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 چکیده

با ورود یورو به بازارهای ارز جهانی معادلات اقتصادی و سیاسی دچار دگرگونی شد و این  2222بعد از سال 

 ترین پول جهان یعنیارز بر سهم مبادلات تجاری و سهم سایر ارزها تأثیرگذار بود. امّا بیشترین اثر را روی مهم

رسد یک بازی پیدا میگذرد به نظر میالملل بینو در عرصه مالیّه سال از ظهور یور 11دلار گذاشت. اکنون که 

العمل این دو واحد پولی در بررسی عمل و عکس به دنبالو پنهان بین دلار و یورو وجود دارد. در این تحقیق 

پیرو استفاده شد.  –ها و مدل رهبر بودیم. برای بررسی این امر، از روش آماری، نظریّه بازیالملل بینعرصه 

و ارز به یک توافق و تعادل بین یورو و دلار، این دها دهد که بعد از یک دهه جنگ قیمتمینتایج نشان 

د در بازی آنها وجو نشدهد که تعادل میی نشان المللبیناند و بررسی سهم بازار این دو ارز در مبادلات رسیده

بحران و رکود اخیر اروپا، دلار همچنان نقش رهبر را دارد و یورو نقش  دارد. البتّه لازم به ذکر است که بعد از

 آورند. به دستاند سهم خوبی از بازار را ، البتهّ سایر ارزها نیز توانستهپیرو

 

 پیرو، تعادل نش. -، دلار، یورو، مدل رهبرالمللبینمالیّه  :هادواژهیکل

 

 .JEL: F31، D43، D61بندیطبقه
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 مقدّمه .1
ی اهی به ویژه در حوزه اقتصاد، بررسی روابط متغیّرها و مؤلّفهالمللبینامروزه با گسترش ارتباطات 

الی و ی و اتّخاذ استراتژی صحیح مالمللبینزیادی پیدا کرده است. موفّقیتّ در بازار اهمیت ی المللبین
ن ارتباط أثیرگذار دارد. در ایو بازیکنان تها ی، مؤلّفهالمللبینارزی بستگی شدیدی به شناخت فضای 

مسائل ارزی بسیار زیاد است. در دهه گذشته شاهد بودیم در کنار دلار، پول واحد اروپایی یعنی اهمیت 
ای داشته است و این مسأله باعث شده که کشورها در سیاست ارزی و سبد ارزی یورو نیز حضور گسترده

تواند میدر سبد ارزی  پرقدرتاین دو پول اهمیت خود یورو را نیز رقیب دلار قرار دهند. انتخاب ضریب 
ر قالب درسد رابطه این دو پول نه تنها در معاملات اقتصادی قرار دارد بلکه میکننده باشد. به نظر تعیین

ها بررسی این دو پول در مدل نظریهّ بازی به دنبالقابل تبیین است. لذا در این تحقیق ها نظریّه بازی
 هستیم.

 انتخاب اندازه چه تا که است دشواری کار اغلب واقعیّت این تشخیصالملل بین مالی بازارهای در    

 و سوآپ( )مانند تجاری معاملات انجام سهام، یا قرضه اوراق خرید گذاری،سپرده برای پولی واحد یک
 کالاهای ارزش (،هایبده وها دارایی )تراز سرمایه آتی تشکیل در تواندمی ارزی ذخایر ترکیب در استفاده

 عبارت باشد. به داشته بازدارنده یا سازنده نقش ارزی سیاست اجرای در همچنین و وارداتی و صادراتی
 منافع کسب در موفقیتّ برای لازم شرط پولی واحد صحیح انتخاب یمرزبرون مالی بازارهای در دیگر،

 جهانی و برتر پول یک به زمانی کشور یک پول شمول(. واحدجهان )پول شودمی محسوب اقتصادی
برای  تقاضا دیگر، سوی از و گیرد قرار استفاده مورد داخلی بازارهای در سویک از که شد خواهد تبدیل
: 2005 فرانکل، و )چاین باشد داشته وجود انتشاردهنده کشور مرزهای از فراتر آن نگهداری و خرید
321-283). 

برتون وودز آمریکا برگزار شد  در یمهمله پول جهانی مطرح شد. اجلاس أبعد جنگ جهانی دوّم مس    
که در آن پول بنکور از طرف کینز مطرح گردید طرح وایت طرح دیگری بود که فقط پول آمریکا را 

پول جهانی مطرح شد. لذا در فضای  به عنوانپیروز شد و دلار 1770معرفی کرد. طرح وایت در سال 
ود داشت بود. بنابراین یک انحصار پولی وج یک بازیکن بیشتر نداشتیم و آن فقط دلارالملل بینمالیّه 

فا ای را در سطح جهان ایکرد و دلار نقش پول واسطهمیوسیله مبادله استفاده  به عنوانآمریکا از دلار 
پول  یک به دنبالسال بعد در قارّه اروپا پیمانی امضاء شد که در آن بسیاری از سران اروپا  20کرد. می

پشتوانه کشورهای  لیبه دلکشور یورو شد.  11رح شد و پول یورو مط 1777ر سال جدید بودند و نهایتاً د
به بعد  2000پول ملیّ مطرح شد. از سال  به عنوانکشور بودند یورو رشد کرد و  11اتّحادیّه پولی که 

ال در چند س پول جهانی دو قطبی شده بود.الملل بینانحصار پول واحد جهانی از بین رفت و مالیّه 
ار اقتصاد اروپا را دچ که بتواند یورو را خارج کندشته یک بحران در امریکا رخ داد و آمریکا برای آنگذ

تزلزل کرد و باعث شد یورو ارزشش کم شود. یورو در برابر دلار شکننده است چون چند کشور باید 
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ا نشت تواند هر زمان بخواهد تزریق یمیتنهایی تزریق یا نشت شود ولی آمریکا به م بگیرند یورومیتص 
ن است رسد ایمیانجام بدهد و استراتژی این بود، بحران را به اروپا منتقل کنند. آن چیزی که به نظر 

یک بازی و رقابت بین دلار و یورو وجود الملل بینشدن بازار مالیّه  یدوقطبو  2000که بعد از سال 
 هستیم.ها نظریّه بازی بر اساسرابطه بین دلار و یورو تبیین  به دنبالدارد. در این مطالعه 

ی اهپردازیم. اولّین عنصر هر بازی بازیکنمی یورو -ی بازی دلارهادر این مقاله اوّل به معرفی مؤلّفه    
ارند و یی دهاویژگیها از این بازیکن هر کدامی این بازی دلار و یورو هستند. هابازی هستند و بازیکن

هر بازیکن در نتیجه اثر دارد. ضمن بررسی سوابق این دو پول پر قدرت، الگوی مناسب بین آنها مهارت 
 معرّفی خواهد شد.

