Қурби асъор ва омилҳои муайянкунандаи он.
Бозори асъор: мафҳумҳои асосӣ. Низоми қурбҳои чандирӣ ва устувори асъор.

Дар савдои байналмиллалӣ асъорҳои гуногуни миллӣ истифода карда мешаванд, ки дар шароити мутаносибиятҳои гуногун дар бозорҳои асъор яке бо дигаре мубодила мегардад. 

Қурби номиналии (мубодилавӣ) асъор – нархи нисбии асъорҳои ду мамлакат, ё худ нархи як асъор, ки бо асъори дигар ифода карда мешавад. Истилоҳи “қурби мубодилавии асъор”, аз рӯи қоида, маҳз барои ифодаи қурби номиналии  асъор истифода карда мешавад. 
Афзоиши содироти молу хизматрасониҳо аз як мамлакат тақозоро ба асъори миллӣ дар хориҷа зиёд менамояд ва дар баробари ин арза асъори хориҷиро дар мамлакати мазкур фароҳам месозад.

Мувофиқан, зиёдсозии воридоти молу хизматрасониҳо ба мамлакати мазкур дар ин ҷо тақозоро ба асъори хориҷӣ ташаккул медаҳад ва арзаи асъори миллиро ба хориҷаҳо фароҳам месозад. Афзоиши тақозои дохилӣ ба асори хориҷӣ захираҳои онро, ки дар бонкҳои миллии мамлакат аз ҳисоби афзун намудани содирот ташаккул ёфта буданд, кам менамояд. Ҳамин тавр, содирот аз мамлакат ба вай имконият медиҳад, ки асъори хориҷиро, ки барои пардохти воридот заруранд, пайдо намояд.

Дар мавриди низоми қурбҳои чандири (шинокунанда) – и асъор қурби мубодилавӣ дар натиҷаи Калавишҳои озоди тақозо ва арза ҳамчун нархи мувозинии асъор дар бозори асъор муқаррар мегардад. 
Агар, барои мисол, арзаи фунт стерлинг аз 250 то 300 млрд. зиёд гардад, он гоҳ қурби мубодилавӣ аз 1,18 доллар барои 1 фунт стерлинг то 1 доллар барои 1 фунт стерлинг паст мегардад (ниг.ба расми 16.1).
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                                         Расми 1

Бо мурури пастравии қурби фунт молҳои англисӣ нисбатан барои хориҷиҳо арзон мешаванд ва хариди онҳо зиёд мегардад. Содироти афзоянда аз Британияи Кабир тақозоро ба фунт стерлинг зиёд мегардонад – мувозинӣ дар бозори асъор аз нуқтаи А ба нуқтаи В ҳаракат менамояд.

Дар низоми қурбҳои мутлақан чандири асъор Калавиши қурби мубодилавӣ маҳдуд нагардидааст ва бинобар ин, Калавишии ҳаҷми содирот ва воридот, ҳамчунин, вазъияти тавозуни савдо, ҳисобҳои ҷорӣ ва тавозуни пардохт дар маҷмӯъ душвор пешгӯишаванда шуданашон мумкин аст, ки ба иқтисодиёт таъсири ноустуворкунанда расонида метавонанд. 

Дар низоми қурбҳои устувор қурби асъори миллӣ аз ҷониби Бонки миллӣ муқаррар карда мешавад, ки вай харид ва фурӯши миқдори дилхоҳи асъори миллиро бо қурби муқарраргардида ба уҳдадории худ мегирад. Одатан Бонки миллӣ ҳудудҳои Калавишиҳои озоди қурби асъори миллиро бо мақсади устуворсозии микроиқтисодӣ муайян менамояд. Вақте ки нархи асъор ба доираи болоӣ ё пойнии ин ҳудудҳо наздик мешавад, он гоҳ Бонки миллӣ мудохила (интервенсия)  мегузаронад: наздикшавӣ ба ҳудуди поёнӣ хариди ин асъорро аз ҷониби Бонки миллӣ дар мубодила бо асъори хориҷи ё тилло (дар мавриди стандарти тиллоӣ) тақозо менамояд ва баръакс. 
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                                            Расми 2

