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A B S T R A C T  

 

The experience of exchange rate fluctuations on an international scale and the impact of economic 

policies on these markets have made it increasingly necessary to monitor the behavior of market players 

in order to achieve economic objectives. Among these, the currency interactions between the US dollar 
and the British pound have gained particular importance due to the historical dominance of these two 

currencies the global monetary system and the key roles played by the Federal Reserve and the Bank of 

England. This research aims to analyze the strategic competition between these two currencies by 
modeling in the behavior of the dollar and the pound based on game theory, utilizing three approaches: 

Nash equilibrium, Stackelberg (leader-follower), and Cournot. Exchange rate data from 2000 to 2024 

were analyzed to explore the dynamics of this competition and the opportunities for improving the 
position of the follower currency. The results indicate that, within the framework of game theory, a Nash 

equilibrium exists in the interaction between the dollar and the pound in global trade. Furthermore, 

policies such as strengthening regional cooperation, stabilizing monetary frameworks, and reducing 
dependency on the dominant currency in global trade can enhance the role of the follower currency, and 

this analysis can be utilized in the management of foreign exchange reserves. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
1. Introduction

    Currency competition between various currencies, 

particularly between the US dollar and the British pound, 

has increasingly gained significance in the contemporary 

world. The US dollar, as the dominant global reserve 

currency, is widely used in international transactions, debt 

settlements, and as a store of value. In contrast, the British 

pound, with its long history in international financial 
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markets and advanced economies, continues to be 

recognized as one of the key currencies in global trade. This 

research aims to analyze the strategies of these two 

currencies in the global monetary system and examine their 

behavior in international markets using game theory. The 

study also explores how the monetary policies of the Federal 

Reserve and the Bank of England influence the competition 

between the dollar and the pound. The currency competition 

between these two currencies can yield significant 

economic and political outcomes. In this research, game 

theory models have been employed to analyze the strategic 

behaviors of the two currencies. 

2. Methodology 

    The primary methodology of this research is the use of 

game theory, particularly the Nash equilibrium, 

Stackelberg, and Cournot models, to analyze the economic 

behaviors of the two currencies. Game theory provides a 

framework for examining strategic interactions and 

modeling the decisions of each country. In this study, 

exchange rate data for the US dollar and the British pound 

from 2000 to 2024 were collected from the International 

Monetary Fund (IMF) database. The Nash equilibrium 

model is specifically employed to investigate scenarios 

where none of the players wish to deviate from their 

strategy. Additionally, the Stackelberg and Cournot models 

are utilized to examine leader-follower dynamics and 

simultaneous competition between the two currencies. This 

research also focuses on statistical analyses and the 

examination of exchange rate fluctuations, utilizing valid 

economic tests to analyze the data. 
 

3. Results and Discussion 

    The findings indicate that currency competition between 

the United States and Britain can be effectively analyzed 

through a strategic interaction framework. The Nash 

equilibrium analysis demonstrates that under non-

cooperative conditions, players may reach an equilibrium in 

which neither side has an incentive to unilaterally change its 

strategy. However, this equilibrium does not necessarily 

represent the most efficient collective outcome, reflecting 

the conflict between individual rationality and collective 

efficiency. The Stackelberg model suggests that strategic 

leadership plays a significant role in determining outcomes 

in international currency competition. A currency with 

greater ability to influence expectations and market 

behavior can obtain strategic advantages. Therefore, 

improving institutional credibility, monetary transparency, 

and policy predictability is essential for currencies seeking 

to strengthen their international position . 

The analysis also demonstrates that increasing the 

international role of a currency requires more than economic 

size; it depends on financial depth, institutional stability, 

and strategic interaction with competing currencies. For the 

British pound, strengthening monetary credibility, reducing 

economic uncertainty, and expanding international financial 

cooperation can contribute to improving its global position. 

Furthermore, the results of the repeated game framework 

emphasize the importance of learning and adaptation in 

monetary strategies. Since central banks continuously 

observe market reactions and previous policy outcomes, 

sustainable currency strategies should focus on long-term 

credibility rather than short-term competitive advantages. 

Based on these findings, several policy recommendations 

can be proposed. First, international monetary cooperation 

can reduce inefficient outcomes arising from non-

cooperative currency competition. Second, strengthening 

financial infrastructure and increasing the international 

usability of the pound can enhance its role in global 

reserves. Third, maintaining stable and predictable 

monetary policies can improve investor confidence and 

reduce exchange rate volatility. Finally, encouraging 

diversification in global reserve portfolios can contribute to 

a more balanced international monetary system.  

4. Conclusions 

    This research demonstrates that the competition between 

the US dollar and the British pound is influenced by the 

monetary and economic policies of the Federal Reserve and 

the Bank of England. The strategic game models used in this 

study, particularly the Nash equilibrium, show that under 

specific conditions, equilibrium is established between 

these two currencies. Specifically, the analysis indicates that 

within the framework of Nash equilibrium, each country 

selects its optimal strategy without any incentive to alter its 

strategy. Additionally, the results from the Stackelberg and 

Cournot models, which examine leader-follower dynamics 

and simultaneous competition, suggest that the dollar holds 

a dominant position in the currency market when acting as 

the leader, with the pound acting as the follower. Therefore, 

policies that strengthen the position of follower currencies 

in global markets can help improve their share in global 

foreign exchange reserves. This can particularly be achieved 

through enhancing regional cooperation and reducing 

dependency on the dominant currency in international trade. 
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 کیدهچ
 

گران های اقتصادی بر این بازارها، ضرورت رصد رفتار کنش سیاست تجربه نوسانات ارزی در سطح بین الملل و تأثیر 

بازار را برای تحقق اهداف اقتصادی دوچندان کرده است. در این میان، تعاملات ارزی میان دلار آمریکا و پوند بریتانیا 

به دلیل سلطه تاریخی این دو ارز در نظام ارزی جهانی و نقش کلیدی فدرال رزرو و بانک مرکزی بریتانیا، جایگاهی 

سازی رفتار دلار و پوند بر پایه نظریه ل راهبردی این رقابت ارزی، به مدل ویژه یافته است. این پژوهش با هدف تحلی

های نرخ ارز در ها پرداخته و از سه رویکرد تعادل نش، اشتاکلبرگ)رهبرـ پیرو( و کورنو بهره گرفته است. داده بازی 

های بهبود جایگاه ارز پیرو تحلیل گردد. نتایج ررسی شدند تا پویایی رقابت و فرصت ب   2024تا    2000بازه زمانی  

حاکی از آن است که در چهارچوب نظریه بازی ها، تعادل نش در بازی بین دلار و پوند در تجارت جهانی وجود دارد. 

های پولی و کاهش وابستگی به ارز غالب ای، تثبیت چارچوب هایی چون تقویت همکاری منطقه همچنین، با سیاست 

  .مند شد توان نقش ارز پیرو را ارتقا داد و از این تحلیل در مدیریت ذخایر ارزی بهره در تجارت جهانی می 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مقدمه  - 1

نشان داده است  المللنیب یدر نظام پول ریتحولات دو دهه اخ    

پو پا  یالمللنیب  یارزها  گاه ی جا  ییایکه  بر    یرهایمتغ  هیصرفاً 

 یبلکه به تعاملات راهبرد  شود،ینم  نییاقتصاد کلان تع  نیادیبن

عنوان به  کایوابسته است. دلار آمر  زین  یپول  گذاراناستیس  انیم

ذخ جهان  رهیارز  ارزها  یکیعنوان  به  ایتانیبر   پوند و    ی غالب    یاز 

 ی تجار   هیتسو  ،یارز   ریدر ساختار ذخا  ،یالمللنیو معتبر ب  یخیتار

تمامی حقوق انتشار این  1405 ©

. انتشار به نویسنده است قمقاله متعل

صورت دسترسی آزاد این مقاله به

( NC 4.0-CC BY)مطابق گواهی 

 صورت گرفته است.
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و    1ا ی)آچار  کنندیم  فایا  یانقش برجسته   یجهان  یمال   یو بازارها

در سهم    راتییحال، تغ  ن ی(. با ا2025،  2گنوی؛ بن2025همکاران،  

از ب  ژهیوبه  ،ی جهان  ریارزها در ذخا   نیا و    200۸  یمال   حرانپس 

  ی پول  یهااستیکه س  دهدینشان م  ر،ی دهه اخ  کیت یتحولات ژئوپل

و   یها اثر ساختارآن   یالمللنیب  یارز  گاهیبر جا  تواندیکشورها م

باشد  داری پا م2026،  3)کامارا  داشته  نشان  شواهد  بر    ی (.  دهد 

  ( COFER)   یارز خارج  یرسم  ری ذخا  یارز  ب یترک  یهااساس داده

  ر یدرصد از ذخا  5۸حدود    2024پول، در سال    یالمللنیصندوق ب

آمر  یارز   یرسم دلار  به  درحال  کایجهان  داشته،   کهیاختصاص 

معاصر    اتیدرصد بوده است. ادب  4.7حدود    نگیسهم پوند استرل

  ی مال  یعمق بازارها  ،یااثرات شبکه   تیبر اهم  یدرباره سلطه ارز 

نهاد ثبات  برتر  یو  تداوم  تأک  یارزها  یدر  در    دیغالب  دارد. 

پارادا ق  میچارچوب  در  دلار  نقش  غالب،  تجارت   یگذارمتیارز 

شوک  یجهان انتقال  همچن   ی پول  یهاو  است  شده   ن یبرجسته 

مال  یهاپژوهش چرخه  به  م   یجهان  یمربوط  که    دهدینشان 

اقتصادها    ریسا  یمال  طیبر شرا  تواندیمتحده م  الاتیا  یپول  استیس

سرر ب  یتوجهقابل  زیاثر  همکاران،   4)نتشانگاس   اشدداشته  و 

  ژه یوبرجسته به   یخیتار  نهیشیبا پ   ا، یتانی(. در مقابل، پوند بر2023

در    ی مهم  گاه ی دوم، همچنان جا  یاز جنگ جهان  شیدر دوران پ 

  ی از مبادلات جهان   یحفظ کرده و سهم قابل توجه ا  یارز  یبازارها

است داده  اختصاص  خود  به  را  اقتصاد  2023،  5)گوپتا   ارز   .)

کامل    یریپذلیلندن، و تبد  دهیچیپ   یبازار مال  ا،یتانیبر  شرفتهیپ 

چون    ییارز در برابر رقبا  نیتداوم اعتبار ا  یدیپوند، از عوامل کل

  ی و نهاد  ، یفرهنگ  ، یخیروابط تار.  شوندیمحسوب م  وانیو    وروی

اتحاد استراتژ  ا،یتانیو بر  کایآمر  انیم دو کشور،   نیا  کیهمراه با 

دلار و پوند    گاه یجا  تیو تقو  یارز  ی هااستیس  یگ هماهن  سازنه یزم

(.  201۸و همکاران،    6)گوزمن   شده است  المللنیب  ی در نظام مال

  ا یتانیبانک بر  ایفدرال رزرو    یپول  استیس  ماتیحال، تصم  نیبا ا

انه ارزش  بر  بازارها  نیتنها  تعادل  بر  بلکه  ارز،  اثر    یجهان   یدو 

 یصورت فردآگاهانه چه به  یهامیدر اتخاذ تصم  یی. تواناگذاردیم

  ، یو ارز  یمال  یمناسب در بازارها  یراهبردها  یو اجرا  یو چه جمع

فرت  نی)ل  شود یم  یتلق  یضرور  یامر (.  201۸،  7ی و 

گسترده  توانندی م  یارز  یهاینانینااطم بازارها  یانوسانات   یدر 

را تحت    یاقتصاد  یهایگذاراستیس  یکنند و اثربخش  جادیا  ی مال

 (.1402)آشنا و همکاران،   قرار دهند  ریتأث

بر تعادل و    یمبتن  یسنت  یهامدلبازار ارز با    یهاییایپو  لیتحل

کامل، محدود رقابت  تب  ییهاتیفرض    ده یچیپ   یرفتارها  نییدر 

 
1. Acharya 

2. Benigno 

3. Carama   

4. Ntshangase   

5. Gupta  

6. Guzman 

ها  مدل  نی(. ا2020و همکاران،    ۸ی )کازورز  دارد  یدیکل  گرانیباز

نم استراتژ  توانندیاغلب  و    یمرکز  یهابانک  انیم  کی تعاملات 

ا  یارز  گذاراناستیس با  راهبرد  طلاعات،را که  توان    ی اهداف، و 

  ها، یباز  هیدهند. نظر  حیطورکامل توضبه  کنند، یعمل م   ی متفاوت

ابزارها ارائه  اشتاکلبرگ9مانند تعادل نش   ییبا  )رهبر ـ    10، مدل 

کورنورویپ  رقابت  و  چارچوب11(،  برا  ی،    لیتحل  یمناسب 

مح  یهای ریگمیتصم در  فراهم    رهمکارانهیغ   یهاط یمتقابل 

ا1396و همکاران،    سعادت)  کندیم از    نی(.  استفاده  با  پژوهش 

  ی، به بررس2024تا    2000نرخ ارز دلار و پوند در بازه    یهاداده

.  پردازدیم   ا یتانیو بر  کایآمر  یمرکز  یهابانک  کیاستراتژ  یرفتارها

تب  یمرکز  یهابانک  انیم  کیاستراتژ  تیموقع  ینظر  نییهدف، 

بر  کایآمر مدل  ا یتانیو  با    گرانیباز  نیا  یرفتار  یوهاالگ   یسازو 

  ن یا  انیعدم تعادل م  ایو وجود تعادل و    هایباز  هیاستفاده از نظر

ب ارز  ا  ی م  یالملل  ن یدو  مدل  ن یباشد.  ارائه  دنبال  به    ی پژوهش 

 ی ریگشکل   هیو آزمون فرض  یرفتار فعالان ارز  نییتب  یبرا  یلیتحل

  ی هابانک  نیاشتاکلبرگ ب  ایبه تعادل نش    کینزد  یرفتار  یالگوها

  ن یا  یامدهایپ   نیمطالعه همچن  نیاست. ا  ایتانیو بر  کایآمر  یمرکز

پاتعادل بر  اثربخش  یداریها  ارز،  و    ،یپول  یهااست یس  ینرخ 

 . کند یم لیرا تحل  یارز  ریذخا نهیبه صیتخص

پژوهش  مطالعاتوجود    با ارز،  نرخ  حوزه  در  که    یی ها گسترده 

  ه یرا با استفاده از نظر  ی اسیو س یطور همزمان تعاملات اقتصادبه

  ر یمطالعات اخ  شتریب  نیکنند، اندک هستند. همچن  لیتحل  هایباز

الملل بر سلطه ارز رهبر تمرکز کرده و کمتر    نیب  هیدر حوزه مال

راهبردها است.   رویپ   یارزها  تیقوت  یبرا  دیجد  یبه  پرداخته 

فدرال    ی اسیو س  یاقتصاد  یرفتارها  قیپژوهش حاضر با هدف تلف

آمر مرکز  کایرزرو  بانک  شناسا به  ا،یتان یبر  یو    ی الگوها  ییدنبال 

تأث  یارز  یگذاراستیمتضاد در س  ایهمسو   بر مبادلات    ریو  آن 

 یاحدر طر گذاراناستیبه س  هاییایپو  نیاست. درک ا یالمللنیب

ارز  یراهبردها تقو  یارز  ریذخا  تی ریمد  ،یمداخله  ثبات    تیو 

  ی هاینیبشیپ  یورا ل،یسطح از تحل نی. اکند یکمک م یاقتصاد

 ی راهبرد  یاز رفتارها  یترق یرفته و درک عم  یو شهود  یسطح

مطالعه در ارائه    نیا  تیاهم  دهدیارائه م  یدر بستر اقتصاد جهان

ارتقا  یارز  نوسانات   ینیبشیپ   یبرا  یلیتحل  یچارچوب  یو 

جهان  یریگمیتصم اقتصاد  با    یدر  حاضر  پژوهش  است.  نهفته 

فدرال رزرو و بانک   یتعاملات راهبرد ها،ی باز هیاز نظر یریگبهره

کورنو   ایتانیبر  یمرکز و  اشتاکلبرگ  نش،  تعادل  چارچوب  در  را 

ادب  در  . کندیم  لیتحل ابتدا  مبان  اتیادامه،  سپس    ،ینظر  یو 

7. Lane& Ferretti   

8. Ca’Zorzi  

9. Nash Equilibrium    

10. Stackelberg 

11. Cournot 
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و    یاستیس  یهاو دلالت  جیپژوهش، نتا  یهاو مدل  یشناسروش