 

 )المللبین پولی نظام(  موضوع ادبیات .2

 آمریکا دلار .2-1

 انگلیس و اسپانیا ژهیبه و اروپایی کشورهای پولی سیستم تأثیر تحت آمریکا پولی نظام تاریخی، نظر از

نقره(  یهانقره )سکهّ فلز از جهان کشورهای اغلب پولی نظام وسطی اساس قرون . درتداش قرار
 پیدا راه اروپا به داشتند رواج اسلام جهان در که طلا یهاسکّه لادیمی 13 قرن در .دبو شده تشکیل

 1000 سال از ترتیب،. بدینقرار گرفتند استفاده مورد نیز اروپایی کشورهای پولی نظام در و کرده

 همچنین و ستد و داد در نقره و طلا یهاسکّه از نیز کایدر آمر آن طبع به و اروپا در بعد به لادیمی

 میزان تأثیر تحت سوکی از که نقره و طلا بین قیمتی رابطه به توجّه شد. بامی استفاده تجاری امور

 مناطق و شهرها بین تجارت حجم تأثیر تحت دیگر سوی از والملل بین سطح در فلزّات این تولید

 اقتصادی نیازهای بر اساس را خود پولی سیستم تا کردمی تلاش هر کشور داشت، قرار جهان اقتصادی

 یک از (1554-1810)ی هاسال بین انگلستان مثال، به عنوانکند.  تدوین و تنظیم تجاری خود و

 پولی واحدهایه نقر و طلا یها سکّه آن بر اساس که کردمی استفاده 1لیمپینگ نام به پولی استاندارد

 یها)سکّه فلز دو از یکی تنها ضرب به اقدام بانکی سیستم و دولت اما آمدند،می به شمار رایج و معتبر
  .کردندمی نقره( یا طلا
 را خود اقتصادی و سیاسی یهاهمکاری صنعتینیمه و صنعتی کشورهای جهانی دوّم جنگ از پس    
 را جهان پولی نظام یکدیگر یاری با بتوانند تا سر گرفتند از ارزی و پولی یهااستیس نهمیز در ژهیبه و

نمایند.  تعریف و بازنگریالملل بین جامعه اقتصادی تکامل با متناسب را آن قوانین و کرده بازسازی
 بردارد انمی از را فلزّی پول نظام مشکلات وها تمحدودیّ نه تنها تبایسمی پولی جدید نظام طبیعتاً،

 نیل برای را عضو کشورهای یهاخواسته و انتظارات به پاسخگویی توان بلکه طلا(، خودکار )سیستم

                                                           
1. Limping Standard 
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 دکستر هری یسرپرست آمریکا )به از یکی تخصّصی تیم دو راستا، این باشد. در داشته اقتصادی اهداف به
 و اهداف بررسی برای تا یافتند کینز( مأموریّت ناردمی جان سرپرستی انگلیس )به از دیگری وایت( و

 تجارب به توجّه با و کینز عقیده آورند. به عملهب را لازم اقداماتالملل بین پولی نظام مقرّرات تدوین

 گردد برخوردارالملل بین تسویه سیستم یک از بایستمی جهانی نوین پولی نظام انگلیس، کشور پولی

 داشته نظارت غیرعضو کشورهای همچنین و عضو کشورهای بازرگانی تراز مازاد یا و کسری بر بتواند تا

 قیمت به که کشورها برخی تجاری مازاد گسترش از جلوگیری باعث پولی سیستم این باشد. مکانیزم

 وایت دکستر عقیده به(. 75-53: 2007 )الک، شدمی آمد،می به دست کشورها دیگر تجاری کسری

 کرد:می عملی و دنبال را اهداف این بایستمی پولی نوین نظام

 المللبین مالی بازارهای تثبیت برای پولی و اقتصادی یهاهمکاری −

 نقش  شروع و طلا کنار در آمریکا دلار قرار گرفتن و 1طلا و آمریکا دلار برابری رابطه تعیین −

 المللبین پولی نظام در دلار کلیدی

 بالا توافقی نرخ طبق دلار فروش و خرید برای آمریکا تعهد و آمادگی −

 جهانی تجارت تسهیل برای 2یارز معاملات آزادی −

 رقابتی بازارهای اصول مبنای بر مالی و ارزی پولی، یهاسیاست اتخاذ −

 صندوق یک توسط مقرّرات این اجرای بر نظارت والملل بین پولی نظام راتمقرّ تدوین و تنظیم −
 طرح، این شد. در وودز بر تن پیمان قالب در وایت طرح تصویب به موفقّ آمریکا 1744 سال در    

 و بازرگانی و تجاری موانع کاهش برای کشورها و یافت انعکاس یبه خوب آمریکا اقتصادی اهداف
 برای جدید بازارهای به یافتن دست آمریکا، نخست شدند. هدف ترغیب آزاد تجارت از حمایت همچنین

 تولیدکننده ترینبزرگ به دوّم و اوّل جهانی جنگ طول در کشور آن زیرا بود، خویش محصولات فروش

 را خود خدمات و کالا صادرات جدید بازارهای کمک به توانستمی و بود شده تبدیل صنعتی کالاهای

آمریکا(  ملیّ ناخالص تولید فزاینده یابد )رشد دست تجارت از حاصل بالای منافع به و دهد افزایش
بر  پولی نظام معیار( در برتر )ارز پول واحد به عنوان دلار موقعیتّ تقویتّ آمریکا، اقتصادی هدف نمیدوّ
 ملیّ منافع با متناسب جهانی سرمایه و پول بازارهای در دلار ایذخیره نقش از بتواند تا بود وودز تن

 و خورد شکست 1753 سال در ساختاری ضعف لیبه دل وودز بر تن پولی نماید. نظام استفاده خویش
 نقش تقویتّ برای را خود تلاش ارزی شناور نظام تحت شد. آمریکا آن جایگزین ارزی شناور نظام

 در دلار بسط و ادغام سیاست جدیّ طوربه و داد گسترش مالی بازارهای وها سازمان در دلار جهانی

 رشد از بیش آمریکا دلار به کشورها ارزی ذخایر رشد نسبت دوره، این کرد. در دنبال را جهانی اقتصاد

 بحرانی شرایط یافت. در افزایش دائماً آمریکا دلار برای جهانی تقاضای که یبه طور بود طلا ذخایر

                                                           
1. Ounce Gold = 35 US-Dollar 

2. Convertibility 
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 و ساخت باطل را طلا به دلار تبدیل بر مبنی خود تعهّد جانبهکی طوربه آمریکا که زمانی 1751 سال 
کوتاه  نوسان از نظرصرف کرد اعلام آزاد را یالمللبین ارزهای دیگر و طلا به آمریکا دلار برابری رابطه
  نشد. قطع هرگز پولی واحد این به کشورها نیاز دلار خرید جهانی تقاضای در مدّت

 اروپا یورو .2-2

 لادمی از پیشها قرن به باستان روم و یونان یهاامپراتوری کهن. قدمت تاریخی با است ایقارّه اروپا
 مرزیبرون و درون یهاجنگ با خویش تاریخ در طول اروپایی بزرگ گردد. کشورهایمیبر مسیح

 تاوان هنوز امروز داشت. اروپای نژادی و میقو ریشهها جنگ این اغلب که بودند مواجه بسیاری

 خویش پدران اشتباهات و افتخارات وارث که صلح فرزندان زیرا کند،می پرداخت را گذشته یهاجنگ

 جهانیان به اروپا از یکپارچه و واحد تصویری نتوانستند اقتصادی شکوفایی و رفاه دوران در حتی باشندمی

 همگرایی که عضو یهادولت خارجی یهابدهی موضوع و 2008 سال در اقتصادی دهند. بحران نشان

 دارد.  تواقعیّ این بر دلالت کندمی تهدید را اروپا اتّحادیّه عضو کشورهای
 بین مجدّد دوستی و صلح ایجاد و قیعم نزاع رفع برای گام نخستین دوّم، جهانی جنگ از پس    

 برداشته 1772 سال در مانتان اتّحاد بنام فولاد و سنگزغال اتّحاد پیمان توسط اروپا بزرگ یکشورها

 همگرایی، 1752 لسا آوریل در اروپا ارزی مکانیزم پیمان 1775 مارس 27 در روم قرارداد امضای با ،1شد

 خوبی به یکدیگر با روابط حسن از و یافت گسترشها نهمیز تمام در اروپا اتّحادیّه کشورهای همگرایی

 2008 سال تا و رسید تصویب به ماستریخت شهر در 1772 سال در اروپا اتّحادیّه بردند. پیمان بهره

 یورو عضو کشورهای گروه به یونان پیوستن با 2001 سال . در2برگرفت در را اروپایی کشور 25 مجموع

 با یورو گروه کشورهای شدند. جمع مشترک پول دارای اروپا اتّحادیّه کشور 17 از کشور 12 مجموع در

