نرخهاى مبادله ارز و دگرگونيهاى نظام پولى بين‏المللى
 
 
 
  نرخ ارز يا براساس محاسبه برابرى رسمى ارزهاى توافق شده بين كشورهاى عضو صندوق بين‏المللى پول و يا براساس عرضه و تقاضا در بازار تعيين مى‏شود.
     ارزش خارجى هر پول منعكس كننده شرايط اقتصادى كشور به طور اعم و قدرت خريد پول (يعنى هزينه‏ها و قيمتهاى داخلى) نسبت به پولهاى ديگر به طور اخص است.
     به لحاظ آنكه نرخ ارز به صورت تعداد واحدهاى پول ملى در هر واحد از پول خارجى تعريف مى‏شود، تقويت ارزش رسمى پول ملى با كاهش نرخ ارز و تضعيف آن با افزايش نرخ ارز مشخص مى‏شود.
     نرخ ارز بر نظام اقتصادى و زندگى روزمره مردم اثر مى‏گذارد ؛ چرا كه اگر ارزش پول كشور نسبت به واحد پول ديگر كشورها كاهش يابد، كالاهاى خارجى گرانتر و هزينه‏هاى مسافرتهاى برون مرزى افزايش مى‏يابد. 
     نرخ واقعى پول مشخص كننده قدرت رقابت يك اقتصاد است.
     كشورهايى كه از قدرت و ثبات اقتصادى و سياسى بيشترى بهره‏مند بوده و قدرت بازپرداخت بدهى‏هاى خود را داشته باشند، پول ملى آنها مطلوب و مورد پذيرش همه است.
     نرخهاى نادرست ارز، مى‏توانند مبين نقص سياستهاى اقتصادى و يا نيروهاى بازار باشند كه از بنيانهاى اقتصادى فاصله گرفته‏اند. نادرستى نرخ ارز، خسارات اقتصادى شايان توجهى به بار مى‏آورد.
     امروزه بانكهاى بين‏المللى در راستاى كاهش هزينه‏هاى مبادله براى مشتريان و كاهش مخاطره نرخ ارز براى بانك، به معاملات ارزى اشتغال مى‏ورزند.
     طى سالهاى 82 - 1980 عملكرد شديد نظام مالى، موجب بروز بزرگترين ركود پس از جنگ شد.
     آغاز فعاليت نظام پولى اروپا با شروع تدريجى ركود اقتصادى سالهاى 82-1981 كشورهاى صنعتى غرب و وقوع انقلاب اسلامى در ايران كه منجر به افزايش شديد قيمت نفت در سالهاى 80 - 1979 شد، مقارن بود.
 
