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Abstract:  

This study seeks to examine the effect of central bank intervention pressure on the country’s business cycles during recession and expansion 
regimes. For this purpose, using a rotational model and the Markov-switching regime change approach, the effects of the study variables 
are analyzed over the period from 1994 to 2022. The estimation results of the Markov model for recession and expansion periods indicate 
that the central bank intervention index, deviations of the exchange rate from its long-term path, the effect of sanctions, and the inflation 
rate during both recession and expansion periods have a positive impact on the output gap. Moreover, the variable of the growth rate of 
foreign exchange revenues from oil sales during expansion periods leads to a reduction in the output gap. These effects over the years 
should be analyzed in light of the central bank’s intervention in the national economy. Specifically, the greater the growth in the exchange 
rate, the more policymakers have sought to react in order to control the exchange rate growth and prevent further increases. However, 
the response to deviations in the exchange rate diminishes. Therefore, under conditions where the exchange rate experiences higher 
growth, policymakers tend to focus more on controlling the exchange rate and pay less attention to its deviations. 
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Extended Abstract 

Introduction 

Business cycles, characterized by alternating periods of economic recession and expansion, have been a central focus of 

macroeconomic theory and policy-making due to their profound effects on key economic indicators such as GDP, 

employment, inflation, and the balance of payments (Afshari et al., 2014). In economies like Iran, where structural 

dependence on oil revenues and exposure to external shocks such as sanctions are prevalent, understanding the 

determinants and dynamics of business cycles is particularly critical (Arman Seyyed & Piro, 2015). Among the various 

macroeconomic factors influencing cyclical fluctuations, the role of central bank intervention in the foreign exchange market 

is of paramount importance. The central bank’s intervention pressure—defined as the combined influence of exchange rate 

changes and fluctuations in foreign reserves—reflects both the intensity of market volatility and the policy response to 

stabilize the exchange rate (Gougarcheian & Mirhashemi Naeini, 2011). 

The relationship between exchange rate dynamics and macroeconomic performance has been extensively documented in 

both theoretical and empirical literature. Exchange rate volatility can transmit to the real economy through multiple channels, 

including trade flows, investment decisions, and inflation expectations (Bostani, 2013). In the Iranian context, exchange rate 

fluctuations are often amplified by structural factors such as the dual or multiple exchange rate systems, fiscal dominance, 

and a high degree of import dependence (Mehregan et al., 2013). Consequently, central bank interventions, while aiming to 

stabilize currency markets, may have unintended consequences for output, particularly if interventions are driven by short-

term political or inflationary objectives (Fazel & Tavakkoli, 2012). 

Previous studies indicate that the effects of exchange rate management policies vary across different phases of the 

business cycle. In periods of recession, interventions may be aimed at preventing excessive depreciation to curb inflationary 

pressures, whereas in expansionary periods, they may focus on avoiding currency overvaluation to sustain export 

competitiveness (Borkechian & Eynian, 2012). However, such policies may not always align with long-term stability goals. 

Moreover, in oil-dependent economies, oil price shocks and changes in foreign exchange earnings significantly affect the 

scope and effectiveness of central bank interventions (Emami & Adibpour, 2009). 

Global evidence reinforces the importance of tailoring monetary and exchange rate policies to specific macroeconomic 

conditions. For instance, in developing economies facing recurrent crises, central bank interventions have often been used 

to signal stability and influence market expectations (Corpuz, 2023). However, the advent of advanced financial technologies 

(FinTech) has introduced new possibilities for improving the precision and transparency of such interventions (Awotunde et 

al., 2021; Moghni et al., 2019). Empirical evidence from recessionary episodes worldwide shows that policy misalignment 

between monetary, fiscal, and exchange rate frameworks can exacerbate the duration and depth of recessions (Obiakor, 

2021; Stevenson, 2021). 

Given the specificities of Iran’s economic structure—including heavy dependence on oil revenues, exposure to 

international sanctions, and limited capital market depth—there is a pressing need to analyze the impact of central bank 

intervention pressure on business cycles, taking into account the regime-specific dynamics of recession and expansion 

(Pishkhan, 2023; Setiawan et al., 2022). This study employs a Markov-switching regime model to evaluate how central bank 

intervention pressure, alongside other macroeconomic variables such as exchange rate deviations, inflation, sanctions, and 

oil revenue growth, influences the output gap in different cyclical regimes. By distinguishing between the effects in 
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recessionary and expansionary phases, the analysis aims to provide insights into the policy trade-offs and constraints faced 

by the central bank in Iran. 

Methods and Materials 

The study adopts a quantitative research design using time-series data for the Iranian economy from 1994 to 2022. A 

Markov-switching regime model is employed to account for nonlinearities and structural changes across different phases of 

the business cycle. The dependent variable is the output gap, while the key explanatory variables include the central bank 

intervention index, deviations of the exchange rate from its long-term equilibrium path, inflation rate, sanctions index, and 

growth rate of foreign exchange revenues from oil exports. The model estimates separate parameters for two distinct 

regimes: recession and expansion. The identification of regimes is based on statistical properties of the data and the 

estimated transition probabilities. Unit root and cointegration tests are conducted to assess the stationarity and long-run 

relationships among variables. Model diagnostics, including the likelihood ratio test, residual autocorrelation tests, normality 

tests, and heteroskedasticity checks, are performed to ensure the validity of the estimated model. 

Findings 

The likelihood ratio test confirms the superiority of the two-regime Markov-switching model over a linear specification, 

indicating significant structural differences between recession and expansion periods. Estimation results show that in both 

regimes, the central bank intervention index, exchange rate deviation from its long-run path, sanctions, and inflation exert a 

positive and statistically significant impact on the output gap. This suggests that these factors, while intended to stabilize the 

economy, are associated with a widening of the gap between actual and potential output in both downturns and upturns. 

Conversely, the growth rate of foreign exchange revenues from oil exports exhibits a significant negative effect on the 

output gap, but only during expansionary periods. This indicates that higher oil revenues in good times contribute to 

narrowing the output gap, likely by supporting investment and consumption. The coefficients for central bank intervention 

are higher in the expansion regime than in the recession regime, suggesting a more pronounced policy effect during periods 

of economic growth. 

Variance estimates reveal greater volatility in the recession regime compared to the expansion regime, highlighting 

heightened macroeconomic instability during downturns. The transition probability matrix shows a relatively high persistence 

of regimes, with the economy more likely to remain in its current phase in the subsequent period. Diagnostic tests confirm 

the absence of residual autocorrelation, normal distribution of residuals, and homoscedasticity, validating the robustness of 

the estimated model. 

Discussion and Conclusion 

The findings underscore the dual-edged nature of central bank interventions in Iran’s foreign exchange market. While such 

interventions aim to stabilize the currency and control inflation, their positive association with the output gap suggests that 

they may also exacerbate economic inefficiencies, particularly when driven by short-term objectives rather than structural 

considerations. The stronger effect of intervention pressure during expansionary periods implies that policy measures in good 

times may have unintended consequences for long-term economic balance, potentially fueling distortions that become more 

apparent during downturns. 