 قدرت در توانمی را یورو ارزش واهمیت  .3یافتند افزایش کشور15به  2011 ژانویه در استونی پیوستن

در کشورهای دارای پول  2011بحران مالی سال  کرد. مشاهده عضو کشورهای سیاسی و اقتصادی
 اروپا "سیاسی و اقتصادی بزرگ قطب"متعدّد  مشکلات وجود با یورو حوزه که داد نشان مشترک
به اتّحادیّه ) عضو کشورهای انسجام توانایی هنوز عمل ابتکار داشتن دست در با که شودمی محسوب

 مشترک داراست. پول اروپا اقتصادی پیمان در نیاز مورد اصلاحات اجرای ضرورت جهت انگلستان( را جز
 :از اندعبارت که است داشته همراه به امتیازاتی یانیاروپا برای سیاسی و اقتصادی لحاظ از اروپا

                                                           
 (Schumann-Plan)  شد تشکیل شومن طرح بر اساس پیمان این. 1

2. Germany, France, Italy, England, Spain, Portugal, Austria, Holland, Belgium, Greece, 

Luxembourg, Malta, Finland, Sweden, Denmark, Ireland, Poland, Hungary, Latvia, Estonia, 

Lithuania, Bulgaria, Romania, Slovenia, Czech Republic, Slovakia, Cyprus 

 .نیستند یورو گروه به پیوستن خواهان سوئد و دانمارک انگلستان، .3
Germany, France, Italy, Spain, Portugal, Austria, Holland, Belgium, Greece, Luxembourg, Malta, 

Finland, Ireland, Estonia, Slovenia, Slovakia, Cyprus 
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 اقتصادی همگرایی. 2-2-1

 تبدیل 1شاخص بازار یک به را داخلی متعدّد بازارهای همگرایی، طریق از اندتوانسته اروپایی کشورهای
 پول ظهور که داد نشان بالدوین تحقیق کنند. نتایج عمل مشترک پول تحکیم راستای در و کرده

 صنعتی یهابخش در ژهیبه و اروپایی کشورهای بین تجاری مبادلات حجم افزایش در اروپا مشترک

 تحقیق نتایج همچنین،(. 77-112: 2007 ،بالدوین) است داشته یاسازنده و مهم نقش خدماتی و

 لیبه دل اروپا مشترک بازار در خدمات و کالاها یگذارمتیق و ارزش که دهدمی نشان کاتومن و آلنگتن
 از و شفاف اقتصادی یهابخش اغلب درها قیمت که یبه طور شده یکسان و هماهنگ یورو وجود

 هزینه تنها نه است شده باعث لهأمس این(. 53-117: 2007آلینگتون، ) گرددمی برخوردار بیشتری ثبات

 نسبتاً بانکی بهره نرخ و انرژی یهاقیمت دستمزد، نرخ تورم، زانیم لحاظ از اروپایی کشورهای در تولید

 تا است آمده به وجود اقتصادی فعّالان برای امکان این رقابتی بازارهای تشدید با بلکه شود، یکسان

 رفتن بین از گمرکی، یهاتعرفه باشند. حذف داشته تولید عوامل و منابع از را استفاده اکثرحدّ

 بخش یهاگذاریسرمایه افزایش در همگی تجاری قوانین شدن یکسان و بازرگانی یهاتیمحدود
 صادراتی قدرت و کرده ایفا مؤثری و مثبت نقش اروپا اتّحادیّه در اقتصادی یهانظام انسجام و خصوصی

 یورو حوزه کشورهای است. سهم داده افزایش یورو از قبل دوران به نسبت جهان نقاط دیگر به را اروپا

 تاس درصد 0 ژاپن سهم و 12 آمریکا سهم کهدرحالی باشد،می درصد 18 معادل جهان صادرات در کل
 برای تا است شده سبب ملّی پول واحدهای جای به یورو شدن جایگزین(. 2008اروپا،  مرکزی بانک)

 اقتصادی، نظر قرار گیرد. از مدّنظر یورو ارزش هم آن نرخ یک تنها یورو گروه عضو کشورهای تمام

 عدم به منجر که آورندمی پدید بازار در مالی و پولی ثباتبی فضای یک ارز نرخ ناخواسته یهانوسان

 تأثیر اروپایی کشورهای بین سرمایه انتقال و نقل در تواندمی موضوع این و شده آتی شرایط به نانیاطم

 سطح در ارزها تبدیل ریسک مشترک پول اروپا، مرکزی بانک محاسبات بر اساسباشد.  داشته منفی

 اروپایی کشورهای داخلی ناخالص تولید افزایش به یورو اردهایلیم سالانه و برده بین از را یورو حوزه

 مقابل در یورو برابری ارزش تغییر بر این، علاوه .(Blue Bank, 2007: 12-72) کندمی کمک

 توجّهی قابل اندازهبه سوئیس فرانک و ژاپن ین انگلیس، پوند آمریکا، دلار مانند جهان معتبر ارزهای

  است. کرده پیدا کاهش
 تنها زیرا است، تثبیت حال در جهان مالی و پولی بازارهای در یورو موقعیت اروپا مرزهای از خارج    

الملل بین تجاری معاملات همچنین و ارزی یهانظام و ذخایر ترکیب در که شودمی محسوب پولی واحد
 سالهپنج زمانی یهادوره در پول یالمللبین است. صندوق مطرح معتبر پول عنوان به آمریکا دلار در کنار

صندوق  پولی سبد مطلوب ترکیب سنجش کند. معیارمی مخصوص برداشت حق پولی سبد تغییر به اقدام
معتبر  واحدهای سهم دیگری و دوره هر در شدهنشیگز کشورهای صادرات کل ارزش یکی ی،المللبین

                                                           
1. European Domestic Market 
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 - 2007) پیشین دوره به نسبت (2010 - 2014) کنونی دوره باشد. درمی جهان ارزی ذخایر در پولی 
 کهیدرحال ،افتهیکاهش درصد 41 به درصد 44 از مخصوص برداشت حق در آمریکا دلار سهم( 2007

 است. افتهیشیافزا درصد 4/35 به درصد 34 از اروپا ویور سهم
 سیاسی همگرایی. 2-2-2

یک  با که آورد دست به را خویش ملیّ منافع و اهدافالملل بین سطح در تواندمی زمانی اروپا اتّحادیّه
 چنین باید یورو سیاسی تقویتّ همگرایی، چنین تحقّق کند. جهت عمل جهانیان نزد صدا یک و چهره

 خارجی مشترک سیاست خاذاتّ برای را خود مستمرّ تلاش تنها نه اروپایی کشورهای که شود تعبیر

 دنبال و مطرح 1اروپا اساسی قانون اجرای راستای در را خود سیاسی یهاخواسته بلکه دارند معطوف

 یاشهیر حلّ برای مطلوب گزینه تنها اروپا متّحده ایالات سوی به حرکت دیگر، عبارت به کنند.
 قانون گرچه مهم این به دستیابی رسد. برایمی نظر به قارّه این اجتماعی و سیاسی اقتصادی، مشکلات

 اصولی حلّ به قادر اما شود،می محسوب اروپا اتّحادیّه سیاسی انسجام برای مثبت میگا اروپا اساسی

 کشورهای از برخی در یپرسهمه رد با که جدید اساسی قانون مبنای بر بود. نخواهد قارّه این مشکلات

الملل بین سطح در اروپا اتّحادیّه رهبری و هدایت شد، فرانسه( روبرو و ایرلند دانمارک، عضو )ازجمله
 و واحد سیاست یک تا گرفت خواهد صورت مشترک امور خارجه وزیر و جمهوری ریاست پست توسط
 شود. ارائه اروپا از شفاف

