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  كاربرد نظريه كنترل بهينه در تعيين مسير بهينه حجم تقدينگي ايران
 1*مصطفي رجبي

  2**همايون رنجبر
  3***فوژان تدين

  چكيده

ها از آنجا كه فرايند توسعه اقتصادي در ايران متكي بر برنامه هاي پنج ساله توسعه و اجراي اين برنامه
لذا تعيين مسير بهينه . مي باشد اهداف برنامه ها ي بهبراي دستيابنيازمند منابع مالي و گسترش نقدينگي 

نقدينگي بر اساس اهداف برنامه هاي توسعه مي تواند سياست گذاران را در رسيدن به اهداف اقتصادي 
بر اين اساس، هدف اصلي مقاله حاضر پيش بيني مسير بهينه نقدينگي طي دوره پنجم . ياري نمايد

  . باشدتوسعه بر اساس اهداف برنامه مي
بدين منظور با بكارگيري نتايج حاصل از دستگاه معادلات همزمان منطبق بر ساختار اقتصاد كشور در 

در اين راستا سعي شده با استفاده از سري زماني . نظريه كنترل بهينه حجم نقدينگي استخراج شده است
ت همزمان به روش  جهت برآورد دستگاه معادلا1342-1386هاي مربوط به متغيرها طي دوره داده

 از طريق نظريه كنترل بهينه 1387-1394حداقل مربعات سه مرحله اي، مقادير بهينه نقدينگي طي دوره 
لذا با در نظر گرفتن نرخ رشد اهداف اقتصادي بر مبناي برنامه هاي توسعه از نظر . بيني شودپيش

  .گذاران مسير بهينه حجم نقدينگي تعيين شده استسياست
   نظريه كنترل بهينه، دستگاه معادلات همزمان، مسير مطلوب نقدينگي، سياست پولي:ليديواژگان ك

   JEL:C32 , C61 , E52 , E63طبقه بندي 

                                                 
  E.mail: rajabi@iaukhsh.ac.ir                         استاديار دانشگاه آزاد اسلامي واحد خميني شهر   *

 E.mail: hranjbar @ khuisf.ac.ir                    استاديار دانشگاه آزاد اسلامي واحد خوراسگان   **

  ) عضو باشگاه پژوهشگران جوان واحد خميني شهر(كارشناسي ارشد اقتصاد توسعه و برنامه ريزي***
           E.mail: tadayon.fojan@ gmail.com 
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  مقدمه

، اعتبار اقتصاد كلاسيك در خصوص تعادل ذاتي و ناكارآمدي 1930بحران بزرگ در اوايل دهه 
كينز نوسانات تقاضاي كل را منبع .  قرار دادهاي كلان در تحريك متغيرهاي واقعي را مورد ترديدسياست

هاي با شناخت ريشه. اساسي و محوري تغييرات در فعاليت هاي اقتصادي در سطح كلان مي داند
كه دولت ها بايد در مقياس . تاريخي و علمي عدم تعادل هاي پديدار شده در اقتصاد، پيشنهاد مي نمايد

پس از آن و با . رف تقاضا، اقتصاد را اداره و نظارت كنندكلان اقتصادي از طريق اعمال سياست هاي ط
. توجه به شرايط حاكم بر اقتصاد در دهه هاي بعدي، الگوهاي عدم تعادل توسط اقتصاد دانان ارائه گرديد

پردازان اين الگوها ايده هاي كينزي در مورد عدم تعادل هايي نظير تقاضاي موثر، رجحان نقدينگي نظريه
آنها نشان دادند جهت جلوگيري از . ي سرمايه گذاري را به طور صريح گسترش دادندو بازده نهاي

محدوديت ها و تأثيرات آنها در بازارهاي متفاوت بر يكديگر، لازم است سياست هاي اقتصادي مناسب در 
  .1راستاي تنظيم تقاضا ايجاد شود

گذاري توابع مصرف و سرمايهمقايسه اثرات اين محدوديت ها با الگوهاي اوليه آشكار ساخت كه 
 اندازهاياين ناپايداري كه به دليل بيكاري و عدم اطمينان عوامل اقتصادي نسبت به چشم. ناپايدار مي باشد

