the loss of 
the fixed real ERR is less.  

 If the level of intervention of the central bank in the foreign 
exchange market is classified from the highest to the lowest, 
we will have the fixed, the managed floating, the fixed real 
exchange rate, and the floating ERRs, respectively. The results 
of the model show with the lowest central bank's intervention, 
the recessionary effect of the negative shock is lower, but the 
inflationary effect is greater in the short-run.  

 Due to the dependence of the trade structure and government 
budget on oil revenues in Iran's economy on the one hand, as 
well as the ownership and supply of foreign currency resulting 
from oil exports by the government and other assumptions of 
the research model, fixed and floating exchange rate policy 
rules are not recommended. Rather, the fixed real exchange 
rate and managed floating ERRs have relatively less losses, 
respectively. Although one of the essentials of the successful 
implementation of the managed floating ERR against negative 
shock, is the possibility of sufficient foreign exchange reserves 
of the central bank to intervene in the foreign exchange market 
to eliminate short-run fluctuations.  

 In all ERRs, the negative shock of oil export has the largest 
welfare loss compared to other impulses. 



   

Table 1 Comparing the Welfare Losses of the Impulse Response Functions of 
Shocks in Different Exchange Rate Systems 

Shock ERRs 

Variance 
Welfare 
Losses 

Output Inflation 
Real 

Exchange 
Rate 

Oil-
export 

Fixed 0.3893 0.0316 1.19 0.5234 
Floating 0.0119 0.116 1.21 0.4028 

MF 0.0414 0.0075 0.184 0.0740 
FR 0.0144 0.0054 0 0.0162 

Non Oil-
Export 

Fixed 0.0058 0.0007 0.0156 0.0072 
Floating 0.0002 0.0004 0.1016 0.0037 

MF 0.0014 0.0003 0.0051 0.0022 
FR 0.0006 0.0005 0 0.0007 

Term of 
Trade 

Fixed 0.0066 0.0007 0.0719 0.0082 

Floating 0.0002 0.0004 0.0107 0.0034 
MF 0.0018 0.0004 0.0067 0.0028 
FR 0.0009 0.0006 0 0.0010 

*MF and FR refers to Managed Floating and Fixed Real Exchange Rate Regime, 
respectively. 
Source: Research Findings  

Conclusion 
Based on the results, because the oil export shock has the greatest impact on 
the welfare loss, creating a stable trend in income of oil export is of high 
priority, and the policy maker should prevent the occurrence of strong shock 
in the amount of injected foreign currency, in order to create stability in the 
production process. This can be done with the currency stabilization fund 
within the framework of the National Wealth Fund. Oil shock can also affect 
the exchange rate, so it is necessary to control the oil shock to prevent the 
exchange rate shocks. It should also be noted that non-oil export shock cause 
business cycles and welfare losses. Therefore, the policymaker should pay 
attention to the diversification of production and exports. Stabilization of 
foreign exchange income from oil and non-oil exports on the one hand, and 
the expansion of domestic production on the other hand, leads to the 
reduction of welfare losses caused by various shocks in the balance of 
payments. 
Keywords: Balance of Payment, Dynamic Stochastic General Equilibrium 
Model. 
JEL Classification: C23, E52, E58, G01. 

  



   

هاي  ها تحت نظامهاي تراز پرداخت مقایسه تطبیقی آثار تکانه 

   DSGE1ارزي مختلف:  رویکرد 

     زاد  محمد نیک
  دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی دانشگاه شهید بهشتی، دکتري اقتصاد،  دانشجوي
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استادیار گروه اقتصاد، دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی، دانشگاه  شهید بهشتی،  
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  چکیده
هاي مختلف تحت تأثیر قرار  ها در مقیاس ساختار آن هاي مختلف را بنا به تواند اقتصاد ها می هاي تراز پرداخت تکانه 

است که باعث می ها ایجاد چرخه اي که از مهمترین آن دهند، به گونه  شود متغیرهاي کلیدي اقتصاد  هاي تجاري 
موثر در چگونگی   عوامل  مهمترین  دور شوند. از  بلندمدت خود  روندهاي  از  ارز  نرخ  و  تولید، تورم  مانند  کلان 

پرداخت کانه سرایت آثار ت  با  هاي تراز  و ایجاد ادوار تجاري، نوع سیاست و نظام نرخ ارز است. در این مطالعه  ها 
تکانه  اثرات  تصادفی،  پویاي  عمومی  تعادل  الگوي  یک  از  پرداخت استفاده  تراز  مختلف  تکانه هاي  شامل  هاي  ها 

رفاهی    ایران بررسی و با توجه بر ملاك زیان بر متغیرهاي عمده اقتصاد کلان  مبادله   صادرات نفتی، غیرنفتی و رابطه 
 ـواکنش نشان می گیرد. یافته هاي ارزي مختلف مورد مقایسه قرار می در نظام  دهد  هاي پژوهش بر اساس توابع ضربه 

ها، نظام تثبیت نرخ ارز حقیقی کمترین زیان رفاهی را دارد. همچنین  هاي مختلف تراز پرداخت که در مواجهه با تکانه 
می نظا  فراهم  را  بهتري  از نظام شناور شرایط  مدیریت شده  شناور  اسمی،  م  نرخ ارز  تثبیت  نظام  که  در حالی  کند، 

هاي ارزي، از  بیشترین زیان رفاهی را به همراه دارد. همچنین اگر میزان دخالت بانک مرکزي در بازار ارز در نظام 
شناور مدیریت شده، نرخ ارز حقیقی ثابت و شناور خواهند  بیشترین به کمترین طبقه بندي شود، به ترتیب نظام ثابت، 

- دهد هر چه میزان دخالت بانک مرکزي کمتر شود، اثر رکودي تکانه منفی در کوتاه بود، که نتایج الگو نشان می 
 مدت کمتر ولی اثر تورمی آن بیشتر است. 

تعادل عمومی  هاي تجا ها، سیاست نرخ ارز، نظام ارزي، چرخه تراز پرداخت   ها: کلیدواژه  الگوي  ري، 
  تصادفی. 

    . JEL :  C23  ،E52  ،E58  ،G01بندي  طبقه 
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  . مقدمه 1

تکانه تاثیر  دلیل  پرداختبه  تراز  تراز  هاي  در  تعادل  وجود  تجاري،  ادوار  ایجاد  در  ها 

هاي  هاي مهم ثبات اقتصاد کلان بشمار می آید. از جمله کانالها از جمله شاخصپرداخت

ها به ادوار تجاري، کانال نرخ ارز  هاي ترازپرداخت کننده در انتقال آثار تکانهمهم و تعیین

جریان ارز  نرخ  ارز است.  نرخ  سیاستگذاري  نتیجه نحوه  و خروج حقیقی و در  هاي ورود 

و سایر کشورها را انسجام می و خدمات و سرمایه میان یک کشور  به عنوان  بخشد.   کالا 

کنند که سبب حفظ قدرت اى طراحی میخود را به گونه یک اصل، کلیه کشورها نرخ ارز

به   پرداختهاى خارجی  براى  پایدارى را  این طریق موازنه  از  و  آنان شود  خارجی  رقابتی 

آورند. حال  دست  این  در    با  خارجی  رقابت  قدرت  تضعیف  عمده  دلایل  از از    برخی 

سیا اعمال  با  همراه  داخلی  تورم  بالاى  نرخ  توسعه،  حال  در  نرخ    تثبیتست  کشورهاى 

    رسمی ارز است.

بودجه عمومى دولت و همچنین ایران به دلیل نقش درآمدهاي نفتی در    در اقتصاد نفتی

براى واردات کالاهاى صادرات نفت  ارز  درآمد ارزي حاصل  تولیدات صنعتى به  وابستگی  

بالایى برخوردار است. اهمیت  این    واسطهاى و سرمایهاى، بررسى سیاستهاى ارزى از  بر 

ارزیابی مطالعه  این  هدف  مهمترین  سیاست  اساس  تکانهنقش  انتقال  در  ارزي  هاي هاي 

و چرخهترازپرداخت بر تولید کل  در مطالعه حاضر  ها  این منظور  براي  هاي تجاري است. 

پویا تصادفی  عمومی  تعادل  الگوي  می   1یک  گونهاستفاده  به  تکانه شود،  که  تراز اي  هاي 

نفتی، صادرات غیرنفتی و رابطه مبادله تقسیم شده و آثار    کانه هاي صادرات ها به تپرداخت

  گیرند. هاي ارزي مورد ارزیابی و مقایسه قرار میآنها در شرایط مختلف نظام

سوم،   بخش  در  پردازد.  می  پژوهش  پیشینه  و  نظري  ادبیات  به  دوم  بخش  ادامه،  در 

کالی چهارم  بخش  در  شود.  می  ارائه  پژوهش  بخش  الگوي  در  و  الگو  و عملکرد  براسیون 

هاي ارزي مختلف  ها بررسی و در نظامهاي تراز پرداختپنحم نتایج حاصل از اعمال تکانه

 هاي سیاستی است.بندي و توصیهمورد مقایسه قرار می گیرد. بخش ششم نیز شامل جمع

 

 
1. Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) 



 

 
  

 . ادبیات نظري و پیشینه پژوهش 2

پرداخت مفاهیم  تراز  از  یکی  مالیه ها  و  بازرگانی  درقلمرو  که  است  اقتصادي  اساسی 

نظیر تغییر در مقدار و ارزش صادرات    عواملی گیرد. مجموعه  الملل مورد بحث قرار میبین

سرمایه حجم  کشور،  یک  واردات  بینگذاريو  پرداختهاي  ... المللی،  و  انتقالی  هاي 

تغییر می را  این تراز  ارمقادیر مطلق  بر  نهایت  در  به  دهد و  نرخ تبدیل آن  و  پول ملی  زش 

تأثیر می نیز  سایر کشورها  پرداخت پول  تراز  ثبات  ایجاد  و  کنترل  رو  این  از  به  گذارد.  ها 

است   توسعه  حال  در  کشورهاي  در  اقتصادي  اهمیت  پر  بسیار  معیارهاي  از  یکی  عنوان 

نوربین و  پرداخت2013،  1(ملوین  تراز  اهمیت  براي  ).   برنامهها  و  هر اقتصاددانان  ریزان 

بین موقعیت  نظیر  ارزشی  با  اطلاعات  شاخص  این  که،  است  جهت  بدان  و کشور  المللی 

دهد، چرا که این متغیر  همچنین چگونگی ارتباط اقتصاد ملی با سایر کشورها را نمایش می

اندازه و  سنجش  اقتصامعیار  یک  در  سرمایه  انتقال  و  تجاري  مبادلات  جریان  باز گیري  د 

  ). 2012، 2است (ماندل

کلی   طور  تکانهبه  جزهر  دو  از  یکی  بر  که  پرداخت  ءاي  و  تراز  جاري  (حساب  ها 

بر اساس   شود.ها در نظر گرفته میتکانه تراز پرداخت   عنوانبه    ،حساب سرمایه) اثر بگذارد

زمینه، این  در  موجود  نظري  تکانه  ادبیات  (صادراتدرتکانه صا  بهها  این  تکانه  نفت  ات  ی، 

سرمایه کالاهاي  (واردات  واردات  تکانه   غیرنفتی)،  کالاهايايصادرات  واردات   ، 

ي مبادله تقسیم واردات کالاهاي مصرفی)، تکانه حساب سرمایه و تکانه رابطه  و  ايواسطه 

از بودجه دولت و همچنین صادرکننده نفت،    يکشورها در  گردد.  بندي می بخش بزرگی 

  مت یق  در  ناگهانی   رییهرگونه تغ  بنابراین،  دهدرات نفت تشکیل میدرآمدهاي ارزي را صاد

میزان فروش  نفت و    تواندیم  و  داده  تأثیر قرار  را تحت  درآمدهاي ارزي و بودجه دولت 

به عدم تعادل در بخش    نهایتاً . این در حالی است که  اقتصاد گردد  خارجیو    داخلیمنجر 

میداده نشان  تاریخی  که  هاي  پیشتکانهدهد  غیرقابل  قیمت نفت،  از  ناشی  نفتی  بینی هاي 

نوسانات بالایی را تجربه می این تکانه کند، به گونههستند و قیمت نفت  ها نسبت به  اي که 

 
1. Melvin and Norrbin 
2. Mundell 



 

 
 ).2011،  1فلاروس  و  سیل ی(فالمللی دارند  اقتصاد داخل برونزا هستند و ریشه در عوامل بین

کشورهاي صادرکننده آن، بر جریان تجارت و  براین نوسانات جهانی قیمت نفت در  علاوه

ها، اثر  دیگر متغیرهاي اقتصادي همچون تراز تجاري بین کشورها و در نهایت تراز پرداخت 

گذاشت.   خواهد  و  2013 ، 2(ماراول بالایی  بروان  مطالعات  به  توجه  با  نظري،  دیدگاه  از   .(

تکانه)2002(  3یوسل  تأثیرگذاري  جهت  کانال  شش  درآمده،  اقتصاد  هاي  بر  نفت  اي 

شده  کشورهاي صادرکننده  معرفی  نفت  عرضه 1از    عبارت  کهي  طرف  اثر  (اثر    4تکانه   ) 

)  6) اثر تعدیل ساختاري و  5) اثر تراز حقیقی،  4) اثر تورم،  3) اثر ثروت،  2اي)،  فشار هزینه

  ). 2002(بروان و یوسل،  هستند اثر نااطمینانی

نهاده تولیدي   صورت یکبه  توان  را میعه  صادرات در کشورهاي درحال توسهمچنین  

 اي واسطهواردات این کشورها را کالاهاي  زیادي ازکه سهم  با توجه به این در نظر گرفت.