   واژه «ارز» از «ارزش» مشتق شده و به تدريج به معناى پول آمده است. وقتى از ارز سخن به ميان مى‏آيد، منظور پول خارجى است و در اين صورت لفظى است عام كه برمورد خاص اطلاق مى‏شود. در پاره‏اى موارد به كلمه ارز صفت خارجى مى‏افزايند و در اين حالت نيز به همان معنى عام است كه به كار مى‏رود.
    امروزه، هردولت در قلمرو جغرافيايى و در حدود حق حاكميت خود يك نظام پولى ويژه ايحاد كرده است و مسئله مبادله پولها با يكديگر پديده اساسى روابط مالى بين‏المللى را تشكيل مى‏دهد.
    داد و ستدهاى ارزى به شكل كنونى، پديده‏اى است كه متعاقب شفاف و نظام‏مند شدن نقش پول، در دهه‏هاى پايانى قرن نوزدهم شكل گرفته و با اختراع وسايل مخابراتى و گسترش وسايل و امكانات ارتباطى، رونق فزاينده يافته است .
    در گذشته كه «پول طلا» تقريباً حكمروا بود و طلا وجه مشترك همه پولها به شمار مى‏آمد، مبادلات به طور طبيعى توسعه مى‏يافت. پس از وقوع جنگ جهانى و بروز بحران بزرگ اقتصادى در فاصله اين دو جنگ (1929)، مبادلات بين كشورها متوقف و براى مبادله پولهاى ملى به يكديگر تمهيدات نوينى انديشه شد.
    نظام پولى بين‏المللى در ابتدا به صورت ناخودآگاه فعاليت مى‏كرد. در دوره رواج نظام پايه طلا تصور مى‏شد، شيوه‏ها و ترتيبات خودكارى وجود دارد كه در صورت بروز عدم تعادل در نظام پولى، دخالت كرده و موجبات تصحيح آن را فراهم مى‏كند. ديرى نپاييد كه وقايع بين دو جنگ جهانى اول و دوم وجود شيوه‏هاى خودكار را مورد ترديد قرار داد. از اين رو در سالهاى پايانى جنگ جهانى دوم، پايه‏ريزى يك نظام خودآگاه كه ضمن كاهش مشكلات پبشين، متناسب با رشد اقتصاد جهانى باشد، مورد توجه قرار گرفت. اين نظام نيز تنها نزديك به يك ربع قرن با موفقيت پابرجا بود.
    هرچند نظام پايه طلا فاقد يك توافق رسمى بود، اما كشورهاى صنعتى مجموعه‏اى از ارزها را به گونه‏اى برگزيده بودند كه امكان مى‏داد اين نظام تا آغاز جنگ جهانى اول به شكل مؤثر عمل كند. پس از جنگ جهانى دوم، نظام نرخهاى ثابت اما قابل انعطاف (نظام برتون وودز)، در راستاى افزايش ثبات پولى بين‏المللى، افزايش سطح تجارت و رشد اقتصادى جايگزين نظام پايه طلا شد. در اين نظام، ايالات متحده آمريكا و واحد پول ملى آن (دلار) مركز ثقل قرار گرفت .
    پايه‏هاى نظام برتون وودز بر قابليت تبديل «طلا» و دو پول ذخيره: دلار آمريكا و ليره استرلينگ بنا نهاده شد. پس از بحران كانال سوئز (سال 1956)، دلار تنها پول ذخيره اين نظام به شمار آمد، وابستگى اين نظام به جريان كسرى دلار و طلا از آمريكا ( و به ميزان كمتر به جريان كسرى ليره از انگلستان)، آمريكا را به مركز مالى جهان و دلار را به مهمترين وسيله مبادله در سطح جهان تبديل كرد.
    با فروپاشى نظام برتون وودز، نرخهاى شناور جايگزين آن شد. برخلاف دو نظام پيشين (پايه طلا و برتون وودز)، حركت به سوى نظام نرخهاى شناور، انتخابى آزادانه از طرف برنامه ريزيان و سياستگذاران نبود. زيرا در آن هنگام نظام شناور، تنها نظام سازگار با انتخابهاى كلان اقتصادى جداگانه و وسواس شديد بازارهاى مالى، تشخيص داده شده بود. تمايل كشورها براى اولويت بخشيدن به ارجحيت‏هاى اقتصاد ملى، در مقايسه با تعهدات‏
 
 اقتصاد خارجى و افزايش سرمايه بين‏المللى، انعطاف پذيرتر شدن نرخهاى ارز براى متعادل ساختن نقل و انتقالات بين‏المللى سرمايه را مى‏طبيد. سپس بعد از يك دهه تجربه نظام شناور، براى اجتناب از نوسان شديد نرخ ارز، مداخله در بازار براى حفظ نرخ در ناحيه هدف و يا تشكيل بلوك‏هاى پولى منطقه‏اى مورد توجه قرار گرفت .
    امكان تغيير نظام پولى، از نظام نرخهاى شناور و برعكس و اين احتمال كه هر نظام پولى ممكن است نتواند بر مبناى قواعد تعيين شده عمل كند، از جمله نگرانى‏هاى مهمى است كه فعالان در بازارهاى پولى بين‏المللى هم اينك نيز با آن روبه رو هستند. 
 