 تحولّات با ارتباط در بتوانند سیاسی پست دو این ایجاد طریق از دوارندیام اروپا اتّحادیّه کشورهای    
 و سیاسی ماتیتصم اتّخاذ در را عضو کشورهای بین هماهنگی جهان نقاط سایر و اروپا در سریع

 قدرت فاقد اروپا اتّحادیّه مشترک خارجه وزیر و جمهورسیرئ که آنجایی کنند. از تسهیل اقتصادی

 بحرانی مواقع در رودمی انتظار باشندمی عضو کشورهای سران ماتمیتص تابع عمل در و هستند اجرایی

 نگهدارند. واحد جبهه یک در و کرده نزدیک هم به را اروپایی کشورهای مواضع نتوانند
 سیاسی قدرت انتقال با مشترک، پول دارای کشورهای که آیدمی به دست اروپا در زمانی پایدار ثبات    

 دارای یورو حوزه کشورهای دیگر، سوی کنند. از موافقت مرکز سیاسی یک به خویش یهاتختیپا از
 اختیار در همچنان مالی و اقتصادی یهاسیاست که در حال هستند، ارزی و پولی متمرکز یهاسیاست

 غیرمتمرکز یهااستیس بین اگر شود. حالمی اجرا غیرمتمرکز شکل به و ماندهیباق عضو یهادولت

همان شود، ایجاد تضاد دیگر سوی از ارزی و پولی متمرکز یهاسیاست و سویک از اقتصادی و مالی
 امری یورو حوزه در مالی انضباط و پولی ثبات حفظ داد، نشان 2011 سال در یورو بحران که گونه

 تنها نه بودجه کسری غیراصولی افزایش شکل به مالی، انضباط عدم مثال به عنوانبود.  خواهد دشوار

 اعتماد کاهش موجب تواندمی بلکه (پرتغال یونان،) کاست خواهد مربوطه یهاکشور مالی اعتبار درجه از

 ماستریخت قرارداد بر اساس توسعه و تثبیتی یهاسیاست .شود اروپا نوظهور و مشترک پول به عموم

                                                           
1. European Institution 
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 یهااستیس کردن سو هم و هماهنگ با یورو حوزه اعضای تمام که کنندمی دنبال را هدف این
 ثبات به را عموم اعتماد و کرده جلوگیری یورو در گروه شکاف هرگونه بروز از خود مالی و اقتصادی

 اقتصادی موقعیتّ و شرایط که واقعیّت این گرفتن نظر در کنند. با جلب یورو حوزه مالی انضباط و پولی

 صادراتی، درآمدهای ساختار لحاظ از ژهیبه و تفاوت این و است متفاوت یکدیگر با یورو حوزه کشورهای

 انتظار باشدمی آشکار اجتماعی رفاه و بیکاری نرخ اولیه، مواد به وابستگی زانمی اقتصادی، رشد نرخ

 خارجی( رعایت یهایبدهرشد فزاینده  و بودجه کسری )افزایش اقتصادی دشوار شرایط در که رودمی

 کشورهای که است معنا این به نباشد، پذیرامکان قرارداد حسب بر توسعه و تثبیتی یهااستیس اجرای و

 تطبیق جمع منافع با را ملیّ منافع بایستمی شهیهم خود مالی و اقتصادی یهاسیاست در یورو گروه

 (.وعض یهادولت اجرایی قدرت بگیرند )محدودشدن را دلخواه مورد نه و موردنظر میتصم بتوانند تا داده
 کشورهای همگرایی و یورو به مساعدی و مثبت نظر دلیل این به تنها اروپا اتّحادیّه کشورهای اغلب    

 با کشورها این اجتماعی و اقتصادی وضع که است چنین آنها باور زیرا دهند،می نشان خود از اروپایی

 گروه جدید اعضای چنانچهشد.  خواهد یورو از قبل دوران از بهتر مراتب به و یافته بهبود یورو آمدن

 میعمو افکار در مدّنظر رفاه و رشد به نتوانند اجتماعی و سیاسی اقتصادی، متعدّد لیل مشکلات یورو
اهمیت  حائز جاییآن از لهأمس شد. این خواهد پیچیده و دشوار عضو کشورهای موفّقیتّ یابند، دست
 بین رقابت تشدید وها دولت مالی انضباط به منجر چیز هر از پیش یورو به گروه پیوستن که است

 نخواهند را ارزی و پولی یهاسیاست از یبرداربهره امکان نیز دولتی مقامات و شده اقتصادی مؤسّسات

 .داشت
 

 . مروری بر مطالعات پیشین3
مطالعات زیر  به توانجمله می آن است. از شده انجام المللنیب سطح در نه دلار و یورومیز در تحقیقاتی

 اشاره کرد.
 عمده ارز به عنوان را دلار جای یورو که دارد وجود احتمال این ( پرسش آیا2005) 1فرانکل و چین    

 را دنیا سطح در یورو برای المللیبین ذخایر تقاضای و داده قرار نظرمدّ را بگیرد؟ را یالمللنیب ذخایر در

 دلار بر تواندمی یورو آنها به با توجّه که دارد وجود سناریو دو رسندمی نتیجه این به آنها .کنندیم برآورد

 ی اعضای اتّحادیّهباقیمانده چنانچه .1ز: ا عبارتند سناریو دو این .یابد برتری المللبین ذخایر ارز به عنوان

 آینده در دلارارزش  کاهش روند چنانچه. 2 بپیوندند؛ EMU2اروپا،  پولی اتّحادیّه به 2020 سال تا اروپا

 یابد. تداوم

                                                           
1. Chinn and Franke 

2. European Monetary Union 
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 در دلار ارز نرخ و نفت قیمت واقعی مقادیر میان تبلندمدّ رابطه بررسی به (2005) 1ملهم و ترازا     

 دهدنشان می تعلیّ آزمون و انباشتگی هم نتایج .پرداختند 2000 تا 2000 هایسال طی یورو مقابل

و یک . )شودیمت بلندمدّ در نفت قیمت درصد 77/1 افزایش به منجر دلار ارزش کاهش درصد یک که
 قیمت از نیز تعلیّشود.( می بلندمدت در نفت قیمت شیافزادرصد  88/1 با مطابق یورو درصد تقویت

 درصد 12/0 با برابر دوره هر خود در تبلندمدّ مسیر به ارز نرخ تعدیل سرعت و باشدیم دلار به نفت

 ت.اس
نفت را بررسی  یهامتیق( اثر سرریز ارزش دلار آمریکا بر 2008) 2ویژانگ، فان، تانگ، تسیه و     

ان این دو متغیّر وجود دارد ولی میکردند و نتایج مطالعه آنها نشان داد که ارتباط بلند مدتّ و منفی 
که نوسانات مداوم ارزش دلار آمریکا، طوریدر این دو بازار مستقل از یکدیگر است؛ بهها تلاطم قیمت

 داری در تغییرات قیمت بازار نفت باشد.تواند علتّ معنیمین
ای روی قیمت نفت خام و نرخ دلار آمریکا )در مقابل یورو( انجام ( مطالعه2008)3بریتنفیلنر و کارسما    

دادند. آنها برای رابطه منفی این دو متغیّر پنج کانال تئوریک مطرح نمودند و از نظر زمانی رابطه بین 
 را در چهار دوره مورد بررسی قرار گرفته است.آنها 

صورت آنها از منظر تئوریک و با روش آزمون علیتّ گرنجری نشان دادند که اطلاعات نرخ ارز به    
 یه سوبدیگر رابطه علیتّ از سمت نرخ ارز  به عبارتکند. میآینده نفت را اصلاح  یهامتیقمعناداری 

 قیمت نفت است.
 باز و کوچک صنعتی کشور یک ارز نرخ و نفت قیمت تبلندمدّ رابطه بررسی به (2008) 4اوزترک    

 از استفاده با و تعلیّ آزمون و جوهانسن انباشتگی ه روش از او .پرداخت ترکیه مثل نفتی منابع بدون