می  ايسرمایهو   و  تشکیل  درآمدهاي دهد  به  نیاز  کالاها  این  واردات  مالی  تأمین  براي 

هستند همراه میدرآمدهاي صادراتی  در  ثباتی  ، بیصادراتی  نیز  در واردات  شود با اخلال 

تولید  که بر  اثر    و  نهایتاً  اقتصادي  گذاشترشد  بیخواهد  کالاهاي    هايثباتی.  قیمت 

قیمت  هنگامیصادراتی   چسبنده    ها که  پایین  سمت  رو  ،  هستندبه  روبه  تورم  با  را  اقصاد 

درآمدهاي صادراتی رابطه   هاياتیثببی  و  و از آن جایی که میان کسري بودجه  سازندمی

را تشدید کسري بودجه  ،  درآمدهاي صادراتی   اتنوسانمیزان  ، افزایش  شوددیده میمثبتی  

ي نفت، از اهمیت بیشتري برخوردار است،  صادرکننده   . این موضوع در کشورهايکند می

قیمت نوسان  جهانی  زیرا  ارزي  دارد  بیشتري    هاينفت  درآمدهاي  به  اتکا  از  حاصل  و 

  خواهد داشت منفی    اثري  ي آنهاي صادرکننده در بلندمدت بر اقتصاد کشور  صادرات آن

منظور   به  مشکلاز    دوريو  صادرکنندهکشور  هاياقتصاد  باید  این  سمت   نفت  هاي    به 

صادرات کاهش    هايافزایش  و  ارزي    وابستگیغیرنفتی  درآمدهاي  فروش به  از  حاصل 

بیشتريصادرات غیرنفتی    کنند. چونحرکت    نفت برخوردار است، به همین دلیل   از تنوع 

ارزي    در  ثباتموجب    افزایش آن، خواهد شددرآمدهاي  اثر نهایتاً    و  کشور  شرایط  این 
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ارز در اقتصاد  یمطلوب نرخ  ثبات  به ذکر است که  گذارد.می  کلان  بر    نات نوسا  نبود  لازم 

در ارز    زیاد  غیرنفتی  ،تواندمی  نیزنرخ  افزایش  صادرات  در  ثبات    موجب  ودهد    را 

  ). 1393(طهماسبی،  شوددرآمدهاي ارزي ناشی از این صادرات 

ي مبادله نیز دچار تغییر گردد، به  تواند تحت تأثیر رابطهها میبراین تراز پرداختعلاوه

ي  الخصوص در کشورهااي که یکی از متغیرهاي مهم اقتصادي در هر کشوري، علیگونه

بهبود رابطه   با  از آن جهت است که  متغیر  این  اهمیت  مبادله است.  رابطه  در حال توسعه، 

از محصولات مبادله، یک کشور می از کالاها، مقدار کمتري  ازاي خرید معینی  در  تواند 

  ). 1390تولیدي خود را عرضه کند (نونژاد و روشن قیاس، 

از قبل  تا  انتخاب رژیم ارزي  برتن  این در حالی است که  نظام  ) 1973وودز (فروپاشی 

اوایل  اموضوعیت نداشت،   در  نظام  این  فروپاشی  از  توانستند رژیم   1970ما پس  کشورها 

شرایط داخلی   به  در هر کشوري  رژیم ارزي  انتخاب کنند. عملکرد  را آزادانه  ارزي خود 

و تا حدي  یافتگی بازارهاي مالی، ساختارهاي تولیدي و صادراتی)  آن کشور (تورم، توسعه

دارد  اقتصاد) بستگی  بودن  باز  سیاسی، میزان  پیش روي آن کشور (شرایط  شرایط جهانی 

اشمید و  ارزي    لذا).  2008،  1(کالدرون  رژیم  تمام کشورها    مطلوبیک  براي  و مشترك 

تواند ییر شرایط اقتصادي و سیاسی آن در طول زمان میغو متناسب با ت  مورد پذیرش نیست

هاي هاي ارزي در توانایی آنها در محافظت اقتصاد نسـبت به تکانهتفاوت رژیم.  ییر کند غت

 دهدمی نشان )1962( 2و فلیمینگ )1963(  مدل سنتی ماندل داخلی و خارجی است. حقیقی

و رجحان  که سطح تحرك سرمایه  تکانه،  منابع  براساس  ارزي  هاي سیاست  انتخاب رژیم 

رژیم ارزي میخکوب دارند   تجربی، کشورهایی کهبه طور    گیرد.پولی مستقل صورت می

و ن نیاز دارند  لابراي حفظ ثبات در اقتصاد ک  )تورم یا نرخ ارز اسمی(  به یک لنگر اسمی

-هاي حقیقی قرار گیرد، رژیم ارزي شناور را اتخاذ میتکانه   اگر کشوري بیشتر در معرض

کل قانونی  و  سیاسی  مالی،  نهادهاي  نقش  صورت  این  در  که  میکند  ،  3(حسین   شودیدي 

2009 .(  
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هاى بالاى خود را با  هزینه  ، اغلب کشورها تلاش میکنند تا به منظور کسب توان رقابت

کاهش ارزش پول ملی پوشش دهند. به بیان دیگر سیاست کاهش ارزش پول ملی یکی از  

رفع  براى  توسعه  حال  در  کشورهاى  بیشتر  در  که  است  ارزى  سیاستهاى  متداولترین 

پرداختها مورد استفاده قرار میگیرد. رابطه میان نرخ ارز و ترازپرداختها از  کسرى تراز

بر ترازپرداختها  لحاظ نظري به گونهاى است که کاهش ارزش پول میتواند تأثیر مثبتی 

لحاظ   از  اما  است.  تجارى  تراز  جبران کسرى  راههاى  از  یکی  سیاست  این  و  باشد  داشته 

بین به  این دو خلاف نظریات اقتصادى و حتی مبهم است.    تجربی در بسیارى موارد رابطه 

از طریق دو مجرا (کانال) بر    ،یابدهنگامی که پول یک کشور کاهش ارزش می طور کلی  

با کاهش   اول آن که، )2003، 1کروگمن و آبستفلد ( داشته باشد اثرتواند میترازپرداختها 

کشور پول  ارزان  ،ارزش  خارجی  پول  برحسب  صادراتی  وارداتی کالاى  کالاى  و  تر 

اثر قیمت موجب بهبود حساب جارى کشور مورد  تر میبرحسب پول ملی گران شود. لذا 

می که،  شونظر  آن  دوم  قیمت).  (اثر  ارزان د  خارجیبا  براى  داخلی  کالاى  شدن  ها،  تر 

وارداتی، حجم واردات کمتر    تر شدن کالاهاىیابد و با گرانتقاضاى صادرات افزایش می

بنابراین تغییرات نرخ (اثر مقدار).    شودو در نتیجه اثر مقدار موجب بهبود حساب جارى می

دهند. به طور مستقیم از طریق ارز از چهار طریق موازنه تجارى اسمی را تحت تأثیر قرار می

م صادرات و العمل حجقیمتهاى صادرات و واردات و به طور غیرمستقیم از طریق عکس

جهت تعدیل و تصحیح  ممکن است  بر این اساس  .  واردات نسبت به تغییر قیمتهاى نسبی 

  شود ولی هاى افزایش نرخ ارز (کاهش ارزش پول) استفاده  سیاست  ،کسرى تراز پرداخت

هاى مناسب پولی و مالی  دهد که چنانچه افزایش نرخ ارز با سیاستشواهد تجربی نشان می

و وضعیت نشده  موجب افزایش قدرت رقابت خارجی کشور  ست مذکور  سیا،  نباشدهمراه  

  ). 2018، 2(یوسف و موسییابد نمیها بهبود تراز پرداخت

ها و نظام ارزي داراي اهمیت  در اقتصادهاي صادرکننده نفت بحث ثبات تراز پرداخت 

زیرا  ویژه است،  مهم  ینفت   يدرآمدهااي  درآمدها  یمنبع  ارز  یمال  ياز  را    يو  در دولت 

  در   رییلذا هرگونه تغ  .دهدی م  لیتشکبخش هاي بودجه عمومی دولت و همچنین تجارت  
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منجر به همزمان  تواند  یمبه دلیل تکانه هاي مختلف    درآمد ارزي حاصل از صادرات نفت

از مهمترین عوامل موثر بر نتایج    .اقتصاد گردد  یو داخل  یخارج  هايعدم تعادل در بخش

طبق ادبیات رایج در  ها، نوع نظام ارزي در مدیریت نرخ ارز است.  ز پرداخت هاي تراتکانه

مستقیم بر صادرات دارد. به عبارت دیگر با کاهش ارزش پول    تأثیراقتصاد کلان، نرخ ارز  

ارز) نرخ  این    تواندمی  صادراتبه شرط وجود ظرفیت تولید،    ،ملى (افزایش  افزایش یابد 

به توجه  با  دیگر  سوي  از  تورم   سیاست  مىتواند  واردات،  قیمت  در  ارز  نرخ  انتقال  میزان 

جاي   بر  اقتصادي  کلان  متغیرهاي  بر  مهمى  تأثیرات  و  کرده  ایجاد  کشور  در  وارداتى 

م نقش  اقتصادهایى  چنین  در  ارز  نرخ  سیاستگذاري  و  مدیریت  ایفا ؤگذارد.لذا  ثري 

  مىنماید. 

شد،   بیان  که  گونه  کلى،  همان  طور  در  رویکرد  به  خارجى    تعاملکشورها  بخش  با 

از  متفاوت است در بخش خارجى  کشورها  ، برخى  و بیان    اعتقاد کمتري دارندبه دخالت 

آزاد گذاشتن   با  که  براى    بیشترمىکنند  را  تعادلى  و  نرخ صحیح  تقاضا،  عرضه و  نرخها، 

تعیین   کردکشور  بازار    خواهد  این  در  دولت  ورود  به  نیاز  میو  احساس  در و    شودکمتر 

ساختار ضعیف داخلى و    ها وویژگی  با توجه بهي در حال توسعه  کشورها  غالباً  ،نقطه مقابل

خارجى   پول  به  داخلى  مصارف  و  تولیدات  وابستگى  و  خود  این   برايخارجى  تهیه 

ورود دولت   میامکانات،  را ضروري  بخش خارجی  با  ند دانندر  و ویژگی. کشورهایى  ها 

که    اقتصادي  ساختار نیستندضعیف  بازار    قادر  به  را  ارز  نرخ  تعیین  قدرت  با   دهند،تمام 

که  هستندهماهنگ  ییهااجراى سیاست درصددبررسى حسابهاى داخلى و خارجى خود 

(مروت و  نزدیک کندداخلى و خارجى هاي بخشرا به تعادل در  هاآنبه صورت سیستمى 

  ). 1394یدزاده، فر

پرداخت  تراز  ثبات  بحث  نفت،  اقتصادهاي صادرکننده  در  است که  و  این درحالی  ها 

 ی مال  ياز درآمدها  یمنبع مهم ینفت  يدرآمدهااي است، زیرا نظام ارزي داراي اهمیت ویژه

 . دهد یم  لیتشکدر بخش هاي بودجه عمومی دولت و همچنین تجارت  دولت را    يو ارز

تغ هرگونه  نفت  در   رییلذا  صادرات  از  حاصل  ارزي  تکانه  درآمد  دلیل  مختلف،  به  هاي 

بخشهمزمان  تواند  یم در  تعادل  عدم  به  داخل  ی خارج  هايمنجر  گردد  یو  از  اقتصاد   .