و لزوم اتخاذ  .مناسب اقتصاد به وجود آمده است، بر كل اقتصاد تأثير گذاشته و آن را نيز ناپايدار مي نمايد
  .ايدهاي تثبيت را ايجاب مي نمسياست

هاي در بازار پول نيز با در نظر گرفتن مسئله ي دام نقدينگي بر سياست هاي مالي به جاي سياست
هاي مالي ولي، ترويج انديشه هاي پولي توسط اقتصاددانان پول گرا كارايي سياست. پولي تأكيد مي گردد

انتظارات توسط عوامل اقتصادي طرفداران اين مكتب با توجه به تعديل جزيي . اندرا مورد ترديد قرار داده
تأثير سياست پولي را تنها در كوتاه مدت بر توليد و اشتغال مورد تأكيد قرار داده و اثر آن را در بلندمدت 

بر اساس ديدگاه پول گرايان مبني بر پولي بودن تورم، .صرفاً بر متغيرهاي اسمي همچون قيمت مي دانند
 80در دهه. افتد كه به نوسانات نرخ تورم توجه لازم شودميواكنش بهينه بانك مركزي زماني اتفاق 

تمركز اصلي نظريه هاي اقتصادي بر الگو هاي ادوار تجاري حقيقي بود كه كيدلند و پرسكات از اوايل 
 كاپارل و كانديل نشان دادند كه حتي ادوار تجاري 90از اوايل دهه . دهه هشتاد به معرفي آن پرداختند

با وجود تحولات شگرف در عرصه نظريات اقتصاد كلان كماكان . 2ولي و مالي دارندحقيقي نيز ريشه پ
  .تأثير و جهت اثرگذاري سياست هاي پولي و مالي مورد اختلاف نظر اقتصادانان است

                                                 
 1384شاكري،. 1

2.King , Robert G (1993) 
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 69..........................................................نكاربرد نظريه كنترل بهينه در تعيين مسير بهينه حجم تقدينگي ايرا

نشان دادند كه معمولاً سياست گذاران پولي تمايل به هماهنگ شدن ) 1977 (2و بارو) 1974 (1فراين
برخي نيز از رابطه منفي بين سياست مالي با سياست پولي بحث مي نمايند كه از . رندبا سياست مالي را دا

آنها نشان دادند سياست هاي پولي . اشاره كرد) 1977 (4و گاردون) 1976 (3آن جمله مي توان به كيسي
. دهندبه جاي تطبيق پيدا كردن با سياست هاي مالي در دور كردن متغير از هدف واكنش نشان مي

 معتقدند در صورت وجود استقلال بانك مركزي به همراه 1980 5گلاس، مك ميليان و توماسدا
هماهنگي واكنش بانك مركزي با سياست هاي مالي انبساطي دولت، تشديد در افزايش عرضه پول به 

  .وجود خواهدآمد
 دولت و اگر چه تحولات انجام شده در نظريه هاي كلان اقتصادي به طور آشكار بر لزوم مداخله

اما آنچه مسلم . بانك مركزي مستقل در اقتصاد و هماهنگي سياست هاي پولي و مالي تاكيد مي نمايد
است به اين نكته اشاره دارند كه بايستي سياست هاي اقتصادي و انتخاب متغيرهاي سياستي، بهينه 

پنجم توسعه با توجه به لذا اهداف اين تحقيق پيش بيني مسير بهينه ي نقدينگي در طول برنامه . باشند
اهداف در نظر گرفته شده براي اين برنامه مي باشد كه از طريق در نظر گرفتن يك الگوي اقتصاد كلان 

  :لذا مي توان فرضيات زير را مورد آزمون قرارداد .و به كارگيري نتايج آن در نظريه كنترل خواهد بود
 شده براي آن در برنامه هاي توسعه، نرخ  كنترل حجم نقدينگي طبق نرخ رشد در نظر گرفته-الف 

  .تورم را به اهداف برنامه توسعه پنجم مي رساند
 . انحراف مسير بهينه تورم ازمسير مطلوبش به هنگام تأكيد بر كنترل حجم نقدينگي كاهش نمي يابد- ب 