  نرخ ارز / نرخ مبادله ارزى 
 
    به ميزان واقعى در عين حال متغير مبادله يك پول با پول كشور ديگر در هر زمان، نرخ مبادله آن پول در همان زمان گفته مى‏شود.
    ارزش و بهاى واحد يك پول بيگانه را نسبت به پول محلى نرخ ارز مى‏گويند كه خود به نرخ خريد و فروش تقسيم مى‏شود. نرخ ارز يا براساس محاسبه برابرى رسمى ارزهاى توافق شده بين كشورهاى عضو صندوق بين‏المللى پول و يا براساس عرضه و تقاضا در بازار تعيين مى‏شود.
    ارزش خارجى هر پول منعكس كننده شرايط اقتصادى كشور به طور اعم و قدرت خريد پول (يعنى هزينه‏ها و قيمتهاى داخلى) نسبت به پولهاى ديگر به طور اخص است. اين موضع نسبى برحسب زمان تغيير مى‏كند. اين نوسانها ممكن است پول كشور را در برابر پولهاى دگر تقويت يا تضعيف كند.
    نرخ ارز را مى‏توان به عنوان قيمت واحد پول ملى برحسب پول خارجى (ارز) تعريف كرد. عرضه و تقاضا در بازارهاى بورس منجر به ايجاد نرخ اسمى ارز در يك نقطه زمانى مى‏شود. هنگامى كه عرضه و تقاضا در بازار بورس انتقال يابند، بسته به نظام ارزى كشور، ممكن است نرخ ارز تغيير كند (تقويت يا كاهش ارزش رسمى پول) .
    نرخ مبادله ارز در زمانى كه زياد مى‏شود، مى‏گويند پول افزايش بها يافته و هنگامى كه نقصان يابد، مى‏گويند كه پول كاهش بها  Depreciation پيدا كرده است. اين دو اصطلاح بيشتر در نظام نرخهاى شناور (انعطاف‏پذير مبادلات ارزى) به كار گرفته مى‏شود. اما وقتى نوسانهاى نرخهاى مبادلات ارزى ناشى از تصميمات سياسى دولت در نظام تنظيم شده نرخهاى ثابت مبادلات ارزى باشد، در آن صورت افزايش نرخ ارز را بالا بردن ارزش پول   Revaluation و در صورت كاهش نرخ، آن را پايين آوردن ارزش پول  Devaluation مى‏نامند .
    به لحاظ آنكه نرخ ارز به صورت تعداد واحدهاى پول ملى در هر واحد از پول خارجى تعريف مى‏شود، تقويت ارزش رسمى پول ملى با كاهش نرخ ارز و تضعيف آن با افزايش نرخ ارز مشخص مى‏شود.
    نرخ ارز بر نظام اقتصادى و زندگى روزمره مردم اثر مى‏گذارد ؛ چرا كه اگر ارزش پول كشور نسبت به واحد پول ديگر كشورها كاهش يابد، كالاهاى خارجى گرانتر و هزينه‏هاى مسافرتهاى برون مرزى افزايش مى‏يابد. چنانچه ارزش پول ملى نسبت به واحد پول كشورهاى ديگر بالا رود، كالاهاى خارجى ارزانتر شده و هزينه‏هاى مسافرت به خارج از مرزهاى ملى كاهش مى‏يابد. در حالى كه ارزش پايين پول ملى در يك دوره بلند مدت، بر بخش‏هاى وابسته به واردات اثرات منفى برجاى مى‏گذارد، ارزش بيش از اندازه پول ملى در يك دوره بلندمدت براى بخش‏هاى وابسته به صادرات زيان بخش خواهد بود .
    نرخ واقعى پول مشخص كننده قدرت رقابت يك اقتصاد است. اين نرخ مى‏تواند ميزان حضور و توانايى رقابت توليدات هر كشور را در بازار جهانى تعيين كند. كشورهايى كه از قدرت و ثبات اقتصادى و سياسى بيشترى بهره‏مند بوده و قدرت بازپرداخت بدهى‏هاى خود (امكان تبديل پول ملى به كالاها و خدمات) را داشته باشند، پول ملى آنها مطلوب و مورد پذيرش همه است. اگر نرخ پول ملى به گونه‏اى باشد كه موجبات كسرى مزمن را فراهم آورد، نرخ پول آن كشور گران تلقى مى‏شود.
    گرانى پول به وضعيتى كه در آن نرخ برابرى پول يك كشور نسبت به ارز خارجى در حدى بالاتر از آنچه كه بايد قرار داشته باشد، گفته مى‏شود اين حالت بيشتر در كشورهايى كه از سياست تثبيت نرخ ارز پيروى مى‏كنند، پديدار مى‏شود و پيامدهاى مهمى را در اقتصاد برجاى مى‏گذارد. از جمله موجب كاهش صادرات و افزايش واردات مى‏شود و تراز پرداخت‏ها را تحت تأثير قرار مى‏دهد(كسرى تراز پرداختها) ؛ همچنين بر تخصيص منابع مؤثر است و بودجه دولت را نيز متأثر مى‏سازد .
    عوامل متعدد (اقتصادى و غير اقتصادى) در تعيين نرخ ارز مؤثرند. ويژگيها و شرايط اقتصادى، سياسى، جغرافيايى و اجتماعى نيز بر آن اثر مى‏گذارد. تعيين نرخ ارز بستگى به عوامل متعدد و مؤثرى مانند: ميزان توليد، سطح نسبى قيمتها (سطح قيمتهاى داخلى)،تعرفه و حقوق گمركى و سهميه بندى كالاهاى وارداتى و تقاضا براى كالاهاى وارداتى و صادراتى، شرايط زيست محيطى و جغرافيايى، نوع حاكميت و ميزان مشاركت مردم و دولت، مذهب و فرهنگ ملى و... دارد.
    نرخ ارز تعادلى، آن نرخى است كه با سياست‏هاى پولى و مالى و هدفهاى بازرگانى خارجى سازگار و هماهنگ باشد. در مجموع، اگر يك نظام اقتصادى، عملكرد مطلوبى را نشان دهد و شاخص‏هاى اقتصادى كلان آن، به ويژه تورم، نزديك و همراه با شاخص‏هاى كشورهاى طرف تجارى باشد، ارزش پول آن نيز در مقايسه با طرفهاى تجاريش (جداى از نوسان كوتاه مدت) از ثبات برخوردار خواهد بود .
    نرخهاى نادرست ارز، مى‏توانند مبين نقص سياستهاى اقتصادى و يا نيروهاى بازار باشند كه از بنيانهاى اقتصادى فاصله گرفته‏اند. نادرستى نرخ ارز، خسارات اقتصادى شايان توجهى به بار مى‏آورد.
 