بر نتایج تکانه ارزي در مدیریت نرخ هاي تراز پرداختمهمترین عوامل موثر  ها، نوع نظام 

خواهد بر صادرات    میمستقی  تأثیراقتصاد کلان، نرخ ارز  نظري  ت  ادبیا  مطابق باارز است.  



 

 
به  داشت با    بیان.  یا  دیگر  و  ارز  نرخ  ملىافزایش  پول  ارزش  صورت وجود  کاهش  در   ،

، بسته  دیگر  طرفاین سیاست از    پیدا کند.افزایش    تواندمی  صادراتهاي تولیدي،  ظرفیت

ایجاد   اقتصاد کشورتورم وارداتى در    ستقادر ابه میزان انتقال نرخ ارز در قیمت واردات،  

اقتصادي    نهایتاً  و  کند کلان  متغیرهاي  بر  مهمى  اساس  بگذارد.تأثیرات  همین    بر 

  . کلیدي پیدا خواهد کردارز در چنین اقتصادهایى نقش  نرخمدیریت و سیاستگذاري 

-سیاست و میزان قدرت مقامات پولى،  اقتصادي    هايو ویژگی  ساختارتوجه به  با  همچنین  

کشور هر  را  م  هايهدف  گزاران  متفاوتی  و  پولىشخص  سیاستهاى  از   خود،   در    اعم 

ارز    یا  تورم و  نرخ  هدفگذارى   براي بانک مرکزى   . در هدفگذارىکنند اتخاذ مینرخ 

  را   و سرمایهگذارى  خارجی  که تجارت  گیردصورت می  ايگونه  نرخ ارز ثابت، تثبیت به

اقتصادهاى    گذارينوع هدف. این  کندمیسادهتر  و  قابل پیشبینىتر    ،دو کشور  میان براى 

زیادى   سهم  آنها    از کوچکى که  مورد  ، مىتواند  دهدتشکیل میتجارت خارجى  را  تولید 

ارز ثابت  نظام  .  بهره ببرند  خود نیزبراى کنترل تورم    شیوهاز این  و    استفاده قرار گیرد نرخ 

تغییرناپذیرى نرخ درجه  میزان    متناسب با   گردد کهتري تقسیم میمشخصهاي  خود به نظام 

آن مىتوان  مرجع  ارز  نرخ  مقابل  در  دسته   ها ارز  چهار  به  از   را  اعم  تثبیت    نظام   کلی 

  نمود تقسیمبندى    1دلارى شدن  در نهایت ارز ثابت و    نظامتثبیت قابل تبدیل،    نظام دستورى،  

نرخ ارز ثابتى را    کشور  نک مرکزىباتثبیت دستورى،    مدر نظا.  ) 2011،  2(راپتی و همکاران

کرد، خواهد  طور    اما  مشخص  ارز  مستقیمبه  فروش  و  خرید  به  اقدام  و ،  در    نخواهد کرد 

می سعی  مرکزي  بانک  کهمقابل  تبدیل  کند  غیرقابل  ابزارهاى  مجوزهاى   همانند  ،با 

لازم به ذکر است  .  نگاه داردثابت    را   نرخ ارز  ،کنترلهاى سرمایهاىو    واردات ـ   صادرات

 ، بازار موازي نرخ ارز و مبادله آن در نرخهاى غیررسمىنظاماین  هايکه با توجه به ویژگی

  ). 1398(اصغري و همکاران، شکل خواهد گرفت 

بانک مرکزي به صورت مستقیم در بازار دخالت کرده  تثبیت قابل تبدیل،  نظام اساسبر 

بماند. باقی تا نرخ ارز ثابت    شود آن به صورت روزانه انجام می  و خرید و فروش ارز توسط

 
اقتصادي ترجیح می. به شرایطی اطلاق می1 به  دهنشود که فعالان  از طریق ارز خارجی  را  بین خود  پولی  د مبادلات 

 انجام رسانند. 

2. Rapetti et al. 



 

این   در  ارز  نرخ  صورت  مىتواند  شرایطهدفگذارى  باشد.   اينقطهیا    ايمحدوده  به 

مجاز  دامنه  یتمسئول مبادلات    تغییرات  میزان  ارز  تثبیت  جهتو  عهده  نرخ  بانک   يبر 

  پول  یک بر اساسنرخ ارز خود را  ارز ثابت، نهادهاى پولى نظام. در کشورها است مرکزي

ارز  بعی از یکتا تنها ،در نرخ ارز داخلى تغییر ي آنکه در نتیجه خواهند دادتغییر  خارجی

که    نام دارد دلارى شدن    نظام،دیگرى از این    رویکرد.  شودمیارزهاى خارجى    سبدي از  یا

به عنوان  داخلی آن کشوریک واحد پول خارجی، به تنهایی و یا در کنار پول  آن  اساسبر 

که مردم یک    شودرویکرد زمانی اتخاذ می. این  شودآن اقتصاد در نظر گرفته میپول رایج  

براي  و    ها که توسط دولتو یا این  داده باشندکشور اعتماد خود را به پول داخلى از دست  

، توسط  رز. امروزه تثبیت نرخ اشودبه کار گرفته میتورمهاى شدید  درآوردن کنترلتحت 

به    به کار بردن این نظام ارزي،که البته  گیرد  قرار میحمایت  مورد  زیادى    نسبتاً  کشورهاى

از طرف دیگر لازم به  .  وابسته است  داخلی و خارجی آن کشورعوامل اقتصادى و سیاسى  

یکی از مهمترین که    وجود دارد  ي مدیریت نرخ ارزشیوه  انتقاداتى نیز به این  ذکر است که 

  ). همان( است عدم تعدیل خودکار تراز پرداختها  هاآن

در ابتدا    ، کسرى تراز تجارىرودکه تقاضاى ارز بالا    زمانیشناور،  نرخ ارز  در سیستم  

داد  رخ ارز  افزایش  و    خواهد  شدنرخ  خواهد  موجب.  مشاهده  کالاهاى    به  قیمت  آن، 

افزایش   داخلى  پول  برحسب  تقاضاى    یابدمی خارجى  اینو  کاهش    براي  خواهد کالاها 

نتیجه    و  یافت بر تراز پرداختها کاهش  در  یابد، البته کشش کالاها در این زمینه  میفشار 

تعیین است.نیز  دیگر  کننده  تعدیل    ، ثابت  نظام در    از طرف  ایجاد  این  به صورت خودکار 

نکتهشودنمی اهمیت  .  این  حائز  صورت  دیگر  در  دولت  بودنکه  فشار    ثابت  ارز،  نرخ 

اي که اگر امکان کنترل تقاضاي ارز وجود نداشته  به گونه  خواهد کرد، بیشترى را تحمل  

ارز    تثبیتاز    حمایتو    دفاع  در جهتباید منابعى  باشد،   میزان   همچنین.  صرف نمایدنرخ 

 براي مثال در صورتی که و یابدکاهش میى و مالى اعمال سیاستهاى پول دردولت  قدرت

ب اقتصاد  تحریک  قصد  باشد،  کاهشا  دولت  داشته  را  تجارى  احتمالاً    مالیاتها  با کسرى 

و تولید   یابدمیدرآمد خانوار، واردات افزایش    با افزایش  دیگر  طرف. از  گرددروبه رو می

و  شرایط    اب  متناسباین رویکرد  بیان کرد که  مىتوان    نهایتاً.  گرددمیآسیب  دچار  داخلى  

اقتصادي   معایب  ،  هر کشورساختار  حال،  عین  در  و  مزایا   (فرخوى،  است  مختلفیداراى 

1392( .  



 

 
   



 

  ي انواع نظام ارز.  1 نمودار

  
  هاي پژوهش یافته: منبع

نرخ  علاوه  تنظیم   ارزبراین،  در یک  به عنوان  ارز  و خروج  ورود  اقتصاد،  کننده جریان 

را  جریان سایر کشورها  و  یک کشور  میان  سرمایه  و  خدمات  و  خروج کالا  و  ورود  هاي 

ها متعادل شده و بر این مبنا است که الگوي  بخشد و بدین ترتیب، تراز پرداخت انسجام می

تعادل عمومی نئوکلاسیک، نرخ ارز حقیقی را به عنوان عامل مؤثر تعادل در بخش خارجی 

قرار توجه  همکاران می  مورد  و  (دلاوري  به 2011،  1دهد  یک  پول  ارزش  چنانچه  لذا   .(

به صادرات ارزش اقتصادي   صورت تصنعی بالاتر از ارزش واقعی آن بالا نگهداشته شود، 

کمتري پرداخت خواهد شد. این اقدام در مورد صادرکنندگان داخلی به مثابه تحمیل نوعی 

ت قیمت کالاهاي خارجی در بازارهاي داخلی به  گردد، چرا که در این حالمالیات تلقی می

التفاوت ارزش را دریافت  نسبت کالاهاي تولید داخل ارزانتر شده و واردکنندگان این مابه

-کنند. به بیان دیگر، واردکنندگان با دریافت مجوز واردات از دولت یارانه دریافت میمی

گذاري شود، این نعی کمتر ارزشنمایند. در مقابل نیز، اگر ارزش پول کشور به صورت تص

ارز، ضمن آن  اثرات به طور معکوس در اقتصاد نمایان می تنظیم نرخ واقعی  بنابراین  شود. 

در شکل به  که  بخشیدن  سامان  موجبات  دارد،  مهمی  نقش  و خارجی  داخلی  روابط  دهی 

ئم صحیح  آورد، زیرا تولیدکنندگان با دریافت علاساختار تولیدات داخلی را نیز فراهم می

سرمایه سمت  به  تولیدي  محصولات  قیمت  و  اقتصادي  منابع  اقتصادي گذاريارزش  هاي 

و  گرفته  شکل  واقعی  شرایط  مبناي  بر  اقتصادي  ساختار  صورت  بدین  و  شده  داده  سوق 

 
1. Delavari et al. 



 

 
بخش در  موازنه  تعادل  در  تعادل  ویژه  به  مختلف  شد  هاپرداختهاي  خواهد  حاکم   ،

  ). 2013، 1(کودونگو و اوجاه 

نظام  به عملکرد  مقایسه  براي  کلی  می طور  ارزي  رفاهی هاي  زیان  شاخص  از  توان 

نوسان اساس  بر  وزنی  میانگین  که  نمود  یعنی استفاده  کلان  اقتصاد  اصلی  متغیرهاي  هاي 

نشان شاخص،  این  در  متغیر  هر  وزن  و  است  الگو  حقیقی  ارز  نرخ  و  تورم  دهنده  تولید، 

دهنده موفقیت  تر بودن این شاخص نشان. کوچکگذر استاهمیت آن متغیر براي سیاست

تکانه،   آمدن  وجود  به  در هنگام  آن،  اساس  بر  زیرا  است،  بررسی  مورد  ارزي  نظام  نسبی 

  نوسانات کمتري در الگو ایجاد و به عبارتی زیان رفاهی حداقل بوده است. 

(در   از  1جدول  برخی  نتایج  موضوع  مهم)  به  نزدیک  مطالعات  نقش ترین  یعنی  مقاله 

تکانهنظام آثار  در  ارزي  پرداخت هاي  تراز  استهاي  شده  مرور  در  ها  مطالعاتی  اگرچه   .