 نرخ تغییرات تعلّ خام نفت یالمللبین و حقیقی قیمت که دریافت 2000 تا 1782 از فصلی یهاداده

 .است ترکیه جدید لیره به دلار حقیقی ارز
تا  1787 یهاسالان قیمت نفت و نرخ ارز دلار آمریکا در می( به بررسی رابطه و علیتّ 2010) 7زرادا   

. 1اشد: بمی پرداخت. وی در ادامه قیمت طلا را نیز به آن اضافه نمود، نتایج تحقیق به این شرح 2007
انباشتگی بین متغیّرها نیست و ارتباط بلندمدّت بین نرخ ارز، قیمت نفت و قیمت طلا هیچ رابطه هم

از دو سو دیده نشد. نتایج نشان داد  کیچیهان قیمت نفت و نرخ ارز از می. رابطه علیتّ 2وجود ندارد. 
 سوی قیمت طلا است و همچنین از نرخ ارز به سمت طلا است.علیتّ از قیمت نفت به

                                                           
1. Terraza & Melhem  

2. Zhang, Fan, Tang Tsai and Wei  

3. Breitenfellner and Cuaresma 

4. Ozturk  

5. Zrada  
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( به ارتباط بین قیمت نفت خام و ارزش دلار آمریکا پرداخت. او نشان داد که در 2012) 1نوتنی   
نرخ ارزش دلار آمریکا و قیمت کالاها منفی بوده است. در  انیماخیر ضریب همبستگی  یهاسال
و  افتهیشیافزااخیر شدّت همبستگی برای نفت مانند فلزّات صنعتی و کالاهای کشاورزی  یهاسال

داند و معتقد است فراتر از این عوامل، مواردی میاین موضوع را مربوط به عوامل سنّتی بنیادین نعلتّ 
به علتّ پایین بودن نرخ بهره و افزایش نقدینگی در کشورهای صنعتی علّت  یبازسفتهمانند افزایش 

 شود.میگوید که حجم زیاد نقدینگی به بازار کالا منتقل میاین رخداد است. او 
 ایعمده مطالعات از چند مورد به اینجا در است. نشده انجام زمینه این در زیادی مطالعات ایران در    

 کنیم.می اشاره شده انجام زمینه این در که
 مرکزی یهابانک خارجی ذخایر تقاضای تابع برآورد به خود مطالعه در (1383ریا و فرزین وش ) بی    

 درجه همچنین و آماری معیارهای برخی از استفاده آنها با پرداخته است. نفت صادرکننده کشور 27

 به نهایت در و کرده برآورد را کشور هر ارزی خالص ذخایر بهینه ترکیب مختلف، ارزهای گریزی خطر

 درصد 10 دلار، به دنیا ارزی ذخایر از درصد 02(، 2000) سال در اینکه به توجّه با که رسدیمنتیجه  این

 ارزها بهینه و واقعی سهم بین ییهاتفاوت لذا ،شدیم نگهداری ین شکل به درصد 7/1و  مارک به

 ترکیبات خطر، از گریز نسبی ضریب مختلف مقادیر برابر در که است این امر این دلیل و دارد وجود

 .نیست معیّن ضریب این بهینه مقدار اما دیآیم به دست ارز بهینه یهاسهم از مختلفی
 میان در ارز ترینمهم به عنوان همچنان دلار که رسدیم نتیجه این به (1385) دادجو عباس    

 در کاربرد برای مناسبی پتانسیل از یورو کهاین با همچنین و کندیم نقش ایفای المللیبین هایپول

 کشور ارزی ذخایر عمده بخش و بوده دلار به نسبت کمتری سهم دارای اما؛ است برخوردار ارزی ذخایر

 شود.می نگهداری دلار شکل به
 پایدار تبلندمدّ رابطه عدم وجود یا وجود بررسی خود به طالعهم( در 1387دوآب )میهوشمند و فهی    

 جمعی هم یهاآزمون از منظور، این برای .اندقیمت نفت خام و ارزش دلار آمریکا پرداخته متغیر دو بین

 دهدمی تحقیق نشان نتایج .است شده استفاده 2008: 4 تا 1787: 1 دوره برای رهامتغیّ بین تعلیّ و
 .شودیم دلار واقعی ارزش درصدی 8/1 کاهش به منجر ،خام نفت حقیقی قیمت در افزایش درصد 10

 .است آمریکا دلار قیمت به نفت قیمت متغیر از نیز تعلیّ جهت
 با مرکزی یهابانک ذخایر دررا  دلار و یورو سهم خود مطالعه ( در1387جانی و توکلیان )میک    

 2008-1777 یعنی یورو؛ عملکرد و حضور دوره در .اندقرار داده برآورد مورد کالمن فیلتر از استفاده

 ترکیه و عربستان روسیه، ایران، کشور چهار مورد در توجّهیقابل نحو به ارزی ذخایر در یورو سهم

 ذخایر ارزی سبد در بخشی تنوّع سمت به کشور چهار هر که دهدیم نشان شواهد .است یافته افزایش

 ترکیب در دلار نسبی اهمّیّت کاهش و یورو نسبی اهمّیّت افزایش بیانگر که اندکرده حرکت خود خارجی

                                                           
1. Novotny  
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 2003 سال از ترکیه و روسیه ایران، کشورهای ارزی ذخایر در یورو سهم .است آنها خارجی یهاییدارا 

 ییاعتناقابل رقیب یک به عنوان یورو و یافته افزایش 2005 سال از ساله چند تأخیری با عربستان در و

 .است درآمده دلار برای
 اثرات مدل یک سازیشبیه از بار اولّین برای مطالعه خود ( در1387مهرآرا، جبل عاملی و براتی )    

 .انداده کردهاستف است پذیرامکان موجود ارزهای سایر به گذاریقیمت که شرایطی تعیین برای ایشبکه
ایدار پ تعادل زمانی ارزی مبادلات در ارز دو از همزمان استفاده هنگام به که دهدمی نشان تحقیق نتایج
 گذاریقیمت یورو به بازار از مطمئنی سهم حدّاقل( 2) باشد؛ پایین بسیار مبادله هزینه( 1: )که داریم
 ماتیمتص بر بالایی نسبتاً تأثیر اجتماعی و سیاسی ملاحظات همانند ایغیرشبکه عوامل( 3) شود؛

 افزایش با سرعت به کهاین یا و باشد پایین یا اطلّاعات هزینه( 4) باشند؛ داشته نفت بازار بازیگران
 غیر مذکور عوامل بر اساس یورو به نفت فروش پیشنهاد حاضر حال در. بیابد کاهش یورو از استفاده
 است. رزیا ذخایر پرتفوی صحیح مدیریت و دلار نوسانات ریسک پوشش پیشنهادی روش و بوده عملی

 مورد ارزهای دیگر به دلار آمریکا از ایران ارزی ذخایر تغییر ( در مقاله خود1370خواه )محبی آریا و    

دوره  طی آمریکا اروپایی و کشورهای ایران، اقتصاد سری زمانی سالانه ارقام و آمار از استفاده با پذیرش
 پولی واحد ترینبرجسته دلار آمریکا که دهندمی نشان نتایج .دادند قرار بررسی ( را مورد1380-1382)

لار به دیگر ارزهای گیرد و تغییر ذخایر ارزی ایران از دمی قرار استفاده موردالملل بین اقتصاد در که است
بازارهای جهانی نخواهد بود، زیرا ایران بیشتر تحت بلوک کننده منافع بلندمدّت ما در نمیمورد پذیرش تأ

 دلار قرار دارد تا بلوک یورو.
در چارچوب  2012تا  1777( در مطالعه خود با استفاده از آمار هفتگی دوره 1373خیابانی و دهقانی )    