Агар қурби фунт стерлинг то сатҳи 1 долл. барои 1 ф.ст. паст гардад (ниг.ба расми 2) ва Бонки миллии Британияи Кабир қурби  устувори  1,2 долл. барои                            1 ф. ст. бо Калавишҳои  ҳудудӣ аз 1,22 то 1,18 долл. барои 1 ф. ст. нигоҳ  дорад, он гоҳ Бонки миллӣ - бояд ба фунт стерлинг тақозои иловагӣ изҳор намояд ва онҳоро бар ивази доллар ё тилло харидорӣ намояд. Агар арзаи фунт стерлинг аз 300 млрд. долл. 250 млрд. кам гардад, он гоҳ қурб то ҳудуди поёнии «роҳрав»-и Калавишҳо баланд мешавад ва дар сатҳи 1,18 долл. барои 1 ф. ст. муқаррар карда мешавад.
Дар режими қурбҳои шинокунанда пастшавии нархи мувозинат буқурбшавии асъор ва баладшавии он – қимматшавии асъор ном дорад. Дар режими қурбҳои устувор равандҳои мазкур мувофиқан ҳамчун девалватсия ва ревалватсия  муайян карда мешавад. 
Дар низомҳои байналмиллалии асъори муосир, ки унсурҳои режими қурбҳои чандирӣ ва устуворро муттаҳид менамоянд, «роҳравҳои» имконпазири Калавишҳо нисбати асъорҳои коллективӣ - SDR (CДР) ва  EURO (ЕВРО) муайян карда мешаванд. Азбаски қимматшавӣ ё арзоншавии асъори миллӣ нисбати «сабад»-и якчанд асъорҳо ба вуҷуд меояд, бинобар ин қурби самараноки номиналии асъор тағйир меёбад ва дар ин маврид Бонкҳои марказии мамлакатҳои аъзо имконияти гузаронидани интервенсияи муштараки асъориро баҳри нигоҳлории асъорҳои қурбашон пастшаванда мегузаронанд, ки ҳалли проблемаи маҳдудияти захираҳои расмии асъории ҳар мамлакати ҷудогонаро содда менамояд. Дар ин ҳолат, лекин мамлакатҳои аъзо имконоти гузаронидани сиёсати макроиқтисодии комилан мустақилона ва озодро аз даст медиҳанд. 
Мутаносибияти қурбҳои номиналӣ ва воқеии асъор дар дурнамои кӯтоҳмуддат ва дарозмуддат. Омилҳои муайянкунандаи динамикаи қурби асъори номиналӣ дар давраи дарозмуддат.

Қурби асъори воқеӣ - нархи нисбии молҳои дар ду мамлакат истеҳсолшуда мебошад. 
Азбаски қурби воқеии асъор мутаносибиеро тавсиф мукунад, ки дар мамлакат фурӯхта мешаванд, бинобар ин, қурби воқеии асъор баъзан ҳамчун шароитҳои савдо муайян карда мешавад. 

Вобастагии байни қурбҳои мубодилавии номиналӣ ва воқеӣ намуди зеринро дорад:
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Дар ин ҷо  ER – қурби воқеии асъор;

En- қурби номиналии асъор 
Pd – дараҷа (индекс)- и нархҷои дохилӣ, ки бо асъори миллӣ ифода карда шудаанд;

Pf – дараҷа (индекс)-и нархҳо дар хориҷа, ки бо асъори миллӣ ифода карда шудаанд.

