
 

 نرخ مبادله )نرخ ارز(

Exchange Rate 

شورها    اگر معاملات بازرگاني به صورت تهاتري انجام نگيرد، ك
شده و معتبري   در اين شناخته  گونه معاملات به پول قابل مبادله 

احتياج دارند تا بتوانند توسططآ  ب به  سططاني به خريد و  رو   
كالا و خدمات با يكديگر بپردازند. در اين راسططتا، هر كشططوري 

است كه در نقل و انتقالات مخصوص به خود « پول ملي»داراي 
گيرد. و معاملات داخلي مورد اسطططتهاده شطططهروندان  قرار مي  
هاي بنابراين، بديهي اسططت كه به تعداد كشططورهاي مو ود، پول

ها براي شططهرونداب  مختلف و ود دارد و بسططياري از اين پول 
كشططورهاي ديگر كاملان ناشططناخته اسططت. دامنا اقتدار ه ه اين   

تناسب وضعيت و   ال للي يكساب نبوده و به بينها در صحنه  پول
قدرت هر كشطططور، ارز  خار ي پول هر كشطططور نيو متهاوت 

هاي مو ود، ش ار پول طوركلي در مياب تعداد بيخواهد بود. به
ال للي  هاي بينپول چهار كشططور از اه يت خاصططي در صططحنه 

 ، پوند(€، يورو)($)برخوردار اسطططت كه ربارتندازلا دلار  مريكا 
 .  (¥)و ين ژاپن  (£)استرلينگ انگلستاب 

يا  « نرخ مبادله»قي ت يك پول برحسب پول كشور ديگر را    
ها در برابر ارزهاي معتبر  گويند. ارز  برابري پولمي« نرخ ارز»

ه ه روزه ازطرف بانك مركوي يا مقامات پولي هر كشور ارلام 
ه اكثر  شطططود. امروزهاي كثيرالانتشطططار منتشطططر ميو در روزنامه

يا ته و صططنعتي از نمام ارزي شططناور پيروي كشططورهاي توسططعه
وسططيله نيروهاي اي( پولشططاب بهكنند و ارز  برابري )مبادلهمي

هاي شود. در مقابل رژيم نرخ حاكم بر ررضه و تقاضا تعيين مي  
اي ثابت هاي مبادلهنرخ»تواب از رژيم اي شطططناور  زاد، ميمبادله
كرد. توسآ اين رژيم، دولت قادر خواهد بود ياد « شدهداشتهنگه

از راه خريد و  رو  ارز با قي تي ثابت، ارز  برابري )مبادله(       
ثابت نگه دارد. واضططط          پول داخلي را در مقابل پول خار ي 

تعيين نرخ اسططت كه در اين نمام ارزي، نيروي حاكم بر بازار به
شود. ين ميپردازند و اين نرخ از پي ، توسآ دولت تعيارز ن ي

شورهاي درحال    سياري از ك سعه از اين رژيم ارزي  امروزه ب تو
 (.1390)رحي ي برو ردي،  كنندتبعيت مي

 

 رخ اسمي ارز و آربیتراژ پولين

صططورت واحدهايي از پول داخلي تواب بهرخ اسطط ي ارز را مين
در مقابل يك واحد از پول خار ي يا بالعكس تعريف كرد. در        

، نرخ اسطط ي ارز  «شططدهداشططتهبادله ثابت نگههاي مرژيم نرخ»
شطططود، توسطططآ مقامات پولي كشطططور يا بانك مركوي ارلام مي

هاي مبادله شطططناور ) زاد و نرخ»كه نرخ موبور در رژيم درحالي
شده(  سآ نيروهاي حاكم بر بازار تعيين مي « مديريت  شود.  تو

برخي از كشططورها )يا ملالعات اقتصططادي( نرخ اسطط ي ارز را   
بل يك واحد از پول داخلي         وا قا حدهايي از پول خار ي در م

ند. در اين صطططورت،  تعريف مي معناي  به « ا واي  نرخ ارز»كن
تر شطططدب قي ت پول تر شطططدب ارز  پول داخلي و ارزابگراب