بررسی  زمینه سیاستي  تجاري  نقش  است،  هاي  پذیرفته  صورت  اقتصاد کشورها  ولی  در 

جامع بررسی  حاضر  مطالعه  نظام  نوآوري  نظاآثار  جمله  از  ارزي  حقیقی هاي  ارز  نرخ  م 

تکانه برابر  در  ترازپرداختثابت،  مختلف  است  هاي  میها  توصیهکه  براي تواند  هایی 

هاي ارزي داشته باشد. بدین منظور در بررسی آثار گذار در هنگام مواجهه با تکانهسیاست

نظام  هاي ارزي متداول مانند شناور، شناور مدیریت شده، ثابت اسمی به همراه ها، نظام تکانه

نرخ ارز حقیقی، مورد توجه قرار گرفته و نتایج با محاسبه ملاك زیان رفاهی   ارزي تثبیت 

  شود. مقایسه می

  اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه پژوهش خلاصه. 1جدول 

  مطالعات داخلی 

پژوهشگر  

  ) (سال
  نتایج   روش و نمونه   عنوان مطالعه 

تقوي و  

  محمدي 

)1390 (  

بررسی عوامل  

مؤثر بر نرخ ارز و  

ها در  تراز پرداخت 

اقتصاد ایران (یک  

سیستم  

معادلات  

  همزمان 

  ران یا اقتصاد

ها در برابر رهیافت پولی تراز پرداخت 

رهیافت پولی نرخ ارز از اعتبار قابل قبولی  

 برخوردار است. 

 
1. Kodongo and Ojah 



 

  رهیافت پولی) 

  

  پژوهش اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه خلاصه. 1ادامه جدول 

تبار و  صلوي 

  نائینیجلالی

)1393 (  

هاي  ارزیابی رژیم

مختلف ارزي در  

یک اقتصاد باز  

  کوچک

  DSGEالگوي 

  ران یا اقتصاد

قاعده بهینه پولی تحت رژیم نرخ ارز  

  ) زیان کمتر(مدیریت شده عملکرد بهتري  

هاي  نسبت به قواعد بهینه پولی تحت رژیم

گیري بر  دیگر ارزي دارد. بنابراین تصمیم 

اساس بازخورد دو قاعده سیاستی، یکی براي 

هاي سود اسمی و دیگري براي نرخ  نرخ

هاي  تغییر ارزش اسمی ارز، توسط بانک

تواند  مرکزي اقتصادهاي باز کوچک، می

گذاري اجراي بهتري نسبت به الگوهاي هدف 

همراه داشته  تورمی و یا نرخ ارز ثابت به

  باشد.

توکلیان و  

افضلی  

  ابرقویی 

)1395 (  

مقایسه عملکرد  

اقتصاد کلان در  

هاي مختلف  رژیم

ارزي (با رویکرد  

DSGE(  

  DSGEالگوي 

  ران یا اقتصاد

نتایج بررسی توابع واکنش آنی این مطالعه  

هاي  دهد که تورم در مقابل تکانه نشان می

وري در رژیم ارزي ثابت،  نفتی و بهره 

نرخ ارز، بیشترین    کمترین و در مقابل تکانه

مقدار نوسان را داراست. در رژیم ارزي ثابت،  

تورم کمترین و تولید بیشترین نوسان و در  

رژیم ارزي شناور، تورم بیشترین نوسان را  

  دارد.

یاوري و  

همکاران  

)1397 ( 

  

هاي  تحلیل سیاست

تجاري و ارزي در  

ایران در چارچوب  

مدل تعادل عمومی  

  پویاي تصادفی 

  DSGEالگوي 

- 1393دوره 

1352  

تکانه مثبت نرخ ارز، اشتغال و تولید ملى را  

- افزایش و ارزش واردات کل را کاهش مى

دهد. اثر این تکانه بر صادرات غیر نفتى و  

رابطه مبادله مثبت است. به دلیل تغییرات کم  

آن، انتظار نمى رود با کاهش ارزش پول ملى  

تحرك جدي در صادرات غیرنفتى مشاهده  

  شود.



 

 
  

   



 

  اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه پژوهش خلاصه. 1ادامه جدول 

خلی و  ن

همکاران  

)1400 (  

  لیو تحل  هی تجز

DSGE   از اثرات

  ي ها می تحر

 ي اقتصاد

  

  DSGE ي الگو 

 ران یا اقتصاد

صورت صادرات، فناوري   هاي نفتی بهتحریم

استخراج و تأمین مالی خارجی بیشترین  

متغیرهاي کلان اقتصادي  اثرگذاري را بر روي 

ها  داشته است. در بخش پولی و ارزي، تحریم

نسبت ذخایر خارجی بانک مرکزي را به پایه  

دهند که این امر منجر به  پولی کاهش می

افزایش نرخ ارز اسمی، افزایش صادرات  

  گردد. بدون نفت و کاهش واردات می

  خارجی مطالعات  

  

پالما و  

  1پرتاگال 

)2014 ( 

  

بانک   حات ی ترج

  لیبرز ي مرکز

هدف   م یتحت رژ

 تورم ي گذار

  DSGE ي الگو 

  برزیل  اقتصاد

   افته یتورم بهبود  ي هدف گذار ي استراتژ کی

در بازار   ي امکان دخالت کمتر بانک مرکز

  نرخ ارز را فراهم کند.

  2کمه و کلینی

)2016 (  

نرخ ارز   ي هام یرژ

  ی رفاه ي هاان ی و ز

  ي هااز بحران  ی ناش

 ی خارج

  DSGE ي الگو 

  مکزیک  اقتصاد

را بهبود  کی مکز یرفاه زیان نرخ ارز شناور 

تحت   هاي رفاهی زیان و در مقابل،  بخشدیم

  یپول است ی سد. هستن  شتریارز ثابت ب  ي هانرخ

ارز شناور، به   ي هاتورم با نرخ  ي گذارهدف

  ر یرا در مقابل سا ی رفاه ي هانه یوضوح هز 

  . دهد میکاهش  هااست یس

  3سنگاره 

)2016 (  

  ی خارج ي هاتکانه

نرخ   ي هامیو رژ 

  ي ایارز در آس

:  یجنوب شرق

  DSGE لی تحل

  DSGE ي الگو 

  فرانسه  اقتصاد

نرخ ارز (شناور،   م یچهار رژ   یعملکرد رفاه

شده، منطقه هدف و نرخ ارز    تی ریشناور مد

نتایج حاکی از آن  . کندمی سه یثابت) را مقا

  ر یبر سا ریپذرفاه نرخ ارز انعطاف  است که

  دارد.  برتري  هام یرژ

   

 
1. Palma and Portugal 
2. Kemme and Koleyni 
3. Sangaré 



 

 
  اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه پژوهش خلاصه. 1ادامه جدول 

سالاس و  

  1همکاران 

)2021 (  

  ي اصطکاك ها

جستجو و چرخه  

  ک یدر   ي تجار

  DSGE الگوي 

  اقتصاد باز کوچک 

  DSGE ي الگو 

  شیلی  اقتصاد

شامل اصطکاك  مشخصات بازار کار که 

استاندارد   الگوي  ک یدر   ي کاریجستجو و ب 

است، به   ین جدید نزیکاقتصاد باز کوچک 

  حیتوض ي آن را برا یی توانا  یطور قابل توجه

  ر یبازار کار و سا ي هاداده ینیب ش یو پ

.  بخشدی بهبود م ي کلان اقتصاد ي رهایمتغ

  ي هاتکانه  کند کهمطالعه بیان می ،براینعلاوه 

  ي چرخه تجار ي دیکل ي هامحرك  یخارج

در مورد   یتجرب   اتیهستند که با ادب 

  باز سازگار است.  وظهورن ي اقتصادها

  ) 2021(2لین  

نوسانات چرخه  

  وانیدر تا ي تجار

  ي زیب  لیتحل -

DSGE  

  DSGE ي الگو 

  تایوان اقتصاد

)  1عبارتند از: (این مطالعه  یاصل ج ینتا

،  یشوك با نوسانات تصادف ي هاي نوآور

ها  ) شوك 2دهد، ( یم شیرا افزا الگو تناسب 

منابع مهم نوسانات در   ،از خارج از کشور

  هستند.  وانیتا  ي چرخه تجار

  منبع: یافته پژوهش 

  . الگوي پژوهش 3

اصلی   پویا چارچوب  تصادفی  عمومی  تعادل  مطالعات    3الگوي  از  برگرفته  مطالعه،  این  در 

همکاران  و  کولیکو 2007(  4آدلفسون  و  گلین  براون2009(  5)،  و  بالک  و 2018(  6)،   (

 ) نائینی  جلالی  و  پرسش1396توکلیان  و  موضوع  به  توچه  با  که  است  و  )  پژوهش  هاي 

تولید ار،  خانو  هايساختار اقتصاد ایران، گسترش یافته است. بر این اساس الگو شامل بخش

صادرات و    اجزاي  شاملبخش تجارت    دولت، بانک مرکزي، و همچنینبازار کار،  کننده،  

  ها است. پرداخت  و حساب ترازواردات 

 
1. Salas et al. 
2. Lin 
3. Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) 
4. Adolfson et al. 
5. Gekain and Kulikov 
6. Balke and Brown 



 

  . خانوار3-1

زندگی   افق  با  یکسان  خانوارهاي  از  زیادي  تعداد  شامل  اقتصاد  که  است  این  بر  فرض 

tنگهداري مانده حقیقی پول (نامحدود است. خانوار نماینده، از مصرف کالاها،  
t
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 ) خارجی  ارز  نگهداري 
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 ) فراغت  و   (1 tL    کهtL   (است کار  عرضه 

می کسب  به  مطلوبیت  نماینده  خانوار  عمر  دوره  کل  مطلوبیت  ترتیب  بدین  صورت  کند. 
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c بین کار،    lاي مصرف،  دورهمعکوس کشش  نیروي  عرضه  کشش    mمعکوس 

معکوس کشش ارز خارجی نگهداري شده است.    msمعکوس کشش تراز حقیقی پول و  

 ) سرمایه  عرضه  طریق  از  خانوار  درآمد  ( tkمجموع  بهره  نرخ  با   (tr  عرضه همچنین  و   (

تولید داخلی، اصل و سود اوراق منتشر شده ) به بخش  twبا نرخ دستمزد (  )tlکار (  نیروي

1توسط دولت (
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هاي انتقالی ( )، پرداختtTPها باید شده بنگاه) و سود توزیع

پرداخت مجموع  سرمایهبا  شامل  که  خانوار  ( هاي  شده  tIگذاري  منتشر  اوراق  خرید   ،(

 ) ( tc)، مصرف (tbتوسط دولت  پول داخلی  نگهداري   ،(tmپول خارجی      ) و نگهداري 

)s
tm ) حقیقی  ارز  نرخ  با   (treمالیات باشد.  برابر  با  )   درآمدي  (هاي  الگو  wtنرخ  در    (

  ) بیان کرد:3توان به صورت رابطه (شوند. بر این اساس قید بودجه خانوار را میتعریف می
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آن   در  tP،fکه 
tP،ts  ،t    وt   قیمت شاخص  داخلی،  قیمت  شاخص  ترتیب   به 

) 4خارجی، نرخ ارز اسمی، رشد نرخ ارز اسمی و نرخ تورم هستند که به صورت روابط (
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خانوار    ي تابع مطلوبیتحداکثرساز   مساًله  از  ن،یتوب- Qبه عنوان    )tq(   با در نظر گرفتن
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  یابی ترکیب سبد مصرفی  . بهینه3-2

ثابت فرض می میان کالاهاي تولید شده   1شود تابع مصرف کالاها از نوع کشش جانشینی 

dداخلی و کالاهاي وارداتی است. که در آن  
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کشش جانشینی بین کالاهاي داخلی و خارجی است.    cداخل و مصرف وارداتی هستند.  
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  :است یواردات یمصرف يلاهاکا متیق
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1. Constant Elasticities Substitution (CES) 



 

 
 گذاري یابی ترکیب سرمایه . بهینه3-3

)، فرض 1395گذاري به پیروي از مطالعات توکلیان و افضلی ابرقویی ( در خصوص سرمایه

سرمایهمی میشود  تأمین  وارداتی  و  داخلی  منبع  دو  از  کل  آنگذاري  رابطه  و  با  شود  ها 
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گذاري داخلی کشش جانشینی بین سرمایه  Iگذاري،  گذاري داخلی از کل سرمایهسرمایه

  و وارداتی است. 
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  :محاسبه کردتوان به صورت گذاري را میسرمایه متیق بر این اساس شاخص
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  . بازار نیروي کار  3-4