Дараҷаҳо (индекс)-и нархҳо дар ҳарду мамлакат бо як соли базисӣ (муқоисавӣ) мувофиқ карда шудаанд. 
Қурби воқеии самараноки асъор дар назар дорак, ки дар вобастагии зикргардида ба сифати Pf  барои гуруҳи мамлакатҳо индекси миёнаи нарх баромад мекунад. Баландшавӣ (пастшавӣ)-и қурби воқеӣ ё воқеии самараноки асъор оиди пастшавии (баландшавии) рақобатпазирии молҳои мамлакати мазкур бар бозори ҷаҳонӣ шаҳодат медиҳад. 

Фарз мекунем, ки дар соли базисии 1980 сабади бозории муайянгардидаи молу хизматрасониҳо 1000 долларро дар ИМА ва 3000 маркаро дар Олмон ташкил менамояд. Азбаски дар соли базисӣ индексҳои нархӣ ба 1 баробар мебошанд, бинобар ин, қурби воқеии асъор ташкил менамояд:
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яъне қурбҳои воқеӣ ва номиналӣ баробар мебошанд. Ин маънои онро дорад, ки ба олмониҳо фарқе надошт, ки сабади мазкурро дар куҷо харидорӣ намоянд: Дар Олмон бо 3000 марка ё дар  ИМА ин 3000 маркаро бо 1000 доллар иваз намуда, харидорӣ намояд. Ҳамчунин ба амрикоиҳо низ љои харид фарқе надорад.
Дар соли 1990 дараљаи нарх дар ИМА 50% баланд гардид (аз 1,0 то 1,5), дар ҳоле ки дар Олмон дараљаи нарх чун пештара боқи монд. Ин маънои онро дорак, ки ҳамон сабади бозорӣ дар ИМА акнун 1500 доллар ва дар Олмон чун пештара 3000 марка арзиш дорад. 

Баъд з баландшавии нарх дар ИМА беэтиноии тавсифшуда вайрон карда мешавад. Дар Олмон сабади мазкурро бо 3000 марка ба даст овардан мумкин аст ва дар ИМА 4500 маркаро бо 1500 доллар иваз намудан лозим аст (бо қурби номиналии қаблии мубодила асъор бо мутаносибии 3 марка ба 1 доллар). Агар пештар сабади молу хизматрасониҳои амрикоӣ бо сабади олмонӣ ба таври эквивалентӣ иваз мегардид, акнун бо ҳамин маблағи 3000 марка дар ИМА танҳо 2/3 сабади савдоии мазкурро харидан мумкин аст. Вақте ки дар Олмон онро ба пуррагӣ харидан мумкин аст. Ин маънои бадшавии шароитҳои савдо барои ИМА бо мутаносибии байни индексҳои нархҳои содиротӣ ва воридотӣ ба андозаи 1:1 то 1,5:1 дорад. Дар чунин шароитҳо олмониҳо хариди молҳоро аз ИМА қатъ менамоянд, зеро ин беманфиат аст, яъне бо назардошти фарқият дар нархҳо онҳо бояд 4,5 маркаро барои 1 доллар пардохт намоянд, гарчанде қурби номиналии мубодила чун пештара 3 марка барои 1 доллар боқӣ мондааст:
          
[image: image4.wmf]долл

марка

марка

марка

долл

долл

Х

долл

марка

долл

марка

Er

5

,

4

0

,

1

3000

3000

5

,

1

1000

1500

3

=

=

=

=

            

Таасуротбахш он аст, ки пас аз баланшавии нарх дар ИМА қобилияти харидории марка паст мегардад, аммо ин танҳо зоҳирӣ аст, зеро хариди молҳо дар ИМА дар чунин шароитҳо беманфиат гардида, ҳаљми содирот ва содироти софро аз ИМА ба Олмон кам мегардад. Дар баробари ин бо ҳамин сабабҳо воридот аз Олмон ба ИМА зиёд мегардад. Дар натиљаи паст гардидани рақобатпазирӣ дар ИМА маљмўи арза, шуғл ва истеҳсол кам мегарданд, ки ба иқтисодиёт таъсири манфӣ мерасонанд. 
Механизме, ки баландшавии нархро дар ИМА суғурта мекунад ва «беъэтиноӣ»-ро нисбати хариди сабади молҳо нигоҳ медорад, пастшавии қурби номиналии доллар ( ва баландшавии қурби номиналии марка) аз 3 то 2 марка барои 1 доллар аст:
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Дар дурнамои дарозмуддат қурбҳои номиналӣ ҳаракаткунанда мебошанд ва ба тағйироти дараљаи нарх мутаасир мешаванд, ки қурбҳои воқеии асъорҳо риояи паритети қобилияти харидрриро таъмин намуда, бетағйир мемонанд.
Паритети қобилияти харидорӣ‐ дараљаи қурби мубодилавии асъорҳо мебошад, ки қобилияти харидории ҳар якеи онҳоро баробар менамояд.