خار ي در بازار ارز است. اما در اين مقاله ما نرخ اس ي ارز را   
به      هايي از پول داخلي  حد حد از  وا خار ي  ازاي هر وا پول 

به    تعريف مي نابراين، ا واي  نرخ اسططط ي ارز  ناي  كنيم. ب مع
شدب پول خار ي يا ارزاب گراب شدب پول داخلي در بازار   تر  تر 

با پرداخت        هد بود. از نرخ اسططط ي ارز براي محاسططط ارز خوا
شططود. ال للي و... اسططتهاده ميهاي خار ي و معاملات بينبدهي

س ي ارز دا  ضا براي    بنابراين، در نرخ ا شده در بازار ارز، تقا ده 
ارز )مثلان دلار( توسطططآ ررضطططه پول داخلي )مثلان ريال( انجام    

 (.Krueger, 1983گيرد )مي
نرخ اسطط ي ارز ه اب نرخ رسطط ي ارز اسططت كه دولت و    
ال للي اسطططتهاده   هاي اقتصطططادي از  ب براي معاملات بين  بنگاه 
ال للي، از  له  هاي بينكنند و در نشططريات  ماري سططازماب مي

شططود. يك كشططور در مقابل  ال للي پول، ثبت ميصططندوب بين
ست )مثلان ريال به    ارزها از نرخ س ي متعددي برخوردار ا هاي ا

دلار؛ ريال به يورو؛ ريال به ين و مانند  ب(. با  رض ثابت بودب  
خار ي        بل هر پول  قا مل، ارز  پول داخلي در م سطططاير روا

اي مختلف ارزي يكسططاب خواهد بود. توسططآ  ربيتراژ در بازاره
ضعيتي گهته مي  شود كه بتواب پولي خار ي   ربيتراژ پولي، به و

بازاري كه قي ت  ارزاب   بازار    را در  تر اسطططت، خريداري و در 
يا «  ربيتراژور» رو  رسططاند.  ديگر كه قي ت  بالاتر باشططد به 

رهاي  هايي كه در بازارامل  ربيتراژ براي استهاده از تهاوت قي ت
ست، به خريد ارزاب ارز از يك بازار و  رو    مختلف مو ود ا

كند تا از تهاوت قي ت   ب به قي ت بالاتر در بازار ديگر اقدام مي
 (.Dornbusch, 1976مند شود )مو ود در دو بازار بهره

 

ضای پول خارجي، رژیم ارزی و قوت یا    ع ضه و تقا ر

 ضعف پول

س ا شود يا  آ دولت تعيين ميرز  برابري هر پول يا از پي  تو
كه مي  ند در  اين بازار ارز        »توا يا  خار ي  له  باد نه   « بازار م  زادا

شد. چنانچه موقعيت     شته با ساب دا ضا براي    نو ضه و تقا هاي رر
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باشطططند، اصطططللاحان گهته « نرخ مبادله»كننده پول خار ي تعيين
يا « رژيم نرخ مبادله شططناور»شططود كه ارز  برابري پول در مي
تعيين شططده اسططت. بنابراين، در سططيسططتم ارزي  «  زادشططناور »

ضاي بازار براي      شده، نرخ مبادله توسآ تقاطع دو منحني تقا ياد
شطططود. پول خار ي و منحني ررضطططه پول خار ي معلوم مي  

طور مع ول با شططيب منهي منحني تقاضططا براي پول خار ي به
ست. زيرا هرگاه نرخ مبادله )  و ( كاه  يابد،  ذابيت Rه راه ا

گذاري ازسططوي مللوبيت كشططور خارج براي خريد و سططرمايه 
ترتيب شططهرونداب، اينشططود و بهشططهرونداب داخلي بيشططتر مي

يه    ما خار ي )دلار(        سطططر قدار پول  لت )ايراب( م يا دو گذاراب 
كنند. ه چنين، منحني ررضططا پول خار ي بيشططتري تقاضططا مي

