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  دهیچک

هره فراوانی در رد یا تایید ب ياهبحثم کننده است. اما اقتصادي متعارف عاملی کلیدي و تنظی الگوهايبهره در 

ها، عینی هستند مانند مولدیت سرمایه و جمیعت هاي آن وجود دارد. برخی از این ریشهپولی با تمسک به ریشه

ي با رویکرد این مقالههستند. ابع مطلوبیت، ذهنی و برخی مانند رجحان زمانی، رجحان نقدینگی و تقعر ت

تاورد دسنماید. سازي یک اقتصاد بدون بهره پولی معطوف میگولخود را بر ا ، تلاشانتقادي به نظرات موافق

اي ه دورههاي تداخلی ساصلی این مقاله تدوین یک مدل اقتصادي بدون بهره پولی، با استفاده از یک الگوي نسل

شد، اي مانند رتواند کارکردهاي اقتصادهاي بهرهمقاله این است که آیا یک اقتصاد بدون بهره میهاي است. سوال

آیا چنین اقتصادي به تعادل خواهد رسید؟ و آیا چنین تعادلی ه را داشته باشد؟ انداز و تشکیل سرمایمصرف، پس

شود. در نتیجه به دلیل رشد اقتصاد و پول فقط یکبار توسط دولت منتشر میمدل در این  ؟دار خواهد بودپای

شود ادامه حیات اقتصاد، عدم انتشار مجدد پول، نوعی تورم منفی در اقتصاد رخ خواهد داد و نتیجه گرفته می

ز رود، در نتیجه کناز بین می الگودهد. رجحان نقدینگی در این ارزش واقعی واحدهاي پولی ثابت را افزایش می

  ها بهینه بوده و این بهینگی پایدار نیز خواهد بود.و تخصیصپول وجود نخواهد داشت 
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  مقدمه. 1

نز، درصد یا به گفته کی، بهره در اقتصاد متعارف ياقتصاد يالگوهادر  يدیکل يرهایاز متغ

د ک سال بعد آن شده باشیل به وعده مثلا یپول است که تعهد تحو ینیمبلغ مع یادتیز

ل آن ید تحونده تعهیآ ين گونه براید که بدینام یا نقد مبلغی يمت فوریق توانمیو 

جدا شدن از  يبرا ینرخ بهره پاداش یبه عبارت ).142ص ،1396 ،1(کینز ده استیگرد

  ). 167(همان، صاست  مشخص یدوره زمان يبرا ینگینقد

 مشحون از يات اقتصادیکن ادبیاست. ل یبازده يدر قالب اقتصاد متعارف، پول دارا

بهره، وجود  يهاشهیبه نقد رمختلف خود، با تمسک  يهااست که در پژوهش ینیمنتقد

  .دانندمین يرا ضرور يده اقتصادین پدیا

د. ان هستنین بهره در چند دسته قابل بیان موافقیبهره در ب يریگشکل يهاشهیر

امل ش ینیع يهاشهی. رشوندمیمحسوب  یگر ذهنید یو برخ ینیها عشهین ریاز ا یبرخ

 تیو رشد جمع) 259-253 ص ،1988، 2باورك( هیسرما یقیحق یا بازدهیت یمولد

  .است )472ص ،1958، 3(ساموئلسن

 ص، 1981 ؛ باورك،484 ، ص5،1949؛ میزز13 ص ،1930، 4فیشر( یرجحان زمان

و  )136-135 ، ص1383، 6؛ گزل166 ص ،1936(کینز،  ینگیرجحان نقد ،)253-259

 یولو نرخ بهره پ ي. نرخ بهره خودشوندمید یبهره نام یذهن يهاشهیت ریتقعر تابع مطلوب

در  نزیدارند. ک یو رجحان زمان ینگیکه منشاء رجحان نقد اندهف بهریگر تعاریز از دین

، ینگیک در دفاع از نرخ بهره با منشاء رجحان نقدیشه اقتصاددانان کلاسیل اندیتکم
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 یدرون زمان یمیرا تصم ینگیو رجحان نقد ین زمانیم بیک تصمیرا  یرجحان زمان

نشان  ينزیشه کیان از اندیخردبن ین برداشتی). همچن211ص  ،1394 نز،ی(ک داندمی

شه یبر ر يدیر کالاها هم مویسا ییت نهایپول نسبت به مطلوب ییت نهاید که مطلوبدهمی

  ).22 ص ،1994، 1(انوپول است  ینگیرجحان نقد

 يشمندان هم با اشاره به کارکردهایاز اند یبهره، برخ يهاشهین ریدر کنار موافق

 2گوی. پاندهآن داشت یدر نف یآن، سع يهاشهیبه ر یکرد فلسفیا رویمحدودکننده بهره 

پیگو، ( کندمی یبازار تلق يشکست برا یکه آن را نوع یح زمانی) با انتقاد از ترج9201(

نده را از نظر یت آیل مطلوبیو تنز یح زمانیز ترجی) ن1948( 3هارود ).29 ص ،1920

) هم معتقد است 1928( يرمز). 40 ، ص1948(هارود،  داندمیرقابل قبول یغ یاخلاق

ص یرا باعث برهم زدن تخصیرقابل دفاع است، زیغ یندگان از نظر اخلاقیل رفاه آیتنز

ن عمل ید، پس ادهمیرا کاهش  اندازپسو هم مقدار  شودمیندگان یان آیمنابع به ز

  ).543 ، ص1928، 4(رمزي است ین نسلیب یعدالتیب یواجد نوع

ده در تعادل اقتصاد کلان برعه یکنندگمیاز آنجا که در اقتصاد متعارف، بهره نقش تنظ

 يهاشهین سوال است که اگر بهره با توجه به رین مقاله پاسخ به ایا یدارد، هدف اصل

از و ا ممکن است سیان خذف شود، آیاقتصاد کلان خرد بن الگويک یگفته بالا، در 		شیپ

، تعادل اقتصاد کلان را ين اقتصادیا چنین بهره، برقرار شود؟ آاقتصاد کلان بدو يکارها

  ؟ نمایدمین یتضم

 ینسل نیب يک الگوی يسازالگوو  ین سوال، مقاله با طراحیبه ا ییبه منظور پاسخگو

ن یندارد به ا یتیش گفته نرخ بهره، در آن مدخلیپ یذهن يهاشهیکه در آن ر ايدورهسه 

ن است که نشان داده شود یعمده مقاله در ا ياورد و نوآورد. دستدهمیسوال مهم پاسخ 
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4 Ramsey 
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جاد تعادل و یک اقتصاد متعارف را در ای يبدون حضور بهره کارکردها یاضیر الگوي

  .کندمین یتضم يداریپا

  ينظر یمبان. 2

ه و د داشتید تاکیو تول گذاريسرمایهبر اثرات مثبت بهره بر پس انداز و  یاگرچه برخ

 ی، برخکنندمیه یبهره را توص يهانرخبه منظور شفاف شدن  یمال يهابازار يآزادساز

کردن اقتصاد را مد نظر قرار  یو تورم ییر آن در رکودزایبهره و تاث یمحدودکنندگ 1گرید

دن به یرس یگاه یجهت کاهش نرخ بهره حت ییهاهین نظرات در قالب توصیند. ادهمی

  .شودمینرخ بهره صفر، آشکار 

ن ی. ایردگمیاست شکل  يستم بانکداریآن س یکه متول یدر مبادلات پول ر بهرهیمتغ

ن ییو اوراق بهادار، تع یکیزیف يهاداراییمانند  هاداراییر یسا ین، بر بازدهیینرخ پس از تع

و به دنبال آن ها آن يا عدم اجرایو قضاوت درباره اجرا  ياقتصاد يهاپروژه یارزش فعل

نز یکه هم ک ی. عاملگذاردمیر ید و تورم تاثی، اشتغال، تولگذاريسرمایهو  اندازپسنرخ 

ت اشتغال یجهت تحقق وضع ی) مثبت بودن آن را مانع1947( 2اله سیمور ) و هم1936(

ره یذخ يستم بانکداریس يکه بر مبنا 3ن خلق پول بدون پشتوانهی. بنابرادانندمیکامل 

 یکه برخ يااست. نکته یقوام بهره پول و یدهدر شکل ی، عامل مهمگیردمیشکل  4یجزئ

د. از ندهمیبه صفر بودن آن  يو رأ دانندمیاقتصاد  يهایثباتیاقتصاددانان آن را عامل ب

، بلکه انتشار پول را جزء کنندمیرا حکم  ین رو است که نه تنها صفر بودن بهره پولیا

 .کنندیمن کار منع یرا از ا هابانکدولت دانسته و  يحقوق انحصار

                                                      

  )1947؛ آله، 1956؛ سووان، 1958؛ ساموئلسن، 1961؛ فلپس، 1969(فریدمن،  مانند - 1

2- Allais 

شود و اعتبار آن ) پولی که توسط بانک مرکزي منتشر میFiat Moneyپولی بدون پشتوانه یا پول فیات ( -3

  وابسته به حاکمیت است و به خودي خود ارزشی ندارد.

ها، بانکداري بر مبناي پذیرش سپرده :)Frictional Banking Systemسیستم بانکداري ذخیره جزئی ( -4

ب ها در قالاضافی و استفاده از مابقی سپرده ها تحت عناوین ذخیره قانونی، احتیاطی ونگهداري درصدي از سپرده

  گیرد.دهی بانکی. این سیستم در مقابل سیستم ذخیره صد درصدي قرار میهاي مختلف تسهیلاتطرح
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در بخش ها آن یو بازده یمال يدر بازارها يهادارایی ین بازدهیبا بروز انفکاك ب

جه حباب یو در نت ییواگراها آن یواقع يهاو ارزش یاسم يهان ارزشیاقتصاد، ب یقیحق

 یعیاز روند طب یمال يهاداراییمت یش قیش حباب و خروج افزایدای. با پشودمیجاد یا

ن ی. اشودمیبرخودار  يمازاد یاز ارزش اسم یخواهد شد که بازار مالن یجه ایخود، نت

 ز به سمتیر بازارها را نیفعالان سا یبادآورده کسب سودف منابع و وجود مال يهافرصت

ده استفاده ش ی. از آنجا که منابع پولشودمید یتشد یمتی، لذا حباب قکندمیخود جذب 

نشده و در عوض صرف  گذاريسرمایهتصاد اق يدیتول يهاتیش ظرفیبه منظور افزا

بادآورده، آسان و کوتاه مدت شده است، با  يو استفاده از سودها يبازسفته يهاتیفعال

به وقوع  یمال يها، بحرانیمال يهاداراییو کاهش ارزش  یمتیق يهادن حبابیترک

ن نسبت به نایو عدم اطم یمال يهاداراییاست که با کاهش ارزش  یهیوندند. بدیپیم

 ي، تقاضا براهادارایین نوع یاقتصاد از ا یقیبخش حق يهابنگاه ايسرمایهسهم منابع 

به  ايسرمایهان ورود وجوه یزان جریجه میافته و در نتیز کاهش یفوق ن يسهام واحدها

ت یاقتصاد سرا یقیبحران به بخش حق ینگیبا کمبود نقدها آن ن واحدها و مواجه شدنیا

ن ارزش یفاحش ب يهال عدم تعادلی). بعلاوه به دل1390ان،یو هاد يود(دا کندمی

 ايسرمایهبه وجوه  هابنگاه یزان دسترسیموسسات و کاهش م يهایو بده هادارایی

 شتر کاهشیانباشت شده ب يهاینه بهره بدهیپرداخت هز يبرا هابنگاهشتر، توان یب

 یدنبال داشته باشد. با توجه به وابستگ را به هابنگاه ید ورشکستگتوانمیکه  یابدمی

گر یت آن به دیک بنگاه باعث سرای ي، بروز مشکل براهابنگاهر یط سایبه شرا هابنگاه

ت یسرا زیع نیگر صنای، به دیمال يهاتر شدن اثرات بحرانمیو در مرحله بعد با وخ هابنگاه