Таъмини паритети қобилияти харидорӣ дар заминаи механизми рақобати байналмиллалӣ ташаккул меёбад, ки зина ба зина баробаркунии дараљаи нархҳои дохилӣ ва хориљӣ ба молу хизматҳо, ки дар савдои байналмиллалӣ иштирок  менамоянд, оварда мерасонад. Агар инфлятсия дар мамлакати мазкур аз сатҳи инфлятсия дар хориља зиёд бошад, он гоҳ асъори миллӣ тамоюли арзоншавиро касб мекунад. Аз рўи қоида, қурби асъор мунтазам тағйир меёбад, ҳамон қадаре, ки барои суғуртаи фарқият дар динамикаи дараљаи нархҳо дар мамлакатҳои гуногун заруз аст, зеро 
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, дар ин љо r‐нархи асъори хориљӣ бо воҳиди асъори миллӣ; Pd ‐ дараљаи нархҳои "дохилӣ"; Pf ‐ дараљаи нархҳо дар хориља. Он нишон медиҳанд, ки баландшавӣ (пастшавӣ)‐и мутаносибии  индекси нархҳо, пастшавӣ (баландшавӣ) ‐ и компенсатсисиякунандаи қурби мубодилавии асъорро ба ҳамон андоза ба вуљуд меорад. Ин мазмуни онро дорад, ки барои пешгўии бомуваффақияти динамикаи дарозмуддати қурби номиналии мубодилаи асъор иттилоот оиди тағйироти имконпазири омилҳо, ки дараљаи нархҳоро дар ин мамлакатҳо муайян месозад, зарур мебошад. 
Дар давраи кўтоҳмуддат қурби номиналӣ чун нархҳо нисбатан «устувор» мебошад ва қурби воқеӣ паритети қобилияти харидории асъорҳоро вайрон намуда, тағйир меёбад. Тағйиротҳои мазур бо Калавишиҳои бузургии содироти соф ва маљмўи арза ба вуљуд меоянд. Чӣ қадаре, ки қурби воқеӣ паст бошад, ҳамон қадар молҳои ватанӣ барои хориљиҳо ва молҳои воридотӣ барои истеъмолкунандагони ватанӣ нисбатан арзон мебошанд. Содироти соф низ ҳамон қадар зиёд мебошад. 
Ин вобастагӣ дар моделҳои макроиқтисодӣ дар намуди дигаргунисозии функсияи содироти соф ба расмият дароварда мешавад: вобастагии манфии содироти соф аз меъёри фоиз 
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 ба вобастагии манфии содироти соф аз динамикаи қурби асъори воқеӣ 
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 мушаххас гардонида мешавад. Дар ин љо 
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‐қурби воқеии асъор; 
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‐ коэффитсиенти таљрибавии дақики содироти соф нисбати динамикаи қурби воқеии асъор. 