  .شودیارائه م یر یگجهیو نت یبندجمع تیدر نها

 پیشینه پژوهش   - 2

پول     نظام  دهه  یالمللنیب  یتحولات  دهنده  نشان  ریاخ  ی هادر 

پو که  است  پا نه  یالمللنیب  یارزها  گاهیجا   ییایآن  بر    هیتنها 

تحت  ، یاقتصاد  نیاد یبن  یرهایمتغ تعاملات    ریتأثبلکه 

 ر یقرار دارد. مطالعات اخ  زیدر سطح جهان ن  یپول  گذاراناستیس

بزرگ    یاقتصادها  رد  یپول  استیس  یهاکه شوک  دهندینشان م

  زیکشورها سرر  ریبه سا  یو تجار  یمال  یهاشبکه  قیاز طر  تواندیم

تغ به  و  و ذخا  راتییشود  ارز  بازارها  یارز  رینرخ   یمنجر گردد. 

هستند که در آن ها   یالملل  نیدر سطح ب  ییبازارها  ،یجهان   یمال

دارا  دارانیخر فروشندگان  سهام،    یمال  یهاییو  همچون  خود 

قرضه م  ،اوراق  مبادله  را  و...  کالاها  ارزها،  بازارهاکنندیانواع    ی . 

گردد.    یم  یتلق  یدر هرکشور  ییدارا  یبازارها  نیاز مهمتر  یمال

ا  یطیشرا در  ها  نیکه  بخش  بر  شدت  به  دارد  وجود    ی بازارها 

  ژه یبازارها به طور و  نیا نیبوده و همچن  رگذاریمختلف اقتصاد تاث

(.  2023  ،1)حداد   کنند  یم  تیتبع  یاقتصاد  یبخش ها  ریاز سا  یا

تحرک    ،یالمللنیب  یمال  یبازارها  یهایژگیو  نیتراز برجسته   یکی

  ک یو انتخاب    صیبازارها است. تشخ  نیدر ا  هیسرما  یبالا  اریبس

اوراق    ایو فروش سهام و    دیخر  ،یگذار  هیسرما  یبرا  یواحد پول

تجار معاملات  دشوار  یقرضه،  کار  عمدتاً  اجرا  یو...    ی است. 

انتخاب    یارز  یهااستیس ترک  کیو  از  مناسب    ر یذخا  بیسبد 

  ی و واردات  یصادرات  یکالاها  یارزشمند   زانیدر م  تواندی م  یارز

  ی الملل  نیب  ی مال  یدر بازارها  گری کند. به عبارت د   فایا  ینقش موثر

 ی هر کشور  یارز  ریدر سبد ذخا   ی واحد پول  کیانتخاب درست  

 داشته باشد.  نبالرا به د یادیز یمنافع اقتصاد تواندیم

تبادل کالا و خدمات    یبرا  یعنوان بسترکه به   المللنیتجارت ب  در

جهان  سطح  م  ی در  ا  شود،یشناخته  در    ی نقش  ندیفرآ  نیارزها 

اکنند یم  فایا  یاساس در  آمر  ان،یم  نی.  بر  کا یدلار  پوند    ا ی تانیو 

غالب   یو از ارزها  یالمللن یعنوان دو ارز پرکاربرد در مبادلات ببه

و همکاران،    2ا ی ای)   روندیشمار مبه  یجهان  جارتمورد استفاده در ت

متحده و    الاتیا  یساختار تجار  ،ی(. در چارچوب سلطه ارز2019

رقابت    ییایکه بر پو  دهد یرا نشان م  ینیاد یبن  یهاتفاوت  ایتانیبر

تأث اقتصاد برگذاردیم  ریدلار و پوند  با تمرکز بر خدمات    ا، یتانی. 

س  ی مال بازتر،  تجارت  ب  یارز  ی هااستیو  را  ثبات    شتریخود  بر 

  الات یکه ا  ی با اروپا متمرکز کرده، در حال  ی و هماهنگ  یامنطقه 

بزرگ اقتصاد  با  خارجمتحده  تجارت  به  وابسته  کمتر  و  از    ، یتر 

  نات ی)گوپ   بردیحفظ سلطه دلار بهره م  یبرا  ی مال  یعمق بازارها

 
1. Haddad 

2. Yaya 

ا ا2022  ،3یتسخوکیو  ساختار  ن ی(.  از    ی انعکاس  ، یتفاوت 

  ی و ارزها  یارز مل  انی تعادل م  تیریمد   یهدفمند برا  یهااستیس

  ی مال   نینقش غالب در تأم  لیکه دلار به دل   ییاست؛ جا  یخارج

 حاتیترج  ،یمعاملات جهان   هیمطالبات و تسو  یواگذار  قیاز طر

  ن یسهم ا  ن،ی. همچنکند یکشورها را به سمت خود جذب م  یارز

تجارت بوده و   حجم  ریاغلب تحت تأث  یالمللنیارزها در مبادلات ب

 یتجار  یهاتیها در فعالاستفاده کشورها از آن   زانیاز م  یبازتاب

در حال توسعه، انتخاب ارز مناسب   یکشورها  یبرا  ن،یاست. بنابرا

اهم  یدر مبادلات تجار ز  ییبالا   تیاز    ن یچن  رایبرخوردار است، 

 یتجار  یو سودآور  ی بر منافع اقتصاد  میصورت مستقبه  یاقدامات 

و   یارز یهاسکیدر کاهش ر یاثرگذار بوده و نقش مهم اکشوره

و همکاران،    4نیچنگری)ا  کند یم  فا یا  ریسبد ذخا  یبخشبهبود تنوع

201۸ .) 

 ی بررس  یبرا  یلیتحل  یعنوان چارچوببه  های باز  هینظر  انیم  نیا  در

راهبرد  ماتیتصم و  تحل  یمهم  گاهیجا  ،یمتقابل  مسائل    لیدر 

 تجربی–ینظر کردیرو کیاست. پژوهش حاضر از  افتهی یاقتصاد

نظر  یمبتن س  لیتحل  یبرا  هایباز  هیبر    ی پول  ی هااستیتعامل 

بر  الاتی ا  یمرکز  یهابانک و  م  ای تانیمتحده  اکندیاستفاده    ن ی. 

م  یسازامکان مدل  هینظر  رینظ  ،ی اقتصاد  ینهادها  انیتعاملات 

مرکز بانک  و  رقابت  یدولت  را   یالمللنیب  یارز  یهاکشورها در 

از منافع    یتابع   گریهر باز  میکه تصم  دهدیو نشان م   سازدیفراهم م 

  تعادل است. مدل    گرانیباز  ریو انتظاراتش نسبت به رفتار سا  یدرون

 ی برا  یازهیانگ  یگریباز  چیکه ه  کندیم  فیرا توص  یتینش، وضع

که    ی(، در حال 1953)نش،    خود ندارد  یاستراتژ   جانبهکی  رییتغ

تأک با  اشتاکلبرگ  پ   دیمدل  و  رهبر  نقش    ی ساختارها  رو،یبر 

تحل  یریگمیتصم  یمراتبسلسله  )اشتاکلبرگ،    کند یم  لیرا 

  کنیهر باز  نکهیرا با فرض ا  انرقابت همزم  زی(. مدل کورنو ن1934

  ی بررس سازد، یم نهیخود را به ی استراتژ ب،یاقدامات رق تیبا تثب

 یبرا  ییها در کنار هم، ابزارهامدل  نی(. ا1995)کورنو،    کندیم

مانند دلار و    یدیکل یارزها انیم یتعاملات ارز یهاییایدرک پو

ارز در    کیکه به سلطه    ،یارز  ی . مفهوم هژموندهند یپوند ارائه م

  ل یتحلچارچوب قابل  ن یدر ا  زیاشاره دارد، ن  ی جهان   ریتجارت و ذخا

نشان  و  ساست  عوامل  نقش  اقتصاد  یاسیدهنده  تداوم    یو  در 

است  یی ارزها  گاه یجا دلار  و همکاران،    مانند  (.  2024)آرسنالپ 

از عوامل    ، یارز و کاربرد گسترده آن در معاملات جهان   کیثبات  

 باشد.  یم رهیعنوان ارز ذخآن به خابدر انت کنندهنییتع

تحل   ن ی ا   بر    ی بررس   ازمند ی ن   ی ارز   ر ی ذخا   ب ی ترک   ل ی اساس، 

از    ی عوامل  استفاده  به  را  در    ا ی   ک ی است که کشورها  ارز  چند 

3. Gopinath & Itskhoki 

4. Eichengreen 
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ب  م   ی الملل ن ی معاملات  س دهد ی سوق    ی ارز   ر ی ذخا   ی ها است ی . 

راستا  در  اغلب  س   ی کشورها  اهداف  اقتصاد   ی اس ی تحقق    ی و 

  ا ر  ره ی ذخ   ی و انتخاب ارزها   ب ی که ترک   رد ی گ ی شکل م   ی مشخص 

تأث  م   ر ی تحت  همکاران،    1انچو ی )ا   دهد ی قرار  سطح  2022و   .)

کرد   ل ی تحل  ی در چارچوب  توان ی مطلوب مداخله در بازار ارز را م 

  ی ساز و حداقل   ی ارز   ر ی سطح ذخا   رات یی تغ   ان ی که بر مبادله م 

(. در  1393ان، ی و هاد   ی ز ی )عز   دارد   د ی تأک   ی انحراف نرخ ارز واقع 

پ و دولت   ی مرکز   ی ها بانک   ت، ی نها  خود    ی ارز   ر ی ذخا   ی رتفو ها 

پا  بر  راهبرد   ه ی را  اقتصاد   ی اس ی س   ی ملاحظات    م ی تنظ   ی و 

  ، ی ارز و کاربرد گسترده آن در تجارت جهان  ک ی . ثبات  کنند ی م 

تع  عوامل  به   کننده ن یی از  آن  انتخاب  ارز ذخ در    ک ی   ره ی عنوان 

م  محسوب  فرانکل   ن ی )چا   شود ی کشور  در  2007  ، 2و  لذا،   .)

پوند    گاه ی جا   ل ی تحل  و  جهان   در دلار  نقش    د ی با   ، ی اقتصاد 

راهبرد   ی ارز   ی گذار است ی س  رفتار  در    ی مرکز   ی ها بانک   ی و 

ارز   ن یی تع  را به دقت مدنظر قرار داد.    ی مل   ر ی و ذخا   ی ساختار 

پو   ن ی ا  با    یی ارزها   گاه ی جا   ، ی بازار جهان   ی ها یی ا ی عوامل، همراه 

ب  اقتصاد  در  را  پوند  و  دلار  تأث   الملل ن ی مانند  قرار    ر ی تحت 

بنابرا دهند ی م  نظر   ن، ی .  گرفتن    ها ی باز   ه ی چارچوب  نظر  در  با 

  ل ی تحل   ، ی انتظارات متقابل، و عوامل خارج   ، ی راهبرد   مات ی تصم 

  ی برا   ی ا ه ی عنوان پا و به   کند ی فراهم م   ی از تعاملات ارز   ی جامع 

 . کند ی حوزه عمل م   ن ی حاضر در ا   پژوهش 

مرتبط با موضوع   یو خارج  یداخل  نیشیبخش، مطالعات پ   نیا  در

نظر چارچوب  بر  تمرکز  با  نتا  یشناسروش   ،یپژوهش    ج یو 

تحلدستبه و  مرور  زم  شوندیم  لیآمده  برا  یانهیتا   یمناسب 

 . پژوهش حاضر فراهم گردد  گاهیو جا تیاهم

 ی جهان اتیتحولات در ادب ری(: س1)جدول 
Table (1): The Evolution Trajectory in World Literature 

 نتایج موضوع  نویسندگان 

 باردا و همکاران 
(2018) 

 های مرکزی در شرایط غیرهمکارانه رفتار استراتژیک بانک 
توان  ارزی را می های استراتژیک در شرایط غیرهمکارانه پایدار هستند و تعاملات تعادل

 .سازی کرد به عنوان معضلات اجتماعی مدل

 و همکاران فراتزشر
(2018) 

 های انبساطی آمریکا بر ارزهای جهانیتأثیر سیاست
کند های انبساطی آمریکا اثرات سرریز قوی بر بازارهای ارزی جهانی ایجاد می سیاست

 .سازدالمللی پولی را ضروری میو هماهنگی بین

 ی دآباد یز و اینی محمود
(1400) 

 پیرو در سیاست های پولی و مالی-ساختار رهبر
ای را تسریع پیرو )دولت رهبر( بدهی را کاهش داده و همگرایی بودجه-ساختار رهبر

 .بخشدمی

 و همکاران  یعرفان

(1401 ) 

 

 استقلال بانک مرکزی و تثبیت نرخ بهره
گیری منجر به کمترین زیان اجتماعی و ثبات  استقلال بیشتر بانک مرکزی در تصمیم 

 .گرددبهتر نرخ بهره می

 همکاران و اینی جواد

(1401 ) 
 گذاری گاز بر صادرات کشورهای تولیدکننده تأثیر قیمت

گذاری گاز سودآوری و جایگاه رقابتی صادرکنندگان را های رقابتی در قیمتاستراتژی

 .بخشدتوجهی بهبود میطور قابلبه

 و همکاران  دایگ ید

(2021 ) 
 تأثیر تعاملات مکرر بر همکاری در بازارهای ارزی 

تعاملات مکرر و یادگیری استراتژیک تخصیص منابع را بهبود بخشیده و سطح  

 ند.کنهمکاری در بازار ارز را تقویت می

 و همکاران  افشاریمراد

(1402 ) 