 ).1998، 1(کالوو خواهد کرد

د یرا صفر بودن نرخ بهره مرتبط با تول ینگیبه دن بهی) شرط رس1947( س آلهیمور

ف ین تعریکه نرخ بهره در ا کندمیجاب یا یاجتماع ینگی. چرا که شرط بهکندمیذکر 

                                                      
1 Calvo 
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ه به یسرما یینها وريبهرهکه  شودمیصفر  یهنگام ینرخ بهره واقع یصفر باشد. از طرف

است در اقتصاد که  ییهاوجود پروژه يشتر از صفر به معنایل کند. نرخ بهره بیصفر م

کمتر از حد اشتغال کامل است. در  گذاريسرمایهجه یمثبت داشته و در نت ییبازده نها

  ).73ص ،1389،ی(بخش صفر است هاداراییتمام  ینه آله، بازدهیت بهیوضع

ق اعطاء وام از یسم اعتبار از طری) توسعه مکان1987) و (1947س اله (یاز نگاه مور

خواهد شد. در  ینظام بانک یاص نزد بانک باعث اضمحلال و فروپاشاشخ يهامحل سپرده

تا ین رهگذر نهای. در اشودمیارز جعل پول دانسته جاد شده همیدگاه اعتبار این دیا

ن با مشخص کرد ياقتصاد است. و یر دولتیسم غیبرالیت لیخاص ياقتصاد يداریناپا

ت یتن فرصت خلق و محو پول، حساسمانند داش یره جزئیذخ يستم بانکداریبه س یراداتیا

ظارت ستم اعتبار و عدم نیسم اعتبار به نوسانات کوتاه مدت، عدم امکان کنترل بر سیمکان

موخر و همکاران،  يداند. (مجاهدمی کارا بر عرضه پول، حق انتشار پول را در انحصار دولت

  )37-36صص ،1395

 يرو ناپدا یثباتی، بياقتصاد يهاپروژه يبهره در اجرا یعلاوه بر نقش محدودکنندگ

محرکه آن بهره است.  يرویاست که ن یره جزئیبر ذخ یمبتن یستم مالیهم از اثرات س

ستم یدر ذات س ياقتصاد یثباتیدار و بیناپا یل اصلی) معتقد است که دل1936( 1مونزیس

 ه، به خصوص بشودمی یاد بدهیباعث ازد ینگیاست که درباره نقد یره جزئیذخ یمال

 پول (سکه و اسکناس و ين برایک جانشیبه شکل  ین بدهیشکل تعهدات کوتاه مدت. ا

 یمال ين پول و ابزارهایب يکه تفاوت آشکار ي، به طورکندمی) عمل يجار يهاحساب

) روش 1936مونز (یده سیبه عق). 166 ، ص1936(سیمونز،  وجود نخواهد داشت ايبهره

 ستمیس یذات یثباتیرفع ب يکه او برا یاه حل، ریاست پولیت سیدر هدا  2مندقاعده

. او با فاصله گرفتن از بهره، شودمید، منجر به ارائه عرضه ثابت پول دهمیارائه  ياقتصاد

                                                      

1- Simons 

2- Regular 
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 ددهمیشنهاد یرا پ یو مشارکت یسهام يبا بهره ثابت و انجام قراردادها يحذف قراردادها

  )1988، 1(کارلسون

 یثباتیجهت ب یعامل یره جزئیبر ذخ یمبتن يارمونز، بانکدیده سین به عقیبنابرا

 هابانک ينده برایب فزایق ضریاست. چرا که امکان خلق پول از طر يستم اقتصادیس

و فراهم  هابانکدر  يگذارق افراد به سپردهیجهت تشو یفراهم خواهد بود. بهره عامل

ا ب يبانکدار يگرو ، دریست. نبود امکان خلق اعتبار بانکهابانک یدهکردن امکان وام

 هابانک ییقرض خواهد بود. جدا يمنجر به حذف بهره از قراردادها يدر صد 100ره یذخ

ه ک يف تجاریبا وظا ییهابانکخدمات و  يافت بهایو در يریپذف سپردهیبر اساس وظا

مونز یپردازند، از نظرات سیبه ارائه خدمات م یو سهام یمشارکت يبه صورت قراردادها

که  يستم اقتصادیس يهایثباتیحذف ب ي) در راستا231، ص1946و164،ص1936(

  . استرا به دنبال دارد  يتجار يهاچرخه

محدودکننده در سطح اشتغال دارد چرا  ینقش ی) نرخ بهره پول1936( نزیده کیبه عق

د یاب یین دارایکه ا کندمین ییتع ياستاندار ايسرمایه ییدارا یینها ییکارآ يکه برا

نز علاوه بر یپول، ک يهایژگیدر مبحث و). 141 ، ص1936(کینز،  ل به آن برسدحداق

ز یا نپول ر ینیو جانش يدیا قابل اغماض بودن) کشش تولینه، صفر بودن (یرجحان نقد

. کندمین ایر کالا بیسا يبهره نسبت به نرخ بهره خود ینرخ پول یان علت چسبندگیدر ب

ش یجه افزایدر نت یحت شودمیپول سبب  يدیش تولصفر بودن کش یژگینز ویده کیبه عق

 ینیشجه صفر بودن کشش جانیشتر وجود نداشته باشد و در نتید پول بیتقاضا، امکان تول

ف پول را به همان یت ارزان باشد و همان وظایکه به قدر کفا يگریچ عامل دیآن، نتوان ه

ادر آن که قیبهره، ب ینرخ پول ین رو تنها ترقین پول نمود. از ایگزیانجام دهد، جا یخوب

دشان یکه تول شودمی ییایه اشید کلیر در تولید پول باشد، موجب تاخیک تولیبه تحر

                                                      
1 Carlson 
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انع بهره، م ییکالا يهانرخر یو سرعت سا ین مشییبهره، ضمن تع یکشش دارد. نرخ پول

  )287، ص1394نز،ین کالاهاست (کید ایدر تول گذاريسرمایه

د کرده و دولت را از انتشار یتاک یمشارکت يز بر قراردادهامونیدمن هم مانند سیفر

، 1(فریدمن منتشر کند ايبهرهد اوراق بهادار یدولت نبا":کندمیدار منع بهره یاوراق بده

 "یستم پولیس یذات یثباتیحذف مناسب ب يبرا"دمن، یده فریه عقب .)142 ص ،1948

و  یدهقرض يهاتیبا چک و فعاله یو تسو يگذارات سپردهین عملیب" ییک جداید یبا

 يهابانک، در شودمیداده  يدرصد 100ره یشنهاد ذخیپها آن يکه برا گذاريسرمایه

مونز با یدمن و سیفر یبه عبارت .)220، ص1951(فریدمن،  "موجود، وجود داشته باشد

، روابط یدهو قرض گذاريسرمایه يهاسپرده يبرا يدرصد 100ر ید به وجود ذخایتاک

مند از ان و بهرهیرا در قالب مشارکت در سود و ز گذاريسرمایهرا رد و  ايبهرهض قر

 . دانندمیه یسرما یواقع یبازده

ک به صفر یچاپ پول نزد ياجتماع برا یینه نهایهز کندمیدمن اشاره یفر یاز طرف

که  ايهرهب یعنیپول ( ياز نگهدار يتجار يهابنگاهخانوارها و  یینه نهاین هزیاست. بنابرا

ت. شتر اسیعرضه پول که برابر با صفر است، ب یاجتماع یینه نهای) از هزرودمیاز دست 

 پول است تا با ينه فرصت نگهداریحذف هز یین ناکارایغلبه بر ا يدمن برایراهکار فر

ت، د پول که صفر اسیتول یاجتماع یینه نهایکه  برابر هز ییتا جا یکاهش نرخ بهره اسم

 هابنگاهپول وجود ندارد، خانوارها و  ينگهدار يبرا ینه فرصتیصورت چون هز نیشود. در ا

ن یا). 2012، 2(سانچس نخواهند کرد ییپول صرفه جو يدر نگهدار يبه صورت ناکارآمد

ت شتر از کالاها و خدمایپول نزد فرد، امکان استفاده ب ين مبنا است که نگهدارینظر بر ا

  د.دهمیش یرا افزا را فراهم آورده و رفاه افراد

                                                      
1 Fridman 

2 Sanches 
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دمن یبود، به گفته فر ی(رکود) مداوم پول 1ین مساله، تورم منفیا يدمن برایراهکار فر

 یبر نرخ بازده اسم یاست پولی، سبلندمدتگر از اقتصاددانان، حداقل در ید ياریو بس

دار یپا ک رکودید یبا يدمن معتقد است بانک مرکزی. فریقیو نه بازده حق گذاردمیر یتاث

کوتاه مدت اوراق بهادار مثل اسناد خزانه و  یجاد کند تا نرخ بهره اسمیدر اقتصاد ا

تغال د و اشینبوده و  تول يکاریب ین رکود به معنیصفر شود. البته ا يدارید يهاسپرده

ست که چون نقطه مقابل تورم است، به هاقیمت، بلکه منظور فقط کاهش یابدمیکاهش ن

  . شودمیر یرکود تعب

خانوار،  یاقتصاد برابر با بازده واقع یاسم ی) بازده1947-1867شر(یاساس معادله ف بر

ت. اس يرند بعلاوه تورم انتظاریگیکنندگان آن را در نظر ماندازپسکه  یبازده یعنی

 ینفک تورم میو  هاقیمتبود که منجر به کاهش  یدمن صفر بودن بازده اسمیشنهاد فریپ

 ياقتصاد، با نرخ تورم انتظار یواقع ینرخ بازده یتین وضعیر چندر اقتصاد خواهد شد که د

شد، صفر با ین نظر، چنانچه نرخ بهره اسمیبر اساس ا یبرابر خواهد بود. به عبارت یمنف

د با همان نرخ رش هاقیمتد منجر به کاهش یالبته با وجود نرخ عرضه ثابت پول، رشد تول

  د خواهد شد. یتول

π + r = i    

اقتصاد است.  ینرخ بازده اسم iاقتصاد و  ینرخ بازده واقع rنرخ تورم،  π ن رابطهیدر ا

نرخ تورم خواهد شد. با توجه به  یبرابر منف ی، نرخ بهره واقعیاسم یبا صفر شدن بازده

 یخواهد بود، وجود منف یکاهش هاقیمتبوده و  یت تورم خود منفین وضعین که در ایا

خواهد  r یعنی یواقع یو مثبت شدن بازده π− مثبت شدن یگر در فرمول، به معنید

  بود.