Агар дар иқтисодиёт меъёри фоизи миёнаи бозорӣ аз сатҳи меъёри љаҳонӣ баландтар шавад, он гоҳ талабот ба қоғазҳои қимматноки миллӣ баланд мегардад ва даромади сармоя оғоз мешавад. Ин тақозоро ба асъори миллӣ зиёд мекунад ва ба баландщавии қурби воқеии асъор оварда мерасонад, ки дар навбати худ камшавии нисбии содирот ва афзоиши воридот , ё худ камшавии содироти соф
ро ба вуљуд меорад. Муҳим он аст, ки дар шароитҳои баробари мављуда, меъёри фоиз ва қурби воқеии асъор динамикаи муқобили содироти софро ба вуљуд оварда, ба як самт тағйир меёбанд. 
Азбаски бозори асъор қисми таркибии бозори пул аст, бинобар ин бетарафии пул дар давраи дарозмуддат вобастагии мутақобилаи қурбҳои номиналӣ ва воқеи асъорро муайян менамояд. 

Азбаски омилҳои асосии, муайянкунандаи динамикаи дараљаи миёнаи нарх (Р) дар нақшаи дарозмуддат арзаи (М), ҳаљми воқеии истеҳсол (У) ва коэффисиенти рафторӣ (K), мебошанд, ки аз баробарии 
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бармеояд, бинобар ин худи ҳамин омилҳо динамикаи дарозмуддати қурби номиналии мубодилаи асъорро муайян менамоянд, ки тағйиротро дар дараљаи нархҳо љуброн менамояд: 
                                      
[image: image13.wmf].
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Дар ин љо r‐ нархи асъори  хориљии бо воҳидҳои миллӣ таљассумёфта. 

Аз баробарӣ бармеояд, ки қурби асъори хориљӣ нисбати асъори миллӣ баланд мешавад, агар суръати инкишофи миқдори пул дар дохили мамлакат назар ба хориља баландтар бошад, агар суръати инкишофи ММД ‐ и воқеӣ назар ба дохили мамлакат дар хориља баландтар бошад, ҳамчунин агар суръати инкишофи коэффитсиентҳои рафторӣ дар хориља нисбати мамлакати мазкур баландтар бошад. 

Динамикаи коэффитсиентҳои рафторӣ K аз сатҳи меъёрҳои фоизи бозорӣ дар дохили мамлакат ва хориља (i ва if  мувофиқа), аз сатҳи инфлятсияи интизорӣ дар дохили мамлакат ва хориља (
[image: image14.wmf]е
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), ҳамчунин динамикаи касри тавозуни савдо ҳисобҳои амалиётҳои љории мамлакати мазкур вобастагӣ дорад. 

Дар шароитҳои баробари мављуда нархи асъори хориљӣ ба воҳидҳои ватанӣ баланд мегардад (яъне қурби асъори хориљӣ баланд мешавад), агар:
‐арзаи пул дар мамлакати мазкур зиёд мешавад (яъне миқдори пули «дохилӣ» М зиёд мегардад);

‐арзаи пул дар давлати хориљи кам мешавад (Мf);

‐ММД‐и воқеӣ дар хориља зиёд мегардад (Yf);

‐ММД‐и воқеӣ дар мамлакати мазкур кам мегардад (У);
‐меъёрҳои фоиз дар хориља баланд мегардад (
[image: image16.wmf]f

i

);

‐меъёрҳои фоиз дар мамлакати мазкур паст мегарданд (
[image: image17.wmf]i

);

‐инфлятсияи интизорӣ дар мамлакати мазкур баланд мешавад (
[image: image18.wmf]е

p

);

‐инфлятсияи интизорӣ дар давлати хориља паст мегардад (
[image: image19.wmf]еf

p

);

‐вазъияти тавозуни савдо ва ҳисоби амалиётҳои љории мамлакати мазкур бад машавад.