The positive impact of exchange rate deviations on the output gap in both regimes aligns with the view that persistent 

misalignments in the exchange rate undermine macroeconomic stability by distorting price signals, trade flows, and 
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investment incentives. This is consistent with prior research emphasizing the importance of maintaining exchange rate 

alignment with fundamentals to support sustainable growth. Similarly, the persistent adverse effects of sanctions highlight 

the structural vulnerability of the Iranian economy to external shocks and the limited scope for countercyclical policy in such 

contexts. 

The mitigating effect of oil revenue growth on the output gap during expansions illustrates the potential for resource rents 

to support economic stability when managed effectively. However, the absence of a similar effect during recessions points 

to limitations in the countercyclical use of oil revenues, possibly due to institutional constraints, fiscal rigidities, or the 

procyclical nature of spending patterns. This finding resonates with the broader literature on the “resource curse,” which 

cautions that resource wealth can only translate into sustained economic gains when accompanied by sound macroeconomic 

management and institutional capacity. 

Overall, the results highlight the need for a strategic shift in the design of monetary and exchange rate policies in Iran. 

Instead of prioritizing nominal exchange rate stability, policymakers should focus on managing deviations from equilibrium 

in a way that supports long-term productivity and resilience. This would require enhancing the independence of the central 

bank, aligning intervention strategies with broader macroeconomic objectives, and integrating modern data-driven tools to 

monitor and respond to market pressures in real time. By adopting a more flexible, regime-sensitive approach to intervention, 

the central bank could mitigate the destabilizing effects observed in this study and contribute to a more stable and sustainable 

growth trajectory. 
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 مقدمه 

ادوار تجار ادب  ید یها از جمله موضوعات کلآن   تی ری در مد  ی بانک مرکز  یامداخله   ی هااست یو نقش س  ی مقدمه  محسوب   یاقتصاد   یگذار است یاقتصاد کلان و س  ات یدر 

  یکلان اقتصاد  یهاشاخص  ری اشتغال، تورم و سا  ،یاخلناخالص د دیبر تول یتوجهقابل ریتأث ابند، یی رکود و رونق بروز م یمتوال  یهاکه به صورت دوره  ،ی. نوسانات اقتصادشودی م

  ی و ارز  یپول   یهااست یبه س  توانی ها مآن  نیترکه از جمله مهم   رندیگی قرار م  یو خارج  یاز عوامل داخل  یامجموعه  رینوسانات تحت تأث  نی. ا(Afshari et al., 2014)دارند 

از    ، یارزش پول مل  تی ری عرضه پول و مد  کنندهمیتنظ   یبه عنوان نهاد اصل  ی . بانک مرکز (Gougarcheian & Mirhashemi Naeini, 2011)اشاره کرد    یبانک مرکز 

  ی . مداخله بانک مرکز(Bostani, 2013)  ردیگی بهره م یکلان اقتصاد  یرها یمتغ  تی ر یمد یبرا یو مداخلات ارز   ی قانون  رهیبازار باز، نرخ ذخ اتیچون نرخ بهره، عمل  ییابزارها 

انتظارات،   تیو تثب  یبا کاهش نوسانات ارز   تواند یم   سوک یدوگانه دارد؛ از    ی نقش  ، یعیمنابع طب  ی صادرات  یدر حال توسعه و وابسته به درآمدها   ی در اقتصادها   ژهیدر بازار ارز، به و

 & Arman Seyyed)بازار گردد    یی و کاهش کارا  ی متیانحرافات ق  جاد ی و اجرا نشود، ممکن است موجب ا  ی طراح  ی درستاگر به   گر،ی د  ی کند و از سو  ت ی را تقو  ی ثبات اقتصاد

Piro, 2015). 

و    یانرژ   یتحولات بازار جهان  ریتأثهمواره تحت   ی بانک مرکز  یارز   یهااست یحاصل از صادرات نفت و گاز، س  ی ارز  یبالا به درآمدها   ی وابستگ  لیبه دل  ران،یاقتصاد ا   در

ها همچون نرخ ارز، بودجه دولت و تراز پرداخت   یف مختل  یهاحجم صادرات، از کانال   راتیینفت و تغ  متی. نوسانات ق(Mehregan et al., 2013)بوده است    ینفت یدرآمدها

فروش ارز در بازار    ای   دیبازار ارز، اقدام به خر   یفشارها  تی ری با هدف مد یبانک مرکز  ،یطیشرا  نی. در چن(Fazel & Tavakkoli, 2012)اند اثرگذار بوده   یتجار  یهابر چرخه 

  گذار است یدهنده واکنش ستنها بازتاب . فشار مداخله نه(Borkechian & Eynian, 2012)  شوندی شناخته م  اخله« عنوان »فشار مدبه   یاقتصاد   ات یمداخلات در ادب  نیکه ا   کندی م

 .(Emami & Adibpour, 2009) رد یمورد استفاده قرار گ  زیاقتصاد ن یآت ت ی وضع یابیارز  یبرا  نگرش یپ یعنوان شاخصبه  تواندی است، بلکه م  ی به نوسانات ارز

  ی اند که واکنش بانک مرکز نشان داده  یداخل ی هامثال، پژوهش  یاند. برا کلان پرداخته  ی رها یبر متغ یاثر مداخلات ارز   یکشورها به بررس  ر یو سا  ران یدر ا ی متعدد  مطالعات 

 & Hajbar Kiani) از خود نشان دهد    یاست رفتار متفاوت  کنرکود و رونق مم  طیدارد و در شرا   یو جهت نوسانات بازار بستگ  زانی به م  ،یتعادل  ریبه انحرافات نرخ ارز از مس

Moradi, 2011)در    رد،یگی صورت م  یاز کاهش ارزش پول مل  یر ی با هدف جلوگ  شتریب یاز آن است که در دوران رکود، مداخلات ارز  یحاک  قاتیتحق  ی برخ   جی نتا  ن،ی. همچن

  دهد ی راستا است که نشان مهم  یالمللن یمطالعات ب  جیبا نتا  هاافته ی  نی. ا(Pishkhan, 2023)بر کنترل رشد نرخ ارز و مهار تورم است  یرونق، تمرکز اصل یهاکه در دوره  یحال

 .(Setiawan et al., 2022)  رند یگی را به کار م یو ارز  یپول یاز ابزارها  یمتفاوت  بیترک ،یباز، بسته به مرحله چرخه تجار   یدر اقتصادها   یمرکز   یهابانک 

  ی و ارز   یبه نقش مداخلات پول   ش یاز پ  شی، توجه پژوهشگران را ب1۹-دی کوو   یمانند پاندم   ی رونیب  یهاگسترده و شوک   ی رکودها  ،یاقتصاد   ی هابحران   ،یالمللن یسطح ب  در 

 ,Corpuz)اند  کرده   یها بررس آن   ی ری پذسک یر   یالگو   رییتغ  و  گذارانه یرا بر رفتار سرما  ی جهان  یهااز بحران   یناش   یرکودها   ریتأث  ریمطالعات اخ  ی مثال، برخ  ی جلب کرده است. برا

. در  (Obiakor, 2021; Stevenson, 2021) مورد توجه قرار گرفته است  زیمختلف از جمله آموزش، بهداشت و بازار کار ن یهارکود بر بخش یآثار جانب  ن،ی. همچن(2023

فراهم کرده است    ی گذاراست یس  تیفیک  ی و ارتقا  ینظام بانک  ییبهبود کارا   یبرا   ید ی جد  یهافرصت   ز ین  م یعظ  یها( و استفاده از داده تکنی)ف  یالم  یهای فناور   شرفت یپ  ان، یم  نیا

(Awotunde et al., 2021; Moghni et al., 2019). 