� = 0 

� = −� 

                                                      

1- Deflation 
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ف یه ضعی) را به صورت دو قض1969دمن (یفر ینه پولیبه) قاعده 0102( 1وود فورد

ک یدر  یدن به تعادل رقابتیرس يف، به گفته او، برایه ضعیان کرده است. در قضیب يو قو

جاد شود، لازم است نرخ ینابع ام يص کارآمد برایک تخصیکه  ي، به نحویاقتصاد پول

سد ) برهادارایی یبرخ يرو یگر (بر اساس بازده تصادفیا هر نرخ دیبه صفر  یبهره اسم

ت مثب یا گاهی یرمنفیشه غیآن هم يدیوجود نداشته باشد که عا ییکه در آن نرخ، دارا

وودفورد، ( باشد پول غلبه داشته يدا بر  بازده نگهداریاک یین دارایکه بازده ا يباشد به طور

د برابر با نرخ رشد عرضه پول ینرخ تورم با شودمیجه یه نتین قضیاز ا. )1071، ص2010

خ برابر با نر یبه صفر، عرضه پول به نرخ یکاهش نرخ بهره اسم يد برایباشد. پس با

 یقیک نرخ حقین است که یدمن ایابد. چرا که فرض فریبهره کاهش  یتعادل یقیحق

تقل مس یاست پولیس يهانهیر زمیا سایهره وجود دارد که از نرخ رشد پول ب يبرا یتعادل

تورم همیشه یک پدیدة پولی بوده، که بـا افـزایش نـسبت  او معقتد است یبه عبارت است.

. او با مطالعۀ نرخ تـورم و دلایـل بـه وجـود آمـدن آن، آیدمیتولید به وجود  پـول بـه

خراج کرد، که برابر با منفی نرخ بهرة واقعی است. فریدمن اي را استبهینه نـرخ تـورم

، که نرخ بهـرة پـولی صـفر شودمیکه شرط برابري فوق زمانی محقق  اعتقـاد داشـت

  .باشـد

، از نظر حداکثر کردن رفاه مصرف یاست پولین سیبهتر کندمیعنوان  يه قویقض

ک یاه ن رفیانگیفرض اندازه مشیا به طور پینده ینما کنندهمصرف يکننده (رفاه تعداد

ار کم عرضه پول بدست یله نرخ رشد بسیناهمگون)، به وس يهاکنندهمصرفنمونه از 

 يهادارایی ي(برا یه کاهش مداوم در عرضه پول) تا نرخ بهره اسمی(کاملا شب آیدمی

 که ممکن است، برسد ين حدیسک مثل اوراق خزانه) به کمتریبدون ر یبازده اسم يدارا

ده نیجامعه نما يدن به حداکثر رفاه برایه شرط رسین قضیدمن در ای(معمولا صفر). فر

 کندمیمطرح  يه قوی. البته او در قضکندمیعنوان  یخود را صفر بودن نرخ بهره اسم

                                                      

1- Woodford 
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رخ ا نی یح زمانیاقتصاد، که او خود نرخ ترج "یواقع" يهانرخاز  یکید عرضه پول با یبا

 یابد تا به نرخ بهره اسمی، کاهش گیردمیرا در نظر  یکیزیه فیسرما يبازده رو یقیحق

 ک تعادلیبهره (حداقل در  یتعادل یاو، نرخ واقع نظریهافت. چرا که طبق یصفر دست 

 به نرخ رشد پول دارد. یستا)، بستگیا بلندمدت

 کندمین قاعده اشاره کرده و عنوان ی) هم به ا1968دمن، ساموئلسن (یالبته قبل از فر

آن  يمثبت، ناکارآمد خواهد بود، اما برا یدر صورت وجود نرخ بهره اسم یتعادل رقابت

شنهاد کاهش در ی، پیکاهش نرخ بهره اسم ي) برا1989او ( ی. حتکندمیارائه ن یحلراه

  .)1070 ، ص2010(وودفورد،  کندمی انیعرضه پول را هم ب

ا بدون قرارداد یبهره، با  یق وام مصرفیدق الگويک ی") 1958( ساموئلسن در مقاله

پس انداز چرخه  -مصرف يالگو يط تعادل برایشرا"، به دنبال توسعه "پول یاجتماع

آنچه او خود را  ).467 ص ،1958(ساموئلسن،  است "ییعقلا کنندهمصرفک ی یزندگ

 يهانرخ ین شکل زمانییتع يکامل برا یراه حل تعادل عموم"داندمیملزم به ارائه آن 

ازار ک بیبهره در  يبرا یر تعادلیک مسیف یبه منظور تعر کندمیان ی. او بستا "بهره

ن زمان حال و آخر دوره یبهره ب يهانرخد همه یاست، با ینانیه کامل که بدون ناطمیسرما

 يهانرخن یین هدف او تعیف شود. بنابراین درون دوره در آن تعریمع یو هر دوره زمان

را  ايبهره، نرخ کندمی یکه طراح یالگویبود. ساموئلسن در  ندهیزمان حال و آ يبهره برا

 که به صورت یهر اقتصاد وام مصرف"نامد:یم یاتیکه آن را نرخ بهره ح کندمیاستخراج 

د قا با نرخ رشیبهره بازار خواهد داشت که دق يبرا یک نرخ بهره تعادلیرشد کند،  یینما

  ). 56 ص ،1383 ،ی(بخش "آن اقتصاد برابر خواهد بود یاتیح

که  یت مارشالیک تابع مطلوبیله یافراد به وس يهادر اقتصاد ساموئلسن که رجحان

بهره  نرخ یاتینه حیشود، نرخ بهمی میبرابر است تنظ یمتیو ق يدرآمد يهاکشش يدارا

نرخ  که یت ثابت باشد، اما در صورتیکه نرخ رشد جمع یصفر خواهد بود. البته در صورت
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ن ین رو ایخواهد بود. از ا mنه نرخ بهره برابر با یباشد، مقدار به mابر با عت بریرشد جم

  ت است. یشه آن رشد جمعیر کندمینامد و استدلال یم یاتینرخ بهره را نرخ بهره ح

د با همان نرخ یعت منجر به رشد تولین است که رشد جمیه این نظریش فرض ایپ

دوام یکه کالاها ب یمصرفک اقتصاد وامین ساموئلسن معتقد است در ی. بنابراشودمی

ت صفر باشد، با مبادله یوجود ندارد، چنانچه نرخ رشد جمع يانباردار يهستند و تکنولوژ

 یانسالیقرض داده شده به جوانان در دوره م يافت کالایانسال به جوانان و دریافراد م

رشد کند،  mبا نرخ  اگر جامعه ی. ولشودمیجاد یا ینه اجتماعیران، بهیتوسط پها آن

 کندمیان یخواهد شد. اما خود ساموئلسن ب mمعادل نرخ  ايبهرهشامل  یدهند قرضیفرآ

 ین کار به بازار سپرده شود، نرخ بهره تعادلیدر جامعه نباشد و ا يگرچ کنترلیچنانچه ه

افت قرض و بازپس دادن آن ین که حاضر به دریا يخواهد شد چرا که جوانان برا یمنف

د یکار و تول ییتواناها آن که يریرا در دوره پ ايعده یزندگ یران شوند، به عبارتیه پب

افت یحاضر به در یجوانان در صورت یعنیاست.  یند، مستلزم بهره منفین نمایندارند، تام

  ، برگردانند. اندهکردافت ینده کمتر از آنچه دریکه در آ شوندمیقرض 

. داندمیپول در اقتصاد  یمشکل را وجود مقدار ثابت نیاز ا ییساموئلسن راه حل رها

د و ثبات مقدار یت و رشد تولیجه رشد جمعیدر نت دانندمین حالت جوانان چون یدر ا

 یپول يواحدها یکاهش و ارزش واقع هاقیمتشده و سطح  یپول، اقتصاد دچار تورم منف

انسالان یپرداخت پول، از م يخود در ازا یدر دوران جوان پذیرندمیافت، یش خواهد یافزا

ازند. افت و کالا بپردیران پول دریخود، از پ یانسالیافت و مصرف کنند و در دوران میکالا در

 یانسالینسبت به دوره م يشتریارزش بها آن يرین پول در دوران پیا دانندمیچرا که 

 ین بازدهی. نرخ اکندمیق به مبادله یرا تشوها آن مثبت ین بازدهیخواهد داشت و اها آن

  است.  m یعنیت یهمان نرخ رشد جمع

، رها و جوانانین پیب یدهساموئلسن، که انتقال منابع با عمل قرض یدر جامعه فرض

مختلف  يهانسل یفرد و حت یزندگ یزمان يهادورهن یمنجر به برابر شدن مصرف ب
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 يهاوام يبازار برا وجود ندارد، نرخ بهره ین نسلیو ب یزمان يهارجحان یعنی، شودمی

، صفر خواهد بود، البته با شرط صفر کندمیوام برابر  يکه عرضه وام را با تقاضا یمصرف

  ت.یبودن نرخ رشد جمع

او را رد  ي، ادعاکندمیدر نقد ساموئلسن ارائه  1959که در سال  يادر مقاله 1لرنر

. ن نکته اشتباه کرده استیح ایلرنر معتقد است ساموئلسن در تصر ).1959(لرنر،  کندمی

ط بازار) یت در حال رشد(در شرایت جمعیرصفر در وضعیک نرخ بهره غیرا به هرحال یز

که نرخ بهره مثبت حاکم است،  یطیر مصرف خواهد شد. در شراییتغ یبندگیباعث فر

ق اندازند. پاداش وعده داده شده یمصرف خود را به تعو کنندمی یگان سعکنندمصرف

رقابل دسترس خواهد بود که انتقال یخ بهره مثبت بازار، البته به همان اندازه غاز نر یناش

قال زمان، انت یشتر مصرف در طیق بیجه تعویرا نتیر ممکن است. زیزمان غ یمصرف در ط

درصد  100که نرخ بهره  یتیرتر است. در وضعیبه افراد پ ترجوانده مصرف از افراد یفایب

 تیکه) مطلوبیدا خواهد کرد (تا جائیرها، آنقدر انتقال پیبه پ اهترجوانباشد، مصرف از 

دلار مصرف  2 ییت نهایک بازنشسته برابر شود با مطلوبیله یدلار مصرف شده بوس 4یینها

ک یدلار مصرف شده توسط  1 ییت نهاین با مطلوبیک کارگر مسن و همچنیله یشده بوس

 يرگیز دیا هر چی یاتیک نرخ بهره حیتن از داش یان ناشین زیکارگر جوان برابر شود. ا

ک به یانتقال  یو حس یاست که مطابق باشد با نرخ واقع ینه آن نرخیاست. نرخ بهره به

شه صفر باشد. نرخ بهره یست همیو با يگان جارکنندمصرفن یدر ب يک مصرف جاری

 یره اسمیداشتن ذخله ثابت نگهیبوس یعنیبرقرار شود ( یاگر بصورت مصنوع ی، حتیاتیح

 یاتینه نخواهد بود، البته به استثناء اقتصاد ساکن که در آن بهره حیک نرخ بهره بهیپول)، 

  صفر است.