نوسانات  تأثیر نااطمینانی اقتصاد کلان و ریسک سیاسی بر 

 بازار ارز ایران 

دهد؛  شدت افزایش مینااطمینانی کلان و ریسک سیاسی نوسانات ارزی را به

 .بخشدگذاری پایدار ثبات را بهبود میسیاست

 یخضرآشنا و لعل

(1402 ) 
 ثباتی اقتصادیرابطه نااطمینانی بازار پول و بی

ثباتی اقتصادی را کاهش داده و بیهای ارزی مؤثر و هدفمند نااطمینانی و سیاست

 کند.ثبات مالی را تقویت می

 وو و همکاران

(2022 ) 
 رفتار راهبردی بازیگران با عقلانیت محدود

های مبتنی بر عقلانیت محدود و یادگیری تقویتی دقت و کارایی بالاتری در  مدل

 کنند.بینی رفتار راهبردی بازیگران فراهم میپیش

 یبیحب

(2023 ) 
 ها های تعارضات ارزی با نظریه بازی حلراه 

های ارزی را کاهش داده و سود متقابل را به  همکاری استراتژیک میان کشورها تنش 

 رساند.حداکثر می

 گوپتا

(2023 ) 
 تأثیر نوسانات ارزی پوند بر اقتصاد بریتانیا 

تقویت کرده و  های ارزی جایگاه پوند را در بازار جهانی ثبات پولی و هماهنگی سیاست

 دهد.ثباتی اقتصادی را کاهش میبی

 ا یو فروتن ن این یمحمود

(1403 ) 

تعادل نش، بِرگ و حریصانه در چارچوب بازی ترکیبی بین  

 گذار پولی و مالی در فرم نرمال دو سیاست

در یک بازی با دو استراتژی، تعادل نش جایی است که دولت و بانک مرکزی هر دو  

 کنند.-سیاست انقباضی را دنبال میاستراتژی 

 زبروک یو گل لدزیف

(2024 ) 
 های پولی متقابل بر نوسانات نرخ ارزتأثیر سیاست

طور های مرکزی نوسانات نرخ ارز را بههای استراتژیک ناشی از هماهنگی بانک تعادل

 دهد.معناداری کاهش می

 لمن یچن و ت

(2025 ) 

سرریزهای سیاست پولی آمریکا به اقتصادهای کوچک باز؛ 

 آیا این بار متفاوت است؟

  2023/ 2022المللی سیاست پولی فدرال رزرو در چرخه انقباضی سرریزهای بین

تر و کمتر مخرب است؛ سرریزها در شرایط تقاضای  نسبت به میانگین تاریخی ملایم

 تر و در شرایط تقاضای قوی تقریباً غایب هستند.داخلی ضعیف آمریکا بزرگ
 های پژوهشمنبع: یافته

 

 
1. Iancu 2. Chinn& Frankel 
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  هیکه نظر  یکه در حال  دهدینشان م  نیشیمطالعات پ   یبندجمع 

تحل  هایباز م  یسازمدل  یبرا  یقدرتمند  یلیابزار    انیتعاملات 

فراهم کرده،    یاقتصاد  گرانیو باز  گذاراستیس  یها، نهادهادولت

خلأها،   نیوجود دارد. از جمله ا اتیدر ادب  ی مهم  یهاهنوز شکاف

 انیم  کیق درباره تعاملات استراتژیجامع و دق  یافقدان مطالعه

تعادل  ی جهان  یارزها آن  در  که  است  پوند  و  دلار    ی هامانند 

نظر  گرانیباز  کیاستراتژ چارچوب  از  استفاده  با  ارز  بازار   ه یدر 

پ  لیتحل  ها یباز در  حاضر  پژوهش  باشد.  با    یشده  تا  است  آن 

ل  یتعادل نش، اشتاکلبرگ و کورنو، به تحل ی هااز مدل یریگبهره

در بازار ارز پرداخته و اثرات   ید یکل  گرانیباز  یراهبرد  یرفتارها

تنها به  پژوهش نه  نیکند. ا  یارز بررس  یهاآن را بر نوسانات نرخ

  د، یافزایم  یپول  استیو س  المللنیدر حوزه اقتصاد ب  ینظر  اتیادب

س منظر  از  طراح  تواندیم  زین  یگذاراستیبلکه  جهت   یدر 

در   یارز  گذاراناستیس  ی نهادها  انینه میتعامل به  ی سازوکارها

 راهگشا باشد.  یالمللنیسطح ب

 ها یباز  هیپژوهش در ارتباط با نظر اتیادب  1- 2

بررس  نیا  در     به  نظر  اتیادب  یبخش  به  و    یباز  هیمربوط  ها 

تعادل نش،    لیبه تحل  ی بعد  یدر بخش ها   نیمفهوم آن و همچن

رغم     یپرتو پرداخته شده است و عل  ینگیو به  یزندان   یمعما  یباز

  ی تعادل در باز  یبررس  یبرا  فیتعار  نیبخش، از ا  نیا  یگستردگ

 خواهد شد.  ادهاستف یدو بانک مرکز یگذاران پول استیس

 ها یباز  هینظر  1- 1- 2

  ی ر ی گ است که با بهره   ی کاربرد   ات ی اض ی از ر   ی ا شاخه   ها ی باز   ه ی نظر      

  ط ی را در شرا   رندگان ی گ م ی رفتار تصم   وها، ی سنار   ل ی و تحل   ی ساز از مدل 

وابستگ  و  بررس   ی تعامل  همکاران،    1)آزبورن   کند ی م   ی متقابل  و 

  لی امکان تحل   ده، ی چ ی پ   ی ها ت ی موقع  ی ساز با ساده  ه ی نظر  ن ی (. ا 1994

محدود   ، ی د راهبر   ی ها نه ی گز  پ   ها ت ی اهداف،  از    ی امدها ی و  حاصل 

(،  1990)   2راسموسن   دگاه ی . از د سازد ی را فراهم م   گران ی باز   مات ی تصم 

که نسبت    پردازد ی م   ی کنشگران   ی ر ی گ م ی تصم   ی به بررس   ها ی باز   ه ی نظر 

(  2006)   3دارند. هوتز   ی آگاه   گران ی باز   ر ی سا   ج ی رفتار خود بر نتا   ر ی به تأث 

تعاملات   ل ی و تحل   ی بند صورت  ی مشترک برا   ی را چارچوب  ه ی نظر  ن ی ا 

به    ی ها ط ی در مح   گران ی باز   ان ی م   ک ی استراتژ    ی معرف   گر ی کد ی وابسته 

  مان ی مند توسط فون نو صورت نظام به   بار ن ی حوزه نخست   ن ی . ا کند ی م 

مورگنسترن  توسعه  1944)   4و  معرف   افت ی (  با  بعدها    یم ی مفاه   ی و 

توسط جان نش گسترش    رهمکارانه ی غ   ی ها ی مانند تعادل نش و باز 

  کنان، ی شامل باز   ک ی استراتژ   ی باز   ک ی   ی . در مجموع، عناصر اصل افت ی 

 
1. Osborne 

2. Rasmusen 

تعادل    ی وابستگ   امدها، ی پ   حات، ی ترج   ها، ی استراتژ  مفهوم  و  متقابل 

 است. 

 تعادل نش   2ـ1ـ2

که در    هاستیباز  هیدر نظر  یاد یبن  م یاز مفاه  یک ینش    تعادل    

 ه یاول  یانحراف از استراتژ   یبرا  یازهیاز کشورها انگ  کیچیآن، ه

ز ندارند،  استراتژ  رایخود  از  اطلاع  همچنان    ب،یرق  یدر صورت 

نش،  شودیم   یتلق  نهیبه  شانیبرا  یفعل  یاستراتژ ؛  1950)جان 

همکاران،   و  ا201۸باردا  تمرکز  تحل  یصل(.  بر    ل یپژوهش 

  ت یو تثب  تیدر جهت تقو  ایتانی متحده و بر  الاتیا  یهای استراتژ

باشد. فرض بر آن است که    یم  ی جهان  ی خود در بازارها  یارز مل

بهره با  کشور،  دو  س  یریگهر  منطق  اقتصاد  یاسیاز    ، یو 

به آن،    ی بندیو با پا  کنند یخود را انتخاب م  نهیبه  یهای استراتژ

 .ابند ی یدست م متعادل یاجه یبه نت

کشورها    ان ی م   ی الملل ن ی ب   ی باز   تر، ق ی دق   ن یی تب   ی (: برا 1) ف ی تعر 

  ت ی و تابع مطلوب   ها ی از استراتژ  ی ا صورت مجموعه به   توان ی را م 

مدل   ی برا  کشور  )   ی ساز هر  عنوان  S,Fکرد. مجموعه  به  را    )

که    د، ی ر ی الملل در نظر بگ  ن ی کشور در سطح تجارت ب   nبا   ی باز 

  n,s⋯,2,s1S=sاست،     iکشور    ی ها برا مجموعه راهبرد iS درآن 

و    ی از فضا   ی ا مجموعه  آن است  بهره   F(x)راهبرد    ی مند تابع 

به عنوان فضا   i-Xآن است.   راهبرد همه کشورها  به جز    ی را 

عضو مجموعه    iهر    ی . هر کشور به ازا د ی ر ی در نظر بگ   iکشور  

انتخاب کند، تابع راهبرد آن به     iXراهبرد     ح، ی اعداد صح  را 

  F(x)آن به صورت    ی مند و تابع بهره   n,x⋯,2,x1X= xصورت   

  ی به نما   ی مند . قابل ذکر است که تابع بهره شود ی داده م   جه ی نت 

انتخاب  ب   ی راهبرد  تجارت  در  مثال،  عنوان  به  است.    ن ی وابسته 

کشور   توسط  شده  انتخاب  راهبرد  همچن   iالملل    ن ی و 

  گر ی کد ی به    گر ی د   ی انتخاب شده توسط تمام کشورها   ی راهبردها 

تعادل نش است    ک ی باشد،     X* ∈ Sکه     ی وابسته اند. هنگام 

  کنان ی باز   گر ی با د   کن ی انحراف در راهبرد توسط هر باز   چ ی اگر ه 

 : ی عن ی نباشد.  

(1 ) ∀𝑖 , 𝑋𝑖  ∈  𝑆𝑖 , 𝑋𝑖  ≠  𝑋𝑖
∗ ∶  𝑓𝑖(𝑋𝑖

∗, 𝑋−𝑖
∗ )  ≥  𝑓𝑖(𝑋𝑖 , 𝑋−𝑖

∗ ) 

 ی تعادل نش اغلب در رابطه با استراتژ  یدر سطح جهان   واقعدر  

انتخاب   یاستراتژ کند یم ان یکه ب رد، یگیغالب مورد بحث قرار م

نتا   کیشده   به  منجر  استراتژ  یبهتر  ج یکشور  همه    یهای از 

 یاستفاده کند، صرف نظر از استراتژ   تواندیکه م   شودیم  یممکن

  ست یمعنا ن  نیبه ا  شهیهم  ش. تعادل نکندیاستفاده م  فیکه حر

به ممکن است   یباز  کی.  شودیانتخاب م  یاستراتژ  نیترنه یکه 

3. Hotz 

4. Neumann & Morgenstern 
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باشد    نیچند داشته  نش  در    ای تعادل  باشد.  نداشته  وجود  اصلاً 

  ی انتخاب م  ییعقلا  کنانیتعادل نش فرض بر آن است که اولا باز

ثان و  غ  یریگ  م یتصم  ا یکنند  مبتن  رهمکارانهیآنها  منافع    ی و  بر 

 (.  2004)آزبورن،  باشد یم یشخص

تابع    نیهمچن شود  فرض  مطلوب  کی   xاگر  پذ  تیتابع    ر یانتقال 

 .نمود انیب نگونهیا توانیباشد، آنگاه تعادل نش را م

بیان می   x(: تعریف تعادل نش در یک بازی استراتژیک 2تعریف)

∗𝑆  دارد که بردار استراتژی = (𝑠𝑖
∗, 𝑠−𝑖

∗ زمانی و تنها زمانی یک    (

، استراتژی i ∈ Iتعادل نش محسوب می شود که برای هر بازیکن 

بازیکنان   سایر  های  استراتژی  به  نسبت  بهینه  پاسخ  او  انتخابی 

 باشد. به عبارت دیگر: 

(2 ) 𝑢𝑖(𝑠∗) = 𝑚𝑎𝑥𝑠𝑖∈𝑆𝑖
𝑢𝑖(𝑠𝑖 , 𝑠−𝑖

∗ ), ∀ 𝑖 ∈ 𝐼 

ب  نیا ه  انگریشرط  که  است  انحراف    تواندینم  یکنیباز  چی آن  با 

خود را بهبود    تیخود، سطح مطلوب  یتعادل  یاز استراتژ  جانبهکی

  یازهیانگ  ی کنیباز  چیتعادل نش، ه  ک یاساس، در    نیبخشد. بر ا

منجر به بهبود    یانحراف  نیچن  رایندارد، ز  جانبهکیانحراف    یبرا

 (.2024و همکاران،  1تا او نخواهد شد )زاپا تیوضع

 پرتو  ینگیو به   یزندان  ی معما  یباز  3ـ1ـ2

مهم  ی کی  ی زندان  یمعما  یباز       ه ینظر  یهامدل  نیتراز 

 طیرا در شرا  ی و جمع  یمنافع فرد  انیکه تعارض م  هاستیباز

همکار عقلان  کند یم  لیتحل  یعدم  فرض  بر  و    تیو 

(.  2015،  2استوار است )دنگ و دنگ   گرانیباز  ییگراخودمنفعت 

نخست  نیا دراشر  بارنیمدل  مر  3توسط  در 1950)  4فلود   لیو   )

طراح  سسهمؤ تاکر  یرند  آلبرت  توسط  بعدها  و  روا  5شد    ت یبا 

دو    ،یباز  نی. در ساختار استاندارد اافتیتوسعه    یزندان  کیکلاس

)انکار( و عدم    یدو راهبرد همکار  انیبدون امکان ارتباط، م  کنیباز

م   یهمکار انتخاب  پ کنندی)اعتراف(  ساختار  ز  امد ی.  شرح    ریبه 

  ک ی)مانند  یبه مجازات سبک کی  راست: اگر هر دو انکار کنند، ه

اعتراف کنند، هر    شوند؛ یسال حبس( محکوم م   ک یاگر هر دو 

اما اگر   کنند؛یم افتیمجازات متوسط )مانند پنج سال حبس( در

نما  ی گریاعتراف کند و د  یکی از مجازات  اعتراف  د، یانکار  کننده 

توجه  فیتخف  ا یمعاف   م  یقابل  حال  شود،یبرخوردار  که    ی در 

)مانند ده سال حبس( مواجه خواهد    نیبا مجازات سنگ  رکنندهانکا

پ  م  یباز  ی امدهایشد.  عقلا  دهدینشان  انتخاب    یفرد  ییکه 

نت  تواند یم جمع  یاجهیبه  نظر  از  که  شود  و    ی منجر  ناکارآمد 

 
1. Zapata 

2.Deng & Deng 

3.Dresher 

4. Flood 

5. Albret taker 

6. Carmichael 

وضع  ترنییپا )کارما   یهمکار  تیاز  باشد  ؛  2005  ،6کل یمتقابل 

غالب   یچارچوب، استراتژ  نی(. در ا 2015،  7و همکاران  تیکسید

  ی زمان  یحت  ابد،ییسوق م  یمعمولاً به سمت عدم همکار  کنانیباز

  ی معما  رو،نی. ازاکندیم  جادیا  یشتریمتقابل رفاه ب  یکه همکار

در   یتعارضات راهبرد  یبررس  یبرا   یلیتحل  یعنوان ابزاربه  یزندان

س  ییهاحوزه  ارز  ،یپول  استیمانند  ب  یرقابت  روابط   المللن یو 

 .است افتهی یاگستردهکاربرد 

 بازی معمای زندانی   شکل: (1)  ماتریس
Matrix (1): The Prisoner’s Dilemma Game Form 