  نظريه كنترل بهينه 

مي طلبد كه بتواند چنين وجود كنش متقابل متغيرها در اقتصاد لزوم استفاده از روش هايي را 
كي از روش هاي بهينه يابي پويا جهت تعيين مسير زماني متغيرها روش ي. تأثيرپذيري را نشان دهد

زمينه اصلي نظريه كنترل بهينه بر اساس حساب تغييرات است كه توسط والتين . كنترل بهينه مي باشد
و همكارانش شرايط بهينه يابي آن را  »پونترياگن« از آن پس.  مطرح گرديد)1939(و مك شين) 1937(

اگر چه اين نظريه ابتدا در علوم مهندسي و فيزيك . پونترياگن بسط دادند) حداقل (به وسيله اصل حداكثر 
ز به كار گرفته شده است كه بوجود آمد ولي با توجه به قابليت كنترل و هدايت متغيرها در اقتصاد ني

                                                 
1.Froyen ( 1974) 
2.Barro (1977) 
3.Cacy (1976) 
4.Gordon (1977) 
5.Douglas& Mcmillin & Thomas (1980) 
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 .شود مشاهده مي4و لسپرانس) 1976(3، كندريك)1975(2، چاو)1973(1هاي آن را در كار هاي پيندايكنمونه
 بهينه مورد استفاده قرارگرفته، كه از يبعد از آن نيز اين نظريه در كارهاي اقتصادي و بررسي سياست ها

و سـي ) 1989(، پتيت )1987 (6، برگسترم)1986 (5، گاندلفو و پتيت)1979(آن جمله مي توان به تيلور 
  .ياد كرد) 2008 (9و ميرر) 2005 (8، سوئدان و كالاجي)2000 (7رمانچتي و ا

نظريه كنترل بهينه در الگو هاي اقتصادي بدنبال يافتن مسير بهينه اي است، كه كمترين زيان 
لذا مي توان تابع زيان اجتماعي را بيان نمود،كه به صورت مجذور انحراف  .اجتماعي را در بر داشته باشد

عي كنترل و هدف از مطلوبشان تعريف شده و با محدوديت ساختارهاي اقتصادي ناشي از متغيرهاي واق
  . عملكرد متغيرها كمينه مي گردد

)1(  
),()(كه در آن  tftS به ترتيب بردار انحراف مقادير واقعي از مطلوب براي متغيرهاي كنترل و 

بيانگر هزينه )          ( به عنوان ماتريس هاي قطري شبه معين مثبت QوRهدف و با در نظر گرفتن
 و mmنسبي انحراف مقادير واقعي متغيرهاي كنترل و هدف از مقادير مطلوب شان، به ترتيب با ابعاد

nnدر اين تابع شرايط مرزي.  مي باشند     tFF XtXXtX   .استو لحاظ شده 00,
tfXX مقادير بدست آمده از اين روش، مسير بهينه متغيركنترل .  مقادير مشخص و معين مي باشند0,
   .كند كه حداقل هزينه اجتماعي رسيدن متغيرهاي هدف به مقادير مطلوبشان را فراهم ميباشدمي

 و ارائه سياست نسبت به ساير روش ها خواهد امتيازي كه اين روش در تعيين مسير هاي بهينه
داشت، كم هزينه بودن آن؛ توجه به زمان و مشخص نمودن مقدار و هزينه اجتماعي رسيدن به هدف 

به همين علت براي دستيابي به مسير بهينه نقدينگي از نظريه كنترل بهينه باتوجه به . مورد نظر مي باشد
شود تا بتواند اهي از معادلات همزمان به نحوي در نظر گرفته ميساختار اقتصادي ايران لازم است دستگ

  . آنها را با توجه به ساختارهاي اقتصاد ايران نشان دهد10نوع و ميزان اثرگذاري متغيرها و كنش متقابل

                                                 
1. pindyck 
2. Chow 
3. Kendrick 
4.L’Esperance 
5. Gandlfo & Petit 
6.Bergstrom(1983,1985,1986) 
7. Cecchetti & Ehrmann(2000) 
8.Osama Sweidan and Fadwa kalaji 
9. Roberto Meurer 
10. Interaction 
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  الگوي اقتصاد كلان 