آله  یتداخل يهانسل ي. الگوشودمیاستفاده  یتداخل يهانسل ين مقاله از الگویدر ا

است که در اقتصاد  يه ایپا ين الگوی) دوم1965اموند(ی) و د1958)، ساموئلسن(1974(

                                                      

1 Lerner 
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اوت متف يهانسلن الگو افراد به یشود. درامی خرد از آن استفاده یبر مبان یکلان مبتن

ج ینتا توانیم ن الگویل که از این دلیگر مبادله کنند. به ایکدیبا  ندتوانمی تعلق داشته و

قرار داد، به نحو  یمورد بررس یمات افراد را از نظر پس انداز دوران زندگیکلان تصم

 دیولت ین الگو افراد در دوره اول زندگیمورد استفاده قرار گرفته است. طبق ا يگسترده ا

 خود پس انداز یو بازنشستگ يریدوره پ يرا برا یرا مصرف و بخش یکنند و بخشمی

 یدهد. افراد بر اساس نرخ بازدهمی لیه را تشکین پس اندازها انباشت سرمایکنند. امی

نده خود، درباره یآ يهانسلت به یاهم الگوها یبرخ حات خود، دریپس اندازها، نرخ ترج

ن است که بر اساس یند. هدف خانوارها اگیریم میزان مصرف و پس انداز خود تصمیم

ل ت کید بودجه، مطلوبیه و قیثروت اول یو گاه گذاريسرمایهاز کار و بازده  یدرآمد ناش

ان ین مید است. در اید تولعمر خود را حداکثر کنند. هدف بنگاه هم حداکثر کردن سو

مختلف، اقتصاد را به سمت اهداف مد نظر خود سوق  يهاياستگذارید با ستوانمی دولت

 ن الگو نشانیر قرار دهد. ایمختلف را تحت تاث يهانسله و رفاه یداده و انباشت سرما

 یتست. حین يز مرکزیضرورتا همان انتخاب برنامه ر یدهدچگونه انتخاب تعادل رقابتمی

  نه پرتو نباشد. یممکن است به یز دارد: تعادل رقابتیتر ن يقو يجه اینت

ر متمرکز، عمر افراد از دو دوره ی)، با در نظر گرفتن تعادل غ1965اموند(ید يدر الگو

و در دوره  ���ن دوره یمتولد شد ه است، مصرف او در ا tل شده است. فرد در زمان یتشک

t+1 شر، ی(بلانچارد و ف عبارت است از یابینهیشیکند. مساله بمی فمصر �����زانیم

  ): 183ص  ،1376

���   �(���)+ (1+ �)���(�����)                 

s.t. 

��� + �� = ��    

����� = (1+ ����)��      
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، به ايدورهدو  یتداخل يهانسل الگويک ی) با استفاده از 1997(  1هان و سولو

اشته و ند یپول بازده اسمالگو ن یپردازد. در ایر و جوان مین دو نسل پیص منابع بیتخص

را به صورت سود  یخود را به صورت پول و بخش ییاز دارا ید بخشتوانمیفرد جوان 

 یفا منید مثبت توانمین سود یبدست آورد که ا یسهام يهاحاصل از مشارکت در شرکت

شود. می دهمینا ��ا ی t، نسل آیدمیا یبه دن tک خانوار که در سال یالگو ن ید. طبق اباش

=�,���. کندمی ین خانوار در دو دوره زندگیا �,� + ک یمصرف از  دهندهنشان 1

کسان یت یتابع مطلوب يدارا هانسلاست. همه  t+1و  tدر دوره  tکالا توسط نسل 

ک واحد ین هر خانوار جوان یهمچن هستند که مونوتون و مقعر است. (�����,���)�

صرف نه میص بهیتخصالگو ن یکشش است. مساله ایب شودمیکار دارد که فرض  يروین

  جاد کند: یت را ایکه حداکثر مطلوب ياست به نحو t+1و   t ین دو دوره زمانیب

Max u(���,�����) 

s.t.                 

��� + �� ≤ ��                              (�)      

����� ≤ ������                           (�) 

����� ≤
���

��
                                (�) 

قرض  يدیبه بخش تول �� ناخالص یقید پس انداز خود را با نرخ حقتوانمی خانوار

 يرو یقیبه بازده حق یکند که بستگ يرا نگهدار ��پول  یقید مانده حقتوانمیا یدهد 

 یعنیپول 
�

��
 دازانپسنه دوره اول، دوم، یر مصرف بهی، مقادیابینه یدارد. با استفاده از به 

���پول  يو مقدار تقاضا
∗، �����

∗، ��
∗، ��

  .آیدمیبدست   ∗

 يهانسل ي) با استفاده از الگو1956( نی) و توب1952بامول ( یتعادل عموم يالگو

به  ، به دنبال پاسخکندمی الگوکه پول را هم وارد  یتیوسته و در وضعیبا زمان پ یتداخل

قرار  ریرا تحت تاث اندازپس-ن مصرفین سه سوال است که چگونه وجود پول انتخاب بیا

                                                      

1- Hahn and Solow  
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در  یقیص حقیو اثرات رشد پول را بر تخص کندمیپول را مشخص  يد، تقاضادهمی

  هر فرد عبارت است از : ین زمانیت بید. تابع مطلوبدهمینشان  یتعادل عموم

� = � ln(��)�� − ��
�

�

 

تم یاست که فرض شده برحسب لگار ايلحظهو  یآن يهاتیجزء اول، مجموع مطلوب

 یت معاملات است که تابع خطینه مطلوبیت نشانگر هزین جزء مطلوبیباشد. دوم مصرف

ن پول و اوراق قرضه (معادل تعداد مراجعات به بانک) در یتعداد معاملات ب یعنی، Nاز 

ت یشود تابع مطلوبمی ). مشاهده307 ص ،1373 شر،ی(بلانچارد و فاست یطول زندگ

 ینیت، کشش جانشیآوردن تابع مطلوب یتمین با لگاریاست و همچن یل ذهنیبدون تنز

 يهادورهن یب یح زمانیعدم ترج دهندهنشانک بدست خواهد آمد که یمصرف  ین زمانیب

  مختلف مصرف است.

  (دستاورد مقاله) یاضیر الگوي. 3

اقتصاد کلان، بر  الگويک ی شودمیبهره، تلاش  یذهن يهاشهین بخش با حذف ریدر ا

همپوشان  يهانسلاز مقاله  يرویا همپوشان، به پی یخلتدا يهانسل الگوياساس 

)، که در آن چند نسل همزمان 1997( همپوشان هان و سولو الگوي) و 1958ساموئلسن (

، رجحان یشه رجحان زمانیب سه رین ترتی. به اکنندمیگر مبادله یکدیکرده و با  یزندگ

 یه، با نگایف رجحان زمانحذ ي. در راستاشودمیت حذف یو تقعر تابع مطلوب ینگینقد

و کاهش  ییگراچرا که باعث مصرف دانندمیو ظالمانه  یراخلاقیکه آن را غ یبه مبان

افراد نسبت به  ینده زندگیآ يهادورهت یل مطلوبی، تنز1است يو رشد اقتصاد اندازپس

 ت همهی، مطلوبیلیچ عامل تنزین بدون اضافه کردن هی، حذف شده است، بنابرایدوره فعل

ک یر با د برابی، باین زمانیب ینیجانش یین نرخ نهایکسان است. بنابرایفرد  يبرا هادوره

 یتمیت حاصل از مصرف، به صورت لگاریکه تابع مطلوب یتیط در وضعین شرایباشد. ا

                                                      

  ) و ...1948هارود()، 1928)، رمزي(1920همانطور که قبلا اشاره شد پیگو( -1
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 يهاشهیگر از رید یکیت هم که ی. تقعر تابع مطلوب1ف شده باشد، بدست خواهد آمدیتعر

، حذف واحد ین زمانیب ینیت و کشش جانشیبودن تابع مطلوب یتمیبهره است، با لگار

  . شودمی

د و احتکار پول نق يداشتن نگهدار نهیگر بهره، با هزیشه دی، رینگیحذف رجحان نقد

نه یل هزیمازاد پول نقد هستند، به دل يکه دارا يکه افراد ي. به طورشودمین یتام

نان، آن را ینده، بااطمیدور کنند و در آ شان، حاضرند آن را از خودیهااز پول ينگهدار

ه پول ک يل وجود افرادیازمند پول نقد هستند، به دلیهم که ن يدوباره بدست آورند. افراد

ن کنند. بعلاوه یاز خود را تامیمورد ن یمنابع مال ندتوانمیند، دهمیقرض ها آن خود را به

مازاد منابع نقد  يکه دارا يافرادو ترس از دست دادن،  ينه نگهداریاز هز يل دوریبه دل

 آن را پس يریخود قرض بدهند تا بتوانند در دوره پ یانسالیهستند، ناچارند در دوران م

چ ین ناچار به قرض دادن پول خود هستند و هین کنند.  بنابرایخود را تام یگرفته و زندگ

  . کنندمیهم مطالبه ن ايبهره

ار یسنه بیت بهین از وضعیندارند و بنابرا ايادلهمب هانسل، الگوقبل از ورود پول به 

 ینگین که پول امکان مبادله را فراهم کرده و منجر به بهیل این به دلیفاصله دارند. بنابرا

کبار، توسط دولت، منتشر ی يپول فقط برا الگون ی. در اشودمی الگو، پول وارد شودمی

  عبارتند از: الگور فروض ی. ساشودمی

  الگوفروض  .1ـ3

 یانسالی، میات هر فرد در سه دوره جوانیل شده است. حیتشک یاز سه گروه سن ياجامعه

، اما دستمزد حاصل از کار کندمیفرد کار  ی. در دوره جوانشودمیدر نظر گرفته  يریو پ

و  دکنمیز فرد کار ین یانسالیا مید. دوره دوم دهمیاو را ن یمصرف يازهایاو کفاف تمام ن

کار نداشته، از محل  ییکه فرد توانا يریا دوره پیدارد. دوره سوم  اندازپسامکان 

                                                      

) 1997تابع مطلوبیت لگاریتمی که منجر به کشش جانشینی بین زمانی واحد خواهد شد، در کارهاي هان وسولو( -1

  شود.) نیز مشاهده می1956توبین( -)1952و مدل بامول(
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ام، به استثناء t ین در هر دوره زمانی. بنابراکندمی یزندگ یانسالیدوره م يهااندازپس

ف افراد حضور ین اقتصاد است، سه طیات ایشروع به ح يهادورهن یدوره اول و دوم که اول

  دارند. 