  «ب» کنیباز
 

 یاستراتژ اعتراف انکار

 اعتراف 5-,5- 10-,0
 بازیکن »الف«

 انکار 10,0- 1-,1-
 ( 2015(؛ دیکسیت و همکاران)2005منبع: کارمایکل)

)انکار، انکار(   یاستراتژ  بیترک  ،یزندان  یمعما  یبازدر چارچوب  

تعادل همکاربه حال  شود،یشناخته م  ۸یعنوان  ترک  ی در    ب یکه 

نما  یاستراتژ اعتراف(  همکار  یاستراتژ  انگری )اعتراف،    ا ی   یعدم 

وضع  انتیخ در  باز  ،یهمکار   تیاست.  دو  انتخاب   کنیهر  با 

  را یز  ابند،یتر دست  مطلوب   یاجه یبه نت  توانندیانکار م  یاستراتژ

  ی و رفاه جمع  رسد یها به حداقل مبر آن  یلیمجموع مجازات تحم

اابد ی یم  شیافزا با  تحل  نی.  باز  لیحال،    ی معما  یتعادل نش در 

)اعتراف،    یراهبرد  بیکه نقطه تعادل در ترک  دهدینشان م   یزندان

ز دارد،  قرار  برا  رایاعتراف(  باز  یاعتراف    ی ژاسترات   کی  کنیهر 

مستقل از انتخاب طرف مقابل محسوب   10پاسخ   نیو بهتر  9غالب 

کاراتر است،  ی)انکار، انکار( از منظر جمع تی. اگرچه وضعشودیم

 یها را به سمت انتخاب عدم همکارآن  کنان یباز  ی فرد  تیاما عقلان

  ی ژگیشده فاقد و تعادل نش حاصل  ط،یشرا  نی. در اکند یم  تیهدا

  کنیدو باز  تیبهبود همزمان وضع  امکان  رایاست، ز  11پارتو   ینگیبه

طر همکار  قیاز  سمت  به  ا  یحرکت  با  دارد.  حال،    نیوجود 

پا  یهمکار باز  رایز  ست،ین  داریمتقابل  انحراف   زهیانگ  کنیهر 

بنابرا  جانبهکی دارد.  را  اعتراف  راهبرد  انتخاب    ی باز  نیا  ن،یو 

م کارا  یفرد  تیعقلان  انیشکاف  عدم   طیرا در شرا  یجمع  ییو 

 . دهد ینشان م یکارهم

در   نیادیبن میاز مفاه یکیعنوان پارتو به ینگیبه مفهوم رو،ن یا از

جا  یباز  هینظر ا  یا برجسته   گاه ی ها  در  هدف    ، یباز  ن یدارد. 

است؛ با    کن یدو باز  ان یمتقابل م  یاز همکار  یبه سطح  یابیدست

شده است که   یطراح  یاگونه به  یباز  یزشیحال، ساختار انگ  نیا

عقلا باز  ییانتخاب  به  انتیخ  کن،یهر  را  مقابل  طرف  عنوان به 

7.Dixit et al 

8. Cooperative Equilibrium 

9. Dominant Strategy 

10.Best Response 

11.Pareto Optimality 
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پارتو به    ینگیچارچوب، به نی. در اکندیم هیغالب توج یاستراتژ

م  یتیوضع وضع  شودیاطلاق  بهبود  امکان  آن  در    ک ی  تیکه 

وجود نداشته باشد.    گرید  کنیباز  تیبدون بدتر شدن وضع  کنیباز

در    نهیبه-پارتو  تیوضع  کیکلاس  قیاز مصاد   ی کیاساس،    نیبر ا

را    یراهبرد همکار  کنیاست که هر دو باز  یحالت   ،ی زندان  یمعما

 یانتخاب منجر به کاهش سطح مجازات برا نیچراکه ا نند؛یبرگز

مقا در  و  شده  طرف  دو  سا  سهیهر  رفاه    یهاحالت  ریبا  ممکن، 

لزوماً با    جهینت  ن یهرچند که ا  کند،یم  نیرا تضم  یمشترک بالاتر

به    یهر باز  نی(. بنابرا2005  کل،ی)کارما  ستیتعادل نش منطبق ن

 :شود ی در نظر گرفته م یزندان یمعما یبه عنوان باز ریفرم ز

 معمای زندانی  بازی: شکل  (2)  ماتریس
Matrix (2): The Prisoner’s Dilemma Game Form 

  «ب» کنیباز
 

 استراتژی عدم همکاری)خیانت(  همکاری 

(d,c) (b,b)  )عدم همکاری)خیانت 
 بازیکن »الف«

(a,a) (c,d)  همکاری 
 ( 1403فروتن نیا )(؛ محمودی نیا و 2005منبع: کارمایکل)

استاندارد   چارچوب  پرداخت  ،یزندان  یمعما   یبازدر  ها  ساختار 

که    شودیم   فیتعر  d > a > b > cو با رابطه     یبیصورت ترتبه

پ   کنانیباز  حاتیترج  انگریب به  مختلف است. در    یامدهاینسبت 

 چارچوب:  نیا

متقابل« در نظر گرفته   یهمکارعنوان »پاداش  به  a  امد یپ  •

هر   یاز سو  یکه در صورت انتخاب راهبرد همکار  شودیم

 . گرددیحاصل م  کن یدو باز

متقابل« است که در صورت   انت ی »مجازات خ   انگر یب   b  امدی پ  •

 .ابد یی م  صی ها تخص به آن   کنی هر دو باز  ی عدم همکار 

است   یحالت  شود،یم  ری»وسوسه« تعب  امدیکه به پ   d  امدیپ  •

  کهیو در حال   جانبهکی  انت یدر صورت خ  کن یباز  ک یکه  

 .  کند یکرده است، کسب م یطرف مقابل همکار

نها • پ   c  امدی پ   ت،یدر  به  )پ »ساده  امدیکه  فرد    امدیلوحانه 

وضع خوردهبیفر است،  معروف  توص  یتی(«    کند یم  فیرا 

باز آن  در  خ  کنِیکه  برابر  در  مقابل،    انتیهمکار،  طرف 

 . دی نمایم  افتیسطح پرداخت را در نیکمتر

  ی فرد  تیعقلان  انیتعارض م  یل یتحل  انیبن  ،حاتیترج   بیترت  نیا

 . دهدیشکل م  یباز نیرا در ا یاجتماع  نهیو به

   پژوهش  شناسیروش  - 3

رو   ی ک ی عنوان  به   ها ی باز   ه ی نظر       روابط    ی ل ی تحل   ی کردها ی از  در 

  ی ن ی ب ش ی و پ   گران ی باز   ان ی م   ی تعاملات راهبرد   ی امکان بررس   الملل، ن ی ب 

و همکاران،    ا ی ن ی )جواد   کند ی ها را فراهم م آن   ی ر ی گ م ی تصم   ی امدها ی پ 

 
1. Fields & Glazebrook 

  ل ی و تحل   ی ساز ساده   ی چارچوب برا   ن ی پژوهش، از ا   ن ی (. در ا 1401

  یباز   ک ی دلار و پوند در قالب    ان ی م   ی رقابت ارز   ده ی چ ی پ   ی ها یی ا ی پو 

است    ی ت ی وضع   انگر ی استفاده شده است. مفهوم تعادل نش ب   ی راهبرد 

خود    ی استراتژ   ر یی تغ   ی برا   ی ا زه ی انگ   گران ی از باز   ک ی چ ی که در آن ه 

ز  انتخاب   را ی ندارد،  رق راهبرد  رفتار  مقابل  در    ی تلق   نه ی به   ب، ی شده 

بر ا 1953؛ نش،  2024،  1زبروک ی و گل   لدز ی )ف   شود ی م  اساس،    ن ی (. 

تعادل نش    ی ر ی گ عدم شکل   ا ی   ی ر ی گ شکل   ی پژوهش حاضر به بررس 

ب   ان ی م  مبادلات  پوند در  و  ارز دلار  ا پردازد ی م   ی الملل ن ی دو  در    ن ی . 

  تی تقو   ی برا   ا ی تان ی و بر   کا ی آمر   ی پول   استگذاران ی س   مات ی چارچوب، تصم 

. فرض  شود ی م   ل ی ها تحل آن   ی جهان   گاه ی و حفظ جا   ی ارزش پول مل 

  گران، ی باز  ر ی آن است که هر کشور با در نظر گرفتن واکنش سا   ی اصل 

م   نه ی به   ی استراتژ  انتخاب  را  بنابرا 2004)ازبورن،    کند ی خود    ن،ی (. 

ارز  مدل   ان ی م   ی تعاملات  قالب  در  پوند  و  نش،    ی ها دلار  تعادل 

امکان    کرد ی رو   ن ی . ا شود ی م   ی ( و کورنو بررس رو ی اشتاکلبرگ )رهبر ـ پ 

  ی ها است ی س   ی امدها ی متقابل و پ   ی وابستگ   ، ی رقابت   ی ل رفتارها ی تحل 

 . سازد ی دو کشور را فراهم م   ی ارز 

)فدرال رزرو(   یمدل، بانک مرکز  ی اصل  کنانیپژوهش، باز  نیا  در

عنوان نهادها به  نیهستند. ا  ایتانیبر  یمتحده و بانک مرکز  الاتیا

بازارها  یپول  استیس  ماتیتصم  یدیکل  گرانیباز  ی ارز  یدر 

اهداف    ریها تحت تأثاز آن  کیو رفتار هر    کنند یعمل م   یالمللنیب

ا  ، یاقتصاد  یداخل شرا  زانتظارات  و  مقابل  طرف   طیواکنش 

ا  یجهان  یبازارها انتخاب  دل  کنانیباز  نیاست.  نقش    لیبه 

و ثبات    ی جهان   ریسهم ارزها در ذخا   نییها در تعآن  کنندهنییتع

را فراهم    کیتعاملات استراتژ  لی است و امکان تحل  ینرخ ارز ضرور

مرکزکند یم بانک  مرکز  کا یآمر  ی.  بانک  بازار     ا یتانیبر  یو  در 

هر    یمعکوس برا  ی. تابع تقاضاکنند یرقابت م   یارز  ریذخا   یانجه

 د:شویم فیتعر ریارز به صورت ز

(3 ) 𝑝𝑖 = 𝐴 − 𝑏𝑄𝑖 − 𝑑𝑄𝑗 + 𝛾𝑋𝑖 + 𝜀𝑖 

پوند(،    iارز    ipکه در آن   پایه تقاضای جهانی    A)دلار یا  سطح 

ذخیره   jQارز در سبد ذخایر جهانی،    سهم  iQای،  دارایی های 

رقیب،   ارز  توسط  شده  عرضه  ارزویژگی  iXمقدار  بنیادی   های 

و     b > 0. در این معادله  است)حجم معاملات، حجم تجارت و...(  

d > 0  ارزهاست. مدل  باشد که نشان دهنده تمایز نسبی میان  می

بازی، رفتار این دو بانک مرکزی را در سناریوهای مختلف تعادل  

پیامدهای تصمیمات نش، اشتاکلبرگ و کورنو بررسی می کند و 

نماید. تابع مطلوبیت هر بانک مرکزی  ها را بر بازار ارز تحلیل میآن 

المللی  ترکیبی از منافع داخلی و منافع خارجی ناشی از جایگاه بین

 :شودارز است و به صورت زیر تعریف می
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(4 ) 𝑈𝑖(𝑄𝑖 , 𝑄𝑗 , 𝑢𝑖) = 𝑉𝑖(𝑦𝑖 , 𝜋𝑖) + 𝛼[𝑃𝑖(𝑄𝑖, 𝑄𝑗 , 𝑢𝑖) × 𝑄𝑖] −
1

2
𝐶𝑖𝑢𝑖

2 

تابع مطلوبیت داخلی )شامل شاخص های   iπ,i(y iV (آن  درکه 

منافع خارجی ناشی از سهم      iQiP.  استرشد اقتصادی و تورم(  

فرض    α > 0در سبد ذخایر ارزی جهانی است. در این تابع    iارز  

تابع مطلوبیت   ارز در  المللی  بین  برابر وزن جایگاه  شده است و 

1است. همچنین 

2
𝐶𝑖𝑢𝑖

 . باشد هزینه اجرای سیاست پولی می 2

 ( روی)رهبرـ پ   مدل استاکلبرگ   1ـ3

ا  با      و   کایدو کشور آمر  یدر مناسبات اقتصاد جهان  نکهیفرض 

ارزها بتوانند    ریپول خود در برابر سا  یارزش برابر  نییدر تع  ایتانیبر

نما  یها  یاستراتژ اتخاذ  را  ا  ندیمختلف  سا  نیو  کشورها    ریکه 

ها حساس باشند، در چارچوب مدل   یاستراتژ  نینسبت به اتخاذ ا

 در نظر گرفت: ررایز التتوان چهار ح  یاشتاکلبرگ م

 رهبر  – رهبر •

 روپی  – رهبر •

 رهبر – روپی •

 رو پی – روپی •

که هر دو کشور نقش رهبر را داشته باشند،    ی حالت اول، زمان  در

از دو کشور تابع عکس العمل   کی هر  رایز شود؛ ینم جاد یتعادل  ا

  ر یپول کشور خود در برابر سا  یرا در تابع ارزش برابر   گریکشور د

پول کشور خود را در برابر    یارزش برابر  زانیارزها، قرار داده و م

م  ریسا حداکثر  نت کندیارزها  در  برا  جهی.  دو کشور  کسب   یهر 

حالت    ن یتلاش خواهند نمود؛ در واقع تعادل در ا  شتر،یمنفعت ب

ادب در  اشتاکلبرگ  حل  راه  عنوان  به  که  آنچه  ندارد.   اتیوجود 

باشد. در حالت    یدوم و سوم م   یمطرح است حالت ها  یاقتصاد

سوم   و  د  یکیدوم  و  رهبر  نقش  پ   یگریاز کشورها  را    روینقش 

 . کند یم انیدارند. حالت چهارم در واقع راه حل کورنو را ب

  یبه عنوان رهبر و بانک مرکز  کای اول ، فدرال رزرو آمر  یویسنار  در

تابع واکنش خود را   روی. ابتدا پ کند یعمل م  رویبه عنوان پ   ایتانیبر

 : دی نمایمحاسبه م

(5 ) 𝑄𝑝
𝑠(𝑄𝑑) =

𝐴 + 𝛾𝑋𝑝 − 𝑑𝑄𝑑

2𝑏 + 𝑐𝑝
 

سپس رهبر )دلار( با جایگذاری این تابع واکنش در تابع مطلوبیت  

 . کند خود، سطح بهینه عرضه را تعیین می

(6 ) 𝑀𝐴𝑋𝑄𝑑

𝑈𝑑 = [𝐴 − 𝑏𝑄𝑑 − 𝑑 (
𝐴 + 𝛾𝑋𝑝 − 𝑑𝑄𝑑

2𝑏 + 𝑐𝑝
) + 𝛾𝑋𝑑] 𝑄𝑑 −

1

2
𝐶𝑖𝑢𝑖  

2 

 : آیدمقدار تعادلی رهبر به صورت زیر به دست می

(7 ) 𝑄𝑑
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘 =

(2𝑏 + 𝑐𝑝)(𝐴 + 𝛾𝑋𝑝) − 𝑑(𝐴 + 𝛾𝑋𝑝)