ارتباط تلاطم بازدهی سه بازار ارز )ارزش دلار آمریکا در  Mean-In-ABEKK-VAR1یک مدل 
مقابل یورو(، طلا و نفت مورد بررسی قرار دادند. نتایج مطالعه نشان داد که رابطه بین بازارها مذکور و 

ژه بازار وی)به به شدّت تحت تأثیر اخبار و پایداری تلاطم در یک بازار ،هاآنقدرت انتقال ریسک بین 
 باشد.مینفت( 

دلار  کهجاییو از آن جدید است و نو کاملاً موضوع در مورد ارزها یک هابازی نظریه انطباق موضوع    
عنوان ارزی است که از گذشته در معاملات اقتصادی بیشترین سهم را داشته است و سابقه طولانی به

گرفته  پیرو در نظر به عنوانباشد میعنوان رهبر و یورو که یک ارز نو پا و کم سابقه پول جهانی دارد به
باشد یمکه در مورد دلار و یورو انجام پذیرفته است این  ییهامقالهبا دیگر  حاضر شده است. تفاوت مقاله

این مقایسه مورد توجه قرار گرفته است، کاری که در ها که مقاله پیش رو از حیث مدل نظریه بازی
 پردازیم.میپیرو  -در ادامه به معرفی بازی و مدل رهبر پیشین صورت نگرفته است.  یهامقاله

                                                           
1. Vector Autoregressive Multivariate Asymmetric GARCH in Mean 

امتقارن گارچ در میانگین()بردار خودرگرسیون چند متغیره ن  
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 . بازی4
 و باشد، یگرد بازیکن چند یا یک رفتار از متأثرّ و نبوده او خود رفتار گرو در تنها بازیکن یک سود هرگاه

 یاد بازیکن دچن یا دو انمی بازی یک باشند، داشته او سود روی بر منفی و مثبت تأثیر دیگر ماتمیتص
 1.است گرفته شکل شده

 بازی . ساختار4-1

 همان اصل )در هاترجیحات. بازیکن اعمال، ها،بازیکن: است شده تشکیل اساسی عنصر سه از بازی هر
 است ایمجموعه .باشد...  و دولت شرکت، شخص، تواندمی بازیکن. باشندمی بازی( گیرندگانممیتص
 هایمشوّق اصل در بازیکن ترجیحات یک .دهد انجام تواندمی بازیکن هر که اقداماتی و ماتمیتص از

 صورت در بازیکن ازامتی و نتیجه بیانگر دیگر عبارت به باشدمیمیم تص نگرفتن یا گرفتن برای بازیکن
 .باشدمی آن با متناظر میتصم گرفتن

 2نش . تعادل4-2

در صدد ارائه جواب یکتا برای یک بازی است، باید ها نظریّه بازی در بیان تعادل نش باید گفت که اگر
رای یک جواب ب به عنوانترکیب استراتژی را ها کنیم نظریّه بازیمیآن تعادل نش باشد. یعنی فرض 

ست و کنند، این جواب موقعی صحیح امیبازیکنان آن را انتخاب  کهنیابینی کرده مبنی بر بازی پیش
که بازیکنان مطابق آن رفتار کنند، یعنی دقیقاً آن را انتخاب کنند. این انتخاب  دیآیدرمجور با واقعیتّ 

پاسخ به آن  کند، بهترینمیکه یک بازیکن انتخاب  یاشدهینیبشیپموقعی عملی است که، استراتژی 
نش  بهترین پاسخ این نوع، تعادل یهایاستراتژحریف است، باشد. این  شدهینیبشیپاستراتژی که 

 است.
گونه گیرند و امکان هیچمیلذا وقتی که بازیکنان در شرایط انتخاب استراتژی در یک بازی قرار     

همدیگر بین آنها وجود ندارد، در این حالت هر بازیکن باید باوری را  یهاانتخابی درباره نظرتبادل
ه: اوّلاً شود کمیاهد کرد داشته باشد. تعادل نش موقعی حاصل حریف چه انتخابی خو کهنیانسبت به 

هر بازیکن با توجّه به باوری که نسبت به انتخاب حریف دارد، استراتژی را انتخاب کند که بیشترین 
پیامد را عایدش کند ثانیاً باور بازیکن صحیح باشد یعنی عملاً حریف آن استراتژی را که باور بازیکن 

ژی تعادلی کنند استراتمیکه بازیکنان با این روش انتخاب  ییهایاستراتژتخاب کند. شکل گرفته ان
  دهد.مینش آنها را شکل 

 

                                                           
 (.1385ها و کاربردهای آن، انتشارات جهاد دانشگاهی، واحد تهران، )قهرمان عبدلی، نظریهّ بازی 1.

2. Nash Equilibrium 
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 رهایّمتغو ها داده .5 
 مقدار تقاضا دلار یهادادهپردازیم. میاستفاده شده در مدل  یرهایّو متغها در این بخش به بررسی داده

 یورو یلالملبین سالانه نقش و گزارش اروپا مرکزی بانک و یورو در مبادلات تجارت جهانی، از انتشارات
تا  2000آوری شده است که این آمار از سال کند جمعمی پیدا انتشار سال هر جولای ماه اغلب که

 ی بر روی کار آمد. المللبینارز  به عنوان 2000باشد چون یورو از سال می 2014
  SDR مخصوص برداشت حق .میانمودهاستفاده  SDR1برای متغیّر قیمت دلار و یورو از شاخص     
 واخرا در که است صوری پولی دارایی یک شود،می اطلاق نیز کاغذی یا طلای کاغذی پول آن به که

 .شود جبران یالمللبین نقدینگی کمبود تا ایجاد شد پول یالمللبین صندوق توسط 1700 دهه
 

 . روش تحقیق6
 پیرو است. در این تحقیق ابتدا مدل بازی –نظریّه سهم بازار و بازی رهبر  بر اساسمدل تحلیل تحقیق 

مدل درختی و مدل ریاضی طراحی کرده سپس در خصوص تعادل نش آن را  بر اساسدلار و یورو را 
 اراید داشت که بازی دلار و یورو از نوع غیر تصادفی است زیرا کهدهیم. باید توجه میمورد آزمون قرار 

 فرص غیر مجموع هایبازی باشد زیرا درمیهستند و دارای مجموع غیر صفر  منطقی صرفاً راهبردهایی
دلار و یورو با ترکیب فعّالیتّ خود به  .است سودمند بازیکنان همه برای که است موجود راهبردهایی

ر کنیم که دلامیپردازند. برای بیان الگو رقابت بین دلار و یورو فرض میرزی در جهان ارائه خدمات ا
نشان  €و یورو را با  $کنند. دلار را با میکننده ارز بیشتر رقابت برای جذب تقاضا و یورو با یکدیگر

 ود:شمیزیر تعریف  به صورتبنابراین با اعمال فروض مذکور، تابع تقاضا دلار و یورو  دهیم.می
 

(1)  p$ = α1 − α2q$ − α3q€ + 𝑈$ 

(2) p€ = β1 − β2q€ − β3q$ + 𝑈€ 
 

  SDR، €qشاخص  بر اساسقیمت یورو  SDR ،€pشاخص  بر اساسقیمت دلار  p$در این تابع     

جا ما تابع هزینه نهایی هر ورق دلار باشد. در اینمیمقدار تقاضا برای دلار  q$مقدار تقاضا برای یورو و 
ک آوریم. یمی به دستالعمل هر کدام را گیریم و با توجه به آن تابع عکسمیو یورو را صفر در نظر 

 کنیم.میبار تابع تقاضا را با روش کورنو و بار دیگر با روش اشتاکلبرگ بررسی 
 

                                                           
1. Special Drawing Rights 
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 2214تا  2222روش تاریخی و آماری روابط دلار و یورو از سال  .7
تا  2000شود با اضافه شدن یورو به ارزهای جهانی از سال میگونه که مشاهده همان 1-1طبق جدول 

