
본 연구는 forward guidance(FG) 정책의 효과를 한국경제를 대상으로 추정하는 

방안을 모색해 보았다. FG 정책 효과는 기대 변수가 포함된 뉴케인지언 DSGE 모형을 

활용하여 분석할 수 있다. 그러나 통상적 DSGE 모형에서는 모형 내 변수들이 FG 

정책에 과도하게 반응하는 FG 퍼즐 현상이 발생한다. 본 연구는 FG 퍼즐 해소를 위한 

여러 방법 가운데 비교적 용이하게 FG 퍼즐을 완화할 수 있는 방안을 BOKDPM에 

적용하는 방안을 검토해 보았다. 분석결과 현재의 BOKDPM 모수 설정 하에서는 

기대효과가 거의 나타나지 않음을 발견하였다. BOKDPM 모형으로 기대효과 측정이 

가능하도록 하면서도 FG 퍼즐 현상은 최소화하기 위해서는 GDP 갭 결정식에서 금리 

계수는 통상적 위험회피 계수를 중심으로, GDP 기대변수의 계수는 McKay, 

Nakamura, and Steinsson (2016)의 제안에 부합하여 설정되어 있는 현재 값을 

중심으로 각각 사전 확률분포를 설정하여 베이지언 추정할 것을 제안한다.
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<Figure 10> Impulse Responses to the One Time Monetary Policy 
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