2𝑏(2𝑏 + 𝑐𝑝) − 𝑑2 + 𝑐𝑑(2𝑏 + 𝑐𝑝)
 

 
1. Blinder 

𝑄𝑝و مقدار پیرو از جایگذاری  
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘  در تابع واکنش پیرو محاسبه

 می گردد: 

(۸ ) 𝑄𝑝
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘 =

𝐴 + 𝛾𝑋𝑝 − 𝑑𝑄𝑑
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘

2𝑏 + 𝑐𝑝
 

حال در سناریو دوم فرض می شود بانک مرکزی بریتانیا به عنوان 

رهبر و فدرال رزرو آمریکا به عنوان پیرو عمل کنند. ابتدا پیرو تابع  

 : نمایدواکنش خود را محاسبه می

(9 ) 𝑄𝑑
𝑠 (𝑄𝑝) =

𝐴 + 𝛾𝑋𝑑 − 𝑑𝑄𝑝

2𝑏 + 𝑐𝑑
 

رهبر واکنش  ،  سپس  تابع  جایگذاری  رزروبا  تابع    فدرال  در 

مقدار تعادلی    .کندمطلوبیت خود، سطح بهینه عرضه را تعیین می

𝑄𝑑رهبر 
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘 :به صورت زیر است 

(10 ) 𝑄𝑝
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘 =

(2𝑏 + 𝑐𝑑)(𝐴 + 𝛾𝑋𝑑) − 𝑑(𝐴 + 𝛾𝑋𝑑)

2𝑏(2𝑏 + 𝑐𝑑) − 𝑑2 + 𝑐𝑝(2𝑏 + 𝑐𝑑)
   

پیرو نیز از جایگذاری مقدار رهبر در تابع واکنش   تعادلیو مقدار  

 آید: پیرو به دست می

(10 ) 𝑄𝑑
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘 =

𝐴 + 𝛾𝑋𝑑 − 𝑑𝑄𝑝
𝑠𝑡𝑎𝑐𝑘

2𝑏 + 𝑐𝑑
 

 مدل کورنو  2ـ3

دهد. با فرض   یاز تعادل نش را نشان م  یراه حل کورنو، نمود     

در نظر گرفته شود که در آن   یرا در سطح جهان  یتیموقع  نکهیا

)آمر بر  کا یدو کشور  کورنو، ای تانیو  باشد. در مدل  داشته  وجود   )

به طور همزمان سطح عرضه   یهر دو بانک مرکز  شودیفرض م

م   iQخود    کیاستراتژ انتخاب  رق  کنندیرا  مقدار  ثابت    بیو  را 

 رهمکارانهیغ   یمدل معادل تعادل نش در باز  ن ی. اند ینمایفرض م 

مشتق با  مطلوب  یریگاست.  تابع  باز  تیاز  به    کنیهر  نسبت 

خود و قرار دادن آن برابر صفر، تابع واکنش هر ارز به   یاستراتژ

 : د یآیدست م

(12 ) 𝑄𝑖
𝑅 =

𝐴 + 𝛾𝑋𝑖 − 𝑑𝑄𝑗
 

2𝑏 + 𝑐𝑖
 

همزمان توابع واکنش دلار و پوند، مقادیر تعادلی کورنو به با حل  

 : شوندصورت زیر محاسبه می

(13 ) 𝑄𝑑
∗ =

(2𝑏 + 𝑐𝑝)(𝐴 + 𝛾𝑋𝑝) − 𝑑(𝐴 + 𝛾𝑋𝑝)

(2𝑏 + 𝑐𝑑)(2𝑏 + 𝑐𝑝) − 𝑑2
 

(14 ) 𝑄𝑝
∗ =

(2𝑏 + 𝑐𝑝)(𝐴 + 𝛾𝑋𝑝) − 𝑑(𝐴 + 𝛾𝑋𝑝)

(2𝑏 + 𝑐𝑝)(2𝑏 + 𝑐𝑑) − 𝑑2
 

در   ای تانیو بر  کایآمر  یگذاران پول  استیس  ان یم   یباز  1ـ3

 فرم نرمال 

بهره  ن یا  در      با  (،  19۸3)  1ندریاز چارچوب بلا  یریگپژوهش، 

45۸ 
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  ا یتانیمتحده و بر  الاتیا  انیم  ی پول  استیس  یریگم یمسئله تصم

باز قالب  ا  یسازمدل  یزندان   یمعما  یدر  در  است.    ن یشده 

به کشور  هر  راهبرد   گری باز  کیعنوان  چارچوب،  دو  با  مستقل 

انقباض  یانبساط  استیس م  ی و  گرفته  نظر  ترجیدر   حاتیشود. 

ترتبه  گرانیباز مطلوب  یبی صورت  سطح  اساس  بر    1از    ت،یو 

تا  نی)کمتر تعرنیشتری)ب  4(  اهداف   ف ی(  و  رشد   یشده  همچون 

ق  ،یاقتصاد ارتقا  هامتیثبات  منعکس    یرقابت  تیموقع  یو  را 

 کیبا تحر  تواندیم   یانبساط  استیس  قی. هر کشور از طرکند یم

  ن یکسب کند. با ا  یرقابت  تیمزارز،    ینسب  فیکل و تضع  یتقاضا

بالاتر م  یزمان   تیمطلوب  نیحال،  کشور    کیکه    شودیحاصل 

اتخاذ کند. در    یانقباض  استیو کشور مقابل س  یانبساط  استیس

نقش آن در کنترل تورم و    لیبه دل   زین  یانقباض  استیمقابل، س

مطلوب باشد. از آنجا که    یانه ی گز  تواندیم  یحفظ ثبات اقتصاد

  یهر کشور بر رفتار کشور مقابل اثرگذار است، ساختار باز  میتصم

پ   ی تعامل  ی تیماه متقابل  وابسته  اکندیم  دایو  چارچوب،   ن ی. 

در عرصه   یجمع  یامدهایمدت و پ کوتاه  ی منافع مل  انیتعارض م

 . کندیم نییرا تب یالمللنیب یپول یاستگذاریس

زندانی( سیاست گذاران  معمای) : شکل نرمال بازی(3)  ماتریس

 پولی آمریکا و بریتانیا 

Matrix (3): Normal Form of the Game (Prisoner’s 

Dilemma) — US and UK Monetary Policymakers 
  بریتانیا

 
 استراتژی سیاست انقباضی سیاست انبساطی

 سیاست انقباضی (1,4) (3,3)
 آمریکا 

 سیاست انبساطی (2,2) (4,1)
 4> 3>2>1)مطلوبیت( بازیکنان به این صورت است   نکته: ارجحیت

باز بر  کایمتحده آمر  الاتیا  انیم  یدر چارچوب  ساختار    ا،ی تانیو 

  است یکه هر دو کشور با دو راهبرد س دهد ینشان م یریگمیتصم

س  یانقباض پ   یانبساط  استیو  و  هستند  ها  آن  یامدهایمواجه 

ترتبه تا  تیمطلوب  نی شتری)ب  4از    یبیصورت    ن ی)کمتر  1( 

تعرتیمطلوب ا   فی(  در  است  کشور    نیشده  دو  هر  اگر  ساختار، 

که   شودی( حاصل م1,4)  امد یرا انتخاب کنند، پ   یانقباض  استیس

  ن یو کمتر  ایتانیبر  یبرا  شترینامتقارن با منفعت ب  تیوضع  انگریب

حال  کایآمر  یبرا  تیمطلوب در  آمر  کهیاست؛    است یس  کایاگر 

(  3,3)  امدی را اتخاذ کنند، پ   یانبساط   استیس  ایتانیو بر  یانقباض

. در  ردیگیتر و نسبتاً متقارن شکل م متعادل  تیک وضعیعنوان  به

  ی انقباض  است یو س  کایآمر  یانبساط  استی س  یعنیحالت معکوس،  

از تعادل   ترنییپا  یکه سطح شودی( حاصل م 2,2) امد یپ  ا، یتانیبر

نها  یقبل س  ی زمان  تاً،یدارد.  کشور  دو  هر  را    یانبساط  استیکه 

منفعت    نیشتریکه ب  دیآیمدست  ( به4,1)  امدیپ   کنند،یانتخاب م

.  کندیم  جادیا  ایتانیبر  یرا برا  تیمطلوب  نیو کمتر  کایآمر  یرا برا

 زهیکه هر کشور انگ  دهدیها نشان مدر مجموع، ساختار پرداخت 

س برابر  در  س  ی انقباض  است یدارد  سمت  به  مقابل    است یطرف 

به   تواندیم  تیدر نها  یرفتار رقابت  نیحرکت کند، اما ا  یانبساط

از منظر به   یجیتان   ی ژگیو و  ستیپارتو کارا ن  نهیمنجر شود که 

اقتصاد    نیب  یاستیرا در تعاملات س  ی زندان  یمعما  کیکلاس دو 

 . کند یبزرگ منعکس م 

 م یتصم  ینگیو به  ی زندان  یمعما  یباز  2ـ3

 ی)بازهای باز  هینظر  کردیاز رو  یر یگحاضر با اتکا و بهره  پژوهش     

تحلیزندان   یمعما به  ارز  یراهبرد  لی(،    الات ی ا  انیم  یتعاملات 

  رهمکارانه یاز نوع غ  یمورد بررس ی. بازپردازدیم ای تانیمتحده و بر

آن است که    لیتحل  نیا  زیمتما  یژگ یو با اطلاعات کامل است. و

است؛    شده  یساز( مدلی)رتبه اینالیاوردصورت  به  یساختار باز

دو کشور   ی های استراتژ   بیحاصل از ترک  یامدهایمعنا که پ  نیبد

به هر    ، یبه عبارت  شوند؛یم  یبندرتبه  ینسب  یهاتیبر اساس اولو

( نسبت داده  یحیرتبه )از لحاظ ترج  کی  های از استراتژ  بیترک

با انتخاب   اجهههر کشور در مو  حاتیدهنده ترجکه بازتاب  شود،یم

  ی فیک  حاتیبر ترج  د یتأک  ش، ینوع نما   نیاست. ا  بیرق  یاستراتژ

  لیدارد و امکان تحل  کیاستراتژ  یهاکشورها در مواجهه با انتخاب

  ن یب  ی. بازسازدیرا فراهم م  یو اقتصاد  ی اسیس  یهاکنش  ترقیدق

 هیتجز  یدر قالب سه جزء اصل  توانیرا م  ای تانیمتحده و بر  الاتیا

 کرد:  لیو تحل

  یدیعنوان دو کشور کلبه  ا،یتانیمتحده و بر  الاتی : اکنانیباز •

 . کنندیم  فا یرا ا  یاصل  کنانینقش باز  ، یجهان  یدر نظام ارز

 دارد:  اریدر اخت   یراهبرد  نهیها:  هر کشور دو گز  ی استراتژ •

هماهنگ    یهااستیدهنده اتخاذ س(: که نشانC)  یهمکار

 است.  یو تجار یارز

همکار بهD)   یعدم  که  س  یرویپ   ی معنا(:    یهااستیاز 

 است. ی منافع مل یدر راستا یرقابت ایمستقل 

پ جینتا • ترک  یامدهای :  استراتژ  بیهر  صورت به  های از 

 یها براآن   تیمطلوب  زانیو م  شوندیارائه م  شدهیبندرتبه 

 .شودیمشخص م بیهر کشور با توجه به رفتار رق

: شکل نرمال بازی )معمای زندانی( آمریکا و بریتانیا  (4)  ماتریس

 در تجارت جهانی 
Matrix (4): Normal Form of the Game (Prisoner’s 

Dilemma) — US and UK in Global Trade 
  بریتانیا

 
 استراتژی (C)همکاری (D)عدم همکاری

 (C)همکاری 3،3 4،1
 آمریکا 

 (D)عدم همکاری 1،4 2،2
 منبع: محاسبات پژوهش 

  تیدهنده سطح مطلوبعدد اول در هر سلول نشان  س، یماتر  نیدر ا

 یبرا  تیدهنده سطح مطلوبمتحده و عدد دوم نشان  الاتیا  یبرا
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و منافع    ینسب  حاتیترج  یبر مبنا  ریمقاد  ن یباشد. ا  ی م  ایتانیبر

حاصله   جیاست. نتا  شده  انیب  یدو کشور در حوزه تعاملات ارز  یمل

 : باشد یم ریبه شرح ز یباز یبرا

 مطلوب( است.  جهی)نت حیترج نیشتریدهنده ب: نشان4

 نسبتاً مطلوب است. جهینت انگری: ب3

 متوسط است. حی: معادل ترج2

 نامطلوب( است. جهی)نت حیسطح ترج نیدهنده کمتر: نشان1

 اشاره کرد:   کا ی از منظر آمر   ی بند رتبه   ل ی توان به تحل   ی اساس، م   ن ی ا   بر 

حاصل    یزمان   کا یآمر  یبرا  حیترج  نیشتری(: بC،D)در خانه    4  رتبه

  ا یتانیکه بر  ی ( در حالDمنحرف شود )  یکه خود از همکار  شودیم

رشد را   نیتریصورت دلار قو  نی (. در اC)   ادامه دهد  یبه همکار

سطح در    نیترنییخواهد داشت و پوند به پا  یارز  ریدر سبد ذخا

 . دیرس خواهد یالمللنیب یارز ریسبد ذخا

که هر دو    ی نسبتاً مطلوب، هنگام  جهی(: نتC ،C)در خانه    3  رتبه

  ی حالت هماهنگ   نیرا انتخاب کنند. در ا  یهمکار  یکشور استراتژ

  ی مانند بحران مال  ی الملل  نیب  یها   یدر بحران  یو مال   ی پول  استیس

ارز در ذخا  یو ثبات نسب  200۸ ارز و حفظ سهم هر دو    ر ینرخ 

 شود. یرا شامل م یجهان یارز

که هر دو کشور   ی متوسط، زمان  ح ی (: ترج D ،D)در خانه  2  رتبه 

  ان ی م  ی . رقابت و جنگ ارز ند ی را انتخاب نما   ی همکار  ی استراتژ 

از    ک ی دهد که هر  ی رخ م   ی دلار و پوند در سطح تجارت جهان 

س  به  توجه  با  کشور  خود  است ی دو  کشور  اهداف  و  ها 

عدم  ی م   ی ر ی گ م ی تصم  از  منظور  واقع  در    در   ی همکار کنند. 