وي بر اين اساس، الگوي مورد بررسي مبتني بر متغيرهاي اقتصاد كلان ايران و در قالب يك الگ
در نظر گرفته مي شود كه ) بيانگر طرف عرضه(جديدكينزي شامل معادلات طرف تقاضا و معادله قيمت

عبور از يك وضعيت به وضعيت (هم مباني نظري براي تحليل هاي متعاقب ناشي از ساز و كار انتقال 
 هاي ها و مشخصهدر اثر رشد نقدينگي بر متغيرهاي هدف در آن فراهم گردد و هم متناسب با ويژگي) ديگر

  . اقتصاد ايران باشد
گذاري مصرف بخش خصوصي، سرمايه: متغيرهاي الگو با توجه به اهداف سياست گذاران شامل

، صادرات و واردات در بخش حقيقي اقتصاد )مصرفي و سرمايه گذاري(بخش خصوصي، مخارج دولت 
توان رها و در چارچوب الگو كينزين ها ميباشد كه با توجه به اهداف و اهميت آنها، چگونگي رفتار متغيمي

همچنين معادلات مسير  .با فرض تعادل در تراز تجاري الگو را بدون دو متغير آخري نيز در نظر گرفت
نقدينگي و تغييرات پايه پولي به منظور فراهم نمودن اثرات ناشي از رشدنقدينگي در كل دستگاه معرفي 

  . به جهت نشان دادن رفتار بخش توليد در الگو وارد مي گردددر نهايت، رابطه تورم نيز. شده است
با توجه به مانا بودن كليه متغيرها در سطح و همچنين خطاهاي دستگاه معادلات همزمان برازش 

، 1وجود همجمعي در خطاهاي دستگاه معادلات همزمان طبق آزمون ديكي فولر تعميم يافته( شده
جهت . مينان در اثر ايجاد پديده رگرسيون كاذب منتفي خواهد بوداحتمال دستيابي ضرايب غير قابل اط

هاي براين اساس، پس از بررسي.  دو شرط مرتبه و رتبه در نظر گرفته شده است2تشخيص يمسئله
انجام شده در مسئله تشخيص معادلات الگو با استفاده از معيار هاي شرط رتبه و مرتبه مشخص گرديد 

لذا دستگاه معادلات قابليت  . دستگاه بيش از حد قابل مشخص بوده استكه تمام معادلات در اين
  .تشخيص و تخمين را دارا مي باشد

هاي دستگاه معادلات همزمان در نظر گرفته شده به صورت زير، بيانگر تعادل همزمان براي داده
اين . ديده است كه از روش حداقل مربعات سه مرحله اي برآورد گر1342-1386اقتصاد ايران طي دوره 

به طور روش از آن حيث كه با استفاده از اطلاعات كامل انجام مي پذيرد و برآوردها درآن سازگار و 
  .3باشند نسبت به ساير روش ها ارجعيت دارد كارا ميجانبي
)2(       tt1tt 2M545.0Y151.1C59.006.1C    

      0.01U,98%R thiel
2    57.4578RMSE 

                                                 
 1.Augmented Dicky fuller(ADF) 
 2.Identification 

 به دليل استفاده از اطلاعات ماتريس كواريانس خطا در برآورد ضرايب رگرسيون .3
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tttt MYGG 2039.064.484. 1  

)3(   1ttt1tt DY0004.Y201.Di99.376653I467.I    

         0.32,99%2  thielUR    7698.16078RMSE 

)4(              0.004U,99%R thiel
2 9615.2530RMSE 

  
 )5(                  t1tt Y02.IM1.1IM     

      0.03U,99%R thiel
2     1440.8704RMSE  

)6(                   tttttt IMXGICY   

 )7(         tt1tt DBOM083.10i014.887642M652.2M    

         0.04U,96%R thiel
2  5848.8514RMSE   

)8(              ttttt iDBDYDBOMDBOM 704.736116.022.15. 1    

         0.09U,%28R thiel
2  9309.7765RMSE 

)9(  1ttt1tt 2M0014.2M0009.DY0001.p608.1p    

0.19U,49%R thiel
2 869.2152RMSE  

  معرفي متغيرهاي مورد استفاده درالگو ساختاري.2جدول

 متغير هاي درون زا

Ct :      مخارج مصرفي بخش خصوصيYt   :          توليد ناخالص داخليIMt :  واردات  
DBOMt :            تغييرات در پايه پوليGt :                مخارج دولتM2t :  نقدينگي  