خود  یانسالان، دوره دوم زندگیخود هستند، گروه م یوره اول زندگگروه جوانان، در د

خود هستند. درآمد فرد از محل کار  یران، در دوره سوم زندگیو گروه پ کنندمی يرا سپر

. افراد در هر دوره، از شودمین یدر دوره دوم تام اندازپسکردن در دوره اول و  کار و 

ت بوده و یز مانند مصرف واجد مطلوبیود فراغت نبه نام فراغت برخوردارند. وج یموهبت

ر د ی، سعهانسلگر یبا افراد دها آن ر مصرف و فراغت خود و مبادلهیر مقادییفرد با تغ

  فراغت و مصرف وجود ندارد.  ینیت کل عمر خود دارد. امکان جانشیحداکثر کردن مطلوب

 یو تمام کنندمین افتیدر یارث یز از کسینگذاشته و خود ن يبر جا یافراد ارث

 طین اقتصاد تحت شرایرسند. ایان میبه پا يریان دوره پیها و درآمدها تا پااندازپس

ول کبار، پی يوجود دارد که فقط برا ی، دولتالگون یسک است. در ایت و عدم وجود ریقطع

 ،ي(مجاهد کندمیت مشروع، منتشر یبدون پشتوانه، در چارچوب اعمال حاکم يکاغذ

و  ید و کالا، دستمزد و بهره واقعیان عوامل تولیق جریز از طرین يدیتار تول). رف1390

  . کندمیرا برقرار  ییمصرف کالا

 يهاسلنن یمبادله ب يو برقرار الگوق پول به یجامعه با تزر یرفتار مصرف يسازنهیبه

ا ، منطبق بالگون ی. پول در اگیردمیبدون بهره شکل  یدهق رفتار قرضیمختلف از طر

ه ب ندتوانمیره ارزش. افراد یجهت مبادله است و نه ذخ يالهیآن، وس یکیف کلاسیتعر

ر افراد، مبادلات قرض بدون بهره یت طول عمر خود، با سایمنظور حداکثر کردن مطلوب

ک ید به صورت توانمی، کندمیدر طول زمان رشد  nبا نرخ  ��ت یداشته باشند. جمع

ر ت برابیکار با جمع يرویخانواده مشابه در نظر گرفته شود. ن يادیا تعداد زیخانواده و 

شد و ر شودمیه و کار انجام ید با استفاده از سرمای. تولاستکشش یاست و عرضه کار ب

ر د یکیزیه فیسرما یعنینرخ استهلاك صفر است  شودمیوجود ندارد. فرض  وريبهره
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 ید خالص داخلی، تولید ناخالص داخلیتول يبه جا ��. پس شودمیزمان مستهلک ن یط

  است. 

ل ه در طویسرما يچگونه موجود شودمیت افراد، نشان داده یمطلوب يسازنهیشیبا ب

ه دوره بعد شده و یل سرمایافراد در هر دوره موجب تشک اندازپس. گیردمیزمان شکل 

سال آن دوره، انیجوان و م يهانسله به همراه کار عرضه شده توسط یسرما ين موجودیا

ت به بازده ثاب یط فنیاست و در شرا یرقابت هابنگاه. نحوه عمل کندمید یمحصول را تول

��د یاس تولیمق = د خالص بوده، یتول (��)� شودمیقرار دارند. فرض  (��,��)�

د سرانه هر کارگر یتول
��

��
��دیاست که با تابع تول � = که در  شودمین ییتع (��)�

برقرار  دین تابع تولینادا درباره ایط ایشرا شودمیکار است. فرض  -هینسبت سرما ��آن 

. کندمینه یشیسود خود را ب �ه یو نرخ اجاره سرما � ن بودن نرخ مزدیاست. بنگاه با مع

انباشت  tدوره  يبرا t-1ه از دوره ک ياندازپسو به  ��مزد  tبه کار انجام شده در دوره 

  .گیردمیتعلق  ��شده، نرخ بهره 

 ینسلنیب يالگو یمعرف .2ـ3

ک دوره از عمر خود قرار یکه هر کدام در  کنندمی ین جامعه سه نسل با هم زندگیدر ا

ان یند، در پایآیا میبه دن� که در دوره  ي. افرادشودمیش داده ینما g1دارند. نسل با 

  روند.  یا میاز دن t+2دوره 

، بردمیکه نسل در آن به سر  یو زمان یهر تعداد افراد هر نسل، دوره زندگ ینماد کل

  ن صورت خواهد بود:یبه ا

��,�������
�

 

  

  

                                                      

1- Generation 
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  هاي مختلفهمپوشانی نسل). 1 (جدول

t+5 t+4 t+3 t+2 t+1 t  زمان     

 نسل

      ��,���
�  ��,���

�  ��,�
�  � � 

    ��,���
�  ��,���

�  ��,���
�    � � 

 ��,���
�  ��,���

�  ��,���
�      � � 

��,���
�  ��,���

�  ��,���
�        � � 

��,���
�  ��,���

�          � � 

  

 N  ،تعداد افرادg نسل،  دهندهنشانr ب، ین ترتیفرد؛ به ا یدوره زندگr=1 انگر ینما

مبداء  tو  استفرد  يریدوره پ دهندهنشان r=3و  یانسالیانگر مینما r=2 ،یجوان دوره

�زمان خواهد بود. عبارت  − 2 + � + فرد،  یبر اساس شماره نسل و دوره زندگ �

، است t+2، از زمان الگون یل ایتحل ید. مبدا زماندهمیفرد را نشان  یزندگ یدوره زمان

  است که هر سه نسل با هم حضور دارند. ین زمانیاول رایز

  تیجمع. 3ـ3

مختلف با نرخ ثابت  يهانسلت ثابت است، اما افراد ی، اگرچه در هر نسل جمعالگون یدر ا

n  که: ي، به طورکنندمیرشد 

)1( ���� = ��(1+ �)                                                                        

 دیبخش تول .4ـ3

د یه تولک کنندمیاجاره  یکار را تا سطح یعنی، کنندمیعمل  یرقابتبه صورت  هابنگاه. 1

ه یرماس یید نهایکه تول کنندمیاجاره  یه را تا سطحیکار با مزد برابر شود و سرما یینها

 .) نشان داده شده است6) و (5با نرخ اجاره آن برابر شود که به صورت روابط (
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 -و از نوع کاب یکید، کلاسیت اشتغال کامل بوده و تابع تولیاقتصاد در وضع. 2

 است.  1داگلاس

 ايسرمایه يا مقدار کالای ��ه یو سرما  �� یاز عامل انسان یتابع ��، دیمقدار تول. 3

��   که به صورت است ���� یعنی ،t-1د و انباشت شده در دوره یتول = �(��,��) 

 .شودمیدر نظر گرفته ن ي. در مدل تکنولوژشودمینشان داده 

 ر برقرار است:یز معادلات، الگون یدر ا

)2( �(��,��)=  ��
���

���                                                                  

)3( �� =
��

��
= � �

��

��
,
��

��
� =

��
���

���

��
=

��
�

��
� = ��

�                              

 :یعنیه سرانه است، یاز سرما ید سرانه تابعید تولدهمی نشان) 2معادله (

)4( �� = �(��)= ��
�                                                                           

 کار عبارتند از: يروین یید نهایو تول هیسرما یید نهایتول

)5( ��� = ��(��)= ����                                                                   

)6( ��� = �� = �(��)− ����(��)                                                  

)7( ��(��)= ���
���                                                                             

)8( �� = ��
� − �����

��� = (1− �)��
�                                           

 دین تابع تولینادا در مورد ایط ایمقعر بوده و شرا دهیاک (0)�تابع  شودمیفرض . 4

 برقرار است. 

 یرخت با هر نیجه جمعیت دارد در نتیبه رشد جمع ید بستگی، رشد تولالگون یدر ا. 5

محور  یانسان يرویا نیت یجمع ی، به عبارتکندمید هم با همان نرخ رشد ید، تولیرشد نما

 یعنیآن  شی، با افزاگیردمید قرار یت در تابع تولیکه جمع ین هنگامید است، بنابرایتول

N، د برابر است با:ی)، نرخ رشد تول1ن طبق معادله (ی. بنابرایابدمیش ید هم افزایتول 

)9(   ���� = (1+ �)��                                                                      

                                                      

1- Cobb–Douglas 
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  ر کالاهاتعادل بازا. 5ـ3

در صورت  یکالاها با عرضه آن برابر باشد. به عبارت يکه در هر دوره تقاضا یدر صورت

که  ییدر هر دوره، بازار کالاها در تعادل است. از آنجا اندازپسبا  گذاريسرمایه يبرابر

����خالص برابر است با  گذاريسرمایه − خالص عبارتست از  اندازپسو   ��

���(��,����)−   نوشت: توانمی ��

)10( ���� − �� = ���(��,����)− ��                                                 

ه و طرف راست یسرما ير در موجودییتغ دهندهنشان) 10( معادلهطرف چپ 

از دو طرف معادله   ��ت. با حذف اس t+1و  t يهادورهن یخالص ب اندازپس دهندهنشان

 یعنیاست  tدوره  تیکار که همان تعداد جمع يروین آن بر تعداد نیم طرفی) و تقس10(

  نوشت: توانمی ��

)11( 
����

��
=

���(��,����)

��
                                                                            

  را بدست آورد: هیسرانه سرما توانمی) 11) در معادله (8معادله ( يارزگیبا جا

)12( ���� =
�

(���)
�(��,����)                                                               

  دیتعادل بازار عوامل تول. 6ـ3

. کنندمین ییتع tانسال دوره یگروه م ندازاپسرا  t+1 ه در دورهیعرضه خدمات سرما

 اهبنگاهه، یکه در مزد و نرخ اجاره سرما شودمیحاصل  ید زمانیتعادل در بازار عوامل تول

) 5) و (4ه استفاده کنند. پس روابط (یخدمات موجود کار و سرما یعلاقمند باشند از تمام

  د است.یتعادل بازار عوامل تول دهندهنشان

  تیطلوبتابع م. 7ـ3

ا  فراغت هر یبه نام زمان  یاز مقدار مصرف و مقدار موهبت 1یتمیلگار یت، تابعیمطلوب

  است.  يریو پ یانسالی، میجوان ینسل در سه دوره زمان

                                                      

ارکنندگی مصرف بین زمانی یک خواهد بود و ي ذهنی بهره است، نرخ هموبا رد نظریه رجحان زمانی که ریشه -1
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  ش داد:یر نمایبه صورت ز توانمیرا  1ک فرد نمونه از نسل یطول عمر  تیمطلوب