  بازار ارز و شيوه‏هاى داد و ستد آن 
 تجارت جهانى و نقل و انتقال پول و سرمايه كه ناشى از انجام معاملات مالى است، اساس معاملات ارز را تشكيل مى‏دهد؛ معاملاتى كه جهان كنونى شاهد رشد مستمر و فزاينده آن است .
    حجم معاملات ارزى در چند دهه اخير روند صعودى يافته و با متداول شدن نرخهاى شناور و بروز نوسانهاى شديد در آنها، افزايش بى‏سابقه پيدا كرده است. با اين وصف، در جهان بازار رسمى براى معامله ارز وجود ندارد و بازار مبادلات ارزى از لحاظ فيزيكى در يك مكان مشخصى قرار نگرفته و محدود به يك محل خاص نيست، بلكه عبارت از يك شبكه وسيع تلفنى و مخابراتى است كه همه مراكز مالى جهان را در بر مى‏گيرد. اين شبكه بسيار گسترده است و در حقيقت يك بازار بين‏المللى است كه در آن حجم داد و ستدهاى روزانه به طور متوسط به يك تريليون دلار مى‏رسد.
    هرچند بازار ارز از لحاظ مفهوم آن، شبيه به بازار كالاهاى ديگر است، ولى در عمل با آنها قابل مقايسه نيست .
    در اين بازارها معامله‏هاى ارزى به شيوه‏هاى گوناگون انجام مى‏گيرد :
 