شاب داده مي   به شيب مثبت ن ن دليل كه ايشود، به طور مع ول با 
له )      باد به Rكاه  نرخ م ناي  ب (  يا        مع يد  كه خر اسططططت 

سيار گراب     سرمايه  تر گذاري در كشور )ايراب( نسبت به گذشته ب
ها در كشور شده و درنتيجه ررضا پول خار ي ازطرف خار ي

به      ته اسطططت.  يا  ها مقدار   ديگر، خار ي ربارت )ايراب( كاه  
كنند. بنابراين،  ف ميك تري پول خار ي در كشور )ايراب( مصر  

 هت صطططورت و تقاضطططا براي پول خار ي در يك Rحركت 
گيرد و درنتيجه، به مثبت شططدب شططيب منحني ررضططا پول  مي

سآ    انجامد. بهخار ي مي ضا براي پول خار ي تو طوركلي، تقا
گذاري در خارج، دادب وام و واردات كالاها و خدمات، سططرمايه
ها و... مشطخ   و  رع بدهيارتبار به خارج، بازپرداخت اصطل  

شود. ه چنين ررضا ارز توسآ صادرات كالاها و خدمات،      مي
گذاري خار ي، دريا ت دريا ت وام و ارتبار از خارج، سططرمايه

 (.Taylor, 1988شود )اصل و  رع ملالبات و... معلوم مي
ست      شد كه نرخ مبادله ربارت ا در تعريف نرخ مبادله گهته 

ب پول كشطططور ديگر يا تعدادي از   از قي ت يك پول برحسططط  
له                باد بل م قا با يك واحد از پول ديگر  واحدهاي يك پول كه 

هاي كنندة قدرت نسططبي پولتنهايي بيابباشططد، اما نرخ مبادله به
ها هسططتند، كنندة  ب پولقابل مبادله يا اقتصططادهايي كه ررضططه 

نيسطططت. بايد تو ه داشطططت كه مقادير رددي هر پول در مقابل 
دهد بلكه تنها    يگر، قوت و ضطططعف پول را نشطططاب ن يپول د

ساس     منعكس شور برا ست كه هر ك كنندة واحدهاي قرارداديي ا
ساس         سيم پول خود بر  ب ا ص يم به تق صادي خود ت شرايآ اقت

ها، تغييرات  كننده ر دة قوت و ضططعف پولگر ته اسططت. تعيين

ست. از نجايي  هر كه ارز  خار ي پياپي در نرخ مبادلا ارزي ا
پول بيانگر شططرايآ اقتصططادي  ب كشططور و قدرت خريد پول   

هاي ديگر اسططت؛ تغيير در شططرايآ اقتصططادي و  نسططبت به پول
هاي تواند يك پول را در برابر پولموقعيت نسطططبي كشطططور مي

طوركلي، يك پول زماني ازلحاظ ديگر تقويت يا تضعيف كند. به
حت خار ي ضططعيف اسططت كه دولت يا مقامات پولي كشططور ت

شططده نتوانند نرخ داشططتههاي مبادله ثابت نگهشططرايآ رژيم نرخ
ند يا اينكه تحت           مبادلا ارزي از قبل تعيين شطططده را حهن كن

هاي مبادله شططناور، ارز  پول در بازار مبادلا شططرايآ رژيم نرخ
طور مست ر كاه  يابد. ه چنين اگر ارز  يك پول خار ي به

بد،         يا له ا واي   باد بازارهاي م قدرت پول       در  يانگر  ماني ن ا ز
ست كه دريا تي  صادرات كالاها و      ا شور ازقبيل  ستقل ك هاي م

اضا ا  رياب ورودي سرمايه به داخل كشور بيشتر از  خدمات به
ياب             پرداختي يا  ر مات  خد ها و  كالا يل واردات  هاي  ب ازقب

خرو ي سرمايه از كشور باشد. در اين وضعيت، كشور در تراز       
دهندة ضعف  اد دارد. ركس حالت  وب نشاب هاي  مازپرداخت