)13( ��(�,�)= ln ��,�
� ��,�

� + ln��,���
� ��,���

� + ln��,���
� ��,���

�           

رف جه مصیک فرد نمونه از نسل اول در نتیت طول عمر یعبارتست از مطلوب  �� -

 از کالاها و خدمات و فراغت در تمام طول عمرش

- ln��,�
� ��,�

ن تم مصرف از کالاها و خدمات و فراغت فرد نمونه در دورایلگار �

 tدر زمان  یجوان

- ln��,���
تم مصرف از کالاها و خدمات و فراغت فرد نمونه در دوران یلگار  �

 t+1در زمان  یانسالیم

- ln��,���
 يریتم مصرف از کالاها و خدمات و فراغت فرد نمونه در دوران پیلگار �

  t+2در زمان 

 t، از زمان شودمین داده نشا Uرا که با نماد  هانسلهمه  يت کل جامعه برایمطلوب

  به بعد عبارت است از: 

)14( � = ∑ �ln��,�����
�

��,����� 
�

+ ln��,���
�

��,��� 
�

+�
���

    ln��,�����
�

��,����� 
�

�                                                           

  :شودمیت همه افراد جامعه حاصل یوع مطلوبت کل جامعه از مجمیمطلوب

)15(  � = ∑ ���
��� (�,�)                                                                       

                                                      

این ویژگی در توابع لگاریتمی وجود دارد. به عبارتی در توابع لگاریتمی بدون استفاده از نرخ تنزیل، جانشینی بین 

زمانی مصرف کالاها برابر یک خواهد بود. چرا که افراد رجحان زمانی نداشته و بین زمان حال و آینده تفاوتی قائل 

هاي مختلف یکسان خواهد بود. بنابراین لازم هاي مختلف و میزان مصرف در دورهند، از این رو اهمیت دورهشونمی

ل اي به وسیله توابع لگاریتمی حاصاست منحنی مطلوبیت خطی بوده و هیچ تقعري نداشته باشد که چنین ویژگی

هاي ر زمان حال و فدا کردن مصرف نسلشود. از طرفی چون عامل تنزیل مستلزم مصرف بیشتر افراد جامعه دمی

  است. بعدي به نفع نسل حاضر است، با رد رجحان زمانی، عامل تنزیل اضافه نشده
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 مصرف و فراغت يهر کدام از اجزا یعنیخوش رفتار است،  یت، تابعیتابع مطلوب -

ل ن گزاره با مثبت بودن مشتق اویا. شوندمیت فرد یش مطلوبیکه اضافه شوند، باعث افزا

 :شودمیت نسبت به مصرف و فراغت نشان داده یمطلوب

)16( �́� =
�

��,�������
� > �́�    و 0 =

�

��,�������
� > 0                                

 فش مصریفرد است چرا که افزا يریپذاشباع يبودن مشتق دوم به معنا یمنف -

 .شودمیت یش مطلوبیاز کالا و فراغت به طور کاهنده موجب افزا

)17( �ʺ� = −
�

��,�������
� � < �ʺ�  و   0 = −

�

��,�������
� � < 0                 

 یزندگ ين مصرف و فراغت وجود ندارد چرا که فرد به هر دو برایب ینیجانش -

 ازمند است.ین

)18( ��,�
ʺ = ��,�

ʺ = 0                                                                                 

  گاه پول در الگویجا. 8ـ3

جوانان  ییت نهای، چرا که مطلوبستینه نیندارند، به ییه که افراد مبادله کالایت اولیوضع

 هاآن انسالان و درآمدیز مشتر ایبها آن یمصرف يازهایانسالان است. چون نیش از میب

 ید. از طرفدهمیرا نها آن یمصرف يازهایکه کفاف ن يانسالان بوده به طوریکمتر از م

 يهادوره يهااندازپسفقط از محل  يریکار در دوران پ ییل عدم توانایر به دلیافراد پ

تصور ن دوره میبعد از اها آن يبرا يگرید یکه چون زمان کنندمیقبل خود استفاده 

 ییهات نیازشان باشد که باعث کاهش مطلوبیش از نیست ممکن است امکان مصرف بین

بعد  یرا بهتر خواهد کرد. از طرف هانسلت همه ین مبادله، وضعیخواهد شد. بنابراها آن

ر یجه گرفت انتقال پول از طرف دولت به نسل پینت توانمیگوناگون  يهاحالت یاز بررس

 جاد کند. یه را انیت بهید وضعتوانمی

 ر به صورت پرداختیپول منتشر کرده و به گروه افراد پ ين بار مقداریاول يدولت برا

  :یعنیدولت باشد،  يهانهید به اندازه هزتوانمین پول ی. مقدار اکندمیعرضه  یانتقال
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)19(  ���� =
����

����
                                                                                    

 يگر نگهداریوجود ندارد و از طرف د يانباردار يرند و تکنولوژیچون کالاها فسادپذ

دولت . شودمیهمان دوره صرف  يمبادله کالاها ين مقدار پول برای، ا1نه داردیپول هز

 يدیپول جد يبعد يهادورهکبار منتشر شده و در ی ين پول را که فقط برایقصد دارد ا

که به هر فرد  يمتولد شده است، بدهد، به طور tکه در دوره  ی، به نسلشودمیمنتشر ن

ر در دوره یت نسل پیبه اندازه جع یک واحد برسد، پس مقدار پول منتشر شده دولتی

t+2 .ت با نرخ ثابت  یچون جمع استn  مقدار پول ثابت است،  یو از طرف کندمیرشد

ع و به تب کندمیت رشد یرسد و چون جمعیم ينده، پول کمتریآ يهانسلن به یبنابرا

 یبارتا به عیابد یدات کاهش یتول یارزش پول رودمیپس انتظار  کندمید هم رشد یآن تول

د، یت و به تبع آن تولیارزشمندتر شده باشد و با گذشت زمان و رشد جمع یهر واحد پول

  نمود. يداریکالا خر يشتریثابت بتوان مقدار ب یبا هر واحد پول

ره ، دوگیردمیصورت  هانسلن یکه مبادله ب ايدورهن یاول شودمیفرض  الگون یدر ا

t+2 است که هر سه نسل با هم حضور دارند.  ايدورهن یرا اولیاست، ز 

کبار در اقتصاد پول منتشر یمقدار پول جامعه ثابت مانده چرا که طبق فروض فقط 

ت محور یکار است و جمع يرویت برابر با تعداد نیعداد جمعل آن که تی. به دلشودمی

قا با همان نرخ رشد ید دقیش تولیت منجر به افزایش جمعین افزاید است، بنابرایتول

 هاقیمتسطح  t+3و در دوره   ����هاقیمتسطح  t+2. در دوره شوندمیت یجمع

ن ییمختلف را تع يهادورهمت یق رابطه توانمی)  9) و (1است. اساس معادلات ( ����

  کرد:

���� =
����

����
, ���� =

����

����
         , ���� = (1+ �)����   

)20( ���� =
����

(���)
                                                                                     

                                                      

  مانند هزینه خرید گاوصندوق یا سپردن به صندوق امانات و ... -1
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رصفر است، پس یمثبت و غ يمقدار n) و چون 20اساس معادله (بر 
�

(���)
و   1˂

���� شودمیجه گرفته ین نتیبنابرا < ن با گذشت زمان و رشد یخواهد بود. بنابرا ����

  .1یابدمیکاهش  هاقیمتت، یجمع

ت وجود خواهد داش پول يرو یک بهره واقعی) 1958( ن طبق نظر ساموئلسنیبنابرا

 یفا تورم منی هاقیمتد است. نرخ کاهش یت و به تبع آن رشد تولیاز رشد جمع یکه ناش

  :شودمیف ین صورت تعریپول به ا يرو یش داده شود، نرخ بازده واقعینما gبا 

)21( (1 + �)≡
����

����
                                                                         

 د الگویق. 9ـ3

ا ی یک نسل در دوره جوانی(به جز دوره اول و دوم) سه نسل حضور دارند که  در هر دوره

 يریک نسل در دوره پیا دوم و ی یانسالیک نسل در دوره میخود است،  یدوره اول زندگ

 t+2 دوره الگون یا ین دوره زمانین که اولی. با توجه به ابردمیخود به سر  یا سوم زندگی

  ح داد:ین دوره توضیا يهانسل يرا برا الگود یق توانمیاست، 

���,��مقدار  t+2ر دوره ینسل پ
���,��واحد از کالاها و خدمات و  �

واحد از فراغت  �

رده ن بار منتشر کیاول يکه برا ین که دولت مقدار پولیل ای. همزمان به دلکندمیمصرف 

در  ریداده است و چون نسل پ یعنوان پرداخت انتقال ن نسل بهیرا به ا ���� یعنیاست 

ن نسل از یافت شده را خرج کند، بعلاوه اید پول دریخود است و با ین دوره زندگیآخر

دارد،  ییبالا یتیحما يازهایخود امکان مصرف دارد و ن یانسالیدوره م يهااندازپسمحل 

جوان خود به فراغت خود  کند. نسل يداریگر فراغت خرید يهانسلد از دهمیح یترج

ه فراغت ب یاز چندانیبالا ن يل مشغله کاریانسال به دلیکه نسل م یازمند است، در حالین

ر یافت پول از نسل پیانسال حاضر به فروش فراغت خود در قبال دریندارد، پس نسل م

انسال هم دوره خود یاز فراغت نسل م یر علاوه بر فراغت خود، بخشی. پس نسل پشودمی

                                                      

1- Deflation 
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افت کرده بود، به نسل یکه از دولت در یکرده و پول يداریدرصد از آن را خر � یعنی

ر ید بودجه نسل پین سمت چپ قی. بنابراکندمی يداریانسال داده و فراغت او را خریم

ال انسیاز فراغت نسل م یعبارتست از مصرف از کالاها و خدمات و فراغت خود نسل و بخش

وره ن نسل از دیا اندازپسن نسل است که عبارتست از یس او سمت راست منابع در دستر

وسط که ت یصورت گرفته، البته چون پرداخت انتقال يهاگذاريسرمایهقبل بعلاوه بهره 

 ی، ارزش واقعشودمیانسال منتقل ید فراغت به نسل میدولت داده شده بود، به منظور خر

 یعنیپول 
����

����
 :شودمیک بار کم یکبار اضافه و ی 

)22(  ��,���
� + ��,���

� + ���,���
� = (1 + ����)����

� +
����

����
−

����

����
         

� ر دورهید بودجه، بر تعداد افراد نسل پیق ي، اجزايسازبه منظور سرانه +  یعنی 2

 )شوندمیروف کوچک نشان داده ر سرانه به حی: (مقادشوندمیم یتقس ��

)23( ��,���
� + ��,���

� + (1+ �)���,���
� = (1+ ����)����

�                          

���,��از کار، به مقدار  یانسال از محل دستمزد ناشینسل م
 مصرف و به مقدار  �

��,���
���,��مقدار  هانسلر یسا ن که مانندی. علاوه بر اکندمی اندازپس �

فراغت هم  �

ر انسال حاضینه فرصت، نسل میل بالا بودن هزیدارد. همانطور که قبلا اشاره شد، به دل

ن یافت پول بفروشد. بنابرایر در قبال دریرا به نسل پ �یعنیاز فراغت خود  یاست بخش

1) یعنیمانده فراغت  ید از باقتوانمیخود فقط  − چون  یکند. از طرف استفاده (�

انسال حاضر است پول خود را به نسل جوان ینه است، نسل میهز يپول نقد دارا ينگهدار

د ین طرف چپ قیافت کند. بنابرایخود آن را در يریقرض بدون بهره داده و در دوره پ

���,��انسال شامل یبودجه نسل م
���,��مصرف،   �

� ����فراغت و    
است و  زانداپس  �

جه فروش یانسال در نتیکه نسل م یطرف راست آن دستمزد حاصل از کار است. مبلغ

نه یتا هم هز شودمی، به عنوان قرض به نسل جوان داده کندمیافت یر دریفراغت از نسل پ

 بتوانند آن را بازپس يریل نشود و هم در هنگام پیانسال تحمیپول بر نسل م ينگهدار

  :گرفته و مصرف کنند
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)24( ��,���
� + (1 − �)��,���

� + ����
� = ��,���

� +
����

����
−

����

����
        

م یتقس ���� یعنیانسال یآن بر تعداد نسل م يد، همه اجزایق يسازجهت سرانه

 )شودمیر سرانه با حروف کوچک نشان داده ی: (مقادشودمی

)25( ��,���
� + (1 − �)��,���

� + ����
� = ��,���

�                                      

 

���,��از محل دستمزد حاصل از کار t+2نسل جوان دوره 
و پول قرض گرفته از  �

 یعنیانسال، ینسل م
����

����
���,��به مقدار  

. مقدار کندمیاز کالاها و خدمات مصرف  �

��,���
 د بودجه نسل جوان عبارتست از: ین قی. بنابراکندمیافت یهم فراغت در �

)26( ��,���
� + ��,���

� = ��,���
� + 

����

����
                                                

 

. چون شودمیم یتقس ���� یعنین نسل ید بر تعداد ایق ي، اجزايسازبه منظور سرانه

ک ی ����ن تعداد بر یم ایبود، با تقس �� یعنیر یه پول به تعداد افراد نسل پیمقدار اول

ب یضر
�

(���)�
 :شودمیظاهر  

)27( ��,���
� + ��,���

� = ��,���
� +

�

(���)�
 
����

����
                                      

. روند آیدمیا یرد و نسل چهارم به دنیمینسل اول م t+3به  t+2با گذشت زمان از 

 ین تفاوت که مقدار واقعینسل چهارم مانند نسل سوم خواهد بود فقط با ا يدها برایق

 ی. حجم پول ثابت است، ولشودمیده یسنج t+3زمان  يهاقیمتپول نسبت به سطح 

 يبه جا t+3در دوره  یعنیافته است. یکاهش  ���pبه  ���pاز هاقیمتسطح 
����

����
 

پول،  یارزش واقع
����

����
د بودجه طول عمر نسل چهارم عبارت خواهد بود یخواهد بود. ق 

 از: 

)28( ��,���
� + ��,���

� = ��,���
� +

����

����
                                                 

)29( ��,���
� + (1 − �)��,���

� + ��,���
� = ��,���

�                                

)30( ��,���
� + ��,���

� + �(1+ �)���,���
� = (1 + ����)��,���

�         
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���� یعنیم آن بر تعداد نسل چهارم یق تقسید بودجه از طریق يسازسرانه =

��(1+  :گیردمیصورت  �(�

)31( 
�

����
���,���

� + ��,���
� = ��,���

� +
����

����
�                                     

)32( ��,���
� + (1 − �)��,���

� + ��,���
� = ��,���

�                                 

)33( ��,���
� + ��,���

� + �(1+ �)���,���
� = (1 + ����)��,���

� ]        

 

ر ین که مقدار آن برابر با تعداد نسل پیمقدار پول و با توجه به ا سازيسرانهبه دنبال 

ر خواهد شد: یمقدار ثابت ز هادورهاست، مقدار سرانه آن در همه  ��  یعنیدوره اول، 

با  یاست. از طرف �� یعنیر دوره قبل یمقدار پول انتشار برابر با تعداد افراد نسل پ یعنی

 نوشت: توانمی) 20( توجه به رابطه

)34( 
��(���)

��(���)
�

����

����
=

�

(���)�

����

����
                                                            

 د بودجه طول عمر نسل چهارم عبارت است از:ین سرانه قیبنابرا

)35( ��,���
� + ��,���

� = ��,���
� +

�

(���)�

����

����
                                       

)36( ��,���
� + (1 − �)��,���

� + ��,���
� = ��,���

�                                   

)37(  ��,���
� + ��,���

� + �(1+ �)���,���
� = (1 + ����)��,���

�            

را به  gمختلف  يهانسلفرد نمونه از  يد بودجه طول عمر برایق یفرمول کل توانمی

 ر نوشت:یشکل ز

)38(  

��,�����
�

+ ��,�����
�

= ��,�����
�

+ 
1

(1+ �)�
����

����
  ;  g = 3,4,…,N 

��,���
�

+ (1− �) ��,���
�

+ ��,���
�

= ��,���
�

 ; g = 3,4,…,N − 1 

��,�����
�

+ ��,�����
�

+ �(1+ �)������,�����
���

= �1 + ���������,���
�

  ; 

g = 3,4,…,N − 2 
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 دیاکسترمم تابع هدف بر اساس ق. 4-1

 t+2) است: با در نظر گرفتن 38د (ی) براساس ق14ت (ینمودن تابع مطلوب Maxهدف 

  :شودمیر حاصل یل تابع لاگرانژ روابط زیبه عنوان مبدا زمان و تشک

)39(  

L=  ����,�����
�

��,����� 
�

+ ln��,���
�

��,��� 
�

+ ln��,�����
�

��,����� 
�

+

�� ���,�����
�

+ 
�

(���)�

����

����
− ��,�����

�
− ��,�����

�
� + �����,���

�
−

��,���
�

− (1− �) ��,���
�

− ��,���
�

� + ����1 + ���������,���
�

−

��,�����
�

− ��,�����
�

− �(1+ �)������,�����
���

� 

 نیآخر ییت نهایا مطلوبیت ین واحد مطلوبیاز ارزش آخر عبارت ياهیمت سای: ق �

  مختلف با هم برابرند. يهادوره ياهیمت سایق شودمیفرض  الگون ی. در ااست واحد درآمد

 یزمان يهادورهم تابع لاگرانژ نسبت به مصرف در مشتق اول و دو آوردنبا بدست 

 ینیکشش جانشمختلف،  يهادر زمان ياهیسا يهاقیمتمختلف، با فرض برابر بودن 

برابر بودن  یخواهد بود که به بمعن 1برابر  مختلف يهادوره ین زمانیت مصرف بیمطلوب

اول  يهادوره ین زمانیت مصرف بیمطلوب ینیکشش جانش ها است:مصرف در همه زمان

 و دوم و سوم:

)40(  
��

���,�����
�

��

���,���
�

=

�

��,�����
� − ��

�

��,���
� − ��

     ,

��

���,�����
�

��

���,�����
�

=

�

��,�����
� − ��

�

��,�����
� − ��

 ,    

��

���,���
�

��

���,�����
�

=

�

��,���
� − ��

�

��,�����
� − ��

 

 

)41(  �� = �� = ��       →    ��,�����
�

= ��,���
�

= ��,�����
�
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) 14موم شدن رابطه (ینیا میسموم یاکسن مییجهت تع ين مرزینان هشیدترم یبررس

 ):41نسبت به رابطه (

)42( ���[��,�����
�

,��,���
�

,��,���
�

,��,�����
�

,��,���
�

,��,���
�

,��,���
���

,�]= 

−[−�(1 + �)�][−
1

��,�����
� �][ −

1

��,���
� �][ −

1

��,�����
� �][ −

1

��,�����
� �][ −

1

��,���
� �][−

1

��,�����
� �]

< 0 

 یعادلر تیحداکثر شدن مقاد دهندهنشاناست که  یمنف ين مرزینان هشیدترم یبررس

و در د ک، دویدرکی يهابا درجه يهانانین علامت دترمیی. تعاستد بودجه ینسبت به ق

) با 14ت (یم شدن تابع مطلوبمینیا می ماکسیممن ییو ... و هشت در هشت، جهت تع

 ی. به عبارتاستدها یحداکثر شدن تابع هدف بر اساس ق دهندهنشان)، 38د (یتوجه به ق

دار خود در حالت یت پایدر وضع الگو يدهایر مصرف از کالاها و خدمات، بر اساس قیمقاد

 ثر هستند:نه و حداکیبه

)43( ������,�����
�

,��,���
�

,��,���
�

,��,�����
�

,��,���
�

,��,���
�

,��,���
���

,�� < 0          

 پول يو تقاضا اندازپساستخراج توابع مصرف، فراغت، . 4-2

م یه استخراج و به کل جامعه تعمک فرد نمونی يپول برا يو تقاضا اندازپس ،توابع مصرف

 .شودمیداده 

درآمدش،  يل عدم تکافویبه دل ینخواهد داشت. حت ياندازپسچ یفرد در دوره اول ه

 يازهایل مازاد درآمد فرد از نی. در دوره دوم به دلشودمیهم  يریگناچار به قرض

ره ن دوین که آخریل ای. در دوره سوم هم فرد به دلکندمی اندازپسرا  یاش، بخشیمصرف

 اندازسپفرد، مقدار  اندازپسن تنها یندارد. بنابرا اندازپس يبرا يازهیاش است، انگیزندگ

 .استاو  یانسالیدوره م

)44( ��
�
= ��,���

�
                                                                                      

��برابر با  دستمزد کل عمر فرد
�
عمرش  يهادورهکه مجموع دستمزد فرد در  بوده  

 است: 
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)45( ��
�
= ��,�����

�
+ ��,���

�
                                                              

از دستمزد کل طول عمر است که فرد در  یر صفر است، نسبتیمثبت و غ يکه مقدار �

 آورد:یبدست م یواندوره ج

)46( 0 < � < 1                                                                                       

)47( ��,�����
�

= ���
�
                                                                            

)48( ��,���
�

= (1− �)��
�
                                                                     

��
�

فرد نمونه  یزندگ يهادورهمصرف کل طول عمر فرد است که از مجموع مصارف  

از مصرف کل فرد  ي، درصدهستندر صفر یمثبت و غ يریکه مقاد �و  �. آیدمیبدست 

 : هستند یانسالیو م یجوان يهادورهدر 

)49( ��
�
= �

�����و�

�
+ ��,���

�
+ ��,�����

�
                                             

)50( ���
�
= �

�����و�

�
 ,     ���

�
= ��,���

�
 ,    (1− � − �)��

�
= ��,�����

�
 

)51( 0 < �,� < 1      ,     0 < � +  � < 1                                                   

با هم برابر  هانسلزان فراغت همه ین که میبه ا توجه: با فراغت کل طول عمل فرد

راغت ن فی، بنابراشوندمیمند فراغت بهره یزان ثابتیات، از میاست و افراد به صرف حق ح

 کسان است:ی هانسلسرانه همه 

)52( ��
�
= �

�����و�

�
+ (1− �)��,���

�
+ ��,�����

�
+ �(1+

�)��,�����
���

= � + (1 − �)� +  � + �(1+ �)� = (3 + ��)� 

به بر اساس روابط ... به صورت  gک فرد نمونه از نسل یطول عمر  بودجهد یمقدار ق

 ر خواهد بود:یز

)53( �
�����و�

�
+ ��,���

�
+ ��,�����

�
+ �

�����و�

�
+ (1− �)��,���

�
+

 ��,�����
�

+ �(1+ �)��,�����
���

+ ��,���
�

− ��,�����
�

− ��,���
�

−

�1 + ���������,���
�

−
�

(���)�

����

����
= 0  

)54( ��
�
+ (3 + ��)� − ��������

�
− ��

�
−

�

(���)�

����

����
= 0           
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 تابع مصرف کل. 4-3