    1- معامله‏ هاى آنى / نقدى (Spot Transactions (
     در اين گونه معامله‏ها عمليات مربوط به پرداخت ارز، بلافاصله پس از انعقاد قرارداد برپايه نرخ ارز در همان روز انجام مى‏گيرد و زمان سررسيد
 
 حداكثر 2 روز كارى بعد از تاريخ انجام معامله است .
 
   2-  معامله ‏هاى  سلف (  Forwarder/Future Transac Tion )
     معامله‏هاى سلف ارز به آن دسته از عمليات خريد و فروش در بازارهاى ارز گفته مى‏شود كه سررسيد آنها معمولاً بيش از 2 روز كارى بوده و براى دوره‏هاى يك هفته، يك ماهه، دوماهه، سه ماهه، شش ماهه، يك ساله و... انجام مى‏شوند.
 
    3-  معاملات سواپ / تعويضى(  Swap Transactions)
     تركيب يك معامله سلف و يك معامله نقدى كه به صورت همزمان و در ارتباط با يكديگر انجام مى‏شود.
    امروزه بانكهاى بين‏المللى در راستاى كاهش هزينه‏هاى مبادله براى مشتريان و كاهش مخاطره نرخ ارز براى بانك، به معاملات ارزى اشتغال مى‏ورزند. فعاليت اين بانكها، وضعيت نقدينگى را در بازارهاى ارز بهبود بخشيده و به حفظ بازار و افزايش كارايى سرمايه براى دريافت و پرداخت وام كمك مى‏كند. از اين رو، مبادلات ارزى به يكى از مهمترين فعاليتهاى بانكدارى بين‏المللى تبديل شده است، به طورى كه طى دو دهه پايانى قرن بيستم مبادلات ارزى به وسيله بانكها بيش از ارزش تجارت جهان رشد كرده است .
 
  نظامهاى نرخ ارز 
     در حال حاضر هر كشور مى‏تواند هر سياست نرخ ارز را به اقتضاى وضعيت و موقعيت خود برگزيند، مشروط به اينكه رابطه برابرى را با ارزش طلا قرار ندهد. در عمل سياستهاى متفاوتى وجود دارد ؛ از ارز شناور كامل تا انواع گوناگون مرتبط ساختن ارزها به ارز ديگر يا سبدى از ارزها و يا حق برداشت ويژه. نظام‏هاى متداول نرخ گذارى ارز در كشورهاى جهان را كه هم اكنون متداول است، مى‏توان به دو دسته كلى تقسيم كرد:
    - نرخهاس ثابت يا قفل شده   (Fixed Exchange Rate System )
 