شور به      صورت  ب ك ست كه در اين  ست ر در  يك پول ا طور م
 (.Mundell, 1976هاي  با كسري موا ه است )تراز پرداخت

 

 وامل تأثیرگذار بر نرخ مبادله )ارز(ع

و « ها دريا تي »رخ مبادله ربارت اسطططت از قي تي كه  رياب       ن
ها  ي  اري و سرمايا تراز پرداخت هارا در حساب « هاپرداختي»

ها )ررضطططه كند. روامل تأثيرگذار بر دريا تيبا يكديگر برابر مي
ها )تقاضا براي پول خار ي( متعددند، پول خار ي( و پرداختي

   لهلااز  ب
هاي اقتصادي كشورهاي ديگر كه   . رويدادها، وقايع و سياست  1

ستند، مي   شور داخلي ه سوايي بر  توانند خارج از كنترل ك تأثير ب
قال در        تراز پرداخت  ند. انت گذار باقي ب هاي كشطططور مورد نمر 

ال للي بارث ا واي  تقاضططا براي منحني تقاضططا، در سططل  بين
شود كه به ا واي  در حجم و  صادرات بومي و سنتي كشور مي   

قي ت صططادرات و درنهايت، ا واي  ارز  پول كشططور منجر   
براي صادرات بومي كشور    كه تقاضا شود. برركس، هنگامي مي

سارد و با         شور نام صلي  ب ك شرايآ بازارهاي ا كاه  يابد يا 
ركود موا ه شود، ر لكرد صادرات كشور موبور رو به وخامت 

انجامد. گذاشططته و درنهايت به كاه  ارز  پول  ب كشططور مي



 
ه چنين اگر در قي ت كالاهاي وارداتي كشططور ا واي  ناگهاني 

هاي  ب كشططور از تعادل خارج ز پرداختو سططريع رخ دهد، ترا
 يد و اين امر و ود ميها بهشطططده و كسطططري در تراز پرداخت

صورت، ه ينشود. بهمو ب كاه  ارز  پول كشور موبور مي
تواند نتايج مشابهي  كاه  ناگهاني در قي ت صادرات كشور مي  

 به ه راه داشته باشد.
ست   2 سيا شور نيو    .  صادي هر ك تواند تأثير مه ي بر ميهاي اقت

هاي  ب كشططور داشططته باشططد. براي مثال، تح يل  تراز پرداخت
ها بر واردات  هت كاه  و كنترل  ب يا يكسري از محدوديت 

تواند مو ب ا واي   ردم ا ازة خروج سطططرمايه از كشطططور مي
ست      سيا شود. ركس اين  شور را  ارز  پول  ها، ارز  پول ك

س دهد كه ن ونهكاه  مي شاهده  ياري از  ب را ميهاي ب تواب م
 كرد.
هاي . وقايع اقتصطططادي و ايراقتصطططادي داخلي و سطططياسطططت3

صادي دولت نيو مي  شوند.  اقت توانند مو ب كاه  ارز  پول 
 اندلاتعدادي از اين روامل به شرح ذيل

هاي دولت در زمينا ظر يت توليدي و صادرات ا واي  دخالت 

 مشاهده شود؛

ملي يا در مد سططرانا اسطط ي نسططبت به    واي  توليد ناخال  ا

در مد كشطططور طرف تجارت كه منجر به تشطططويا واردات و  

 كاه  صادرات شود.