It :دولتي خصوصي و(د سرمايه گذاري كل اقتصا    (Pt:شاخص قيمت كالا وخدمات  
it :1نرخ بهره        Dit :تغييرات نرخ بهره 

 متغير هاي برون زا

Xt :                 صادراتDBDt :تغييرات در كسري بودجه دولت 

  

                                                 
اين متغير از ميانگين وزني . در اين پژوهش از نرخ بهره موزون به عنوان متغير جانشين نرخ بهره استفاده شده است .1

 .ها مي باشد تعيين شده استنرخ سپرده هاي كوتاه مدت و بلندمدت با دادن وزني كه بيانگر حجم اين سپرده 
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 شد  استفاده»ضريب نابرابري تايل«، جهت خوبي برازش از )1991(به پيروي از پيندايك و روبينفيلد
سازي الگو كه گوياي بالا بودن قدرت توضيح دهندگي و پيش بيني بالاي الگو و مناسب بودن توان شبيه

مبين اين ) RMSE(همچنين بالا بودن جذر ميانگين مربع خطاها . از رفتار حاكم بر اقتصاد ايران است
  .1مطلب است كه الگو از قدرت توضيح دهندگي بالايي برخوردار است

ي نشان مي دهند كه علامت ضرائب در سيستم با انتظارات نظري موافق بوده و در معادلهبرآوردها 
ي شامل نرخ بهره اسمي و تغييرات در پايه متغيرهاي تأثير گذار بر نقدينگي) 7رابطه (مربوط به بازار پول 

به تصوير ) 8(عكس العمل بانك مركزي تحت عنوان تغييرات پايه ي پولي در معادله شماره . پولي است
در اين رابطه ارتباط مثبت بين توليد، كسري بودجه و نرخ بهره اسمي به عنوان متغيرهاي . كشيده شده است

  . باشدهاي پولي مينماينده حجم اقتصاد، رفتار دولت و بانك مركزي نشان داده شده كه مبتني بر نظريه
يد ناخالص داخلي اثر معكوسي بر نهايتاً رابطه شاخص كل قيمت نشان مي دهد كه تغييرات تول

شاخص قيمت داشته و تاثير حجم پول تأخيري بر سطح قيمت ها، دلالت بر اطلاعات ناقص و توهم 
به طوري كه توهم پولي بعد از يك دوره انتقال اطلاعات اثرات واقعي خود را از . پولي در زمان جاري دارد

  . دست مي دهد و خنثي مي گردد

   بهينه نقدينگي از روش كنترل بهينهتحليل عملكرد مسير

هاي توسعه به گذاران پولي كنترل نقدينگي است كه در فرآيند برنامهاز مهمترين ابزارهاي سياست
لحاظ نيازمندي به منابع مالي و گسترش بازارهاي پولي براي جلوگيري از آثار سوء آن، مانند تورم لازم 

آورد كه و انقباض بازارها نيز مشكلات ديگري را بوجود ميولي محدود نمودن آن . است كه كنترل گردد
  .كاهش سرمايه گذاري را به دنبال دارد

                                                 
1.Theil Inequality Coefficient (U) & Root Mean Square Error (RMSE) 

دو شاخص ضريب تايل و جذر ميانگين مربع خطا از طريق خطاهاي برآوردي دستگاه معادلات تعريف شده و 
 زا بوده و به صورت زير معياري براي ميزان قابل قبول بودن دستگاه شبيه سازي شده براي متغيرهاي درون

  .برآورد مي گردند

10 U                        n
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RMSE 
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در . باشد؛ تعداد مشاهدات ميTمقدار واقعي وtFمقدار شبيه سازي شده در الگو؛ tYبه طوري كه شاخص تايل 
در شاخص جذر ميانگين خطا مجموع . يك پيش بيني مطلوب، شاخص تايل به عدد صفر نزديك تر مي باشد