  ) تابع مصرف کل عبارتست از:54با استفاده از رابطه (

)55(  ��
�
= −(3 + ��)� + ��������

�
+ ��

�
+

�

(���)�

����

����
               

 فراغت  يتابع تقاضا. 4-4

 فراغت برابر است با: ي) تابع تقاضا54بطه (را اساسبر 

)56( � =
�

(����)
�−��

�
+ ��������

�
+ ��

�
+

�

(���)�

����

����
  �                

 تابع پس انداز. 4-5

 کل برابر است با: اندازپس) تابع 54رابطه ( اساسبر 

)57( ��
�
=

�

������
���

�
+ (3 + ��)� − ��

�
−

�

(���)�

����

����
�                 

 پول طول عمر فرد يتابع تقاضا. 4-6

 پول در طول عمر فرد برابر است با: ي) تابع تقاضا54رابطه ( اساسبر 

)58( 
����

����
= (1 + �)����

�
+ (3 + ��)� − ��������

�
− ��

�
�           

 طول عمر فرد گذاريسرمایهتابع . 4-7

 افت:یفرد دست  گذاريسرمایهبه تابع  توانمی) 54) و (12از روابط ( استفادهبا 

)59( ���� =
�

(���)

�

������
�   ��

�
+ (3 + ��)� − ��

�
−

�

(���)�

����

����
�  

 نهیر مصرف بهیمس يردایپا. 4-8

 ∗�و    ∗�م داد. اگر یآن را به کل جامعه تعم توانمیمصرف کل فرد نمونه است که   ��

ا ی یین اقتصاد باشد، همگرایدار ایت پایه سرانه در وضعیب مصرف سرانه و سرمایبه ترت

در  یب خطیتقر لور ویق بسط تیکرد: از طر یبررس توانمیدار را یط پایاز شرا ییواگرا
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ن ییتع الگو ییا همگرای ییواگرا ∗�ه سرانهیو سرما ∗�مصرف سرانه 1داریت پایاطراف وضع

  .شودمی

  نوشت:  توانمی لوریطبق بسط ت یکلدر حالت 

)60( Ω��� ≅ Ψ(Ω∗)+ �
��(�∗;∅)

���
� (Ω� − Ω∗)                                      

) و tدار، در دور اول (یت پایدر وضع یر مورد بررسیمتغ ���Ωو  �Ω∗ ،Ωکه  يبه طور

، اگر وجود یه کوشیمعادله فوق طبق قض يداری. جهت اثبات پااست) t+1در دور دورم (

  که  يبه طور r|˂1|داشته باشد 

)61( �
������∗

����∗
� ≤ �                                                                                 

جه همگراست. یاست و در نت ید شده، دنباله کوشی} تول�Ωن صورت دنباله {یدر ا

، همگرا به کندمی) صدق 61که در رابطه ( یه نقطه ثابت باناخ، دنباله بازگشتیبنا به قض

 Ω∗1ن اگر اثبات شود یاست. بنابرا ˂||(
��(�∗;∅)

���
اثبات  الگو يداریجه پایهمگرا و درنت (

نشان داد چنانچه  توانمین یخواهد شد. همچن
��(�∗;∅)

���
< ر یدر مس ییباشد همگرا  0

ن یین رو جهت تعیدار است. از ایدار وجود دارد و تعادل پایپا یحرکت به سمت نقطه تعادل

  نوشت: توانمی) 59( ) و48با استفاده از رابطه ( یر تعادلیمس يداریپا

)62(  ���� ≅ Ψ(�∗)+ �
��(�∗;∅)

���
� (c� − c∗)                                         

�سه دوره دارد، دوره  الگون ین که ایبه ا توجهبا  +  یدوره زمان يکبار برایرا  1

حسب  را بر هادورهاز  یکی در نظر گرفته و در هر مرتبه، يریدوره پ يار برایکیو  یانسالیم

 ن رویمانده را نسبت به دوره اول بدست آورد. از ا یدوره باق يداریدوره اول نوشته تا پا

�ار دوره یکی + در نظر گرفته و دوره سوم را بر حسب  یانسالیم یعنیرا دوره دوم  1

�گر دوره یدوره اول نوشته و بار د + برحسب  در نظر گفته و دوره دوم يریرا دوره پ 1

  :شودمیدوره اول نوشته 

                                                      

1- Steady State 
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مصرف در دوره  يرا برا )63معادله ( توانمی) 63) و (62( ،)61با استفاده از روابط (

t+1 :ا بدست آورد  

)63( ��,�����       
�

  

)64(  ��,�����
�

= −
���

�
��,�����
�

− (3 + ��)�                                   

+��������
�
+ ��

�
+

1

(1+ �)�
����

����
 

ر مصرف یمس يداریمصرف زمان دوم را بر حسب زمان اول نوشته و سپس پا توانمی

  مصرف زمان سوم بدست آورد.  يرا برا

  جه گرفت:ینت توانمی

)65( 
�

�
��,�����
�

=
�

�
��,���
�

        ,         ��,���
�

=
�

�
��,�����
�

  

  ر مصرف دوره سوم است.یمس يداریپا دهندهنشانشدن مشتق مصرف،  ین منفیبنابرا

)66( ��,�����
�

= −
���

�
��,�����
�

− (3 + ��)� + ��������
�

 

             +��
�
+

�

(���)�

����

����
 

)67( 
����∗

�
;∅�

���
� = −

���

�
< 0                                                      

ر دوره سوم را بر حسب دوره اول یمصرف دوره دوم باشد، متغ t+1نقطه  اگرحال 

 نوشته و وجود خواهد داشت:

)68(                                                       ��,�����
�

=
�����

�
��,�����
�

  

)69( ��,���
�

= −
���

�
��,�����
�

− (3 + ��)� + ��������
�
                  

          +��
�
+

�

(���)�

����

����
       

دار یر پایمسک ی، یر مصرف تعادلیجه گرفت مسینت توانمی) 68به رابطه ( توجهبا  

  خورد.یر به چشم مین مسیدر ا ییبود و همگرا

)70( 
����∗

�
;∅�

���
� = −

���

�
< 0              
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 ل کرد:یه را تحلیسرما يموجود یر تعادلیمس يداریپا توانمیب ین ترتیبه هم

)71(  ���� ≅ Ψ(�∗)+ �
��(�∗;∅)

���
� (k� − k∗)                                       

  :شودمی) اثبات 62) و (38)، (12)، (6ن رو با استفاده از روابط (یاز ا

)72( Ψ ��∗
�
� =

�

(���)

�

������
���

�
+ (3 + ��)� − ��

�
−

�

(���)�
����

����
�      

         = 0  

)73( Ψ��∗
�
� =

�

(���)

�

������
[��

�
+ (3 + ��)� − ����

�
� − �´���

�
�          

             − 
�

(���)�
����

����
= 0  

)74( 
����∗

�
;∅�

���
� = −

�

(���)

�

������

���
�

��∗
� ��

´���
�
� + �ʺ���

�
��                     

���ʺ�گرفتن  نظربا در 
�
� < ���´�و   0

�
� > و در صورت   0

���
�

��∗
� < باشد،   0

 ر انباشت قرار داد.یدار خواهد بود و تعادل در مسیه پایسرما یر تعادلیمس

 گیرينتیجه. 4

دون ب یبده ياردادهاکه در آن قر یتیبهره، بر وضع یکنندگن شدن نقش محدودییبا تع

 یتمشارک يقراردادها يبه سو يره صد در صدیبر ذخ یمبتن يبوده و بانکدار یبهره پول

 يستم اقتصادیس ینوسانات ذات يدر جهت محدودساز یش رود، به عنوان گامیپ یو سهام

ه است ک یتید شد. نرخ بهره صفر وضعی، تاکشودمی يتجار يهاجاد چرخهیکه منجر به ا

 با صفر بودن نرخ بهره ی. از طرفشودمیت اشتغال کامل نیدن اقتصاد به وضعیمانع رس

 یقیحق يترازها يهان رو ماندهین رفته از ایافراد از ب يپول برا ينه نگهداری، هزیاسم

  سازد. یر مسیشتر را میدن به رفاه بیجه رسیشتر و در نتیافته که امکان مصرف بیش یافزا

ال و انسی، تعاملات سه نسل جوان، مالگون یکار رفته در ا به یتداخل يهانسلکرد یرو

د. با ورود دهمیهستند را نشان  یهمانند جهان واقع یمقتضات ير را که هر کدام دارایپ

با  هاسلنت همه ین رفته و مطلوبیاز ب هانسلن یاز نبود مبادله ب یناش ینگیپول عدم به

، کالا و خدمات ي. توابع تقاضاشودمینه شی، بیمختلف زندگ يهادوره يدهایبر اساس ق
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ب یقرق تیز استخراج شده و تعادل حاصله از طریه نیو انباشت سرما اندازپسفراغت، پول و 

  .شودمی یلور بررسیبسط ت

 يهانسل يدر چارچوب الگو يستم اقتصادیک سین ین مقاله تدویا یدستاورد اصل

، یدهو قرض يدن تعاملات اقتصادن بدون بهره بویکه در ع ياست، به طور یتداخل

. ودشمیه محقق یل سرمایو تشک اندازپسمانند مصرف،  ايبهره يهاستمیس يکارکردها

 شودیمله مبادله در نظر گرفته یصرفا وس یعنیآن،  یکین الگو در نقش کلاسیپول در ا

د یرشد تولن رو با یو از ا شودمیکبار منتشر یار دولت، فقط یکه با قرار داشتن در اخت

 یردگمیجه ینت الگون ین ای. بنابرایابدمیش یکسان افزای یپول يواحدها یارزش واقع

 ياقتصادها يد وجود داشته باشد و کارکردهاتوانمیز ین يرربویاقتصاد بدون بهره و غ

 ن رفته ویاز ب یرجحان پول یپول يش ارزش واحدهایز به دنبال دارد. با افزایرا ن ايبهره

ت مثب یت به عنوان عاملیرشد جمع الگون یدر اقتصاد وجود نخواهد داشت. در ا کنز پول

دار بوده یپا الگون ینه ایبه يهاصیت اثبات شد تخصی. در نهاشودمید یمنجر به رشد تول

  وجود ندارد. يکاریت اشتغال کامل به سر برده و بید در وضعیو همه عوامل تول
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