به قي ت         واي  قي ت ا بت  خل نسططط هاي   هاي نسطططبي در دا

بت            يل قدرت رقا كه مو ب تقل كشطططورهاي طرف تجارت 

 شود.كشور در داخل و خارج مي

بارث  رياب  اه  نرخ بهره كشور نسبت به نرخ بهره  هاني،   ك

مدت خرو ي سطططرمايه از كشطططور و م انعت از  رياب كوتاه

سطططرمايه به داخل كشطططور خواهد شطططد. هرگاه نرخ بهره در  

شد،        شورهاي ديگر بالاتر با سبت به نرخ بهره در ك شوري ن ك

شططوند و سططوي  ب كشططور  ذب ميهاي خار ي بهسططرمايه

متعاقبان  شطود و  ترتيب تقاضطا براي پول داخلي بيشطتر مي  اينبه

 يابد.ررضه پول خار ي ا واي  مي

نتمارات اقتصططاديلا گهگاه كارگواراب و راملاب بازار، براسططاس ا

بازار را           ند، تغييرات احت الي در  يار دار كه در اخت اطلاراتي 

ست   كنند. براي مثال، اگر بهبيني ميپي  سيا هاي پولي مو ب 

مردم بانك مركوي كشططور، ررضططا پول داخلي ا واي  يابد،  

هاي  توانند انتمار داشططته باشططند كه سططل  ر ومي قي ت  مي

داخلي نسططبت به كشططورهاي طرف تجارت در  ينده ا واي    

يا ته و قدرت رقابتي كشطططور در بازار كاه  يابد كه اين امر          

 منجر به كاه  ارز  پول خواهد شد.

شور نيو مي م تواند تحت تأثير تغييرات در وقعيت تجاري يك ك

قه  يت و طرح     هاي  سطططلي قدار و كيه لل ديگر و ه چنين م م

سل  بين    شور در  ضا براي  توليدات ك ال للي قرار گر ته و تقا

كالاها و خدمات كشطططور را در بازارهاي  هاني كاه  دهد.          

تواند مو ب كاه  سططاب، كاه  صططادرات كشططور مي بدين

 ارز  پول  ب شود.

هاي شططده، رخدادهاي اقتصططادي يادبر وقايع و سططياسططتلاوهر

مل رواني      ياسطططي و روا له      مينيو سططط باد ند بر نرخ م توان

 .باشندتأثيرگذار
 

 رخ مؤثر ارزن

رخ اسططط ي ارز كه ن ايانگر ارز  برابري پول داخلي در برابر ن
تواند پول خار ي اسططت، ه يشططه در معاملات خار ي ن ي 

براي واردكنندگاب و صططادركنندگاب شططاخ  مناسططبي  هت  
حسططاب  يد. يعني، ها بها و دريا تيهمحاسططبه مقدار پرداختي

هاي شططود كه بسططياري از كشططورها با رژيم نرخمشططاهده مي
شطططده، ارز  پول خود را ثابت نگه  مبادله ثابت نگهداشطططته    

 اي كاه  يا     هاي خار ي به   هنگام ردم توازب  دارند و به  مي
به  يات بر واردات و    ا واي  ارز  پول داخلي  مال وضطططع 

ارزي، ماليات اضا ي بر معاملات ارزي،  صادرات، اخذ پي اب  
هاي ديگر بر واردات از  له سطططپردب   ها و كنترل محدوديت  

صادرات، نرخ   سهيلات و امتيازات براي  هاي وثيقه )ريالي(، ت
صادرات و هر رامل ديگري كه براي به  ست  تر يحي براي  د

 وردب ارز از راه  رو  كالا و خدمات در خارج از كشطططور      
شططود مي سططببپردازند. اقدامات موبور كند، ميايجاد انگيوه 

به    كه  يا تي    نرخ ارزي  له  ب در هاي   ها و پرداختي وسطططي
گيرد، با نرخ ارز صططادركنندگاب و واردكنندگاب صططورت مي 

شد. اين نرخ ارزي را       س ي متهاوت با س ي يا ر نرخ مؤثر  »ا
گويند. بنابراين، نرخ مؤثر ارز ربارت اسططت از تعداد مي« ارز

و با احتسطططاب   « طور ر ليبه »هايي از پول داخلي كه   واحد 
ال للي ها يا تسطططهيلات، در مقابل معامله بين      كليه محدوديت   
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 .شودمي يك واحد از پول خار ي، دريا ت يا پرداخت
 تواب نوشتلانرخ مؤثر ارز را به گونه زير مي 
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له    هاي     i نرخ مؤثر ارز، EERدر اين راب عداد نرخ ارز ت
 است.« وزب»ن ايانگر  نرخ اس ي ارز و  Rر ده، 
ند       ه چنين، براي تعيين تغييرات قدرت خريد پول در  راي