ن ناهمگون  يرویخانوار  برا  یکار  شرکتیم  نی مأت  ياواسطه  يکالاها  يرا  و    ي هاکند 

 نیچنکنند. در  یم  نییکار را تع  يروین  زانینفت، دستمزد و م  اي و کالاي واسطه  دکنندهیتول

 
1. Constant Elasticities Substitution (CES) 
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  کند:  یم نییکار هر خانوار را تع يروین يتقاضا با حداکثر کردن سود، کننده عیتجم
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گونه دورهاي  به  هر  در  نم  يدرصد  w  که  خانوارها  حد  یاز  به  را  خود  دستمزد  توانند 

1  کنند و فقط  لیمطلوب تعد w  خواهند    یدستمزد اسم  لی درصد خانوارها قادر به تعد

  بود:

 
1. Dixit and Stiglitz 
2. Calvo 
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کار، نیروي  عرضه  مجموع  به  توجه  با  خانوار  درآمد  کردن  حداکثر    پس یلیف  یمنحن   با 

  : آیدبه دست میبه صورت زیر دستمزد  يشده برا یخط ین جدیدنزیک
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 اي  ي کالاهاي واسطههاي تولیدکننده . بنگاه3-5

  کار   يرو یاز ن  ايتولیدکنندگان کالاهاي واسطه)،  2018بالک و براون (بر اساس مطالعات  
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  به  ی) و فناوريدولت  هیو انباشت سرما  هیانباشت سرما  ی ازتابع(  ايهیکنند. خدمات سرمایم

  : شودتعریف می ریز صورت
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بازارها  يکننده محصولات خود برادیتول  يهابنگاه به  dی (داخل  يعرضه 
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t ts P(    به دو گروه

رکیب  به صورت زیر با یکدیگر ت  1کنند که به صورت تابع کشش جانشینی ثابت تقسیم می

  شوند: می
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به    ي محصولات خود راعرضهمیزان   ي با به حداکثر رساندن سود خود، دیتول  يهابنگاه

  :کنند به صورت روابط زیر محاسبه می ، یو داخل یخارج يبازارها
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yي ( واسطه ا يکالاها متیشاخص ق
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ق والراس،  قانون  داخل  متیطبق  ( محصولات  dی 
tP(ق با  برابر   د ی تول  يکالاها  متی، 

تقاضا  مورد  و    ،خانوارها  يداخل  واسطهبنگاهدولت  کالاهاي  تولیدکننده  .  استاي  هاي 
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1. Constant Elasticities Substitution (CES) 



 

 
رقابت   دیتول   يهابنگاهشده توسط  عرضه  يتمام کالاها  ،کنندهعیتجم   کی بازار  در  کننده 

  کند: یم يداریخر ) راdی ( نیگزیرا با کشش جا یداخل يانحصار
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گونه تقاضا  ايبه  ق  يکه  شاخص  و  کننده  عرضه  داخل  متیهر  نظر    یمحصولات  در  با 

  است: قابل محاسبه  ریبه شرح ز بیبه ترت ،گرفتن حداقل سود
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فرض   (   ارائه  متیق  چسبندگیبا  کالو  توسط  تنها1983شده   ،(  )1 d  (  از درصد 

d*( خود را    نهیبه  يهامتیتوانند ق یها مبنگاه
tP  (ها    متیها، قبنگاه  یمابق   يکنند. برا  نییتع

دوره تورم  اساس  تعد  يهابر  ساز  لیقبل  شاخص  درجه  با  (داخل  متیق  يشده  به  dی   (

  شود. یم نییتع صورت زیر
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گونه منحن  ايبه  برا  پسیلیف  یکه  وداخل  متیق  يکینزین جدید  را  شده    ی به شکل خط  ی 

  نشان داد:  ریتوان به صورت زیم
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سو واسطهبنگاه  گر،ید  ياز  کالاهاي  تولیدکننده  نهاده  اي،هاي  از  واسطهبخشی    اي ي 

d(  خود را
tIn(  بازار داخل (   افتی در  یاز  mو بخش دیگر 

tIn  بازار خارجی از  را  وارد  )  و 

ثابت   کنند،یم تابع کشش جانشینی  ( نیگزی با کشش جا  1که به صورت  به صورت  Inی   (

  شوند: زیر با یکدیگر ترکیب می
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-نهاده  اي، برايهاي تولیدکننده کالاهاي واسطهبنگاه  تقاضاي  ،يسازنهیبه  با حل مسأله

واسطهها (داخل  ايي  dی 
tIn(  ق Ind(   متیبا 

tP  (  واسطهنهادهو (واردات  ايهاي  mی 
tIn  ( با

Inmت (میق
tPآید) به صورت زیر به دست می :  
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  ) محاسبه کرد: 54(ه صورت رابطه را ب ايهاي واسطهنهاده متیتوان شاخص ق یم درنهایت
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  . تجارت خارجی  3-6

ا و واردات تقس  ق،یتحق  نیدر  بخش صادرات  به دو  تا اثرات    ه استشد  میبخش تجارت 

  . هاي تراز پرداخت بهتر و بیشتر مورد تحلیل قرار گیرد هاي مختلف ناشی از تکانهتکانه

 . بخش واردات3-6-1

م  يبنگاه ها در سه  یواردکننده  و   يگذار هیسرما  يکالاها  ،یمصرف  يکالاها  بخشتوانند 

ن  يکالاها  ،یمصرف  يواردکننده کالاها  يهابنگاه  فعال باشند.  ياواسطه  يهانهاده   از یمورد 

از خارج خر را  رقابت  يداریخود  بازار  در  و    ی کنندگان داخلبه مصرف  يانحصار   یکرده 

  ی واردات  یمصرف  يکننده، کالاهاعیتجم  کیواقع،   فروشند. دریخانوارها و دولت م  شامل

 
1. Constant Elasticities Substitution (CES) 



 

 
از   خررا  جایم   يداری واردکنندگان  در کشش  تا  ( نیگزیکند  بازارها)  cmی   ی داخل  يبه 

  بفروشد: 
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بر اساس آن رساند  یماکثر  کننده سود خود را به حد  عیتجم ی  مصرف  يکالاها  يتقاضا  که 

هم  ک یهر  وارداتی   و  واردکنندگان  -می  نییتع  یواردات  یمصرف  ي کالاها  متیق  چنیناز 

  :شود

)56 (  ( )
( )

cmcm
M Mt
t tcm

t

P i
c i c

P


 

  
 

  

)57 (  
1

1 11

0
( )

cm cmcm cm
t tP P i di

   
   
 

1  )، تنها1983( کالو    از  يرویبا پ cm   یم  یمصرف  يدرصد از واردکنندگان کالاها -

cm*  نهیبه  متیتوانند ق
tP    با توجه به    متیواردکنندگان، ق  هیبق  يکنند. برا  نتعییخود را ها 

بند  يتورم دوره ها با درجه شاخص   لیتعد   cmی  واردات  یمصرف  يکالاها  مت یق  يقبل 

  : شودیم نییتع که به صورت زیر شده
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t t tP i P i   

  محاسبه کرد:  ریتوان به صورت زرا می یمصرف واردات متیشاخص ق اي کهبه گونه
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کالا  واردکننده  تنز   یمصرف  يهر  را    لیسود  خود  انتظار  مورد  گونهشده  نتوانند  به  که  اي 

  : رسانندیبه حداکثر م) دوره تعدیل کنند، sتا ( cmقیمت خود را به احتمال 

)60 (  
*

0
0

( )
( ) ( )

cm
s cm Mt s t s

cm t s t scm
s t t s

P i
Max E mc c i

P







 

 
 

   
    

   
  

نها به شکل و    یواردات  یمصرف  يکالاها  متیق  يبرا  ین جدیدنزیک  پسیلیف  یمنحن  ت، یدر 

  نشان داد: ریتوان به صورت زیرا مشده  یخط
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به    یخارج  يخود را از بازارها  ازیمورد ن  یمصرف  يواردکنندگان کالاها  طرف دیگراز  

f متیق
tP متیکرده و به ق يدار یخر  cm

tP گر،ید يفروشند. از سو یم یداخل انیبه مشتر 

  ره، یو غ  مهیحمل و نقل در حمل و نقل، ب  يها  نهیهز  شیبا افزا  یالملل  نیب  یمال  يها  می تحر

 ی وارداتی مصرف  يکالاهایی نها  نهیهز  ن،یدهد. بنابرایم  شیواردات را افزا  یمال  يها  نهیهز

  کرد:  محاسبه ریز رابطهتوان بر اساس را می
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که در ،  کند  یم  ي رویپ  AR(1)  ندی فرآ  کیاز    مصرفی وارداتی  يکالاها  یمال  يهانهیهز

  : نشان داده شده است ریمعادله ز
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راواردات  يهابنگاه  دومنوع   سرما  ی  می  يگذار هیواردکنندگان  آنها .  دهندتشکیل 

گذاران هیکنند و به سرمایم  يداریخر  یرا از بازار خارج  ازیمورد ن  يگذار هیسرما  يکالاها

به عنوان    يگذار هیسرما  يفروشند. واردکنندگان کالاهایمانند خانوارها و دولت م  یداخل

را با کشش  یواردات يکننده کالاهاعیتجم  کیکنند. یم تیفعال يانحصار یرقابت يهابنگاه

( نیگزیجا خر)  Imی  واردکنندگان  برایم  يداریاز  را  آنها  و  بازارها  يکند  در   يفروش 

  کند: یم عیتجم یداخل

)64 (  
1 1

1

0
( )

Im

Im Im

ImM M
t tI I i di


 


  
  
  
  

نشان   ریتوان به صورت زگذاري را میسرمایه  ياز هر واردکننده کالاها   یعیتجم  يتقاضا

  داد:
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  :شودی به صورت زیر محاسبه میگذاري وارداتسرمایه يکالاها متی ق همچنین
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1 )، تنها1983(کالو    از  يرویبا پ Im  ي گذار هیسرما يدرصد از واردکنندگان کالاها 

Im*  نهیبه  متیتوانند قیم
tP    ها با توجه    متیواردکنندگان، ق  هیبق  يکنند. برا   نتعییخود را

بند  يهابه تورم دوره   Imی  واردات  يگذار هیسرما  يکالاها  متیق  يقبل با درجه شاخص 

  :شودیم نییتعو به صورت زیر شده  لیتعد
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گونه که به  ق  اي  وارداتسرمایه  متیشاخص  م  یگذاري  زیرا  صورت  به  محاسبه    ریتوان 

  کرد: 
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کالا واردکننده  تنز  يگذار هیسرما  يهر  را    لیسود  خود  انتظار  مورد  گونهشده  که  به  اي 

  : رسانندیبه حداکثر مدوره تعدیل کنند،  sتا  Imنتوانند قیمت خود را به احتمال  
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به و    یواردات  يگذار هیسرما  يکالاها  متی ق  يبرا  ین جدیدنز یک  پسیلیف  یمنحن  ت،یدر نها

  د:نشان دا ریتوان به صورت زیرا مشده  یشکل خط
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کالاها واردکنندگان  را وارداتی    يگذار هیسرما  يکالاها  یینها  نهیهز  ،یمصرف  يهمانند 

  محاسبه کرد:  ریتوان به صورت زیم
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که  ، کندیم يروی پ AR(1)  ندی فرآ کیاز  ي وارداتیگذار هیسرما يکالاها یمال  يهانهیهز

  نشان داده شده است:  ریدر معادله ز
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  ک ی.  دهندتشکیل می   ياواسطه  يهاواردکنندگان نهاده  ی راواردات  يهابنگاهنوع سوم  

انحصار  عیتجم بازار رقابت  در  نهاده  يکننده  ا  يها وجود دارد که  با    یواردات  يواسطه  را 

فروش در بازار  يکند و آنها را برایم  يداری واردکنندگان خراز ) Inmی ( نیگزیکشش جا

  کند: یم عیتجم یداخل
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 يهانهاده  يکالاها  يتقاضا  که بر اساس آن رساند  یم  کثرکننده سود خود را به حدا  عیتجم

هم  کیهر  وارداتی    ياواسطه و    ی واردات  ياواسطه  يهانهاده  متیق  چنیناز واردکنندگان 

  : شودمی نییتع
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پ تنها1983( کالو  از  يرویبا   ،(  1 Inm  کالاها واردکنندگان  از    ي کالاها  يدرصد 