از واحد پول دو کشور    ک ی ارزش سهم هر   ی حفظ و ارتقا   نجا، ی ا 

ذخا  سبد  به    است   ی جهان   ی ارز   ر ی در  توجه  با  کشور  هر  که 

)شواهد پژوهش    کند ی م   ی ر ی گ م ی خود تصم   ی ارز   ی ها است ی س 

  کا ی دو کشور آمر   ک ی پلمات ی و د   ی اس ی دهد که از لحاظ س ی نشان م 

  ی اما طبق فروض باز   ند ا بوده   گر ی کد ی   مانان ی جزو هم پ   ا ی تان ی و بر 

تصم  مبتن   رهمکارانه ی غ   ، یی عقلا   کنان ی باز   مات ی نش،  بر    ی و 

 (. است   ی منفعت شخص 

  ی زمان   کا ی آمر   ی برا   ت ی سطح رضا   ن ی (: کمتر D ،C)در خانه    1  رتبه 

داشته باشد. در    ی عدم همکار   ا ی تان ی کند اما بر   ی است که خود همکار 

 رخ نداده است.    با ی ( تقر 2024تا 2000)   پژوهش   ی دوره مورد بررس 

 نمود:  انیرا ب  یتوان رتبه بندیم   زین  ایتانیبر  یبرا  بیترت  نیبه هم 

خانه    4رتبه    بD,C)در    ی زمان  ایتانیبر  یبرا  حیترج  نیشتری(: 

استراتژ  شودیحاصل م انتخاب D)  یعدم همکار  ی که خود  را   )

( ادامه دهد. در  C)   یمتحده به همکار  الاتیکه ا  یدر حال کند،  

س  تواندیم  ایتانیبر  ت،یوضع  نیا اتخاذ    ا یمستقل    یهااستیبا 

داده و    شیافزا  یجهان  یر ارزیسهم پوند را در سبد ذخا   ، یرقابت

  ان یکند. به ب  تیتقو  یالمللنیب  یمال   یخود را در بازارها  تیموقع

نشان  ن یا  گر،ید بهرهحالت  همکار  جانبهکی  یبرداردهنده    ی از 

پوند در برابر   یقدرت رقابت  شیطرف مقابل است که منجر به افزا

 . شودیدلار م

  ی زمان   ا یتانیبر  ینسبتاً مطلوب برا  جهی(: نتC,C)در خانه    3  رتبه

  ن یرا انتخاب کنند. در ا  یهمکار  یاست که هر دو کشور استراتژ 

هماهنگ س  یحالت،  ارز  یپول  یهااستیدر  کشور   انیم  یو  دو 

 تیوضع  نی. اشودیدر بازار ارز برقرار م  یشکل گرفته و ثبات نسب

ا  تواند یم نوسانات  بازارها  نانیاطم  ش یافزا  ،یرزبه کاهش   یدر 

منجر شود،    یجهان  یارز  ریو حفظ سهم هر دو ارز در ذخا  ی مال

 . یاقتصاد جهان یبحران طیدر شرا ژهیوبه

حاصل    ی زمان  ای تانیبر  یمتوسط برا  حی(: ترجD,D)در خانه    2  رتبه

.  ند یرا اتخاذ نما  یعدم همکار  ی که هر دو کشور استراتژ  شودیم

شده و هر    دیدلار و پوند تشد  ان یم  یرقابت ارز  ت،یوضع  نیدر ا

خود، سهم ارز   یاستیس  یبا استفاده از ابزارها  کندیکشور تلاش م

رفتار    لیحال، به دل  نیدهد. با ا  شیافزا  ینجها  یرا در بازارها  یمل

دست    ی توجهقابل  تیاز کشورها به مز  کیچیمشابه طرف مقابل، ه

نت  ابدیینم سطح  جهیو  باق   یدر  اماند یم  یمتوسط  حالت    نی. 

در  یارز یهااز رقابت متقابل و احتمال بروز تنش یطیشرا انگریب

 است. یالمللنیسطح ب

  ی زمان   ا یتانیبر  یبرا  تیسطح مطلوب  نیکمتر  : (C,D)در خانه    1رتبه

  ی را انتخاب کند، در حال  یهمکار  یکه خود استراتژ  دهد یرخ م

 نی. در اردیگ  شیرا در پ   یعدم همکار  یمتحده استراتژ  الاتیکه ا

برخوردار شده و سهم    یشتریب  ی رقابت  تیاز مز  کایدلار آمر  ط،یشرا

بازارها در  ذ  ی مال  یآن  در    ابد،ی یم  شیافزا  ی جهان  یارز  ریخا و 

  ن ی. اشودیمواجه م  ی و قدرت رقابت  گاهیکه پوند با کاهش جا  یحال

رفتار   ایتانیبر  جانبهکی  یریپذب یآس  انگریب  تیوضع برابر  در 

 است. کایآمر رهمکارانهیغ 

هر   ایمشخص شود که آ دیبا  ،یباز  نیتعادل نش در ا  یبررس  یبرا

آگاه با  استراتژ  یکشور،  انگ  یاز  مقابل،    ر ییتغ  یبرا  یازهیطرف 

که    شودیمشخص م  س، یماتر  ل ی. با تحلریخ  ای انتخاب خود دارد  

 :رایز شود،یتعادل نش محسوب م کی( D,D) یاستراتژ بیترک

  Dبا انتخاب  زین کا یرا انتخاب کند، آمر D یاستراتژ ا یتانیاگر بر ـ

 است. 1 تیبا مطلوب Cکه بهتر از انتخاب  رسدیم 2 تیبه مطلوب

  Dبا انتخاب    ز ین  ا یتانیرا انتخاب کند، بر  D  کا یبالعکس، اگر آمر  ـ

مطلوب حال   رسد، یم  2  تیبه  انتخاب    یدر  صورت  در  ،  Cکه 

 خواهد بود. 1آن  تیمطلوب
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انگ  کیچیه  ت،یوضع  نیا  در کشورها  انحراف   یبرا  یازهیاز 

  سه یدر مقا  (D,D)   امدیخود ندارد. هرچند پ   یاز استراتژ  جانبهکی

از نظر جمع3،3)  رای)ز  ستین  ترنهی( بهC,Cبا )  بهتر است و   ی( 

همکار ذخا  یسبب  در  ارز  دو  هر  سهم  حفظ    ی جهان  یارز  ریو 

و    ییرفتار عقلاشود(، اما در چارچوب تعادل نش، با توجه به  یم

که    دهدیمدل نشان م   نیاست. ا  دارتریپا  ، یبر منافع فرد  یمبتن

چن زمان   ،ییویسنار  نیدر  نش  م  یتعادل  هر    شودیحاصل  که 

مل منافع  دادن  قرار  مدنظر  با  ن  یکشور،  و    ی هاواکنش  زیخود 

رق  یراهبرد ارز  ب،یکشور  عقلان  ق یدق  ی ابیبه    ی های استراتژ  ی و 

بپرداز بازدممکن  هر  برا  کنی.  در    ی)کشور(  خود  اهداف  تحقق 

ب استراتژ  یضرور  ،یالمللنیتجارت  که  و    یهای است  هدفمند 

  نیاز ا . ندیرا برگز یو منافعش در تجارت جهان گاه ی متناسب با جا

پارتو    نهی( به19۸3)  دریارائه شده توسط بلا  یرو تعادل نش در باز

 .ردیگیقرار م یزندان  یو در چارچوب معما ستین

  یعلاوه بر باز ،یتعاملات ارز ییا یپو لیتحل یپژوهش، برا نیا در

مورد توجه قرار گرفته است.   زیتکرارشونده ن  یساختار باز  ستا،یا

و    جینتا  ریهر دوره تحت تأث  ماتیتکرارشونده، تصم  یهایدر باز

تنها   گرانیو رفتار باز ردیگیشکل م نیشیپ   یهادوره یهاانتخاب

(. در  2021و همکاران،   دای)گو ستین مدت اهمحدود به منافع کوت

با    ا یتانیبر  یفدرال رزرو و بانک مرکز  شودیچارچوب، فرض م   نیا

پ  استراتژ  یامدهایمشاهده  بازنگر  یهای گذشته،  را  و   یخود 

قاعده    یبر مبنا  ندیفرآ  نی(. ا1992،  1ی)کندور  دهند یم  قیتطب

م   نیبهتر انجام  باز  یاگونه به  شود؛یپاسخ  هر  برابر    گر یکه  در 

 نیشتریکه ب  کندیرا انتخاب م  ی انهیگز  ب،یراهبرد مورد انتظار رق

ا  تیمطلوب بنابرا  جادیرا  تحت    یپول  استگذارانیرفتار س  ن،یکند. 

قرار    ندهیگذشته و انتظارات آ  یها تعاملات، واکنش  خچهیتار  ریتأث

  تواند یم  یارز  یهااستیشکست س  ا ی  تیاساس، موفق  نیدارد. بر ا

 نیشود. ا یمرکز  یهابانک یآت یراهبردها رییتغ ای تداومموجب 

تطب شکل  تواندیم  ی قیسازوکار  و    د یجد   یهاتعادل  یریگبه 

ا  یدارتری پا نش  تعادل  از  منظر    ستایمتفاوت  از  شود.  منجر 

امکان    گران،یرفتار باز  ییایو پو  یریادگیتوجه به    ،یاستگذاریس

و    یخارج  یهاتر در برابر شوکمقاوم  یارز  ی هااست یس  یطراح

 . سازدیرا فراهم م  یجهان  یهاتیقطععدم

س   از  پو   ، ی گذار است ی منظر  عنصر  گرفتن  نظر    ی ر ی ادگ ی و    یی ا ی در 

طراح   تواند ی م  شوک مقاوم   ی ارز   ی ها است ی س   ی به  برابر  در    ی ها تر 

عدم   ی خارج  چن   ی جهان   ی ها ت ی قطع و  کند.  به    ی نگرش   ن ی کمک 

م   ی اقتصاد   ران ی گ م ی تصم  تغ   کند ی کمک  روند  درک  با  و    رات یی تا 

 . ند ی نما   ن ی را تدو   ی تر   نانه ی ب واقع   و   دار ی پا   ی ها است ی متقابل، س   ی ها پاسخ 

 
1. Kandori 

فدرال   ان یم   کی تعامل استراتژ   ند ی از فرآ   انینمودار جر   کی   (1)   شکل 

تکرار   ی ها   یرا در ساختار باز   ایتان ی بر   ی مرکز   و بانک   کا ی رزرو آمر 

( در هر دوره ای تان ی و بر   کای )آمر  . اگر دو کشور دهدی شونده را نشان م

داشته باشند، آنگاه رفتار   ی رقابت ارز   ا ی  ی که همکار  رند ی بگ   م ی تصم 

قبل   ی ها بعد به واکنش طرف مقابل در دوره   ی ها در دوره   ر هر کشو 

برا  بود.  خواهد  آمر   ی وابسته  اگر  به   ک ی در    کای مثال،  شدت دوره 

 تی در واکنش ارز خود را تقو  ا ی تان ی اتخاذ کند و بر   ی انبساط  است ی س 

. ندی برگز  ی تر محتاطانه   کرد ی در دوره بعد ممکن است رو   کا ی کند، آمر 

نت  تحل   ندهتکرارشو   ی باز   جه،ی در   یها یی ا یپو   تر ق ی دق   لی امکان 

 جی که نتا  یزمان   ژه ی وبه   سازد،ی کشورها را فراهم م   انی م   ک ی استراتژ 

 اثرگذار باشد.  ندهی آ   ماتی اقدامات گذشته بر تصم 

 
در   ا یتانیو بر کایآمر یارز کیتعاملات استراتژ انی: جر(1) شکل

 ی تجارت جهان
Figure (1): The Flow of Strategic Currency Interactions 

Between the US and UK in Global Trade 
 پژوهش منبع: محاسبات 

 های تجربی پژوهش یافته  - 4

و  یاصل یرها ی متغ   ان یروابط م  لی منظور تحل پژوهش، به  نی در ا     

در   یزمان  یسر   یها نرخ ارز دلار و پوند، از داده   یرفتار رقابت   ی بررس 

مربوط به   ی ها استفاده شده است. داده   2024تا    2000  یبازه زمان 

پا از  ارز  ب   گاهی نرخ  از   یالملل ن ی داده صندوق  استخراج و پس  پول 

پردازش  شدند.   یساز آماده   یتجرب   ل ی تحل   یبرا   ه،ی اول   یها انجام 

 یها با داده   ی برازش مدل نظر   ت یقابل   یاب یبخش، ارز   ن ی ا  ی هدف اصل

است. در گام نخست،   رها ی متغ   ان یروابط م   ی معنادار   ی و بررس   ی واقع

اطم به  نتا   نان ی منظور  اعتبار  ها مورد داده   ی آمار   ی ها ی ژگی و   ج، ی از 

( ADF)  افته یم یفولر تعم -یک ی د   ییستا ی قرار گرفت. آزمون ا   ی بررس 

 ییستا ی مورد استفاده در سطح مناسب از ا   یرها ی نشان داد که متغ 
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ا  که  دارند،  روش   نی قرار  از  استفاده  امکان  را   یون ی رگرس   یها امر 

در   یوجود خودهمبستگ  ی منظور بررس به   ن،ی . همچن سازدی فراهم م 

 واتسون استفاده شد. - ن ی دورب   مارهجملات اخلال، از آ 

است که نشان    0/ ۸1( برابر با  R²)   ن یی تع   ب ی مقدار ضر   PSمعادله    ی برا 

  ی ح ی توض   ی رها ی توسط متغ   SP  رات یی درصد از تغ   ۸1حدود    دهد ی م 

تب  همچن شود ی م   ن یی مدل  ضر   ن ی .    شده ل ی تعد   ن یی تع   ب ی مقدار 

  ی ح ی توض   ی رها ی آن است که مدل از لحاظ تعداد متغ   انگر ی ( ب 0/ 79) 

برخوردار است. در مورد    ی مناسب   یی را نشده و از کا   1برازش ش ی دچار ب 

EP    مقدار    ز ی نR²    برابر با    شده ل ی تعد   ن یی تع   ب ی و ضر   0/ 76برابر با

مناسب    ی دهندگ ح ی از قدرت توض   ی گزارش شده است که حاک  0.73

آماره    ر ی مقاد  ، ی . از منظر خودهمبستگ باشد ی م  ز ی ارز ن   ن ی ا   ی مدل برا 