( را محاسطططبه كرد.   REERتواب نرخ مؤثر واقعي ارز )زماني، مي
نرخ مؤثر واقعي ارز، نرخ اسطط ي ارز توسططآ شططاخ  نسططبي  

هاي متهاوتي براي محاسطططبه      كند. رو  تعديل مي   ها را قي ت 
REER   پيشططنهاد شططده اسططت. ميانگين هندسططيREER  ربارت
 است ازلا
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 ربارت است ازلا REERو ميانگين حسابي 

 

(3) 
1

n
w

A it it
i d

P
REER R

P




 
  

 
 

 
بالا،    wPو  dPو  iنرخ ارز اسططط ي كشطططور  iRدر روابآ 

ن ايانگر   iهاي داخلي و خار ي و ترتيب شطططاخ  قي تبه
نابر تعريف از    يد  »وزب اسطططت. ب قدرت خر چه   « برابري  نان چ

d

w

P
R

P
    باشطططد، خواهيم داشطططتلا.d wP R P   نابراين، در ب

ستنباط     PPPشرايلي كه   شد، از روابآ  وب ا مللا حك هرما با
1AREERشططود كه مي   درنتيجه لگاريتمREER  برابر صططهر

 خواهد بود.
 

 رخ حقیقي ارزن

ها،  رخ اسططط ي ارز براي تحليل موضطططورات مربوط به بدهي     ن
هاي مبادله     رژيم نرخ»مدت در  در كوتاه   رايند شطططها يت بازار    

سلف به ، معاملات  ي«پذيرانعلاف شود  كار برده ميال جلس و 
(Svensonn, 1997 نرخ اسططط ي ارز، مههومي پولي اسطططت و .)

هاي خار ي اساس، ارز  نسبي پول داخلي در مقابل پولبراين

 طور واقعي در اتواند بهدهد. نرخ اسطط ي ارز ن يرا نشططاب مي
رقابت خار ي يك كشطططور را مشطططخ  كند. يعني، قادر به          

گيري هوينا توليد كالاهاي تجاري نيسططت. بنابراين، براي اندازه
گيري هوينه   ها، اندازه  تحليل تراز  اري و تجاري تراز پرداخت    

شور، روند     شخي  موقعيت رقابتي ك توليد كالاهاي تجاري و ت
بايد از نرخ   واقعي نرخ ارز و قدرت واقعي خريد پول دا   خلي، 

(. نرخ واقعي ارز در Edwards, 1985حقيقي ارز بهره  سططت )
صاد كلاب، مياب بازارهاي كالاها و دارايي   صاد  سل  اقت ها در اقت

ها در اقتصطططاد خارج رابله     داخل با بازارهاي كالاها و دارايي       
 كند.ايجاد مي

ياب قي ت           له م ها، راب كالا بازار  هاي   نرخ حقيقي ارز در 
نابراين، نرخ حقيقي ارز    لي و خار ي را نشطططاب مي داخ دهد. ب
تواند شططاخ  مناسططبي براي تعيين تواب رقابت يك كشططور مي
 حساب  يد.به

هاي اقتصططادي به نرخ براين، توزيع در مد مياب بخ ا ووب 
حقيقي ارز بسططيار حسططاس اسططت. در اقتصططادي كه از بخ    

گذاري شده  ز صادراتي سنتي برخوردار باشد، يك پول كم ار   
شططود كه بخ  موبور از سططوددهي بالايي برخوردار مو ب مي

ويژه در بخ  شططود. اما اداما وابسططتگي اقتصططاد به واردات، به 
مد از              قال در  كاه  ارز  پول و انت به  يه،  پا هاي مود  كالا