Inm*  نهیبه  متیتوانند قیم  ياواسطه
tP    ق  هیبق  يکنند. برا  نتعییخود را  متیواردکنندگان، 

  ي اواسطه  يکالاها  يکالاها  متیق  يبندقبل با درجه شاخص  يها با توجه به تورم دوره ها

  : شودیم نییتعو به صورت زیر شده  لیتعد  Inmی واردات
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  : آیدبه دست می ریبه شرح ز یوارداتاي هاي واسطهنهاده متیشاخص ق اي کهبه گونه
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مورد انتظار خود را    لیسود تنز ي  اواسطه  يهر واردکننده کالا  نتوانند به گونهشده  اي که 

  : رسانندیبه حداکثر مدوره تعدیل کنند،  sتا  Inmقیمت خود را به احتمال 
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به شکل  و    یوارداتي  اواسطه  يکالاها  متیق  يبرا  ین جدیدنزیک  پسیلیف  یمنحن  ت، یدر نها

  د:نشان دا ریتوان به صورت زیرا مشده  یخط
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  ر یتوان به صورت زیرا م ي وارداتی اواسطه يهانهاده یینها نهیشد، هز بیان مشابه آنچه قبلاٌ

  محاسبه کرد: 
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وارداتیواسطه  يهانهاده  يبرا  یمال  يهانهیهز ، کندیم  يرویپ  AR(1)  ندیفرآ  ک یاز    اي 

  نشان داده شده است: ریکه در ز
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  . بخش صادرات 3-6-2

از محصولات خود را به عنوان صادرات به    یبرخ  ياواسطه  يکالاها  ي تولیدکنندههابنگاه

رقابت در بازار    کننده  عیتجم  کیمشابه آنچه قبلا ذکر شد،    .فروشندیم  یخارج  يبازارها

کند تا یم  عیو تجم  يدار یعرضه شده را خر  یوجود دارد که محصولات صادرات  يانحصار

  بفروشد: یخارج يازارهاآنها را به ب
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گونه کهبه  جا)  x(   که   اي  تقاضا  صادراتی  ياواسطه  يکالاها  ینیگزیکشش   ياست. 

  : شودبه صورت زیر محاسبه میکننده از هر صادرکننده  عیتجم
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  است:  قابل محاسبه صورت به یصادرات کالاهاي  متیشاخص ق همچنین
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شده  متیق  چسبندگیبا فرض   توسط   ارائه  تنها  1983(کالو    شده   ،(1 x   از درصد 

م قیصادرکنندگان  x*  نهیبه  يها  متیتوانند 
tP     را صادرکنندگان،   بقیهکنند.    نییعتخود 

دوره  هامتیق تورم  اساس  شاخص  يهابر  درجه  با    ل یتعد  xصادرات    متیقي  سازقبل 

  : شودیم نییتعو به صورت زیر  شده

)85 (  
1( ) ( ) ( )xx x x

t t tP i P i   

  محاسبه کرد: ریتوان به صورت زیصادرات را م متیکه شاخص ق ايبه گونه
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اي که نتوانند قیمت خود را به به گونهشده مورد انتظار خود را    لی هر صادرکننده سود تنز

  : رسانندیبه حداکثر م) دوره تعدیل کنند، s) تا (xاحتمال ( 
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نها شکل خطو    صادراتی  يکالاها  متیق  يبرا   ین جدیدنزیک  پسیلیف  یمنحن  ت، یدر    یبه 

  د:نشان دا ریتوان به صورت زیرا مشده 
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کالاهاي  قیمت  به  کالاهاي صادراتی  قیمت  نسبت  را  مبادله  رابطه  که  این  به  توجه  با 

xوارداتی ( 

M

P
TOT

P
شود، براي بررسی تکانه رابطه مبادله، تکانه  ) درنظر گرفته میpx

t  

شود که نهایت موجب اعمال تکانه به رابطه مبادله از  به قیمت کالاهاي صادارتی اعمال می

خواهد شد. قیمت کالاهاي صادراتی  در  تغییر  را   يبرا  یینها  نهیهز  طریق  هر صادرکننده 

  د: نشان دا ریتوان به صورت زمی
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x xt
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t t

P
mc S

s P
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 ر ی که در ز،  کندیم   يرویپ  AR(1)  ندیفرآ   کیاز    کالاهاي صادراتی  يبرا   یمال  يهانهیهز

  نشان داده شده است: 
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  . بخش نفت 3-7

  شود: تعریف می AR(1)قیمت نفت به صورت روابط   صادرات نفت ومقدار 

)91 (  1n (1 ) n nox ox ox ox
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 . دولت  3-8

بردولت از    يمجموع درآمدها tb(  ، )1(  درآمد، انتشار اوراق قرضه  مالیات  o(   درصد 

  نهایتو در  يدر قالب انرژ  ياواسطه   يهاصادرات نفت، فروش نفت به خانوارها و بنگاه   از

) پول  1چاپ 
G G
t td d (  هزینه  دی با شاملبا  که  دولت  به   آن  یانتقال  يهاپرداخت  هاي 

) (مصرفهاي  هزینه،  )tTPخانوار  Gی 
tc( گذار هیماسرهاي  )هزینه Gي 

tI  ،(برا  يمنابع لازم 

1tbی ( اوراق قرضه قبل هیتسو ،( برابر باشد:  
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 ی دولت   يگذارهیبر اساس سرما  دولتی  هیانباشت سرما،  Gبا در نظر گرفتن نرخ استهلاك  

  محاسبه کرد:  ریتوان به صورت زیم را

)94 (  
1(1 )G G G G
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کشش   تابع  یک  صورت  به  را  خود  مصرفی  کالاهاي  (دولت  ثابت  که CESجانشینی   (

داخلی ( از کالاهاي  Gdترکیبی 
tc  و کالاهاي وارداتی (Gm

tc    با کشش جایگزینی   cGو 

  کند: است، به صورت رابطه زیر تأمین می
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دولت   سرمایههمچنین  ثابت  کالاهاي  جانشینی  کشش  تابع  یک  صورت  به  را  خود  اي 

)CES ) داخلی  کالاهاي  از  ترکیبی  که   (Gd
tI) وارداتی  کالاهاي  و   (Gm

tI کشش با  و   (

  کند: ) است، به صورت رابطه زیر تامین میIGجایگزینی ( 
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بهرا می  یو واردات  یگذاري داخلو سرمایه  یمصرف  يکالاها   يتقاضا برا بر اساس    نهیتوان 

  کرد:  به صورت روابط زیر محاسبهدولت  يساز
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 ریز  صورت به    یگذاري دولتو سرمایه  یمصرف  يکالاها  متیق  ي که شاخص ها  ايبه گونه

  : آیدبه دست می
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نهایت، کالاها  یمال  يهااست یس  در  مورد  در  دولت  توسط  شده  و   یمصرف  ياتخاذ 

- به صورت زیر نشان داده شدهکه  ،  دنکنیم  يرویپ  AR(1)  ندیفرآ  کیاز    يگذار هیسرما

  : اند
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  پولی بانک مرکزي  . سیاست3-9

ازبیترک  یپول  هیپا بانکها  دولت  هايیبده  ی  مرکز   و  بانک  (به  Gي 
td(  ذخا خالص   ریو 

  نشان داد: ریتوان به صورت زمی ) است که tfr( یخارج

)105 (  G
t t t tm re fr d    

باعث    یرنفتینفت و صادرات غ  یخارج  میمستق   يگذارهیکه صادرات نفت، سرما  یدر حال

ذخا  شیافزا مرکز  یخارج  ریانباشت  بانک  ارزهایم  يتوسط   ينگهدار  یخارج  يشود، 

را   رانی ا  يتوسط بانک مرکز  یخارج  ریشده توسط خانوارها و کل واردات، انباشت ذخا

- . تراز پرداخت ها برابر با تغییرات ذخایر خارجی به صورت رابطه زیر میدهدیکاهش م

  :توان نشان داد
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مرکز ب  اب  مواجههدر    رانیا  يبانک  ب  نیشکاف  شکاف  و  تورم  هدف  و   دیتول  نیتورم 

را   خود  یپول  يهااستی، س)tmی ( رشد پول  نییثابت آن، با تع  تیو وضع یناخالص داخل

م ایاتخاذ  بر  سیاست  اساس،   نیکند.  لگاریتمی  خطی  به تابع  مرکزي  بانک  پولی  گذاري 

  : شودصورت زیر در نظر گرفته می
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  : گرددتعریف می ریز صورتو نرخ تورم هدف به  یپول هیکه رشد پا ايبه گونه
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  گذاري نرخ ارز . سیاست3-10

هاي ارزي مختلف، فروض ها در چارچوب نظام هاي تراز پرداختارزیابی آثار تکانهبراي  

  شود.سیاستگذاري نرخ ارز به شرح زیر در الگو منظور می

در این روش بانک مرکزي از طریق دخالت در    الف) نظام ارزي شناور مدیریت شده:

ف خود از دو ابزار نرخ رشد تواند براي رسیدن به اهدابازار پول داخلی و در بازار ارز می

الگو در این روش، ضمن   بنابراین براي حل  پایه پولی و نرخ رشد ارز اسمی استفاده کند. 

، در بازار ارز به 110، بانک مرکزي مطابق قاعده ارزي رابطه  107حفظ قاعده پولی رابطه  

تعا از مقدار  داخلی  ناخالص  تولید  انحراف  تورم هدف،  از مقدار  تورم  و انحراف  دلی آن 

  دهد. انحراف نرخ ارز حقیقی از مقدار تعادلی آن واکنش نشان می
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گونه آن  که    ايبه  خارجدر  تورم  پیروي    AR(1)  ندیفرآ  کیاز    ینرخ  زیر  صورت  به 

  : کند می
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از طریق مکانیزم عرضه و تقاضاي   ب) نظام ارزي شناور: در نظام ارزي شناور، نرخ ارز 

رود که اگر تراز انتظار میارز و بدون دخالت بانک مرکزي در بازار ارز تعیین می شود.  

نرخ ارز به دلیل مازاد عرضه ارز کاهش یابد و اگر منفی باشد مازاد   ، ها مثبت باشدپرداخت

شود که در این  تقاضاي ارز منجر به افزایش نرخ ارز گردد. بر اساس مبانی نظري فرض می

است  ارز  نرخ  تغییرات  ها،  پرداخت  تراز  تعدیل  مکانیزم  که  حالت  در  به طوري    تغییرات 

-هاي خارجی بانک مرکزي و در نتیجه پایه پولی نمیدارایی  منجر به تغییر  هاتراز پرداخت

(رابطه    .دشو پولی  سیاست  قاعده  شناور،  ارزي  نظام  چارچوب  در  الگو  حل  ) 107براي 

1t    :شودحفظ، قاعده سیاست ارزي حذف و رابطه زیر اضافه می tfr fr  

کمّی از پیش تعییندر نظام ارزي ثابت، بانک مرکزي یک مقدار    نظام ارزي ثابت:ج)  

ارز  شده   نرخ  براي  و   هدفگذاريرا  خرید  از طریق  ارز  بازار  در  خود  با دخالت  و  کرده 

می سعی  ارز  نگهداري  فروش  خود  هدف  مورد  سطح  در  را  ارز  بازار  تعادلی  قیمت  کند 



 

 
روش، در    کند. پرد  این  تراز  داراییاخت تغییرات  بر  مؤثر ها  مرکزي  بانک  خارجی  هاي 

دلیل   زیرااست.   به  مرکزي  بانک  یاید،  افزایش  هدف  مورد  سطح  از  ارز  نرخ  اگر 

هاي خارجی خود ارز برداشت کرده و در  پاسخگویی به مازاد تقاضاي ارز، از محل دارایی

بانک باشد  داشته  به کاهش  تمایل  ارز  نرخ  اگر  برعکس  و  فروشد  می  ارز   بازار  مرکزي 

افزاید. بدین جهت گفته هاي خارجی خود میمازاد را از بازار جمع کرده و آن را به دارایی

زیرا می نیست  مستقل  پولی  سیاست  داراي  مرکزي  بانک  ثابت،  ارزي  نظام  در  که  شود 

براي حل الگو   .کندتغییر می  زا، به طور درونبه جهت سیاست تثبیت نرخ ارز  ،عرضه پول