سهم  2007تا  2007از سهم دلار کاسته شده و سهم یورو افزایش یافته است همچنین از سال  2004
سهم دلار ثابت  2014تا  2010یورو ثابت مانده ولی همچنان سهم دلار کاهش یافته است و از سال 

تا  2000 یهاسالرده است ولی شیب آن خیلی کمتر از دلار در مانده ولی سهم یورو کاهش پیدا ک
که بتواند یورو را خارج کند در آمریکا رخ داد و آمریکا برای آن بحرانی 2008بوده است. در سال  2007

سهم یورو کاهش یابد و همچنین سهم دلار ثابت بماند،  اقتصاد اروپا را دچار تزلزل کرد و باعث شد
ز این فرصت استفاده کردند و سهم خود را افزایش دادند. این بازی بین دلار و یورو پس دیگر ارزها ا

بوده است ولی با استراتژی که آمریکا در نظر داشت تا با متزلزل کردن اقتصاد اروپا سهم آن را کاهش 
دهد سهم آن کاهش یافت ولی سهم خودش افزایش نیافت و فقط دیگر ارزها سود کردند که این 

 شود.میدیده  1در نمودار  موضوع
 

 
 سهم ارزها در تجارت جهانی: 1نمودار 
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 سهم ارزها در تجارت جهانی :1جدول  

 دیگر ارزها یورو دلار کل سال
 یورو/%

 کل

 دلار/%

 کل
 /کلارزهادیگر%

2000 1730 1080 258 758 14%  70%  30%  

2001 2047 1122 301 020 17%  77%  30%  

2002 2408 1174 427 587 18%  70%  32%  

2003 3027 1477 770 1014 18%  48%  34%  

2004 3548 1537 077 1374 18%  40%  30%  

2007 4320 1871 057 1570 10%  44%  40%  

2000 7273 2187 825 2241 10%  42%  42%  

2005 0504 2031 1050 2775 10%  37%  47%  

2008 5340 2087 1104 3775 10%  30%  48%  

2007 8107 2848 1250 4045 10%  37%  47%  

2010 7207 3173 1343 4527 17%  34%  71%  

2011 10200 3727 1374 7285 14%  34%  72%  

2012 10772 3531 1454 7545 14%  34%  72%  

2013 11070 3552 1437 7883 13%  34%  73%  

2014 11240 3880 1370 7770 12%  34%  74%  

 (لیارد دلارمی بر حسبمقادیر فوق ) منبع نشریه بانک مرکزی اروپا
 

ستون اول این جدول بیانگر سال، ستون دوم بیانگر سهم کل ارزها در تجارت جهانی و سه ستون     
باشد و سه ستون دوم بیانگر سه الملل میبینبعد بیانگر سهم دلار و یورو و دیگر ارزها در تجارت 

 باشد.میدلار و یورو و دیگر ارزها نسبت به کل تجارت جهانی 
 

 . نمودار درختی بازی دلار و یورو8
در این قسمت تغییرات سهم بازار را در هر سال نسبت به سال قبل با نمودار درختی مورد بررسی قرار 

 دهیم.می
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

2221 

 دلار
 یورو

 

 ارزها دیگر

 افزایش

1%  

 کاهش

1%  

 

 ثابت

2222 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 ثابت

 

 کاهش

2%  

 

 افزایش

2%  
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 به دستیورو یک درصد از سهم بازار را  2001طور که از نمودارهای بالا پیداست، در سال همان    
سهم دلار کاهش پیدا کرده و در مقابل  2002آورده و سهم دلار یک درصد کم شده است. در سال 

 سهم یورو افزایش یافته است.
قبال به سمت دلار کم شده اماّ یورو نتوانسته کاهش سهم دلار را جذب کند ستا 2004و  2003سال     

 و در مقابل سایر ارزها این شکاف را پر کرده است.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

      

 

 

 

 

2224 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 

 کاهش ثابت

2%  

 

 افزایش

2%  

2223 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 

 کاهش ثابت

2%  

 

 افزایش

1%  

2221 

 دلار

 
 یورو

 دیگر ارزها

 

 ثابت

 

 کاهش

2%  

 

 افزایش

2%  

2221 

 دلار

 
 یورو

 دیگر ارزها

 

 کاهش

2%  

 کاهش

2%  

 

 افزایش

4%  

7222  

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 ثابت

 

 کاهش

2%  

 

 افزایش

1%  

2228 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 

 ثابت

 افزایش

3% 

 کاهش

2%  

 کاهش

 افزایش

2%  
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یورو نتوانسته سهم خود را افزایش دهد ولی سهم دلار  2008و  2005، 2000، 2007 یهاسالدر      
 .انددادهدر حال کاهش است و سایر ارزها سهم خود را افزایش 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 و شروع رکود اقتصادی اروپا، یورو اعتبار جهانی خود را از دست داده و سهم آن 2007بعد از سال     
 در حال کاهش است.

 
 
 
 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

2212 

 دلار

 
 یورو

 دیگر ارزها

 

 کاهش

1% 

 

 کاهش

1%  

 افزایش

2%  

2223 

 دلار

 
 یورو

 دیگر ارزها

 

 کاهش ثابت

1%  

 افزایش

1%  

2212 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 

 کاهش

1% 

 

 ثابت

 

 افزایش

1%  

2211 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 

 کاهش

1%  

 

 افزایش ثابت

1%  

2214 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 

 کاهش

1% 

 

 ثابت

 

 افزایش

1%  

2213 

 دلار

 
 یورو

 

 دیگر ارزها

 

 کاهش

1%  

 

 افزایش ثابت

1%  
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 پیرو -. مدل رهبر 9
 قاضاکنندهتبرای جذب  کنیم که دلار و یورو با یکدیگرمیبرای بیان الگو رقابت بین دلار و یورو فرض 

  دهیم.مینشان  €و یورو را با  $کنند. دلار را با میارز بیشتر رقابت 
  باشد:میتابع تقاضا دلار و یورو به صورت زیر     
 

(3) 
0974 =2R                         p$ = 14.5− 2.7q$ − 2.5q€  

  (7910-) (5975-( )28935)  

(4) 
0974=2R                  2.4q$  p€ = 17 − 4q€ −  

  (7971-) (10955-( )23903) 

(7)                                      Tc$,€ = c  
 

باشد پس هزینه نهایی هر برگ دلار و  cکنیم برابر میتابع هزینه دلار و یورو ثابت است و فرض     
 باشد. مییورو صفر 

 پردازیم.میحالا به بررسی بازی دلار و یورو از روش کورنو و سپس با روش اشتاکلبرگ     

 الف( روش کورنو
ر هدهیم، سپس مشتق تابع سود دلار و یورو را نسبت به مقدار میابتدا تابع سود دلار و یورو را تشکیل 

د. آیمی به دستدهیم و در انتها مقدار، قیمت و سود هر کدام میگیریم و مساوی صفر قرار می کدام
 مراحل بالا به شرح زیر است:

 

(0) {
π$ = 14.5q$ − 2.7q

$

2
− 2.5q€q$ − c

 π€ = 17q€ − 4q
€

2
− 2.4q€q$ − c    

  ⟹ 

(5) 

{
 
 

 
 ∂π$
∂q$

= 14.5 − 7q$ − 2.5q€ = 0

∂π€
∂q€

= 17 − 8q€
 
− 2.4q$ = 0  

 ⟹ {
q$ =  2.3001 

 q€ =  1.187   
 

(8) {
p$ = 7.57  

 p€ = 4.54   
⟹ {

π$ = 13.23  

 π€ =  7.02   
 

  