مختلف رکود و رونق به کار    یهام یکلان در رژ   یرهایرفتار متغ  لیتحل  یطور گسترده برابه   نگیچیمانند مدل مارکوف سوئ  شرفتهی پ  یاقتصادسنج  یهامدل   ،یحوزه نظر  در

را فراهم    یمتفاوت اقتصاد   طی در شرا  رهایمتغ  اتو برآورد اثر  یساختار   راتییتغ  یها امکان بررسمدل   نی. ا (Uccioli et al., 2021; Won et al., 2023)اند  گرفته شده 

 ها، م ی وجود تحر  ل یدارد که ساختار اقتصاد کشور به دل  تی جهت اهم  ن یاز ا  ژهیوبه   رانیا   یادوار تجار  لیدر تحل  یی کردهایرو   نیچن  یر یکارگ. به (Hossein, 2022)  سازندی م

 . کندی م  زی متما شرفتهیپ یمتعارف اقتصادها  ی برخوردار است که آن را از الگوها  یخاص یهای ژگی از و ،یبازار مال   یهات یو محدود  یبه منابع نفت یوابستگ

  ت ی ریدر مد   یو ارز  ی پول  یهااست یتنها به درک بهتر از نقش سرکود و رونق، نه   یهام ی در رژ  یبر ادوار تجار  یاثر فشار مداخله بانک مرکز   یتوجه به موارد فوق، بررس   با

ارز  نهیبه  یهااست یس  نیتدو   یبرا   یی مبنا  تواندی بلکه م  کند،ی کمک م  یاقتصاد   یهاچرخه ا  ی مداخله  ا   رانیدر  از مدل مارکوف    نیباشد.  استفاده  با  در تلاش است  پژوهش 
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و همکاران   رضاپوردارسرا   

  تواندیحاصل م   جی. نتا د یرکود و رونق را برآورد نما   می در دو رژ  دی، ضمن محاسبه شاخص فشار مداخله، اثرات آن بر شکاف تول2022تا    1۹۹4دوره    یاقتصاد  یهاو داده   نگیچی سوئ

 راهگشا باشد.   اریبس  ،یچرخه تجار طی تر با شراو هماهنگ  ؤثرترمداخلات م  یدر جهت طراح  یاقتصاد گذاراناست یس  یبرا

 روش پژوهش و مواد

کنند تا رفتار یک متغیر را بر اساس مقادیر گذشته آن متغیر توضیح دهند.این گیرند سعی می های کوتاه مدت مورد استفاده قرار می الگوهای سری زمانی که اغلب برای پیش بینی

های دقیقی را از متغیر مورد نظر ارائه کنند. الگوهای سری  الگوها قادرند این امکان را فراهم آورند که حتی در مواردی که الگوی اقتصادی زیر ساختی نامشخص است.پیش بینی 

کنند  جویند تنها از اطلاعات مربوط به دادهای آماری استفاده میهای آماری سود می های اقتصادی و داده زمانی بر خلاف الگوهای اقتصاد سنجی که از اطلاعات مربوط به نظریه 

دهند.  دی ندارند.الگوهای سری زمانی که تنها مقادیر فعل یک متغیر را به مقادیر گذشته آن و مقادیر خطاهای حال و گذشته ارتباط میو توجهی به مبانی نظری تئوریهای اقتصا

می  نامیده  ی  متغیره  تک  زمانی  سری  توضیح 1شوند الگوهای  خود  فرآیندهای  از  اند  عبارت  الگوها  متحرک 2.این  میانگین  میانگین 3،فرآیندهای  توضیح  خود  ،فرآیندهای 

کنند تا رفتار یک متغیر را بر اساس مقادیر گذشته آن متعیر و تعدادی از متغیرهای دیگر به صورت  الگوهایی که سعی می 5،فرآینهای خود توضیح جمعی میانگین متحرک 4متحرک 

خاص از  7های مربوط به این سری زمانی در واقع یک مصداق  تولید شده است.داده  6توان چنین تلقی کرد که هر سری زمانی توسط یک فرآیند تصادفی همزمان توضیح دهند، می 

در دادهای مقطعی است. درست همانطوری که    "نمونه "و  "جامعه  "از آن همانند تمایز بین  "مصداق"و یک  "فرآیند تصادفی"فرآیند تصادفی زیر ساختی است.وجه تمایز بین  

دهیم، در تحلیل سریهای زمانی از مصداق برای استنباطی در مورد فرایند تصادفی زیر ساختی  اطلاعات مربوط به نمونه را برای استنباطی در مورد جامعه آماری مورد استفاده قرار می 

 کنیم. نوعی از فرآیندهای تصادفی که مورد توجه بسیار زیاد تحلیل گران سریهای زمانی قرار گرفته است فرایندهای تصادفی پایدار است. استفاده می 

 پایایی و ناپایایی

 یک سری زمانی تصادفی با ویژگیهای زیر است:  𝑦𝑡 برای تاکید بیشتر بر تعریف پایایی فرض کنید  

(y )tE =
 میانگین 

2 2var( ) (y )t ty E  = − =
واریانس    

 1cov( ) ( )( )t t t t k ky ،yEyyy  − −= − − =
کوواریانس    

2cov( ) /t t k ky ،yypk− =  =
ضریب همبستگی    

واریانس ، μکه در آن میانگین
2،  کو واریانس𝑦𝑘   دوره با یکدیگر 

Р𝑘    مقادیر ثابتی هستند که به زمانt   بستگی ندارند.اکنون تصور کنید مقطع زمانی را عوض کنیم به این ترتیب کهy  به𝑦𝑡−𝑚  تغیر یابد. حال اگر میانگین، واریانس، کو

توان چنین گفت که یک سری زمانی وقتی پایا است که  پایا اسست. بنابراین به طور خلاصه می   𝑦𝑡تغییری نکرد،میتوان گفت که متغیر سری زمانی  yواریانس و ضریب همبستگی  

ها را محاسبه کنیم. این شرایط  میانگین،واریانس،کو واریانس و در نتیجه ضریب همبستگی آن در طول زمان ثابت باقی بماند و مهم نباشد که در چه مقطعی از زمان این شاخص 

 

1.Univariate Time –Series Model 

2.AUTO Regressive 

3.Moving Average Processes 

4.Auto Regressive Moving Average Processes 

5.Auto Regressive Integrated Moving Average Processes 

8.Stochastic or Random Process 

9.Realized 
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تک متغیری ابتدا به شرح  کنند که رفتاریک سری زمانی پایا در هر مقطع متفاوتی از زمان در نظر گرفته شود همانند باشد. در این راستا معرفی الگوهای سری زمانی  تضمین می 

 پردازیم. فرایند خود توضیح مرتبه اول می 

 1فرایند یا الگوی خود توضیح مرتبه اول 

دهد. این فرآیند را  یک الگوی سری زمانی تک متغیره است که رفتار یک متغیر را بر اساس مقادیر گذشته خود آن متغیر توضیح می AR(1)فرایند خود توضیح مرتبه اول  

 توان به صورت زیر نشان داد: می 

t=1.2.3….      