) از 107ب نظام ارزي ثابت، نرخ ارز اسمی تثبیت و قاعده سیاست پولی (رابطه  در چارچو

  شود. تعیین می 105الگو حذف و عرضه پول بر اساس رابطه 

نرخ ارز حقیقی ثابت  الگو 107در این حالت قاعده سیاست ارزي (رابطه  :  د) نظام  ) از 

رابطه   با  و  می  114حذف  ارز  جایگزین  نرخ  رشد  آن  در  که  میزان  شود  اندازه  به  اسمی 

��� کند.                                         تفاوت تورم داخلی و خارجی رشد می = ��� − ���
�

  

)، 1399) و همچنین نخلی و همکاران (1393تبار و جلالی نائینی (بر اساس مطالعات صلوي

زیان رفاهی تعریف شود تا بر  هاي مختلف، لازم است تابع  براي بررسی و مقایسه اثر تکانه

ثبات    میزانگیري  اساس آن اثر هر تکانه را بتوان ارزیابی کرد. این تابع معیاري براي اندازه

ارز   نرخ  و  تولید  تورم،  انحراف  مقادیر  از  تابعی  رفاهی  زیان  تابع  بود.  خواهد  اقتصاد  در 

- ) بیان می115ابطه (حقیقی از مقدار آنها در وضعیت تعادلی پایدار است، که به صورت ر

گونه به  ( 2( و    )1( که    ايشود  و   (3ترتیب به  تول  ،تورمشکاف  وزن    )  و   دیشکاف 

  : هستند  انیدر تابع زشکاف نرخ ارز حقیقی 

)112 (  L = ��var(π��) + ��var(y��) + ��var(����)       

  . تعادل بازارها 3-10

می تسویه  ها  بازار  تمام  تعادل،  وضعیت  کالا  در  بازار  به  مربوط  معادلات  که  شوند 

صورت به  داخلی  بازار کالاهاي  همجنین  و  کار  نیروي  بازار  منابع کل)،    ریز  (محدودیت 

  ارائه شده است: 
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  و عملکرد الگو    پارامترها ون یبراسیکال. 4

  ي کردن پارامترها  برهیکال  يبرا   ونیبراسیاز روش کال   ،مختلف  يهاتکانه  يسازهیقبل از شب

  2) و آنجلوپولوس و همکاران2012(  1و همکاران  چنکه توسط    خواهد شداستفاده    الگو

اقتصاد   يرهایمتغ  هیکل  یزمان  يشد. سر  شنهادیپ  ،)2010( پا  يکلان    ی تاطلاعاي  ها  گاهیاز 

،  آنها محاسبه شد  نیانگیو م  استخراج  رانی و مرکز آمار ا  رانیا  يمانند بانک مرکز   ياقتصاد

نشان داده شده )  2(موجود در جدول    يهابا توجه به داده  داریحالت پا  ریبه عنوان مقاد  که

 است.

  مقدار حالت پایدار متغیرهاي مهم الگو . 2جدول 

  مقدار  نماد   پارامتر/ نسبت   مقدار  نماد   پارامتر/ نسبت 

تولید  نسبت مصرف به  

  ملی 
c

y
  455/0  

نسبت واردات به  

  تولید
m

y
  124/0  

نسبت مخارج مصرفی  

  دولتی به تولید
_c g

y
  122/0  

نسبت شاخص قیمت  

گذاري به  سرمایه

  شاخص قیمت 

_P I

P
  132/1  

گذاري  نسبت سرمایه

  دولتی به تولید
_I g

y
  094/0  

نسبت شاخص قیمت  

داخلی به شاخص  

  قیمت

_P d

P
  998/0  

نسبت صادرات غیرنفتی به  

  تولید
_y x

y
  0862 /0  

نسبت شاخص قیمت  

صادراتی به شاخص  
_P x

P
  25/1  
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  قیمت

  منبع: محاسبات پژوهش 

افزار   نرم  از  استفاده  با  د  ای  تخمین  Eviewsپارامترها  مطالعات  از  در   گر،یبرگرفته 

  . اند ارائه شده )3(جدول 

  شده در الگو  پارامترهاي کالیبره. 3جدول

  منبع  مقدار  نماد   پارامتر

   96/0  اي دورهعامل تنزیل بین
یاوري و همکاران  

)1397 (  

    4/0  سهم خدمات سرمایه اي در تولید کالاهاي واسطه اي 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

    9/0  سهم سرمایه در خدمات سرمایه 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

    3/0  تولید کالاهاي واسطه اي سهم نیروي کار در 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  کشش جایگزینی بین زمانی مصرف 
c  2/1  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

  معکوس کشش بهره ترازهاي واقعی 
m  25/1  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

بهره ارزهاي خارجی واقعی که توسط  معکوس کشش 

  ms  3/1  نمایندگان نگهداري می شود 
یاوري و همکاران  

)1397 (  

  کشش کار 
l 9/2  

یاوري و همکاران  

)1397 (  

 کشش هزینه هاي تعدیل سرمایه گذاري 
I  25/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

  G 023/0  نرخ استهلاك سرمایه دولت 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  کشش جایگزینی تولید داخلی و وارداتی نهاده ها 
In 39/1  

نخلی و همکاران  

)1399 (  



 

  کشش جایگزینی تقاضاي تجمع کننده از نیروي کار 
l 6  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

  کشش جایگزینی کالاهاي تولید داخل یا صادراتی 
y 27/2  

یاوري و همکاران  

)1397 (  
  

  شده در الگو   پارامترهاي کالیبره. 3ادامه جدول 

کشش جایگزینی مصرف داخلی و وارداتی توسط  

  cG 81/2  دولت 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  سهم نهاده هاي داخلی در تولید نهاده هاي واسطه اي 
In 7/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

سهم کالاهاي عرضه شده در داخل از کل تولید یک  

  y 9/0  بنگاه
همکاران  نخلی و 

)1399 (  

  درجه شاخص سازي دستمزد 
w 6/0  

یاوري و همکاران  

)1397 (  

درصدي از کارگرانی که قادر به تنظیم دستمزد خود  

  w 7/0  نیستند
یاوري و همکاران  

)1397 (  

  سازي قیمت در کالاهاي تولید داخل درجه شاخص 
d 3/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

درصدي از بنگاه هاي داخلی که قادر به تعدیل قیمت  

  d 5/0  هاي خود نیستند
یاوري و همکاران  

)1397 (  

  سازي قیمت در کالاهاي صادراتی درجه شاخص 
x 2/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

درصدي از شرکت هاي صادراتی که قادر به تعدیل  

  x 5/0  قیمت هاي خود نیستند 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

سازي قیمت در کالاهاي مصرفی  درجه شاخص 

  cm 35/0  وارداتی
نخلی و همکاران  

)1399 (  

واردکننده مصرفی که قادر به  هاي درصدي از شرکت 

  cm 5/0  هاي خود نیستند تعدیل قیمت 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

تعرفه کالاهاي وارداتی  ضریب فرآیند خودتوضیحی  

  tInm 0.9  اي واسطه
یاوري و همکاران  

)1397 (  

تی  تعرفه کالاهاي وارداضریب فرآیند خودتوضیحی  
tI 0.9    یاوري و همکاران



 

 
  ) 1397(  اي سرمایه

تعرفه کالاهاي وارداتی  ضریب فرآیند خودتوضیحی  

  tc 0.9  مصرفی 
یاوري و همکاران  

)1397 (  

  

  

  شده در الگو   پارامترهاي کالیبره. 3ادامه جدول 

گذاري کالاهاي سرمایه سازي قیمت در درجه شاخص 

  Im 15/0  وارداتی
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  هاي تولید وارداتی سازي قیمت در نهاده درجه شاخص 
Inm 15/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

هاي وارداتی که قادر به تعدیل  درصدي از شرکت 

  Inm 5/0  هاي خود نیستندقیمت
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  ضریب فرآیند خودتوضیحی نرخ تورم جهانی نفت 
pof 05/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

  ضریب فرآیند خودتوضیحی نرخ تورم جهانی 
pf 05/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

  فرآیند خودتوضیحی فناوري تولید متوسط ضریب 
a 8/0  

یایی  غتوکلیان و 

)1398 (  

  ضریب فرآیند خودتوضیحی قاعده سیاست پولی 
m  4/0  

یایی  غتوکلیان و 

)1398 (  

  ضریب شکاف تولید در قاعده سیاست پولی 
y 7/1 -  

پور  منظور و تقی

)1395 (  

  ضریب شکاف تورم در قاعده سیاست پولی 
 54/1 -  

پور  منظور و تقی

)1395 (  

  ضریب فرآیند خودتوضیحی نرخ تورم هدف 
* 6/0  

پور  منظور و تقی

)1395 (  

  خودتوضیحی قاعده سیاست ارز ضریب فرآیند  
s 7/0  

پور  منظور و تقی

)1395 (  

نسبت ضریب ذخایر خارجی به پایه پولی در قاعده  

  - ss 55/1  سیاست ارزي 
توکلیان و جلالی  

  ) 1396نائینی (



 

  ضریب شکاف تورمی در قاعده سیاست ارزي 
sss 9/1 -  

توکلیان و جلالی  

  ) 1396نائینی (

ضریب فرآیند خودتوضیحی مخارج مصرفی دولت  

  cG 18/0  (قاعده سیاست مالی) 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  

  

  شده در الگو   پارامترهاي کالیبره. 3ادامه جدول 

سرمایه گذاري  ضریب فرآیند خودتوضیحی مخارج 

  IG 336/0  دولت (قاعده سیاست مالی) 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

کشش سرمایه گذاري دولت به دلیل بدهی دولت به  

  - IGG 41/0  بانک مرکزي 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه هاي مالی صادرات 
x 4/0  

نخلی و همکاران  

)1399 (  

ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه هاي مالی کالاهاي  

  cm 4/0  مصرفی وارداتی 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه هاي مالی کالاهاي  

  Im 4/0  گذاري وارداتی سرمایه
نخلی و همکاران  

)1399 (  

ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه هاي مالی نهاده  

  Inm 4/0  وارداتی  اي واسطههاي 
نخلی و همکاران  

)1399 (  

  ضریب فرآیند خودتوضیحی صادرات نفت خام 
ox 33/0  

همکاران  نخلی و 

)1399 (  

    هاي پژوهشمنبع: یافته

هاي واقعی اقتصاد ایران با گشتاورهاي به دست آمده  بررسی و مقایسه گشتاورهاي داده

از الگوي طراحی شده، حکایت از موفقیت نسبی الگو با واقعیات موجود در اقتصاد ایران  

فیلتر پرسکات، مشخص   و با اعمال  1399الی    1367هاي فصلی  دارد. با در نظر گرفتن داده

غیرنفتی   تولید  میانگین  که  الگو    86/0گردید  نتیجه  که  آن،    82/0است  بر  علاوه  است. 

سال در  مصرف  بررسیمیانگین  ایران  هاي  اقتصاد  براي  الگو    52/0شده  در  است.    6/0و 

نیز براي مصرف  انحراف معیار مشاهده شده در این سال و در الگوي ارائه شده    027/0ها 

  ) نشان داده شده است.4تر در جدول (آید که به صورت مبسوطبه دست می 0/ 019



 

 
   



 

 مقایسه گشتاورها . 4جدول 

  هاي شبیه سازي شدهداده  هاي واقعی داده  متغیر

  میانگین 

  1 1 تولید

  82/0 86/0  تولید غیرنفتی 

 6/0  52/0  مصرف 

  26/0  2/0  صادرات غیرنفتی 

  22/0  24/0  تولید نفتی 

  54/0  48/0  تورم

  انحراف معیار 

  071/0  065/0  تولید

  3/0  025/0  تولید غیرنفتی 

  019/0  027/0  مصرف 

  053/0  064/0  صادرات غیرنفتی 

  017/0  023/0  تولید نفتی 

  006/0  005/0  تورم

  هاي پژوهش منبع: یافته

  . نتایج الگو 5

اثر تکانه این بخش  بر    10هاي منفی معادل  در  و    صادراتدرصد  غیرنفتی  نفتی، صادرات 

نظامرابطه چارچوب  در  مبادله  محاسبه  ي  اساس  بر  نتایج  و  بررسی  مختلف  ارزي  هاي 

). شاخص زیان رفاهی به عنوان 5گیرد (جدول  شاخص زیان رفاهی مورد مقایسه قرار می

نشان حقیقی،  ارز  نرخ  و  تورم  تولید،  واریانس  وزنی  بیجمع  وزنی  جمع  ثباتی دهنده 

از   براي کل دوره  که  است  منفی  موقتی  تکانه  ازاي یک  در  اقتصاد کلان  مهم  متغیرهاي 

می محاسبه  بلندمدت  تا  مدت  از کوتاه  کدامیک  در  که  است  این  سؤال  بنابراین  شود. 