Дар он ҳолатҳое, ки афзоиши меъёрҳои фоиз ва истеҳсол таҳти зиёдшавии шиддати инфлятсионӣ ба вуљуд меояд, қурби номиналии асъор тамоюли пастшавӣ дорад.  Мављудияти муҳити мусоиди сармоягузорӣ дар мамлакат ва воридшавии миқдори зиёди сармоя ба афзоиши воридоти таљҳизот, ашёи хом ва дигар молҳои инвеститсионӣ мусоидат карда метавонанд. Омили мазкур дар мавриди худ ба паёдошавии касри тавозуни савдо ва ҳисобҳои љорӣ мусоидат менамояд. Аммо дар ин маврид қимматшавӣ, ин балки беқурбшавии  асъори миллӣ ба вуљуд меояд.
Истифодаи усули методологӣ, ки  бо таъмини паритети қобилияти харидории асъор барои пешгўии динамикаи қурби мубодилавии номиналӣ алоқаманд аст, дар давраи дарозмуддат натиљаҳои дурандешона медиҳад (аз 10 сол оғоз намуда). Барои тартибдиҳии пугуиҳои кутоҳмуддати динамикаи қурби асъор одатан баҳодиҳии экпертии мутахассисони биржаҳо истифода карда мешаванд. 

Таъсири сиёсати макроиқтисодӣ ба динамикаи қурби мувозинии воқеии асъор.
Қурби мувозинии воқеии асъор (ниг.ба расми 3) дар сатҳе муайян карда мешавад, ки ба нуқтаи бурриши хати амудӣ мувофиқат мекунад ва фарқияти байни пасандозҳо ва инвеститсияҳоро мефаҳмонад. Дар нуқтаи мазкур, арзаи асъори миллӣ ба сифати қарз дар хориља тақозоро ба асъори миллӣ ки аз љониби хориљиҳо ба вуљуд меояд, баробар менамояд. Ин маънои онро дорад, ки қурби асъор арзаи асъори миллиро аз рўи амалиётҳо бо сармоя ва тақозо ба он, ки барои амалиётҳои љорӣ ба ввууд омадааст, мувозин менамояд. 
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                                     Расми 3
Дар иқтисодиёти хурди кушода, ки барои он меъёри фоизи дохилии бозорӣ бо сатҳи миёнаи љаҳонӣ муайян карда мешавад ва қобилияти гардиши сармоя мукаммал аст, яъне дар ҳаракати анбўҳи сармоя маҳдудиятҳо љой надоранд, ғасби фиксалии дохилӣ ба баланд бардоштани қурби мувозини воқеии асъор мусоидат менамояд. 
Дар ҳолати афзун намудани харољотҳои давлатӣ (ё паст намудани  андозҳо) пасандозҳои миллӣ кам мегарданд ва каљхатаи (S ‐ 
[image: image21.wmf]I

) ба тарафи чап майл менамояд. (ниг. ба расми 4). Майли мазкур маънои камшавии арзаи асъори маллиро барои инвеститсияҳои хориљӣ дорад. Арзаи камтари асъор қурби мубодилавии воқеии онро баланд мекунад. Дар натиља молҳои ватанӣ нисбати молҳои хориљӣ қиммат мешаванд, ки ба камшавии содирот ва афзоиши воридот оварда мерасонад. Дар оқибат касри ҳисоб амалиётҳои љорӣ ба вуљуд меояд. 

Дар мавриде, ки агар камшавии андозҳо ба афзоиши инвеститсияҳоро оварда расонад, каљхатаи  (S ‐ 
[image: image22.wmf]I

) аз нав ба тарафи чап майл мекунад, гарчанде ҳаљми пасандозҳои миллӣ кам намегардад. Қарзи андозии инвеститсионӣ инвеститсияҳоро ба мамлакати мазкур барои хориљиҳо љолиб мекунад, ки дар мавриди худ қурби мувозини воқеии  асъорро баланд мекунад ва касри тавозуни пардохтро аз рўи амалиётҳои љорӣ ба вуљуд меорад.