صنايع وارداتي مي      صاحباب  صادرات به  انجامد. كاركناب بخ  
گذاري شطططود )يا از تواب   رز ديگر، وقتي پولي زياده ا ازطرف

سبتان ارزاب    شد( كالاهاي مود پايه ن تر  رقابت ك تري برخوردار با
 يابد.شوند و متعاقبان نرخ سود در بخ  صادرات كاه  ميمي
هاي داخلي و خار ي   تواند بازار دارايي  نرخ حقيقي ارز مي 

توانند ثروت  را هم به يكديگر پيوند زند. صطططاحباب ثروت مي      
هاي متهاوت نگهداري كنند. اگر  رض     برحسطططب پول خود را

صاحباب ثروت ا ازه دارند       شد،  سرمايه  زادانه با كنيم حركت 
هاي  گونه محدوديت و با هوينا بسطططيار ك ي دارايي       بدوب هيچ 

خود را به كشطططورهاي ديگر انتقال دهند. در چنين شطططرايلي،      
ند اوراب قرضه داخلي و خار ي از مللوبيت يكساني برخوردار 

نابراين،       زيرا بدوب هيچ  گونه ريسطططكي  انشطططين يكديگرند. ب
انتخاب نگهداري اوراب قرضه داخلي يا خار ي به نرخ بازدهي 

هاي خار ي از هر كدام بستگي پيدا خواهد كرد. چنانچه دارايي
بازدهي بالاتري برخوردار باشطططند، اقتصطططاد با  رياب خروج         



 
شد. در اين حالت، ت    غييرات مورد انتمار  سرمايه موا ه خواهد 
 شود. يعنيلادر نرخ مبادله، با تهاضل نرخ بهره تعيين مي
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)شود كه نرخ پيشرو   رض مي )fR  با نرخ انتماري( )eR  برابر
هاي بهره داخلي و خار ي و   ترتيب، نرخ به  i*و  iاسطططت. 

sR دهد كه ال جلس اسططت. رابلا بالا نشططاب مي نرخ مبادله  ي
ضل نرخ  ست اين   هاي بهره با تغييرات نرختها هاي مبادله برابر ا

را  (4رابله بيانگر تعادل در بازار اوراب قرضطططه اسطططت. رابله )
 صورت لگاريت ي به قرار زير نوشتلاتواب بهمي
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صحنه       شور در دو  صاد ك نرخ حقيقي ارز بيانگر موقعيت اقت

داخلي و خار ي اسطططت. يعني، بهبود ارز  نرخ ارز مو ب    
صحنه توليد داخلي و رقابت       شور در  صاد ك بهبود موقعيت اقت

تلال در  ب نرخ ارز به بدتر شططدب تواب شططود و اخال للي ميبين
نرخ »در تعريف « سطباسطتياب ادواردز  »انجامد. رقابت كشطور مي 

يد ) مي« حقيقي ارز هاي    (لا »Edwards, 1991, p. 5گو كار در 
)تئوريكي مدرب، نرخ حقيقي ارز  )e    ربارت اسططت از نسططبت

)اي قي ت داخلي كالاهاي مبادله      )TP    به قي ت نسطططبي داخلي

)اي كالاهاي ايرمبادله )NP  ياT

N

P
e

P
.» 

به      كه  عاريف نرخ حقيقي ارز  طورمع ول و يكي ديگر از ت
ستهاده محققين قرار مي  به سنتي مورد ا گيرد، رو  موسوم  طور 

اسطططت كه ربارت اسطططت ازلا     (PPP)به برابري قدرت خريد    
*

.
P

RER E
P

 

له    خار ي و        P*در اين راب هاي  كالا قي ت    Pقي ت 
دليطل  هطا بطه  كطالاهطاي داخلي اسططططت. در تعيين اين قي طت   

شاخ  قي ت مصر ي )    سهول  ستهاده   CPIالوصول بودب، از  ( ا
شكلات تعيين نرخ ارز به   مي منبعث  PPPرو  شود. يكي از م