متغیرهاي کلان در  نظام نوسانات کمتر  اقتصاد کلان (به مفهوم  ارزي، آسیب پذیري  هاي 

  هاي مهم به شرح زیر است:دوره) در برابر تکانه منفی کمتر است. یافتهکل 

 نظام بندي  تکانهاولویت  آثار  کاهش  هدف  با  ارزي  سه هاي  هر  در  منفی،  هاي 

رفاهی   زیان  است.  یکسان  مبادله  رابطه  و  غیرنفتی  نفتی،  صادرات  منفی  تکانه 



 

 
تکانه از  نظام  حاصل  در  و  بیشترین  ثابت  ارزي  نظام  در  ثابت  ها  حقیقی  ارز  نرخ 

کمترین است. بعد از نظام ارزي ثابت، نظام شناور و سپس شناور مدیریت شده به  

 ترتیب داراي زیان رفاهی بیشتري هستند. 

 کوتاه بدتر در  با  شناور،  نظام  با  در مقایسه  ثابت،  نظام  در  منفی  تکانه  مدت یک 

بیشتر میشدن تراز پرداخت  ولی رکود  تورم کمتر  به  شود. اگر چه در    ها منجر 

 کل دوره، زیان نظام ثابت از شناور بیشتر است.

 نظام  در کوتاه با  شناور مدیریت شده، در مقایسه  نظام  مدت یک تکانه منفی در 

شود. در کل  ها منجر به تورم و رکود کمتر میشناور، با بدتر شدن تراز پرداخت 

 شناور است.دوره، زیان رفاهی نظام شناور مدیریت شده کمتر از نظام 

   در کوتاه مدت یک تکانه منفی در نظام نرخ ارز حقیقی ثابت، در مقایسه با شناور

مدیریت شده، منجر به تورم بیشتر و رکود کمتر می شود. اگر چه در کل دوره،  

 زیان نظام نرخ ارز حقیقی ثابت کمتر است. 

  ارزي، از بیشترین به هاي  اگر میزان دخالت بانک مرکزي در بازار ارز را در نظام

ارز   نرخ  شده،  مدیریت  شناور  ثابت،  نظام  ترتیب  به  کنیم  بندي  طبقه  کمترین 

دهد که هر چه میزان حقیقی ثابت و شناور را خواهیم داشت. نتایج الگو نشان می

کوتاه در  منفی  تکانه  رکودي  اثر  شود،  کمتر  مرکزي  بانک  کمتر  دخالت  مدت 

   ولی اثر تورمی آن بیشتر است.  

  با توجه به وابستگی ساختار تجارت و بودجه دولت به درآمدهاي نفتی در اقتصاد

ایران از یک سو، و همچنین مالکیت و عرضه ارز حاصل از صادرات نفتی توسط  

و شناور   ثابت  ارزي  سیاستگذاري  قواعد  پژوهش،  الگوي  فروض  و سایر  دولت 

و شناور مدیریت شده بطور هاي نرخ ارز حقیقی ثابت گردد. بلکه نظامتوصیه نمی

نظام  موفق  اجراي  لوازم  از  اگرچه  هستند.  کمتري  زیان  داراي  ترتیب  به  نسبی 

تکانه برابر  در  شده  مدیریت  بانک شناور  ارزي  کفایت ذخایر  امکان  منفی،  هاي 

 مدت است.    مرکزي براي دخالت در بازار ارز براي حذف نوسانات کوتاه

 نظام تمام  ارزي،  در  تکانههاي  سایر  با  مقایسه  در  نفتی  منفی صادرات  ،  تکانه  ها 

  داراي بیشترین زیان رفاهی است.   



 

 

 هاي ارزي مختلف واکنش تکانه ها در نظام  -هاي رفاهی تابع ضربهمقایسه زیان. 5جدول

  نوع  

  تکانه منفی 

  نوع  

  نظام ارزي 

    واریانس 

  تولید     تورم  نرخ ارز حقیقی   زیان رفاهی 

  

  صادرات نفتی 

  0/ 5234 0/ 3893  0/ 0316  19/1  ثابت

 0/ 4028  0/ 0119  116/0  21/1 شناور 

  0/ 0740 0/ 0414  0/ 0075 184/0  شناور مدیریت شده

  0/ 0162 0/ 0144  0/ 0054 0  نرخ ارز حقیقی ثابت

  

  صادرات غیر نفتی 

  0/ 0072  0/ 0058  0/ 0007  0/ 0156  ثابت

  0/ 0037  0/ 0002  0/ 0004  0/ 0116  شناور 

  0/ 0022  0/ 0014  00032/0  0/ 0051  شناور مدیریت شده

  0/ 0007  0/ 0006  0/ 0005  0  نرخ ارز حقیقی ثابت

  

  رابطه مبادله 

  0/ 0082  0/ 0066  0/ 0007  0/ 0179  ثابت

  0/ 0034  0/ 0002  0/ 0004  0/ 0107  شناور 

  0/ 0028  0/ 0018  00036/0  0/ 0067  شناور مدیریت شده

  0/ 0010  0/ 0009  0/ 0006  0  نرخ ارز حقیقی ثابت

 هاي پژوهش منبع: یافته

   هاي ارزي مختلفواکنش تکانه صادرات نفتی در نظام -تابع ضربه. 2نمودار

 نظام ارزي ثابت نظام ارزي شناور 

  



 

 
  نظام ارزي شناور مدیریت شده   نظام نرخ ارز حقیقی ثابت 

  
  هاي پژوهش منبع: یافته 

    هاي ارزي مختلفواکنش تکانه صادرات غیر نفتی در نظام -ضربهتابع . 3نمودار 

 نظام ارزي ثابت نظام ارزي شناور 

  
  نظام ارزي شناور مدیریت شده   نظام نرخ ارز حقیقی ثابت 

  
  هاي پژوهش منبع: یافته 



 

   هاي ارزي مختلفواکنش تکانه رابطه مبادله در نظام  -تابع ضربه. 4نمودار 

 نظام ارزي ثابت ارزي شناور نظام 

    
  نظام ارزي شناور مدیریت شده   نظام نرخ ارز حقیقی ثابت 

  هاي پژوهش منبع: یافته 

  بندي و توصیه سیاستی . جمع6

هاي  ها در مقیاسهاي مختلف را بنا به ساختار آنتواند اقتصادها میهاي تراز پرداختتکانه

قرار   تأثیر  تحت  گونه مختلف  به  آندهند،  مهمترین  از  که  چرخهاي  ایجاد  تجاري ها  هاي 

می باعث  که  از است  ارز  نرخ  و  تورم  تولید،  مانند  کلان  اقتصاد  کلیدي  متغیرهاي  شود 

تکانه نتایج  بر  موثر  عوامل  مهمترین  از  شوند.  دور  خود  بلندمدت  تراز  روندهاي  هاي 

سؤال این است که در ت. در این تحقیق ها، نوع نظام ارزي در مدیریت نرخ ارز اسپرداخت

هاي ارزي، آسیب پذیري اقتصاد کلان (به مفهوم نوسانات کمتر متغیرهاي  کدامیک از نظام

بدین منظور با استفاده از یک الگوي تعادل عمومی    کلان) در برابر تکانه منفی کمتر است.



 

 
هاي صادرات نفتی،  انهها، شامل تکهاي مختلف تراز پرداخت اثرات تکانه  پویاي تصادفی،

رابطه و  مبادلهغیرنفتی  چرخه ي  ایجاد  زیاندر  و  ارزیابی  تجاري  ها  هاي  آن  رفاهی  هاي 

  مورد مقایسه قرار گرفت.  

بر اساس نتایج به دست آمده، با توجه به درجه اهمیت عامل صادرات نفتی که بیشترین  

د براي  باثبات  روند  ایجاد  دارد،  زیان رفاهی  بر  را  از  تأثیر  نفتی  از صادرات  حاصل  رآمد 

گزار باید براي ایجاد ثبات در روند تولید از بروز اولویت بالایی برخوردار است و سیاست

نماید.  تکانه اقتصاد جلوگیري  به  نفت  از صادرت  ارز تزریقی حاصل  میزان  در  شدید  هاي 

می امر  ثباتاین  با صندوق  میتواند  ملی  ثروت  چارچوب صندوق  در  ارزي  شود.  ساز  سر 

هاي تواند نرخ ارز را نیز تحت تأثیر قرار دهد، بنابراین براي تعدیل تکانههاي نفتی میتکانه

تکانه کنترل  نیز  تکانهارزي  که  است  ذکر  به  همچنین لازم  است.  ضروري  نفتی  هاي  هاي 

چرخه ایجاد  سبب  نیز  غیرنفتی  زیانصادرات  و  تجاري  میهاي  رفاهی  بنابراین هاي  شود. 

ثباتتسیاس نماید.  تولیدات و صادرات توجه  متنوع کردن  به  باید  سازي درآمدهاي گزار 

ارزي حاصل از صادرات نفتی و غیرنفتی از یک سو، و گسترش تولیدات داخلی از سوي  

  شود.ها میهاي هاي مختلف تراز پرداختدیگر منجر به کاهش زیان رفاهی ناشی از تکانه 

مهمتر  ارز حقیقی  نرخ  اثرگذاري تکانهتغییرات  کانال  تراز پرداخت ین  زیان هاي  بر  ها 

سیاست اتخاذ  بنابراین  است.  حقیقی رفاهی  ارز  نرخ  ثبات  ایجاد  راستاي  در  ارزي  هاي 

یافته است.  نشان میضروري  پژوهش  نظامدهد که  هاي  بندي  با هدف  اولویت  ارزي  هاي 

فتی، غیرنفتی و رابطه مبادله هاي منفی، در هر سه تکانه منفی صادرات نکاهش آثار تکانه

ها در نظام ارزي ثابت بیشترین و در نظام نرخ ارز  یکسان است. زیان رفاهی حاصل از تکانه

مدیریت  شناور  سپس  و  شناور  نظام  ثابت،  ارزي  نظام  از  بعد  است.  کمترین  ثابت  حقیقی 

  شده به ترتیب داراي زیان رفاهی بیشتري هستند. 

مرکز  بانک  دخالت  میزان  نظاماگر  در  را  ارز  بازار  در  به ي  بیشترین  از  ارزي،  هاي 

کمترین طبقه بندي کنیم به ترتیب نظام ثابت، شناور مدیریت شده، نرخ ارز حقیقی ثابت و  

نشان می الگو  نتایج  بانک مرکزي شناور را خواهیم داشت.  میزان دخالت  چه  دهد که هر 

تکانه منفی در کوتاه اثر رکودي  با  مدت کمتر  کمتر شود  بیشتر است.  اثر تورمی آن  ولی 



 

نظام ارزیابی  در  حال  به این  مدت  کوتاه  از  دوره  طول  در  ها  تکانه  آثار  باید  ارزي  هاي 

  بلندمدت مورد توجه قرار گیرد. 

در   نفتی  درآمدهاي  به  دولت  بودجه  و  تجارت  ساختار  وابستگی  به  توجه  با  بنابراین 

ایران از یک سو، و همچنین مالکیت و عرضه ارز حاصل از صادرات نفتی توسط  اقتصاد 

توصیه   شناور  و  ثابت  ارزي  سیاستگذاري  قواعد  پژوهش،  الگوي  فروض  سایر  و  دولت 

ثابت و نظام شناور مدیریت شده بطور نسبی به ترتیب نرخ ارز حقیقی    گردد. بلکه نظامنمی

داراي زیان کمتري هستند. اگرچه از لوازم اجراي موفق نظام شناور مدیریت شده در برابر  

براي تکانه ارز  بازار  براي دخالت در  هاي منفی، امکان کفایت ذخایر ارزي بانک مرکزي 
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