Сиёсати буљетӣ‐андозии ҳавасманкунанда дар мамлакатҳои хориљӣ ба камшавии дараљаи пасандозҳо дар хориља оварда мерасонад. Ин меъёри фоизи љаҳониро баланд менамояд ва сатҳи инвеститсияҳоро дар иқтисодиёти хурди кушода кам мекунад. 
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                                          Расми 4
Дар ин ҳолат арзаи асъори миллӣ барои инвеститсияҳо дар хориља зиёд мегардад ва каљхатаи (S ‐ 
[image: image25.wmf]I

) ба тарафи рост майл мекунад (ниг.ба расми 5). Қиммати қурби мувозини воқеии мубодилавӣ кам мегардад, молҳои ватанӣ нисбатан арзон мешаванд ва содироти соф зиёд мгардад.

Сиёсати ҳимоягароии савдо (љорисозии тарафҳо ё квотаҳо ба воридот) ба афзоиши содироти соф мусоидат менамояд, ки бо лағжиши каљхатаи 
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 ба ҳолати 
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инъикос мегардад. (ниг.ба расми 6).
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                                                                          Расми 5 
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                                             Расми 6
Қурби асъори мувозини воқеӣ баланд мешавад, молҳои ватанӣ нисбатан қимммат мешаванд ва содироти соф кам мешавад, афзоиши ибтидоии онро ихрољ карда, ки бо чораҳои ҳимоягароӣ ба вуљуд омадаанд. Ҳамин тавр, сиёсати ҳимоягарии савдо на ба ҳисоби амалиётҳои љорӣ, на ба ҳисоби ҳаракати сармоя ва таъсир намерасонад. Аммо вай қурби мувозини воқеии асъорро баланд менамояд ва мутлақо ҳаљми савдои берунаро кам мегардонад: дар нуқтаи B ҳаљми умумии содирот ва воридот  назар ба нуқтаи A мутлақо кам мебошанд, гарчандебузургии  содироти соф бетағйир боқӣ мондааст.
Ҷорисозии маҳдудияҳои воридотӣ бо баландшавии дараљаи нархҳои дохилӣ Pd ба вуљуд меояд. Бинобар ин, дар даврви дарозмуддат қурби номиналии асъор En ба ҳамон андозае, ки дараљаи миёнаи нархҳои дохили Pd  баланд гардид, паст мегардад. Дар натиља қурби мувозинии воқеии асъор дар сатҳи  
[image: image30.wmf]1
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 устувор мегардад, аммо баръакс дар натиљаи камшавии содироти соф то сатҳи  
[image: image31.wmf]2
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 кам намешавад. Пастшавии қурби номиналӣ дар љавоб ба афзоиши дараљаи паритети қобилияти харидориро барқарор месозад. 

Самаранокии нисбии рељаҳои қурби асъори чандирӣ ва устувор.

Нигоҳдории қурбҳои устувори асъор захираҳои лозимиро барои рўпўш намудани касри ба таври даврӣ ба вуљудояндаи тавозуни пардохт талаб менамояд. Агар захираҳо нокифоя бошанд, мамлакатҳо бояд сиёсати дефлятсиониро доир ба паст намудани нархҳо ва даромадҳо пеш гиранд, чораҳои ҳимоягароии савдо ё назорати асъорро љорӣ созанд, ки муваққатан вазъияти тавозуни пардохтро беҳтар менамояд.
Назорати асъор‐ назорати ҳукумат аз болои ҳамаи додугирифтҳои мамлакати мазкур бо дигар мамлакатҳо мебошад. Аз љумла, ҳукумат метавонад, ки имконоти резидентҳоро доир ба иваз намудани асъори хориљӣ барои харољотҳо дар хориља қурби расмии мубодилаи асъорро тағёир надода, ммадуд намояд. 
Қурбҳои чандирии мубодилавӣ, аз рўи қоида, дар давраи кўтоҳмуддат ноустувор мебошанд, аммо дар давраи дарозмуддат онҳо самаранокии заруриро доро мебошанд. Баръакс, қурбҳои устувори мубодилавӣ аз нуқтаи назари устувории кўтоҳмуддат самаранокии зиёд доранд, аммо дар дурнамои дарозмуддат самаранокиашон кам мебошад. Ҳељ кадоме аз ин низомҳо дар масъалаи таъмини шуғли томи захираҳо, устувории дараљаи нархҳо ва танзими тавозуни пардохт бартарияти зоҳирӣ надорад.
Дар шароити муосир мамлакатҳо бисёр вақт низомҳои омехтаро истифода менамоянд, ки дар худ унсурҳои қурбҳои шинокунанда ва устуворро муттаҳид менамоянд. Ба қатори онҳо шинокунии идорашавандаи асъор дохил мешавад, ки тағйирёбии зина ба зинаи сатҳи қурби асъорро дар назар дорад. Амали мазкур барои ноилшавӣ ба паритети нав равона гардидааст. Бо мурури ҳаракат ба он девалватсия  ҳаррўзаи асъори миллӣ ба вуљуд омаданаш мумкин аст. ("вобастакунии тағйирёбанда"). Дар мавриди "вобастакунии љаҳанда" қурб метавонад, ки ба андозаи зиёд ва бо даврияти пешакӣ муайянгардида тағйир ёбад. ("шинокунии ифлос").  Дар ин ҳолат ҳукумат ва Бонки миллӣ доир ба мутобиқсрзии иқтисодиёт ба вазъияти нав ва љустуљўи воситаҳои молиявӣ баҳри амалисозии амалиётҳои зарурӣ дар бозори асъор чораҳо меандешанд. 
Нақша имкон медиҳад, ки самаранокии қиёсии рељаҳои қурби асъори чандирӣ ва устувор баҳо дода шавад. 