دهنده  که نشان   د هستن   2به مقدار    ک ی نزد   ر ی واتسون مقاد - ن ی دورب 

  ن ی در جملات اخلال مدل است. ا   ی جد   ی عدم وجود خودهمبستگ 

  د یی را تأ   ک ی کلاس   ی ون ی رگرس   ی ها مدل   ی از فروض اساس   ی ک ی موضوع  

بالا    نان ی هر دو معادله در سطح اطم  ی برا   Fآماره   ن، ی . همچن کند ی م 

  ی آمار   ی از معنادار   ی صورت کل مدل به   دهد ی معنادار است که نشان م 

  نیی تب   یی طور مشترک توانا به   ی ح ی توض   ی رها ی برخوردار بوده و متغ 

 وابسته را دارند.   ر ی متغ 

بهره   ( 3)   جدول  رو   ی ر ی گ با  صورت  به   ها، ی باز   ه ی نظر   کرد یاز 

  کا ی دلار آمر   ان ی م   ک یمختلف تعامل استراتژ   ی وها ی سنار   ی ق ی تطب 

بر  پوند  مدل   ا ی تان ی و  در چارچوب  و   ی ها را  کورنو   ، اشتاکلبرگ 

جدول چهار   ن ی . ا دهد ی قرار م   ل ی مورد تحل  ی زندان   ی معما   ی باز 

از منظر ساختار قدرت   ی د ی کل  ت ی وضع  ارزها و    ی ن ی آفر نقش   ، را 

اغلب    دهد ی و نشان م   کند ی م   ی بررس   ی تعادل   ی امدها ی پ که در 

آمر   وها، یسنار  برخوردار به   کا ی دلار  مز   ی واسطه   یها ت ی از 

  ت ی در موقع   ، ی مال   ی و عمق بازارها   ی ااثرات شبکه   ر ی نظ   ی ساختار

حال   ا ی مسلط   در  دارد،  قرار  بر   ی رهبر  پوند  در    ا ی تان ی که  عمدتاً 

 .شود ی با قدرت محدودتر ظاهر م   ی گر ی باز   ا ی   رو ی پ  گاه ی جا 

 ها یباز هینظر  کردیبا رو ایتانیو پوند بر کایرقابت دلار آمر کیاستراتژ یوهایسنار سهی(: مقا3جدول )

Table (3): Comparison of Strategic Scenarios in the Competition Between the US Dollar and the British Pound Using a 
Game Theory Approach 

 های سیاستی بر اساس شواهد تجربی پژوهشدلالت پیامد برای پوند پیامد برای دلار  پوند دلار مدل

اشتاکلبرگ 

 )سناریو اول(
 پیرو رهبر

حداکثر سهم بازار، سود بالاتر  

و تثبیت هژمونی از طریق  

مزیت حرکت اول و اثرات  

 ایشبکه

سهم محدود اما نسبتاً  

 ترپایدار؛ سود پایین

و  یمال یعمق بازارها  قیاز طر  یارزیرهبر تیمز  تی: حفظ و تقوکایآمر

 از یاز دلار در صورت ن یاستفاده ابزار

شهر لندن به عنوان   تیتمرکز بر تقو م؛ یرقابت مستق: اجتناب از ایتانیبر

 ی مرکز مال

اشتاکلبرگ 

 )سناریو دوم(
 رهبر پیرو

حفظ برتری ساختاری به 

ای قوی  دلیل اثرات شبکه

 حتی در نقش پیرو 

ای سهم  بهبود حاشیه

و سود؛ همچنان 

 فاصله قابل توجه 

 ی پول استیس یریپذبالقوه و حفظ انعطاف  یدها ی: نظارت بر تهدکایآمر

  یدر ثبات اقتصاد قیعم یساختار راتییتغ ازمندیدشوار؛ ن اری: بسایتانیبر

 ی مال یپلماسیو د

 کورنو

 سوم( وی)سنار
 پیرو پیرو

حفظ برتری ساختاری به 

ای قوی  دلیل اثرات شبکه

 حتی در نقش پیرو 

بهبود نسبی نسبت به  

حالت پیرو؛ اما شکاف 

 ماند ساختاری باقی می 

 امن یهایی عرضه دارا قیحفظ سلطه از طر استی: ادامه سکایآمر

و  یمال یفناور ،یاصلاحات مال قیاز طر یریپذرقابت تی: تقوایتانیبر

 دوجانبه یتوافقات تجار

 یتعادل نش )باز

 ( یزندان یمعما

 چهارم(  وی)سنار

عدم 

 همکاری 

عدم 

 همکاری 

رقابت  (: 2،2نتیجه متوسط ) 

 متقابل بدون مزیت پایدار 

(:  2،2نتیجه متوسط ) 

رقابت متقابل بدون  

 مزیت پایدار 

ثباتی ناشی از جنگ ارزی؛ نیاز  آمریکا: خطر کاهش کارایی جمعی و بی

پذیری بیشتر؛ لزوم پیگیری  به هماهنگی انتخابی بریتانیا: خطر آسیب 

 ای و اعتمادسازی با شرکا منطقه های همکاری منطقهمکانیزم

 پول  یالملل نیاز گزارش صندوق ب یتجرب یهاپژوهش. داده جینتا  یقیتطب لی( و تحل19۸3) ندر یبا الهام از بلا یزندان  ی(، چارچوب معما1۸3۸(، کورنو )1934اشتاکلبرگ )  یهامحاسبات پژوهش بر اساس مدلمنبع: 
 

به   طبق  اشتاکلبرگ،  مدل  در  فوق،  سنار   ژه ی و جدول  اول،    ی و ی در 

  ت ی انتظارات تقو   ت ی حرکت اول و تثب   ت ی مز   ق ی دلار از طر   ی هژمون 

  شود، ی شده و منجر به کسب سهم بازار و سود بالاتر نسبت به پوند م 

  یها، برتر نقش  یی جا جابه   رغم ی عل  ز ی دوم ن   ی و ی که در سنار  ی در حال 

به دل   ی ساختار  پا ی دلار  . در  گردد ی حفظ م   ی ا اثرات شبکه   ی دار ی ل 

پوند    ت ی وضع   ی زمان اگرچه به بهبود نسب چارچوب کورنو، رقابت هم 

  ماندی م   ی دو ارز همچنان باق   ان ی م   ی اما شکاف ساختار   شود، ی منجر م 

نها کند ی برتر خود را حفظ م   ت ی و دلار موقع  در چارچوب    ت، ی . در 

  ی امدها ی به تعادل نش با پ   ور دو کش   رهمکارانه ی رفتار غ   ، ی زندان   ی معما 

بالقوه جنگ    ی ها نه ی هر دو طرف منجر شده و بر هز   ی متوسط برا 

کارا   ی ارز  کاهش  ا   د ی تأک   ی جمع   یی و  در مجموع،    ل ی تحل   ن ی دارد. 

 
1. Overfitting 

پو نه  ارز   ی ها یی ا ی تنها  ب   ان ی م   ی رقابت  ارز  روشن    ی الملل ن ی دو  را 

زم   ی مهم   ی است ی س   ی ها بلکه دلالت   سازد، ی م    ی حفظ هژمون   نه ی در 

ساختار   دلار،  اصلاحات  بر   ی ضرورت  اقتصاد  اهم   ا ی تان ی در    تی و 

 . دهد ی ارائه م   ی الملل ن ی ب   ی مال   ی ها ی همکار 

 گیری نتیجه  - 5

  ، ی د ی دو ارز کل  ان ی تعامل م  ی راهبرد  ل ی پژوهش با هدف تحل   ن ی ا      

  ی ر ی گ و با بهره   ها ی باز   ه ی از منظر نظر   ا، ی تان ی و پوند بر   کا ی دلار آمر   ی عن ی 

شامل تعادل نش، اشتاکلبرگ و کورنو    ی تعادل اقتصاد   ی ها از مدل 

که رفتار فدرال رزرو    دهد ی آمده نشان م دست به   ج ی انجام گرفت. نتا 

مستقل و    ی ر ی گ م ی چه در سطح تصم   ا، ی تان ی بر   ی مرکز   بانک و    کا ی آمر 

  ی توجه دوجانبه، اثر معنادار و قابل   ک ی چه در قالب تعاملات استراتژ 
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پژوهش   ن ی کاررفته در ا به   ی تعادل  ی ها بر تحولات نرخ ارز دارند. مدل 

شده در بازار  مشاهده   ی نوسان و رفتارها   ی از الگوها   ی توانستند بخش 

تب  را  بد   ن یی ارز  و  اثرگذار   ب ی ترت   ن ی کنند    ی کردها ی رو   ی سازوکار 

دهند.    ح ی نرخ ارز را توض   ی ها یی ا ی دو کشور بر پو   ی پول   ی گذار است ی س 

  ی تنها مبتن نه   د ی با   ی ارز   ی گذار است ی آمده، س دست به   ج ی بر اساس نتا 

تحل  واکنش   ، ی داخل   ل ی بر  گرفتن  نظر  در  با    ر ی متقابل سا   ی ها بلکه 

در بهبود    ی نقش مهم   تواند ی افته م ی   ن ی انجام شود. ا   ی مرکز   ی ها بانک 

  است ی کند و به س   فا ی باز ا   ی در اقتصادها   ی پول   ی ها است ی س   ی ساز مدل 

  ها است ی س   م ی طرف مقابل را در تنظ   ی تا رفتار ارز   د ی گذاران کمک نما 

  ه ی پژوهش با تمرکز بر چارچوب نظر   ن ی ا   ، ی لحاظ کنند. از منظر نظر 

از خلأ موجود در    ی ش بخ   ، ی اصل   ی ارزها   ی رفتار   ی ساز و مدل   ها ی باز 

  ن ی ش ی را پوشش داده است. برخلاف مطالعات پ   ی تعاملات ارز   ات ی ادب 

  ن ی اند، ا متمرکز بوده   ی خط   ی ها مدل   ا ی   ی آمار   ی ها ل ی که عمدتاً بر تحل 

مدل  از  استفاده  با  بررس   ی ها پژوهش  به  اشتاکلبرگ،  و    ی کورنو 

تصو   ک ی استراتژ   ی وها ی سنار  است  توانسته  و  پرداخته    ی ر ی چندگانه 

 ارائه دهد.   ی رقابت ارز   یی ا ی از پو   تر ق ی دق 

و با استفاده از    ها ی باز   ه ی نظر   ه ی شده بر پا انجام   ی ساز مدل   ن ی همچن 

ارز   ی الگوها  مورد  اشتاکلبرگ،  و  است.    ی اب ی کورنو  گرفته  قرار 

)دلار رهبر ـ    ک ی استراتژ   ت ی گرفته شامل سه وضع صورت   ی ساز مدل 

  ی حالت ها   ی ( و بررس رو ی و هر دو پ   رو، ی پوند رهبر ـ دلار پ   رو، ی پوند پ 

 است:   ر ی حاصله به شرح ز   ج ی مختلف تعادل نش بوده است. نتا 

از سهم  ،ی رقابت  یوهایسنار  هیدر کل (1 برابر  دلار  ( و ی)ارزش 

 ی ارز  رینسبت به پوند در سبد ذخا   یشتریب  یتقاضا  زانیم

 برخوردار بوده است. یجهان

  ی تقاضا   زان ی (، سهم بازار و م رو پی   پوند   –   )دلار رهبر   ی و ی در سنار  (2

  و ی سنار   ن ی ا   گر، ی به عبارت د   رسد؛ ی دلار به حداکثر مقدار خود م 

 است.   ی دلار در بازار جهان   ی برا   ت ی وضع   ن ی تر مطلوب 

سنار (3 در  مقابل،  پ   یویدر  دلار  ـ  رهبر  و  روی)پوند  سهم   ،)

هرچند همچنان در    رسد،یپوند به حداکثر خود م  یتقاضا

 قرار دارد. یترنییبا دلار در سطح پا سهیمقا

تعادل نش حاصل از مدل کورنو و مدل اشتاکلبرگ    نیب  سهیمقا

 : دهدینشان م

  نیوجود ندارد و ا  داریدر حالت )رهبرـ رهبر(، تعادل نش پا  (1

 .ستیقابل تحقق ن یساختار به لحاظ نظر

دلار و پوند در تعادل نشِ کورنو   ی تعادل  یهامت یمجموع ق (2

 بالاتر از تعادل نشِ اشتاکلبرگ است.

دو ارز در تعادل نشِ اشتاکلبرگ    نیا  ی تعادل  یمجموع تقاضا (3

ب تعادل نشِ کورنو  نشان  شتریاز  تخصاست، که   ص یدهنده 

 . باشدیم رو یکاراتر منابع در حضور رهبر و پ 

( دلار و پوند در تعادل نشِ  یمجموع سهم بازار)ارزش برابر  (4

 کورنو بالاتر از تعادل نشِ اشتاکلبرگ است.

از آن است که دلار   ی شده حاک پژوهش حاضر انجام   ج ی نتا   ت، ی نها   در 

و تجارت    ی ارز   ر ی ذخا   نه ی در زم   ژه ی و به   ، ی جهان   ی رقابت   ی در فضا   کا ی آمر 

  ی برتر   ن ی نسبت به پوند برخوردار است. ا  ی برتر  گاه ی از جا  الملل، ن ی ب 

متحده، بلکه متأثر    الات ی ا   ن ی اد ی بن   ی اقتصاد   ی ها ی ژگ ی از و   ی تنها ناش نه 

.  باشد ی م   ز ی ن   ی آن در تعاملات ارز   ی و نقش رهبر   ی راهبرد   ت ی موقع   از 

  گر ی عنوان باز دلار به   ، ی ارز   ک ی استراتژ   ی در ساختار باز   گر، ی د عبارت به 

پ  استمرار    ت ی وضع   ن ی که ا   شود، ی ظاهر م   رو ی رهبر و پوند در نقش 

  ز ی پوند ن  ن ی . همچن د ی نما ی م   ت ی را تقو   ی دلار در اقتصاد جهان   ی هژمون 

خود    ی ارز   گاه ی گفته شده، جا   ی است ی س   ی با توجه به راهکارها   ند توا   ی م 

ب    ی ارز   ت ی رهبر   ان ی بهبود بخشد و شکاف م   ی الملل   ن ی را در سطح 

 جبران کند.   ی )دلار( و پوند را تا حدود ی  جهان 

ارزها   کیاستراتژ  تیکه موقع  کنندیم  دی تأک  یروشنبه  هاافتهی  نیا

ساختارها پ   یرهبر  یدر  تع  یدیکل  ینقش  ،یرویو    ن ییدر 

  ن یا  یاستیس  یامدهایپ   نیدارد. همچن  یرقابت ارز  یهایخروج

 باشد: یم ریبه شرح ز جینتا

نتا   ک ی استراتژ   نقش  ت ی اهم  (1 ارز:  بازار  مدل    ج ی در  از  حاصل 

موقع  که  داد  نشان  پژوهش  ساختار    ت ی اشتاکلبرگ  در  رهبر 

و    گران ی باز   ر ی بر رفتار سا   ی شتر ی ب   ی امکان اثرگذار   ، ی رقابت ارز 

اساس،    ن ی . بر ا کند ی تر را فراهم م مطلوب   ی امدها ی به پ   ی اب ی دست 

  ست، ی ن   ن ی اد ی بن   ی رها ی متغ   ا ی   د صرفاً تابع اندازه اقتصا   ی قدرت ارز 

انتظارات بازار    ت ی ر ی اعتبار، مد   جاد ی کشور در ا   ک ی   یی بلکه به توانا 

  ن ی وابسته است. از ا   ز ی کنشگران ن   ر ی سا   مات ی بر تصم   ی و اثرگذار 

  رو ی پ   ی ارزها   گاه ی جا   ی ارتقا   ی برا   ی است ی از الزامات س   ی ک ی منظر،  

  ی و ارز   ی پول   ی ها است ی س   ی ر ی پذ ی ن ی ب ش ی پ   ش ی مانند پوند، افزا 

تقو  مرکز   ی ارتباط   ی سازوکارها   ت ی و  بازارها   ی بانک    ی با 

انتشار منظم اطلاعات س   ی الملل ن ی ب  در    ت ی شفاف   ، ی است ی است. 