شویم که با روش کورنو سود دلار نسبت به یورو بیشتر بوده و مقدار میبا توجه به نتایج بالا متوجّه     
 باشد.میتقاضا و قیمت نیز بیشتر 
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𝑁(𝐺)کورنو بازی برابر است با:  –مقدار تعادل نش      = {(𝑞$, 𝑞€): و پیامد  {(2.3001,1.187 )

}بازیکنان در تعادل نش برابر است با: 
π$ = 13.23  

 π€ = 7.02   
 

 ب( روش اشتاکلبرگ
آوریم یم به دستالعمل دلار را کنیم یورو رهبر و دلار پیرو باشد، در این صورت تابع عکسمیفرض    

 کنیم: میدر تابع سود یورو جاگذاری 
  دلار برابر است با: العملعکستابع    
 

(7) 
∂π$
∂q$

= 14.5− 2.7q$ − 2.5q€ = 0 ⟹ q$ =
14.5

2.7
− 

2.5

2.7
𝑞€ 

(10) π€ = 17q€ − 4q
€

2
− 2.4q€q$ − c ⟹ 

(11) π€ = 17q€ − 4q
€

2
− 2.4q€(

14.5

2.7
− 

2.5

2.7
𝑞€) − c 

(12) π€ = 17q€ − 4q
€

2
− 14.11q€ + 2.77𝑞

€

2
− c⟹ 

∂π€

∂q€
= 17 − 8q€

 
− 14.11 − 7.184q€ = 0 ⟹ {

q$ = 4.8    

 q€ = 0.31  
  

{
p$ = 1.80  

 p€ = 2.24   
⟹ {

π$ = 8.74  

 π€ =  0.07   
  

 

باشد یمشویم که با روش اشتاکلبرگ سود دلار نسبت به یورو بیشتر میبا توجه به نتایج بالا متوجّه     
 باشد.میولی نسبت به حالت کورنو کمتر 

𝑁(𝐺)اشتاکلبرگ بازی برابر است با:  –مقدار تعادل نش      = {(𝑞$, 𝑞€): و پیامد  {(4.8,0.31)

}بازیکنان در تعادل نش برابر است با: 
π$ = 8.74    

 π€ =  0.07   
 

آوریم یم به دستیورو را  العملعکسکنیم دلار رهبر و یورو پیرو باشد، در این صورت تابع میفرض     
 کنیم: میدر تابع سود دلار جاگذاری 

  یورو برابر است با: العملعکستابع     
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(13) 
∂π€
∂q€

= 17 − 8q€
 
− 2.4q$ = 0 ⟹ q€ =

17

8
− 

2.4

8
𝑞$ 

(14) π$ = 14.5 − 2.7q$ − 2.5q€q$ − 𝑐 ⟹ 

π$ = 14.5q$ − 2.7q
$

2
− 2.5q$(

17

8
− 

2.4

8
𝑞$)− c ⟹ 

 π$ = 14.5q$ − 2.7q
$

2
− 7.08q$ + 0.81𝑞

$

2
− 𝑐⟹ 

∂π$

∂q$
= 14.5 − 7q$

 
− 7.08 − 1.02q$ = 0 ⟹ {

q$ = 2.03    

 q€ = 1.071  
  

  {
p$ = 7.18   

 p€ = 7.04   
⟹ {

π$ =  13.02 

 π€ =  4.51   
  

 

باشد میتر نسبت به یورو بیش شویم که با روش اشتاکلبرگ سود دلارمیبا توجه به نتایج بالا متوجّه     
 باشد. میولی نسبت به روش کورنو کمتر و نسبت به رهبر بودن یورو بیشتر 

𝑁(𝐺)اشتاکلبرگ بازی برابر است با:  –مقدار تعادل نش      = {(𝑞$, 𝑞€): و  {( 1.071, 2.03)

}پیامد بازیکنان در تعادل نش برابر است با: 
π$ = 13.02  

 π€ =  4.51   
 

 

 گیرینتیجه. 12
با ورود یورو به بازارهای ارز جهانی معاملات اقتصادی و سیاسی دچار دگرگونی شد  2000بعد از سال 

ان ترین پول جهو سایر ارزها تأثیرگذار بود. امّا بیشترین اثر را روی مهمو این ارز بر مبادلات تجاری 
رسد میگذرد به نظر الملل میبینسال از ظهور یورو در عرصه مالیّه  17یعنی دلار گذاشت. اکنون که 

 العملدنبال بررسی عمل و عکسیک بازی پیدا و پنهان بین دلار و یورو وجود دارد. در این تحقیق به
مدل  وها بودیم. برای بررسی این امر، از روش آماری، نظریه بازیالملل بیناین دو واحد پولی در عرصه 

ن بین یورو و دلار، ایها دهد که بعد از یک دهه جنگ قیمتمیپیرو استفاده شد. نتایج نشان  -رهبر 
ان ی نشالمللبیندر مبادلات اند و بررسی سهم بازار این دو ارز دو ارز به یک توافق و تعادل رسیده

دهد که تعادل نش در بازی آنها وجود دارد. البتّه لازم به ذکر است که بعد از بحران و رکود اخیر می
ی از اند سهم خوباروپا، دلار همچنان نقش رهبر را دارد و یورو نقش پیرو، البتّه سایر ارزها نیز توانسته

 آورند و هر دو فرضیه تحقیق ثابت شد. به دستبازار را 

www.SID.ir

WWW.SID.IR
WWW.SID.IR


Arc
hive

 of
 S

ID

   1331 بهار -21شماره  -ششمسال                                      پژوهشی مطالعات اقتصادیِ کاربردی ایران -فصلنامه علمی
 

 

 

 

95 

توان متوجه شد که میرسم کردیم  2014تا  2001های طور که از نمودارهای درختی در سالهمان     
اولیه کاهش دلار و افزایش یورو بیشتر بوده ولی افزایش سایر ارزها زیاد نبوده است. از  یهاسالدر 

ت ولی سهم دلار همچنان کاهش قبل را داشته ولی سهم یورو ثابت شده اس 2007تا  2000سال 
دلار توانسته است سهم خود را ثابت  2014تا  2010افزایش سهم سایر ارزها بیشتر بوده است. از سال 

توان میاند و کاهش یافته و سایر ارزها سهم خود را افزایش داده %1نگه دارد و فقط سهم یورو به مقدار 
انسته از کاهش سهم خود جلوگیری کند و آن را ثابت کند ولی نتوانسته آن دلار تو 2010گفت از سال 

 را افزایش دهد.
با توجه به روش اشتاکلبرگ و کورنو که روی تابع تقاضا دلار و یورو انجام شد در هر سه مرحله     

ه این بر باشد بیعنی دلار و یورو هر دو پیرو باشند، دلار پیرو و یورو رهبر باشد و یورو پیرو و دلار ره
لار با وارد باشد که دمیباشد و حاکی از این نکته میرسیم که سود دلار و تقاضا آن بیشتر مینتیجه 

 عنوان رقیب هنوز سهم خود را در بازار جهانی حفظ کرده و خواهد کرد.شدن یورو به
 ه:رسیم کمیکورنو با مقادیر تعادل نش اشتاکلبرگ به این نتیجه -با مقایسه تعادل نش    
 ست.کورنو ا –تقاضا هر بازیکن در تعادل نش اشتاکلبرگ متفاوت از تقاضا آنها در تعادل نش  -1

 کورنو کمتر از تعادل نش اشتاکلبرگ است. –مجموع تقاضا در تعادل نش  -2

 کورنو بیشتر از تعادل نش اشتاکلبرگ است.  –مقدار مجموع سود در تعادل نش  -3

 به نسبت برتری جهانی موقعیت از آمریکا دلار که داد نشان آمریکا دلار با اروپا یورو رقابت بررسی    

 در پولی واحدهای سهم مبنای بر نتیجه . اینتاس برخوردارالملل بین سطح در معتبر ارزهای دیگر

 .شودمیبیان  جهانی تجارت حجم
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