1t t ty py u−= +

 

tuکه در آن  
کند.یعنی دارای میانگین صفر،واریانس آن مقدار ثابت  جمله اخلال است و فرضیات کلاسیک را ارضا می  

2  وtu
ها به صورت همانندو مستقل از یکدیگر  

  توزیع شده اند  
2(0 )tu iid ،  .  ای به عاریت گرفته شده از مهندسی است.اگرمعروف است که واژه 2یک چنین اخلالی در ادبیات سری زمانی به نوفه سفیدP  به

کنند.به عبارت دیگر فرایند  شوند در حول و حوش میانگین صفر و در دامنه محدودی نوسان می تولید می فوق    صورت قدر مطلق کوچکتر از یک باشد.مشاهداتی که بر اساس فرایند

1کوچکتر از یک باشد.یعنی  P(وقتی پایا است که قدر مطلق  1-3) 1P−  3باشد.برای اثبات این امر بهتر است که ابتدا عملگر وقفه یL    را معرفی کنیم.به کمک این

1tyتوان عملگر وقفه می  tLرا به صورت   − y
2tyو  را به صورت  −

2

tL y
   توان به صورت زیر نوشت: (را می 1-3نوشت) 

1t t ty py u−= +
 

1(1 )t ty pL U−= −
  

(1 ) yt t t ty pLy pL u− = − =
 

 توان نوشت: به اندازه کافی بزرگ است با استناد به تصاعد هندسی می tکوچکتراز یک باشد و با این فرض که pاگر قدر مطلق 

1 2 2

0

1
(1 ) 1 ....

1

S SpL PL P L P L
PL


−− = = + + + =

−


 

0Sکه در آن  
 شماره وقفه است.  

2 2 2

1 2( ...) ut t t t t ty I pL P L y u pu p u− −= + + + → = + +
   

tuو با توجه به فرضیات مربوط به  2از رابطه 
 توان به سادگی موارد زیر را نتیجه گرفت: می  

(y ) 0tE =
 

2 2

2 2

1
var( ) var( ) var( ) ...

1
t t ty u p u

p
−= + + =

− 

K=1.2.3…     

2

2
cov( , y )

1

k

t t k

p
y

p
− =

− 

 

1.First order Autoregressive process 

11.White Noise 

12.Lag operator 
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K=1.2.3 
( , y ) k

t t kcorr y p− =
 

ها ی  این واقعیت که کمیت 
(y )tE

 ،
var( )ty

،
cov( , y )t t ky پایا  AR(1)کوچکتر از یک است فرایند  pندارند به این مفهوم است که قدر مطلق  tبستگی به    −

های خود توضیح مرتبه اول،شرط پایایی آن است که توان چنین بیان نمود که در فرایند است.بنابراین می 
1P

توان عنوان باشد.این شرط پایایی را به گونه دیگر نیز می   

یعنی    1نمود.اگر رابطه 
(1 ) yt tPL u− =

 به صورت زیر بنویسیم: Lرا به صورت تابعی از عملگر وقفه  

(L) yt tf u=
 

برابر  Pوقتی دارای ریشه واحد است که اگر فقط اگر  f(L)=0بزرگتر از یک باشد.به علاوه معادله  f(L)=0است ,ریشه این تابع یعنی حل معادله  Lیک تابع خطی از  f(L)که در آن  

 که دارای ریشه واحد است ناپایا است. AR(1)یک باشد. در چنین حالتی شرط پایایی برقرار نخواهد بود.بنابراین یک فرایند

 :باشدفرمولبندی مسئله در مرحله اول به صورت زیر می 

( )

toSubject

C
BEB

1min1 = 

 

( )  ==
BEB

m

isi

nj
Pij

xij
2,...,1,1





 

( )
=

=
n

j

ij Bmiv
1

3,,...,1,1 

 

( )
=

=
m

ii

ij Bnjv 4,,...,1,1 

 

( ) 
= =

=
n

j

m

i

BerWrVijijr
1 1

5,,...,1,  

 

( )6B  
 

  ( )7,,,...,1,,...,1,1,0 BminjVij == 

 

( ) ( ) 
  == BXBminj ij ,,,...,1,,...,1

 

 

های  کند. محدودیت دهد که هر کاری در پردازشش را در مرحله ی اول مسئله جریان استارتاپ تمام می نشان می   ( 2)هستند. محدودیت شماره   1به طوریکه متغیرهای تصمیم 

دهد و هر کار در هر لحظه روی بیش از یک  های جزئی هر فرآیند کسب و کار در هر لحظه حداکثر یک کار را انجام می دهند که در هر یک از زمانبندی ( نشان می 4( و )3شماره )

تواند باشد. این  دهد که در هر زمانبندی جزئی، استفاده از هر منبع در هر لحظه از مقدار در دسترس منبع بیشتر نمی نیز نشان می   ( 5)شود. محدودیت شماره  فرآیند پردازش نمی 

شود. حداکثر زمان تکمیل بهینه  مسئله به صورت بهینه توسط الگوریتم تولید ستون حل می 


1C  .خواهد بود 

 
1 Decision variable 
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های تولید شده  با همه ستون   (LP)شود و در تکرارهای بعدی، مسئله برنامه ریزی خطی  ها شروع می ای تکراری است که از مجموعه اولیه ستون الگوریتم تولید ستون برنامه 

 شود.  شود وسپس ستون جدید ایجاد می تاکنون،حل می 

 شود: باشد، حل می ( می LP، مسئله مادر که به صورت مسئله برنامه ریزی خطی ) (CG)در هر تکرار الگوریتم ستون ستون 

oblemMaster Pr− 

( )

toSubject

EB

8min




 

( )
=

==
m

iB

nj
ij

vij

1

9,...,11








 

( )10
~
  

 

 

به طوریکه  
( )B

~
   متغیر تصمیم است. مقادیر

( )minjBvij ,...1,,...,1,
~

==

، قبل از تکرار  مادرها در زیر مسئله  ثابت هستند. مقادیر اولیه آن   

از روی داده  زیر مسئله فرعی محاسبه می های مسئله و روش محاسبه گفته شده در مسئله، مشخص می اول،  در  آنها،  بعدی مقادیر  Bشوند. شوند و سپس در تکرارهای 
~

زیر  

مجموعه  مجموعه  از  می   Bای  نشان  شاخص را  شامل  که  می هایی)ستون  1دهد  اند،  شده  تولید  تاکنون  که  مجموعه ها(  بعدی،  تکرار  در  Bباشد. 
~

جدید   شاخص   با 

( )
~

\ شود. به منظور یافتن تخصیص کارها به فرایندها در ستون جدید با شاخص بزرگتر می شود: زیر مسئله فرعی حل می 

  minjv

rwrvijr

njv

miv

tosubject

vman

oblemSub

ij

n

j

m

i

ij

m

i

ij

n

j

ij

m

i

n

j

ij

x

j

st

,...,1,,...,11,0

,...,1

,...,1,1

,...,1,1

Pr

1 1

1

1

1 1

==

=

=

=

−



= =



=



=



= =



























 

 

در حالیکه  
( ) = jnj ,...,1

 باشد(. می ) ۹متغیرهای دوگان مطابق با محدودیت(jباشد.) می )10-8 (جواب حل بهینه مسئله دوگان مسئله

 
1 index 
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، مادرآید. جوابهای دوگان مسئله بدست می  های بهینه  قدم اول در الگوریتم تولید ستون، حل مسئله مادرمی باشد و جواب 


j
 می باشد. 