ندازه  هاي  Eگيري نرخ اسططط ي ارز )از تعيين و ا ( در كشطططور
توسططعه اسططت. چوب نرخ اسطط ي ارز در اين كشططورها   درحال

گذاري، شططود و در  رايند ارز مع ولان توسططآ دولت تعيين مي
هاي خار ي زياده ارز  پول داخلي اين كشورها در مقابل پول

شطططود و گذاري( مي ز ارگذاري )در مواقعي معدود كم  ارز 
بازار موازي ارز و نرخ   به  يل و ود  عدد ارز در اين     دل هاي مت

 با دشواري ه راه است. Eگيري صحي  كشورها، تعيين و اندازه
 

 رخ حقیقي تعادلي ارزن

ست. اين نرخ،       پ س ي ارز مههومي پولي ا شد كه نرخ ا شتر گهته  ي
بل پول ديگر را نشطططاب مي      قا يك پول در م هد.  دارز  نسطططبي 

اي به ديگر، نرخ حقيقي، قي ت نسبي دو كالا )ارم از مبادله ازطرف
اي اي، صطططادراتي به ايرمبادله    اي، وارداتي به ايرمبادله   ايرمبادله  

يد يك واحد داخلي،             به تول يد خار ي  بادل واحدهاي تول و...(، ت
سبي داخلي يا خار ي را      سبي يا قدرت بازدهي ن سه كارايي ن مقاي

درسططتي هم محاسططبه شططود، . نرخ حقيقي ارز اگر بهدهدنشططاب مي
صله        ست از  ب  ا ست و م كن ا شه بيانگر يك نرخ تعادلي ني ه ي
زيادي داشته باشد. بنابراين، ضروري است نرخ حقيقي تعادلي ارز     

 گيري شود.اندازه
نرخ حقيقي تعططادلي ارز تططابعي از متغيرهططاي مختلف مثططل  

ست    سقف ارتبارات و...(،  رياب   هاي پولي )نرخ واقعي بهره،سيا
ها و  اي، وامهاي سطططرمايه   ال للي سطططرمايه و  ناوري و كنترل   بين

خار ي، كنترل    بارات  جاري، تعر ه     ارت هاي وارداتي و  هاي ت
ها، هاي مالي )مالياتال للي، سططياسططت هاي بينصططادراتي، قي ت

ر براين متغيرها، متغي هاي دولت و...( اسطططت. رلاوه   تركيب هوينه  
انتمار، رويدادهاي اقتصطططادي، شطططايعات و روامل رواني و روامل 

ند )    ديگر نيو مي تأثر سطططاز ند نرخ واقعي ارز را م  ,Edwardsتوان

عادل داخلي و          1991 تأثير قرار دادب ت حت  با ت ها  ( اين متغير
نابراين، در        خار ي، نرخ حقيقي ارز را متأثر خواهند سطططاخت. ب

ند تغيير در متغيرهاي ذكر   قدر      راي بايد  ن شطططده، نرخ حقيقي ارز 
قدرت انعلاف و تغيير داشطططته باشطططد كه بتواند تعادل داخلي و         
خار ي را يكبار ديگر برقرار كند.  نچه گهته شطططد خاطرنشطططاب        

سططازد كه در هر وضططعيت خاص، ما با يك نرخ حقيقي تعادلي مي
رو هستيم. اين نرخ راهن ا و شاخ  مناسبي براي ارزيابي ارز روبه

 ادل اقتصاد در دو بُعد داخل و خارج است.تع
شت كه نرخ واقعي تعادلي ارز يك نرخ مجرد     درنهايت بايد تو ه دا

هاي مبادله طي زماب است كه توسآ   نيست بلكه ن ايانگر مسيري از نرخ  
هاي حال و مورد انتمار متغيرهايي كه بر تعادل خار ي و داخلي          ارز 
تأثر مي    اثر مي ند، م تاري         گذار هاي سطططاخ به متغير ها  شطططود. اين متغير
 (.1390حي ي برو ردي، ند )رامشهور
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