 و پيندايك 1991پيندايك و دانيل (براي مطالعه بيشتر به منبع . مربع خطاها بر تعداد مشاهدات تقسيم مي گردد
 .مراجعه شود) 1981و روبينفيلد
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بر اين اساس در پژوهش حاضر با بكارگيري سيستم پوياي مطرح شده مبتني بر اهداف اصلي اقتصاد 
 اقتصاد به شامل توليد ناخالص داخلي و شاخص قيمت كالاها و خدمات، و بر مبناي اولويت اهداف پولي

 Rهاي ماتريس ضرايب عنوان اهداف مشترك دولت و بانك مركزي وضعيت هاي مختلفي، با تغيير وزن
در اين سناريو مخارج مصرفي دولت بعنوان ابزار . ب سناريوي اهداف بررسي شده است، در قالQو

. اندنتخاب گرديدهگذار پولي جهت رسيدن به اهدف اگذار مالي و نقدينگي بعنوان ابزار سياستسياست
علاوه برآن مسير بهينه متغيرهايي همچون تغييرات پايه پولي و شاخص قيمت ها نيز بعنوان اهداف 

  .گذاران مورد توجه قرار گرفته استمياني سياست

  بررسي عملكرد نقدينگي در برنامه پنجم توسعه

گذاران وسعه از نظر سياستبا در نظر گرفتن نرخ رشد حجم نقدينگي بر مبناي اهداف برنامه هاي ت
اما اين سوال مطرح مي شود كه آيا . مسير بهينه حجم نقدينگي از روش كنترل بهينه تعيين مي گردد

كنترل نقدينگي و مخارج دولت مي تواند عاملي جهت دستيابي متغيرهاي هدف براي هدايت به سوي 
اف برنامه ها بر اساس جدول زير به عنوان لذا اهد.  بر اساس برنامه توسعه پنجم باشد؟1مقادير مطلوبشان

ميزان رشد مسير مطلوب متغير ها در اين سناريو مورد استفاده قرار گرفته و با مسير بهينه بدست آمده 
  .براساس نظريه كنترل بهينه مقايسه گرديده است

  مقايسه اهداف در برنامه هاي سوم و چهارم : 3جدول 

 متغير مهدف برنامه سو *هدف برنامه چهارم

14,1  
28,9  

4 

15,9  
16,4  

 

  تورم
  نقدينگي

 توليد ناخالص داخلي

  اهداف برنامه پنجم همانند برنامه چهارم مي باشد*:
در اين سناريو با تمركز بر كنترل همزمان مخارج مصرفي دولت و حجم نقدينگي بر مبناي نرخ رشد 

با . ي سياست گذاران برآورد گرديده استتعيين شده برنامه هاي توسعه، مسير بهينه بر اساس اولويت ها
توجه به سيستم همزمان در نظر گرفته شده بعنوان محدوديت ساختاري اقتصاد ايران جهت بهينه نمودن 
مسيرهاي متغيرهاي موجود در سيستم، در اين سناريو هر دو ابزار كنترل مخارج دولت و نقدينگي در 

                                                 
يابد كه در سير مطلوب از مقدار متغير در ابتداي دوره شروع و با يك نرخ رشد با ثبات به گونه اي ادامه ميم. 1

 .انتهاي دوره مقدار حاصل از مسير مطلوب بر مقدار واقعي منطبق باشد
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بدين ترتيب براي . ف نهايي در نظر گرفته شده استجهت مسيرهاي مطلوب خود براي رسيدن به اهدا
 براي متغير مخارج مصرفي Rسياست گذاران هر دو ابزار داراي اولويت يكسان بوده و ضرايب ماتريس

  :گردنديف مي به صورت زير تعرQ وRبنابراين ماتريس. دولت و نقدينگي يكسان مي باشد
         tCPI  tDBOM      tRM      tnY tnIM tnI tnC  t2M     tG  
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 نشان از آن دارد كه سياست گذاران در رسيدن به اهداف مورد نظر اين Rضرايب مساوي در ماتريس 