باشد و جوابهای بهینه  قدم دوم در الگوریتم تولید ستون، حل مسئله فرعی می 
 

ijv
را نشان  ها را در ستون جدید با شاخص  آید که تخصیص کارها به ماشین بدست می 

 دهد. می 

زمانی که شرط )   CG)تکرار جدید الگوریتم(  

= =

 −
m

i

n

j

ijijj pv
1 1

01/ 

شود،در غیر اینصورت جواب بهینه بدست آمده است و الگوریتم  می ( برقرار باشد، شروع  

 شود. متوقف می 

حل اولیه برای بدست آوردن مقادیر  

ijv

ها به آید که تخصیص کارها به ماشین که حل زیر مسئله مادرمی باشد،به این صورت بدست می  CG)در مرحله ی اول الگوریتم(    

 کندصورت تخصیص کار به ماشینی است که کمترین زمان را برای تکمیل نیاز دارد و در هر زمانبندی جزئی تنها یک فرایند کار می 

 هایافته 

 بودن غیرخطی از  بتوان اینکه برای  .باشد بررسی غیرخطی موردهای  داده  الگوی که است تخمین برای مناسبی مدل صورتی در سوئیچینگ -در این بخش، مدل مارکوف

 دیگر مدل و خطی( )مدل یک رژیم با مدل یک رقیب دو مدل راستنمایی  حداکثر مقادیر از آزمون این آماره مقدار شود.می   استفاده   LRآزمون   از نمود حاصل ها اطمینانداده  الگوی

 توان اظهار نظرباشد، می  بیشتر مورد نظر اطمینان سطح  در بحرانی مقادیر از آماره مقدار که صورتی در باشد،کای دو می  توزیع دارای و گرددمی   محاسبه غیرخطی( )مدل رژیم دو با

 گردد.  غیرخطی استفاده مدل از بایستمی  و نبوده  مناسبی مدل اطمینان سطح آن در خطی مدل که نمود

 LRنتایج آزمون  . 1جدول 

 مقدار آماره  ارزش احتمال  

 896/36 0014/0 مدل ایران 

 

 جای به که گرفت نتیجه توانمی   بنابراین و بزرگتر بوده  درصد  5معناداری   در سطح  آن بحرانی مقدار از  LRآزمون   آماره مقدار  دهد،می   نشان  فوق جدول  نتایج که  همانطور

 معادله بالا برای  سوئیچینگ-مارکوف مدل  تخمین از حاصل نتایج 2 جدول .شود  استفاده مدل تخمین برای  سوئیچینگ -مارکوف غیرخطی روش از که بهتر است های خطی مدل 

 دهد. می   را نشان

 مارکوف برای مدل )ادوار تجاری بعنوان متغیر وابسته(  تخمین مدل چرخشی  نتایج . 2جدول 

 سطح احتمال  tآماره  انحراف معیار  ضریب  متغیر  نام 

1c 0.927471- 0.222921 4.160540- 0.0000 

2c 0.063179 0.019891 3.176295 0.0016 

1σ 2.396168 0.525164 4.562707 0.0000 

2σ 0.162928 0.056377 2.889994 0.0041 

GDPgap (-1) 0.112139 0.033218 3.375816 0.0008 

INT (1) 0.293365 0.049282 5.952752 0.0000 

INT (2) 0.540016 0.267528 2.018536 0.0442 

σEX (1) 0.002339 0.001458 1.604768 0.1092 

σEX (2) 0.046044 0.021913 2.101240 0.0362 

INF (1) 0.108503 0.029804 3.640603 0.0003 
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INF (2) 0.107799 0.020271 5.317791 0.0000 

EXgo(1) 0.315575 0.217866 1.448480 0.1481 

EXgo(2) 0.006509- 0.001946 3.344230- 0.0009 

SAN (1) 0.189973 0.197577 0.961512 0.3367 

SAN (2) 0.209126 0.078989 2.647525 0.0081 

 

 به صورت زیر خواهد بود:   t استفاده شده است. فرضیه صفر در آزمون tدار بودن ضرایب متغیرهای مستقل در مدل از آماره  برای بررسی معنی 







=

0:

0:

11

10





H

H

 

 گیرد: مورد بررسی قرار می که بوسیله آماره زیر صحت آن  
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شود، چنانچه  محاسبه شده مقایسه می   %۹5در سطح اطمینان    N-Kجدول که با درجه آزادی    tبه دست آمده با    tبرای تصمیم گیری در مورد پذیرش یا رد فرضیه صفر، آماره  

 (جدول بزرگتر باشد  tمحاسبه شده از   Tقدرمطلق  
kN

tT
−


,

2

|| 

0Hمقدار عددی تابع آزمون در ناحیه بحرانی قرار گرفته و فرض صفر )  ،)  
شود. در این حالت با  ( رد می

 دار خواهد بود که دلالت بر وجود ارتباط بین متغیر مستقل و وابسته دارد.   ( معنی1ضریب مورد نظر )  %۹5ضریب اطمینان 

باشد.  می   06/0و در رژیم دوم    -۹2/0باشد، ضریب عرض از مبداً برای مدل در رژیم اول  می  %۹5داری اکثر ضرایب در سطح اطمینان  تخمین مدل مارکوف نشان از معنی  نتایج

برای مدل برابر   اول )رکود( به رژیم اخلال مربوط اجزاء باشد، همچنین واریانسمی  رونق گویای رژیم مثبت مبدأ از عرض با رژیم و رکود گویای رژیم منفی مبدأ از عرض با رژیم

رکود( دارای نوسان بیشتری در تحقیق حاضر نسبت به رژیم دوم )دوران رونق(   اول )دوران  رژیم که هستند مطلب  این بیانگر  اعداد این واقع، در  .باشدمی   16/0دوم   رژیم در و  2۹/2

تواند نمایانگر این نکته باشد که بانک مرکزی در مواجهه با افزایش انحرافات  باشد. علت این امر می مثبت بودن ضریب مداخله بانک مرکزی می باشد. نتایج تخمین مدل. گویای  می 

نماید. به عبارت دیگر با افزایش بیشتر عرضه ارز در بازار، ارزش آن کاسته شده و نرخ ارز به مسیر بلندمدت خود باز  مثبت در نرخ ارز کاهش در رشد ذخایر خارجی خود را دنبال می 

تواند این نرخ را افزایش  می گردد. از طرف دیگر در صورت وجود یک انحراف منفی در نرخ ارز بانک مرکزی با افزایش حجم ذخایر خارجی و کاهش میزان عرضه در بازار ارز  می 