	Қурби устувор 
	Қурби чандирӣ

	1. Дар мавриди захираҳои зиёди асъории Бонки миллӣ самаранок аст. 
	1. Дар иқтисодиёти устувор, ки муносибатҳои тиљоратии берунаи бисёрљониба дорад самаранок аст. Дар баробари ин ҳамчунин сиёсати фискалӣ ва могтарии пешгўишаванда дорад.

	2. Дар ҳолати мављуд набудани шикасти ногаҳонии нархӣ ҳамчун «лангар» ‐ и номиналӣ самаронок аст (бо мақсади наздиксозии сатҳи инфлятсия дар ду мамлакат). 
	2. Дар шароити гиперинфлятсия самаранок аст. 

	3. Дар ҳолати «вобастакунӣ» ба SDR ё EURO самаранок аст. 
	3. Дар низоми «шинокунии идорашаванда» самаранок аст. 

	4. Дар ҳолати бўҳрони тавозуни пардохт ғайрисамаранок аст, зеро ислоҳкунии макроиқтисодӣ ногузор аст. 
	4. Барои танзими бўҳрони тавозуни пардохт самаранок аст.

	5. Дар рељаи қурби устувор самаранокии сиёсати фиксалӣ назар ба сиёсати монетарӣ баландтар аст, зеро ҳамаи «самара» аз тағйирёбии миқдори пул ба мақсади нигоҳдории қурби асъор равона мегардад. 
	5. Дар рељаи қурби чандирӣ самаранокии сиёсати монетарӣ назар ба сиёсати фиксалӣ нисбатан баландтар аст, зеро Калавишиҳои қурби асъор метавонанд, ки самараи фишори инфлятсиониро зиёд намоянд. 


Истилоҳи асосӣ
Бозори асъор

Тоқозо ва арзаи асъор 

Қурби номиналии асъор (қурби ммубодилаувӣ)

Қурби самараноки номиналии асъор 

Қурби устувори асъор 

Қурби чандирии асъор 

Қурби идорашавандаи шинокунандаи асъор 

Стандарти тиллоӣ 

Қимматшавӣ ва беқурбшавии асъор 

Девалватсия 

Ревалватсия 

Интервенсияи асъор 

Қурби воқеии асъор

Қурби самараноки воқеии асъор

Паритети қобилияти харидорӣ 

Қурби мувозини воқеии асъор 

"Лангар"‐и номиналӣ 

Назорати асъорӣ
� EMBED Equation.3  ���
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