اولويت يكسان براي ابزارهاي سياستي قائل هستندو وزن اختصاص ) نرخ هاي رشد برنامه هاي توسعه(سناريو 
  . را نسبت به اهداف ديگر نشان مي دهد هزينه اجتماعي رسيدن به اين اهدافQ يافته به متغيرها در ماتريس

همانگونه كه در . نشان داده شده است) 6(الي ) 1(نتايج حاصل از اين سياست در نمودار هاي 
نمودارها مشاهده مي شود انتخاب دو ابزار براي رسيدن به اهداف نهايي اقتصاد؛ اولاً مسير بهينه اين 

و ثانياً باعث كنترل تغييرات پايه پولي بر ) 2 و1نمودارهاي (متغير را بر مقادير مطلوب خود منطبق نموده 
  ). 3نمودار شماره ( مسير مطلوب خود باتوجه به برنامه هاي توسعه اقتصادي شده است

  1مسيربهينه ومطلوب نقدينگي در اجراي .-1نمودار
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St2M: ،مسير بهينه نقدينگيHtM   دينگيمسير مطلوب نق:2
  1 ومطلوب مخارج بخش دولتي در اجراي مسيربهينه .-2نمودار
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GSt: ،مسير بهينه مخارج بخش دولتيGHt:مسير مطلوب مخارج بخش دولتي  
  1مسيربهينه ومطلوب تغييرات پايه پولي در اجراي  .-3نمودار
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DBOMSt: ت پايه پولي، مسير بهينه تغييراDBOMHt:مسير مطلوب تغييرات پايه پولي  

حاكي از آن است كه كنترل ) 4(اثر اين سياست گذاري بر شاخص قيمت ها در نمودار شماره 
نقدينگي منطبق با برنامه هاي توسعه گرچه تاحدي توانسته رشد اقتصادي را به همراه آورد اما هدف رشد 

براساس برنامه قابل دسترس نبوده و گسترش نقدينگي همراه با كنترل افزايش توليد ناخالص داخلي 
 تاحدودي نزديك بر اهداف تورمي برنامه بوده ولي 1388مخارج دولت به سمت مخارج مولد تنها تا سال 

اين مسئله را شايد بتوان ناشي از واردات .از آن سال به بعد منجر به رشد شديد قيمت ها شده است
هاي اخير دانست كه با رشد درآمد هاي نفتي و رشد توليد سبب كاهش اثر رشد نقدينگي  در سالفزاينده

 شده است ولي پس از آن با رشد نقدينگي تقاضا در جامعه افزايش مي يابد و باعث 1388بر تورم تاسال 
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لقوه بزرگي آثار تورمي شديد مي گردد به عبارت ديگر مي توان گفت رشد بالاي پايه پولي، ظرفيت با
براي رشد شديد نقدينگي و تورم و فشار تورمي ايجادمي كند كه اين ظرفيت بالقوه ، با كاهش ضريب فزاينده 

از سوي ديگر با افزايش تورم  توليد ناخالص داخلي به صورت اسمي كاهش يافته . پول خنثي و مهار شده است
   . منظور اختصار نمودار آن آورده نشده استو با هدف رشد اقتصادي برنامه تناقض پيدا مي نمايدكه به

  1 مسيربهينه ومطلوب شاخص كل قيمت در اجراي :4نمودار
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PSt:  ،مسير بهينه شاخص كل قيمتPHt: مسير مطلوب شاخص كل قيمت  

  تعيين مسير بهينه نقدينگي جهت رسيدن به هدف تورم مطلوب برنامه ي توسعه : 2سناريو 
هاي توسعه جهت رسيدن به هدف تورم مطلوب برنامه"ريو در صدد پاسخ به اين سوال كهنادر اين س

بر اين اساس هدف مشترك سياست گذاران پولي و مالي . خواهيم بود"مسير بهينه نقدينگي چگونه است؟
رسيدن به رشد قيمت هاي مطلوب برنامه خواهد بود، لذا وزن اختصاص يافته به اين هدف در ماتريس 