باشد. مقایسه ضرایب رشد نرخ ارز و درصد انحراف از مقادیر تعادلی نشان  های موجود در این زمینه می ری داده و به مسیر بلند مدت آن نزدیک کند که این فرآیند هماهنگ با تئو

 اند. دهد که سیاست گذاران همواره به رشد نرخ ارز اسمی توجه بیشتری داشتهمی 

پذیرد که این امر نیز بخاطر داخلی صورت می  اندازهایپس  گذاری فقط از طریقمالی سرمایه  مالی در کشور بخاطر اثرات تحریم، تأمین همچنین بدلیل محدود بودن بازارهای

شود.  گذاری در کشور میسرمایه  کاهش  گذاری، سببهزینة سرمایه  افزایش  ها را افزایش داده و بامالی پروژه  حقیقی، هزینه تأمین بهرة  نرخ  وجود شرایط تورمی در کشور و افزایش 

گذاری  ها و سرمایه شود و افزایش تورم منجر به خروج نقدینگی از بانک های تولید افزایش یافته و منجر به افزایش نرخ تورم می بعبارتی در کشور ایران با افزایش کارایی حقیقی، هزینه

شوند که در بخش معاملات دلالی و واسطه گری فعالیت نمایند.  در این شرایط تنها افرادی قادر به دریافت و پرداخت تسهیلات می   .شودشتر می های دارای سود بیدر دیگر بخش 

ر دوران رونق دارای نتایج اثربخشی نباشد.  به احتمال زیاد، وجود همین شرایط نااطمینانی برای اقتصاد ایران باعث شده، اثر متغیرهای مطالعه در دوران رکود اقتصادی و ماندگاری د

 باشد.می یک برابر سال هر در دو و یک رژیم احتمالات نمودار زیر، مجموع مطابق قابل مشاهده است. زیر رژیم در نمودار دو از یک هر در مطالعه مورد هایسال  گرفتن قرار احتمال

 باشد. می  رژیم دو بین ایهسال  بندی طبقه از نشان نیز در نمودار زیر پررنگ هایقسمت 
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 مدل ادوار تجاری 

 

 شده برای مدل  استخراج رژیم دو در سال هر گرفتن قرار احتمال . 1شکل 

 

نشان داده شده است. مطابق با نتایج جدول؛ برای مدل مطالعه، در رژیم اول و رژیم رکودی؛ مداخله بانک مرکزی در    فوقها در نمودار  رژیم  از هریک در قرارگرفته هایسال

- 2008، )2000(، 1۹۹5-1۹۹6های )(؛ ادوار تجاری و شکاف تولید را افزایش داده و در رژیم رونق و سال 2017-201۹و ) 2015، 2012، 200۹، 2001(، 1۹۹7-1۹۹۹های )سال

 مداخله بانک مرکزی، شکاف تولید را کاهش داده است.  2020و  2016(، 2014-2013(، )2011-2010(، )2002

و   1۹۹۹، )مصادف با سالهای  1378و    1377های  قابل مشاهده است که در سال ( در طول سالهای مطالعه، تحلیل متغیرها را بررسی کنیم،  2-4اگر بخواهیم مطابق نمودار )

های اقتصادی جنوب شرق آسیا، بحران کشور روسیه، برزیل، آرژانتین که به کاهش عرضه نفت در بازارهای جهانی منجر گردید، تقاضا و ( افزایش قیمت نفت بخاطر بحران 2000

همراه شد،    2000گردید که در نهایت با افزایش رشد تولید در سال    1378و    1377های  قیمت نفت را افزایش داد و همین عامل منجر به بروز نوسان افزایش قیمت نفت در سال

ارای روند مثبت  ( روند تولید د2007تا  2000) 1386تا  137۹های بطوریکه مطابق با روند نرخ رشد درآمدهای ارزی حاصل از فروش نفت نیز قابل مشاهده است که در طول سال 

گذاری و حساسیت نرخ رشد تولید نیز به دوران  های پنجم و ششم ریاست جمهوری بر دوران سازندگی تاکید داشتند و یکی از دلایل رشد سرمایهبوده است. هرچند که دولت 

با وجود رشد شدید قیمت نفتی، حساسیت نرخ رشد تولید نسبت به متغیرهای؛ درآمدهای نفتی و تورم، منفی و   ۹2تا  85اما در طول سالهای  شود.سازندگی بعد از جنگ مربوط می 

های داخلی و خارجی وارده بر اقتصاد کشور مورد تحلیل قرار داد. نرخ رشد  ها باید از جانب تحریم و وجود شوک باشد. دلیل این اثرات را در طول این سال دارای روند نزولی می 

رافات  رشد تولید ناخالص داخلی گردد. ولی به دلیل وجود ساختار اقتصادی نامناسب حاکم بر کشور، از درآمدهای ارزی استفاده کارامد نشده و انحدرآمد ارزی و نفتی باید منجر به 

شود. این انحرافات  های مختلف موجب کندی رشد اقتصاد می و مداخله بانک مرکزی سبب بروز انحرافات خاص در اقتصاد شده و بدین ترتیب از کانال   نرخ ارز از مسیر بلند مدت

های مالی، نوسانات درآمدهای ارزی حاصل از صادرات منابع طبیعی، فشار بازار ارز،  های اقتصادی و بحرانهای خارجی نظیر تحریم هایی همانند؛ شوکها و کانال از طریق مکانیزم 

منتقل شده، بدین ترتیب انحرافات نرخ ارز از مسیر بلند مدت و مداخله بانک مرکزی بطور غیرمستقیم   ضعف و سوء مدیریت دولتی، فساد و رانت، کاهش سرمایه انسانی به اقتصاد

( تا روی  2015ای در لوزان )سال  و توافق هسته  13۹3شود. البته از سال  باعث ایجاد آثار نامطلوب اقتصادی از جمله کاهش رشد تولید ناخالص حقیقی و افزایش شکاف تولید می 

های بانکی، نفتی، افزایش  ، شاهد افزایش حساسیت نرخ رشد تولید بخاطر افزایش سهمیه اوپک و لغو موقت تحریم 2016خواهان در ایالات متحده آمریکا در سال  کارآمدن جمهوری 
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

( نرخ رشد تولید  201۹و  2018، 2017، 2012) 13۹8و  13۹6-13۹7و  13۹1-13۹0های درآمد ارزی و سرمایه گذاری فیزیکی بودیم. از طرفی با افزایش نرخ تورم در طول سال

 کمترین حد خود را تجربه کرده است.  