  تواند ی م   ی بانک مرکز   ی اعتبار نهاد   ت ی و تقو   ی ر ی گ م ی تصم   ند ی فرآ 

طر  عدم   ق ی از  در    ک ی استراتژ   گاه ی جا   نان، ی اطم کاهش  را  پوند 

 ارتقا دهد.   ی تعاملات ارز 

 یها افته ی:  ی الملل ن ی ب   ی ارز   ر ی ارز در ساختار ذخا   گاه یجا   ی ارتقا  (2

ارزها در   انی پژوهش نشان داد که تعامل م   ی مدل رقابت ارز 

 ک ی   گاه یجا   ر یی دارد و تغ   ک یاستراتژ   یت ی ماه   ر، ی ذخا   یبازار جهان 

بلکه به نحوه   ست،ی محدود ن   یداخل  یارز تنها به عوامل اقتصاد 

ارزها  با  آن  ا   زی ن   بی رق   یتعامل  بر  است.  اساس،   نی وابسته 

همزمان   ت ی مستلزم تقو   ی جهان  ر ی ارز در ذخا  ک ی سهم    ش ی افزا 

بن  توانا   یاد یعوامل  مح   یی و  در  ارز   ی راهبرد   ط ی رقابت  بازار 
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 یکه در پ   یی کشورها  استگذاران ی س  افته، ی ن ی ا ی است. بر مبنا 

ب   شی افزا  با   یارز مل  یالمللن ی نقش  بر   دیخود هستند،  علاوه 

پا  ی اقتصاد   ی رها ی غ مت   ت ی تقو  بازارها   دار، ی مانند رشد   یعمق 

استفاده   ش یافزا   ی برا   یی و ثبات اقتصاد کلان، راهبردها  ی مال

کاهش   یالملل ن ی ب  پوند،  مورد  در  کنند.  اتخاذ  خود  ارز  از 

مال   یوابستگ  ساختار  به  توسعه   ی مبتن   یصرف  و  دلار  بر 

م   ی مبتن   ی المللن ی ب   یمال   ی ها رساخت ی ز  پوند   ه ب   تواندی بر 

 کمک کند.  یجهان  ر ی ارز در سبد ذخا  نی نقش ا   شی افزا 

پول   ت ی تقو  (3 نهاد   ی اعتبار  پ به   ی و  ارز   شرط ش ی عنوان  :  ی قدرت 

  ک ی  یی توانا   ، ی پژوهش نشان داد که در ساختار رقابت ارز   ج ی نتا 

به اعتبار    ی اد ی ز   زان ی خود به م   گاه ی جا   ی ارتقا   ا ی حفظ    ی ارز برا 

مورد استفاده در    ی ها آن وابسته است. مدل   ی و نهاد   ی اقتصاد 

بازار بر اساس انتظارات خود    گران ی که باز   دهند ی پژوهش نشان م 

  ی راهبرد   ی ها واکنش   ، ی پول   ی ها است ی اعتماد س   ت ی از ثبات و قابل 

تنظ  را  بنابرا کنند ی م   م ی خود  ب   ت ی تقو   ن، ی .  ارز    ی الملل ن ی اعتبار 

  ی مال   دار ی پا   ت ی ر ی کنترل تورم، مد   ، ی مستلزم حفظ ثبات اقتصاد 

افزا  است.    ی پول   ی استگذار ی اعتماد به چارچوب س   ش ی دولت و 

نااطم   ی برا  کاهش  کسر   ، ی مال   ی ها ی نان ی پوند،    ی ها ی کنترل 

  ی در نهادها   ک ی پلمات ی و د  ی تعاملات اقتصاد  ت ی و تقو   ی ساختار 

ارز    ن ی به ا   ی اعتماد جهان   ش ی افزا   نه ی زم   تواند ی م   ی الملل ن ی ب   ی مال 

 را فراهم کند. 

پ   ی برا  ی ا منطقه   ی ها ی توسعه همکار  (4 رقابت   ی امدها یکاهش 

شده در ارائه   ی زندان  ی معما   ی باز   ج ی : بر اساس نتا رهمکارانه ی غ 

شرا  در  نش  تعادل  همکار   طی پژوهش،  شکل   ی عدم  متقابل 

فرد   ی تی وضع   رد؛ی گ ی م  منافع  از منظر  اگرچه   گران یباز   یکه 

 یی از کارا   بل متقا  ی است، اما نسبت به حالت همکار   ه ی قابل توج 

 یاست یس   یها از دلالت   یک ی  ن،ی برخوردار است. بنابرا   ی کمتر 

کاهش   ی برا   ی همکار   ی سازوکارها   جاد ی مهم پژوهش، ضرورت ا 

روابط   تی چارچوب، تقو   ن یاست. در ا   ی رقابت ارز   ی ها نه ی هز 

بر   یمبتن  ه ی تسو   یسازوکارها   جادی و ا   ی ا منطقه   یو مال  ی تجار 

افزا   تواند ی م  ی مل  ی ارزها  ارزها   ش ی به  و   ن ی گزی جا   ی کاربرد 

وابستگ  بر  یکاهش  غالب کمک کند.  ارز  با   تواند ی م  ایتان ی به 

 گاهی اروپا، جا  ه ی با اتحاد  ژه ی وبه   ،ی ا منطقه   ی ها ی همکار   ت ی تقو 

برا  بخشد.  بهبود  را  ا  یپوند  ارز   جادی مثال،  با   ی توافقات 

تسو   ی برا   یی اروپا   ی کشورها  در  پوند  از  تجارت   ه ی استفاده 

 شی افزا   یالملل ن ی سهم پوند را در معاملات ب   تواندی م   ، ی ا منطقه 

 ه ی با اتحاد   یمشترک پول   ی هامشارکت در طرح   ن، ی دهد. همچن 

ابزارها  توسعه  مانند  م   ی مبتن   یمال  ی اروپا،  پوند،   تواندی بر 

 ارز را بالا ببرد.  نی ا   ت ی جذاب 

  ی هاافته یارز:    تیجذاب  شیافزا  یبرا  یپول  یهااست یس  تیتقو (5

 ی ارز  گرانیپژوهش نشان داد که رفتار باز  ی تعادل  ی هامدل

 استگذارانیس  ندهیآ  یهاانتظارات آنها از واکنش  ریتحت تأث

موجب   تواندیم  یاستینوسانات س  شیافزا  ن،یقرار دارد. بنابرا

ارز شود.    کی  یرقابت  تیموقع  فیکاهش اعتماد بازار و تضع

کاهش نوسانات    ،یپول  استیچارچوب س  تیاساس، تثب  نیبر ا

تصم  یرضروریغ  در  انسجام  حفظ  و  ارز  بانک    ماتینرخ 

تقو  یمرکز در  مؤثر  عوامل  ارز   یالمللنیب  گاه یجا  تی از 

  ی پول  یهااست ی. در مورد پوند، استمرار سشودیمحسوب م

پ  ا  تیریمد   ، ینیبشیقابل  و  بهره  نرخ    جادیمناسب 

شوک  ی سازوکارها با    ت یجذاب  تواندیم  یخارج  یهامقابله 

 دهد.   شیافزا  ریذخا  یو نگهدار  گذارانهیسرما  یارز را برا  نیا

ذخا  یبخشتنوع  (6 سبد  به  نتا یجهان  یارز  ریهوشمند    جی:  

ارز  رقابت  که  داد  نشان  در    انیم  یپژوهش  پوند  و  دلار 

ارزها    گاهیو جا  ردیگیشکل م  یتعامل راهبرد  کیچارچوب  

و    ینهاد  ، یعوامل اقتصاد  ریتحت تأث  ی جهان  ر یدر نظام ذخا

ا  کیاستراتژ بر  دارد.  تنوع  نیقرار  ذخا  یبخشاساس،  ر یبه 

راهبردبه  تواندیم  یارز آس  یبرا  یعنوان    یریپذبیکاهش 

. از  ردیارز واحد مورد توجه قرار گ  کیکشورها در برابر سلطه  

 یاز اجزا یکیعنوان پوند به تیجذاب ش یافزا ،یاستیمنظر س

ذخا بازارها  ازمندین  یجهان  ریسبد    ق،یعم  ی مال  یتوسعه 

تقو  یمبتن  یهاییدارا  ینقدشوندگ   شیافزا و  پوند    تیبر 

ارز است.   ن یکشورها به ثبات ا ریسا  ی مرکز  یهااعتماد بانک

استفاده   یبرا  ی قیتشو  یهااستیس  ن،یبنابرا گسترش 

  نیا  گاه یجا  یبه ارتقا  تواندیم   یپوند  یهایی از دارا  یالمللنیب

 کمک کند.   یجهان یارز در ساختار پول

ا   با  برا   ن ی وجود تلاش   لی جامع در تحل   ی ارائه چارچوب   ی پژوهش 

ارز  مجموعه   ن ی ب   ی رقابت  با  حاضر  پژوهش  پوند،  و  از    ی ا دلار 

بر دامنه   تواند ی مواجه است که م  ی و تجرب  ی نظر   ی ها ت ی محدود 

واقع   ج ی نتا  ی ر ی پذم ی تعم  تعاملات  نخست،  باشد.   انی م   ی اثرگذار 

بر  الاتی ا  و  بستر  ا ی تان ی متحده  ناهمگن   ا،یپو   ی در  اطلاعات،   یبا 

 وان،ی   ورو،ی ثالث متنوع )از جمله    گران ی و حضور باز  ی قی انتظارات تطب 

 یالمللن ی ب   یپول   یها   هی نوظهور و اتحاد   یاقتصادها   یمرکز   ی ها بانک 

 ده ی چ ی ساختار پ   ن ی جامع ا   ی ساز اما مدل   دهد؛ ی ( رخ مکسی مانند بر 

فروض گفته شده ناممکن است. دوم، به  ی به تمام  یبوده و دسترس 

داده   یدسترس  تی محدود   ل ی دل  در خصوص   یها به  بالا  بسامد  با 

 ری و سا   یا   هی سرما   یها ان ی سوآپ، جر   یقراردادها   ،ی مداخلات ارز 

پژوهش   یتجرب   ل ی تحل   ، یپول   گذاران است یس   ی رفتار   ی ها شاخص 

تمرکز پژوهش بر دو ارز دلار و پوند   ن، ی محدود شده است. همچن 

نقش   ،یالملل ن ی ب   یبازار ارزها   ی ا شبکه   تموجب شده است که اثرا 

464 



467تا  449، صفحات  1405، زمستان 4، شماره 3گذاری مالی، دوره نشریه اقتصاد و سیاست  

465 

مرکز   تال ی ج ی د  ی ارزها  پ CBDC)  ی بانک  و   یساختار   ی امدها ی ( 

بر   یناش خروج  اتحاد   ای تان ی از  برگز   ه یاز  تنها Brexit)  تی اروپا   )

 ی در حال   نی در نظر گرفته شوند. ا   می رمستق ی غ   ا یزا  صورت برون به 

و   ی رقابت ارز   ارساخت   ی طور اساس به   توانندی عوامل م  ن ی است که ا 

 دهند. ر یی را تغ   گران ی باز   کی رفتار استراتژ 

 یها یی ا یدرک از پو   قی پژوهش و تعم  ات یادب   ی ساز ی غن  یراستا   در 

بر چند   توانندی م   ی آت  ی ها پژوهش   ،یالملل ن ی در سطح ب   ی رقابت ارز 

اساس مدل   یمحور  توسعه  نخست،  شوند.   یا یپو   یها متمرکز 

 یها بانک   ک ی و انطباق استراتژ   ی ری ادگ ی  یندها ی که فرآ   یا چنددوره 

به شناخت بهتر   تواند ی م   رند، ی گ ی را در گذر زمان در نظر م ی مرکز 

 ی تعاملات ارز   ی ر ی گ و شکل   ی استیس   ی تحول رفتارها   ی از چگونگ 

تحل  دوم،  کند.  ها   لی کمک  شوک  ژئوپل   یاسی س   یاثر   یک ی ت ی و 

باز به  چارچوب  در  برونزا،  عوامل   ا ی   ی رمشارکت ی غ   ی ها ی عنوان 

از واکنش   یتر ق ی درک عم   ساز نه ی با اطلاعات ناقص، زم   ییها ی باز 

 ت،ی خواهد بود. در نها   ت ی و عدم قطع   سک ی پرر   ط ی در شرا   شورها ک 

استفاده   یاتر یپو  ی ها از مدل   یآت  یها که پژوهش  شودی م  شنهادی پ 

 یر ی گ م ی تصم  ند ی و انطباق را در فرآ   یر ی ادگ ی  یکنند که سازوکارها 

از  ی ا ابعاد تازه  ییتا امکان شناسا کنند،ی لحاظ م  ی مرکز   ی ها بانک 

گسترش   ن،ی فراهم شود. همچن   ی ارز   تعاملاتدر    یاستی س   یرفتارها 

تحل  سا   ل ی دامنه  جهان   ی ارزها   ر ی به  تعاملات   ی مهم  مطالعه  و 

از   یقادر خواهد بود تا فهم جامع   ،ی چندجانبه در عرصه رقابت ارز 

 نی فراهم آورد. بر ا   یالمللن ی حاکم بر بازار ارز ب   دهیچ ی پ   یسازوکارها 

 یاستی س  یراهکارها  ا توانند ب ی در حال توسعه م ی اساس، کشورها 

و ارتقا   تی تقو   یجهان   ی خود را در سبد ارز   گاهی شده، جا  شنهادی پ 

 .دهند

 سپاسگزاری

از تمام همکاران و کسانی که در این مسیر پژوهش ما را یاری      

 .کردند کمال تشکر و قدردانی را داریم

 مشارکت نویسندگان 

ا  سندگانینو  یتمام      ا  یسازآماده  ،یپردازدهیدر  نگارش    نیو 

 . اندداشته کسانی سهم مقاله

 منافع   تعارض

عدم وجود    ،ی دهاخلاق نشر در ارجاع   تیضمن رعا  سندگانینو    

 .دارندیهرگونه تعارض منافع را اعلام م

 بیانیه استفاده از هوش مصنوعی

یکپارچگی،       اصالت،  صحت،  کامل  مسئولیت  نویسندگان 

دادهقانونی متون،  تمامی  اخلاقی  ملاحظات  رعایت  و  ها،  بودن 

های این مقاله را  گیری ها، منابع و نتیجهها، تحلیلجداول، شکل

های استخراج شده توسط هوش  بر عهده دارد و تمامی خروجی

کاری، نقض  مصنوعی را بررسی و تأیید کرده است. هرگونه دست

رایت و مواردی از این قبیل و هر نوع حقوق مالکیت فکری یا کپی

عهده   بر  صرفاً  مصنوعی،  هوش  از  دیگر  نادرست  استفاده 

وجه موجب  نویسندگان است و استفاده از هوش مصنوعی به هیچ

پاسخ و  مسئولیت  کاهش  یا  اثر  انتقال  قبال  در  آنان  گویی 

 منتشرشده نخواهد شد. 
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