Q از سوي ديگر همانند  .آنقدر افزايش يافته تا مسير بهينه و مطلوب براي اين متغير بر هم منطبق شوند
 مخارج دولت و حجم نقدينگي رها شده تا جهت رسيدن به اين هدف مسير بهينه نقدينگي 2ستاريو 

  : به صورت زير معرفي مي گردند Q وR بنابراين ماتريس. فراهم گردد
       tCPI  tDBOM      tRM      tnY tnIM tnI tnC        t2M          tG  
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همانگونه كه در نمودارها مشاهده . نشان داده شده است) 6(و ) 5(نتايج در اين سناريو در نمودارهاي 

شود، اولويت دادن به هدف تورم و حفظ آن در مسير در نظر گرفته شده در برنامه، باعث شده مسير مي
اجراي اول كمتر باشد بهينه اين متغير حول و حوش مقادير مطلوبش نوسان نموده و از مقادير شديد در 

  )6نمودار . (دراين حالت مسير بهينه نقدينگي بايد روند كاهشي طي نمايد). 5نمودار (
  مسير بهينه نقدينگي در اين حالت

  2مسيربهينه ومطلوب شاخص كل قيمت در اجراي  .-5نمودار
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pht: ،مسير بهينه شاخص كل قيمتpst:مسير مطلوب شاخص كل قيم  
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  2مسيربهينه ومطلوب نقدينگي در اجراي .-6نمودار
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St2M:  ،مسير بهينه نقدينگيHt2M: مسير مطلوب نقدينگي  

در نهايت پيش بيني نقدينگي از طريق اين سناريو براي سال هاي برنامه پنجم توسعه برآورد شده 
  ).3جدول ( است

  ينگي با استفاده از روش كنترل بهينه پيش بيني حجم نقد-4جدول

 پيش بيني نرخ رشد نقدينگي سال

1389 5191/41 

1390 7148/42 

1391 6118/44 

1392 9558/44 

1393 7063/37 

1394 7681/45 

  نتيجه گيري

و رعايت آنها براي متغيرهاي ) چهارده وبيست و دو در صد (انتخاب نرخ هاي رشد هدف برنامه 
ارج دولت باعث فشارهاي تورمي شديد در اقتصاد ايران گشته بطوريكه مسير بهينه متغير نقدينگي و مخ

رد فرضيه صفر و ( منحرف مي گردد) چهارده درصد( شاخص قيمت به شدت از مسير مطلوب برنامه 
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به عبارت ديگر حفظ نرح رشد در نظر گرفته شده در برنامه . تأييد فرضيه مخالف آن در مورد فرضيه الف
تورم شديد ايجاد شده در ). رخ تورم را به بالاتر اهداف در نظر گرفته شده در برنامه هدايت مب نمايدن

طي اين دوره با توجه به رعايت هدف برنامه در مورد ميزان نقدينگي و مخارج دولت باعث انحراف منابع 
 ركود شديد مواجه از بخش هاي توليدي به سمت سفته بازي و واسطه گري گشته و بخش توليد را با

هاي خروج منابع از بخش هاي توليدي و رفتار عوامل اقتصادي در تبديل دارايي ها به دارايي.نمايدمي
  .خارجي، در سمت تقاضا نيز باعث كاهش بيشتر درآمد خواهد شد

ف تواند اهدابنابراين نتايج نشان مي دهد مقادير تعيين شده حجم نقدينگي در برنامه هاي توسعه نمي
به منظور رسيدن به هدف تورم بايستي حجم نقدينگي . تورم و رشد توليد ناخالص داخلي را طي نمايد

در اين حالت مقدار تورم گرچه به لحاظ تأثيرگذاري مخارج دولت نوساناتي . اي را طي نمايدروند كاهنده
ن از رد فرضيه صفر در دارد ولي اين نوسانات نسبت به هدف كنترل رشد نقدينگي كمتر مي باشد كه نشا

اين مسئله حاكي از كنترل حجم نقدينگي به . دومين فرضيه تحقيق و تأييد فرضيه مخالف آن مي باشد
  . عنوان عامل تأثير گذار بر تورم است كه بايستي همواره در اقتصاد كنترل شود
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