نیز احتمال دارد که اقتصاد ایران تحت سایر عوامل  41/0در همان وضعیت باقی خواهد ماند و  t+1در زمان   5۹/0های مالی به احتمال با وجود نوسانات قیمتی نفت و بحران  

 به وضعیت رونق منقل شود 

 دیگر برای مدل تولید  رژیم  به رژیم یک از  انتقال احتمالات  .3جدول  

 1رژیم   2رژیم   

 0.50027 0.49973 1رژیم   ایران 

 0.41355 0.58645 2رژیم  

 

 زیر در باشد. واریانس ناهمسانی و خودهمبستگی از عاری و بوده باید نرمال سوئیچینگ-مارکوف مدل اخلال  جملات شد، اشاره بدان  نیز مدل معرفی  بخش در که همانطور

 است.  شده آورده های مذکورویژگی  مربوط به هایآزمون  از حاصل نتایج

 برای مدل های مربوطه آزمون از حاصل نتایج . 4جدول 

 احتمال  ارزش  آزمون  آماره آزمون  آماره آزمون  نوع 

 2X 0.1395 6.9320( 4) 1عدم خودهمبستگی  آزمون

 2X 0.2335 2.9095( 2) 2بودن  نرمال آزمون

 F 0.9457 0.0048355(10،1) 3واریانس همسانی  آزمون

 

اخلال  جملات  که  کرد استنباط توانمی   بنابراین نمود،  رد را  خودهمبستگی وجود عدم تواندرصد نمی  5 معناداری  سطح  در که دهدمی  نشان عدم خودهمبستگی آزمون  نتایج 

واریانس   آزمون نتایج شود. همچنینرد نمی  شده زده تخمین اخلال مدل جملات توزیع که نرمال بودن است آن از حاکی نیز بودن نرمال آزمون باشند.می   خودهمبستگی از عاری

 .شود رد نمی  اخلال همسانی واریانس جملات که دهدمی   نشان نیز همسانی

 یریگجه یبحث و نت

رکود و رونق اثر مثبت بر شکاف    م یو نرخ تورم در هر دو رژ   می بلندمدت، اثر تحر  ر یانحراف نرخ ارز از مس  ،یکه شاخص مداخله بانک مرکز   دهد ی پژوهش نشان م  نیا  ی هاافتهی

در    یپول  گذاراناست یکه س  دهدی نشان م  جینتا  نیشود. ا ی م  دیحاصل از فروش نفت در دوران رونق موجب کاهش شکاف تول  یارز   یدارند و در مقابل، نرخ رشد درآمدها   دیتول

و حفظ ثبات    ی معطوف به کنترل نرخ ارز اسم  زیاز هر چ  ش یاند که باتخاذ کرده   ییهاواکنش  ،یبازار ارز و عوامل کلان اقتصاد  راتییدر مواجهه با تغ  ،یبانک مرکز   ژه یوبه   ران،یا

  ی از اقتصادها   یار یدر بس  دهد ی است که نشان م  یراستا با شواهد هم   کرد یرو   ن یدر بلندمدت منجر شده باشد. ا  د یشکاف تول  ش یها به افزاواکنش   نیاگر ا  ی مدت بوده است، حتکوتاه 

  ی نرخ ارز واقع  ی ریپذ اف موجب کاهش انعط  تواندی اقدام م   نیانتظارات هستند، هرچند ا   ت یری مهار تورم و مد ینرخ ارز برا تیبه تثب  لیمتما  گذاراناست یس  ،یعیوابسته به منابع طب

 . (Afshari et al., 2014; Arman Seyyed & Piro, 2015)شود  یساختار  یهاو انباشت عدم تعادل 

نرخ ارز،   داری و پا  یموقت  یهادارد که نشان داد تکانه   یخوانهم  (Bostani, 2013)  یهاافته یمطالعه، با    نیدر ا  دی بر شکاف تول  ی تعادل  ریمثبت انحراف نرخ ارز از مس  ریتأث

حاضر که نشان    افتهی  ن،یمنجر شود. همچن  یاقتصاد   یدار ی ناپا  شیو افزا   د یتول  هشبه کا  تواند ی م  ی ارز  د یاز موارد، نوسانات شد   ی اریدارند و در بس  ی بر ادوار تجار   ی اثرات متفاوت

 
1. Ljung-Box Portmanteau Test 
2. Jarque–Bera Test 
3. ARCH Test 
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 (Gougarcheian & Mirhashemi Naeini, 2011)  ج یاند، با نتانسبت به انحرافات آن داشته   یبه رشد نرخ ارز اسم  یشتریب   ت یحساس  رانی در ا  گذاراناست یس  دهدی م

بلندمدت توجه شده است. از    ی داریبوده و کمتر به پا  هامت یق یسطح عموم  ش یاز افزا ی ریبا هدف کنترل تورم و جلوگ تاً عمد رانی نرخ ارز در ا  تی ر یمد  کندی م  انیهمسو است که ب

بر    ر،بازا   یها حفظ ثبات ظاهرداد که در آن   حیتوض  یاقتصاد-یاسیس  یهات ی و محدود  گذاراست یمدت سبر اهداف کوتاه   یمبتن  یهابا مدل   توانی رفتار را م   نیا  ،یمنظر نظر 

 .(Mehregan et al., 2013) ابد یی م  تی اولو  یاصلاحات ساختار 

  ط ی نه تنها در شرا   هام یآن است که تحر   انگریمثبت بوده است، که ب  دیبر شکاف تول  می رکود و رونق، اثر تحر  م یتوجه است. در هر دو رژقابل   زین  هام ی مربوط به اثر تحر  یهاافتهی

 & Fazel)  یبا شواهد تجرب   افتهی  نی. اشوندی م  یاقتصاد   یهات ی ظرف  ازکامل    ی بردارمانع از بهره   زیدر دوران رونق ن  یبلکه حت  کنند،ی وارد م   د یبر تول  یفشار مضاعف  یرکود 

Tavakkoli, 2012)  از    تواند ی نم  ،یو فناور   یبه منابع مال   ی در دسترس  ت یمحدود   ل یبه دل  رانی اقتصاد ا  م،یو تحر   یخارج   یهات یمحدود   ط ی دارد که نشان داد در شرا  ی همخوان

 ,Borkechian & Eynian)  جیمطالعه، با نتا  نیدر ا  دی طور مؤثر استفاده کند. به علاوه، اثر مثبت تورم بر شکاف تولبه   ینفت  یدرآمدها  شیتوسط افزا  جادشدهیا  یهافرصت 

 . شود ی بلندمدت م یگذار ه یسرما  زهیو کاهش انگ ی مال  یدر بازارها  یثباتی موجب ب  رانیتورم مزمن در اقتصاد ا کندی همسو است که اشاره م  (2012

 ن ی. ا دهد ی ارائه م  یاقتصاد   ی در کاهش فشارها  ی از نقش مثبت منابع ارز  یدر دوران رونق، شواهد   دیبر شکاف تول  ی نفت  ی ارز  ینرخ رشد درآمدها   یاثر منف  گر،ید  یسو   از

  ش ی و افزا  هارساخت یتواند به بهبود ز ی م ح،یصح  صی در صورت تخص  ،ینفت یدرآمدها شیهمسو است که نشان داد افزا  (Emami & Adibpour, 2009)   یهاافتهی با    جهینت

وابسته به واردات و فاقد    یدر ساختار اقتصاد  ژهیومنابع، به   نیاشاره کرده است، استفاده ناکارآمد از ا   (Pishkhan, 2023)گونه که  حال، همان  نیکمک کند. با ا  دی تول  تیظرف

  د ی ها، شکاف تولدوره   یدر برخ  ینفت  یرغم رشد درآمدها امر مشاهده شد که به   نیبر ا   یمبن  یشواهد   زیپژوهش ن  نیا  رکند. د   یاثرات مثبت آن را خنث  تواندی کارآمد، م  تیر یمد 

 است.  افتهی شی موارد افزا ی در برخ  یو حت افتهیکاهش ن

و با در نظر    ی تجار  یهامتناسب با چرخه   دی با  ینرخ ارز و مداخلات ارز   تی ر یمد  دهدی راستا است که نشان مهم   یالمللن یب  یهاپژوهش  جیمطالعه با نتا  نیا  یهاافته ی  ن،یهمچن

  ی نشان داده است که رکودها   (Obiakor, 2021) طور مثال،  . به (Corpuz, 2023; Setiawan et al., 2022)شود    یاقتصاد طراح  ی واقع  یهاگرفتن اثرات متقابل بر بخش 

را    داریرشد پا  ریمس  توانندی مدت، بدون اصلاح ساختارها، نمکوتاه   کنندهت یتثب  یهااست یدارند و س  یو خدمات  ید ی تول  یهابر بخش   یاگسترده  یاثرات منف  مدت،ی طولان  ی اقتصاد

هماهنگ    ی استیس  یهاواکنش  ازمند ین  ها،ی ریگهمه  ای  یمال  یهامانند بحران   یکلان اقتصاد  ی هاکه شوک   کندی م  دیتأک  زین  (Stevenson, 2021)راستا،    نیکنند. در هم  نیتضم

 هستند.  یو ارز  یمال ،یپول  یهااست یس انیم

 رییتغ   نی. ا کندی م دی تأک  یتعادل  ریهدفمند انحرافات نرخ ارز از مس  تی ریبه سمت مد  یاز کنترل صرف نرخ ارز اسم  یبانک مرکز  کردیرو   رییتغ  ت یبر اهم  نیحاضر همچن  ج ینتا

 (Moghni et al., 2019)و    (Hossein, 2022)  که  یدولت محقق شود، موضوع  یابودجه  یازهایآن به ن  یو کاهش وابستگ  یاستقلال بانک مرکز  تیتقو   قیاز طر   تواندی م

  ی مداخلات بانک مرکز   ت یشفاف  شی و افزا  ی ارز  یهااست یس  یی بهبود کارا  یبرا   یفرصت  تک،نیو ف  ی فناورانه در حوزه مال  یهاشرفت یپ  ن،یاند. افزون بر ا کرده   دی بر آن تأک  زین

  گذاران است یبازار را به س یفشارها  ترق یدق لیبازار ارز و تحل یالحظه  شیامکان پا  توانندی ابزارها م نی. ا(Awotunde et al., 2021; Won et al., 2023)  آوردی فراهم م

 ها را هدفمندتر کنند. بدهند و واکنش

 Arman Seyyed)طور که  است. همان   یاساس  یبازنگر   ازمندین  رانی در ا  ی مداخلات بانک مرکز  یریگکه ساختار و جهت   دهدی پژوهش نشان م  نیا   جینتا  لیتحل  ،یکل  طوربه 

& Piro, 2015)   و(Gougarcheian & Mirhashemi Naeini, 2011)  ی کاهش انحرافات ساختار   و  داریثبات پا   جادی با هدف ا دی با  یارز   یگذار است یاند، سکرده   انیب  

 خواهد ماند.  یرکود و رونق باق داری ناپا یهاتوجه، اقتصاد در معرض چرخهقابل  یدر حضور منابع ارز   یصورت، حت نیا  ریمدت. در غشود و نه صرفاً مهار نوسانات کوتاه  یطراح

با دقت بالا را محدود کرده   نده یآ ینیبش یپ ا یتر بلندمدت   یتحولات ساختار  یمحدود بوده و امکان بررس  2022تا  1۹۹4 ی ها، تنها به دوره زمانداده   تی ماه  لیدلمطالعه، به  نیا

  ی ها بخش  ر یبازار ارز و تعاملات آن با سا  ترده یچیپ   یهایی ا یپو  زا  ی فراوان، ممکن است بخش  یای با وجود مزا  یرخط یمدل غ  کیعنوان  به  نگیچیمدل مارکوف سوئ  ن،یاست. همچن
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  ی رها یمتغ   ن،یهمراه باشند. افزون بر ا  یریگاندازه   یخطا  ای  ریموارد با تأخ  یاست که ممکن است در برخ  یرسم  یهااستفاده از داده   گر،ید  تی را پوشش ندهد. محدود   یاقتصاد

 اند. در مدل لحاظ نشده  یاداده  تی محدود  لیداشته باشند، به دل  یبر ادوار تجار یتوجهاثر قابل  توانندی که م یجهان یهاو شاخص  ارانتظارات باز ه،یسرما انی همچون جر یگر ید

ارائه    یترق یدق لیتحل  رند،یگی در نظر م زیرا ن یو رفتار   یساختار  ی رهایزمان متغاثرات هم  م،یرژ  رییکه علاوه بر تغ  یبیترک  یهابا استفاده از مدل توانندی م یآت  یهاپژوهش

از    ندهیمطالعات آ  شودی م   شنهادیپ  ن،یمداخلات ارائه کند. همچن  نیا  ییتر از کارا جامع   یر یتصو  تواندی م  یو تجار  یمال   یهااست یدر کنار س  یاثرات مداخلات ارز   یدهند. بررس

 یهای نقش فناور   یتجرب  ی. بررس ندینما  ییرا بهتر شناسا  یگذاراست یس  عیمدت بازار و اثرات سر کوتاه   یها( استفاده کنند تا بتوانند واکنشی هفتگ  ایبا فرکانس بالاتر )ماهانه    یهاداده 

 باشد.  ی آت قاتیتحق ینو و ارزشمند برا  یاحوزه  تواندی م  زین  یارز  یهااست یس ییدر بهبود کارا  یلیتحل نینو یو ابزارها  یمال 

  ت ی امر مستلزم تقو  نیرا در دستور کار قرار دهند. ا  ی تعادل  ر یهدفمند انحرافات نرخ ارز از مس  ت یر یمد   ،ینرخ ارز اسم  ت یتمرکز صرف بر تثب  ی به جا  دیبا   یاقتصاد   گذاران است یس

  ی ر یپذانعطاف   تواندی م یارز   سکیپوشش ر  یهمراه با ابزارها  شدهت یر ینظام ارز شناور مد  یبودجه دولت است. طراح  یمال  نیآن به تأم یو کاهش وابستگ  یاستقلال بانک مرکز 

  ی اثربخش   تواندی م  ،یو ارز   ی مال  ،یپول  یهااست یس  انیم  شتریب  یفشار بازار ارز، و هماهنگ  لیو تحل   ش یپا  یبلادرنگ برا  یهاو داده   نینو  یهای دهد. استفاده از فناور   شیبازار را افزا 

 دهد.   رتقاا یتوجهطور قابل مداخلات را به 

 نویسندگانمشارکت 

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. 

 تشکر و قدردانی

 گردد. از تمامی کسانی که در طی مراحل این پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی می

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیانجام مطالعه حاضر، ه در

 مالی حمایت 

 پژوهش حامی مالی نداشته است. این 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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