      نرخهاى شناور
  Floating Exchange Rate System/Flexible Exchange Rate 
    امروزه، بسيارى از كشورها از يك حد فاصلى بين دو رژيم نرخهاى ثابت (دولتى) و بازار (عرضه و تقاضا)، موسوم به «نرخ ارز شناور هدايت شونده (كنترل شده Managed   controlled Floating Exchage Rate System  ' استفاده مى‏كنند. در اين شيوه، نرخ ارز در بازار تعيين مى‏شود، ولى نهادهايى كه وظيفه حفظ ارزش پولى ملى يا كنترل بازار ارز را برعهده دارند (بانكهاى مركزى)، در راستاى مديريت نرخ ارز و كنترل آن در بازار دخالت مى‏كنند. اين نظام بيشتر توسط كشورهايى كه به دليل مشكلات و مسائل اقتصادى متعدد نمى‏توانند به يك باره از نظام نرخ ثابت ارز به نظام نرخهاى شناور اتصال يابند، در يك دوره انتقالى مورد استفاده قرار مى‏گيرد.
    از سال 1973، رژيم نرخهاى مبادله شناور اداره شده، از سوى بسيارى از كشورها در عمل مورد استفاده قرار گرفته است. اين نظام كه به مثابه يك نظام پولى بين‏المللى پذيرفته شده، تاكنون در برابر نوسانها و بحرانهاى اقتصادى (تورم جهانى، ركود و...) مقاومت مناسبى داشته است. 
    ميان دو رژيم نرخ مبادله شناور آزاد و شناور اداره شده، دو تفاوت وجود دارد :
    1- در رژيم نرخ مبادله شناور آزاد، نرخ مبادله در محدوده نرخ تعادل (برابرى دريافت‏ها و پرداخت‏ها) تعيين مى‏شود ؛ در حالى كه در نرخ مبادله شناور اداره شده، دخالت دولت و مقامهاى پولى گاهى ميان نرخ تعادل و نرخ مبادله فاصله ايجاد مى‏كند .
2-  در رژيم نرخهاى مبادله شناور آزاد، نيازى به ذخيره سازى ارزى نيست و تشكيل حساب ذخيره (و يا تسويه) رسمى در تراز پرداختها براى تعديل حسابهاى خارجى ضرورت ندارد ؛ زيرا نرخ مبادله مى‏تواند بازار مبادله خارجى را شفاف سازد. در مقابل هنگامى كه نرخ مبادله به صورت اداره شده تعيين شود، حساب ذخيره رسمى تراز پرداختها يا جمع آورى ذخاير ارزى مورد نياز است و از آن براى ترميم كسرى و يا مازاد تراز پرداختها و تعديل حسابهاى خارجى هنگامى استفاده مى‏شود كه دولت از كاهش و يا افزايش ارزش پول داخلى ممانعت كند. از اين رو در رژيم نرخهاى مبادله شناور آزاد، كسرى و يا مازاد در حسابهاى خارجى در كاهش و يا افزايش ارزش پول داخلى آشكار مى‏شود. در حالى كه در رژيم نرخهاى مبادله ثابت نگه داشته شده، كسرى و يا مازاد خارجى، ذخاير بين‏المللى كشور را تغيير مى‏دهد و در رژيم نرخهاى مبادله شناور اداره شده، ناتوانيهاى خارجى به تركيبى از تغييرات در نرخ مبادله و ذخاير بين‏المللى منجر مى‏شود .
    نكته قابل ذكر در اين خصوص اين است كه :
1- اتخاذ سياست نرخ شناور و آزادى ورود و خروج ارز، در واقع «قابل تبديل» بودن يك ارز تلقى مى‏شود،
2- تثبيت نرخ ارز با كنترل ارز تفاوت دارد. تثبيت نرخ ارز ممكن است با كنترل ارزى همراه باشد يا نباشد. كنترل ارزى همواره تثبيت نرخ ارز را در عمل به همراه دارد، چرا كه اگر ورود و خروج ارز توسط دولت كنترل شود، ديگر شناورى نرخ ارز مفهومى ندارد. به بيان ديگر بازارى براى ارز وجود ندارد كه در آن نرخ ارز نوسان داشته باشد، بلكه دولت خريدار و فروشنده ارز بوده و در نتيجه تعيين كننده نرخ آن نيز است. به اين ترتيب تصميم‏گيرى مديران دولتى به جاى عرضه و تقاضا تعيين كننده نرخ ارز مى‏شود. در اين نظام ارز غيرقابل تبديل است .
    3- در هنگامى كه هدف دولت تنها تثبيت نرخ ارز باشد، ممكن است كنترل ارزى وجود نداشته باشد. به اين ترتيب كه دولت ورود و خروج ارز را آزاد اعلام كرده است، ليكن بانك مركزى براى دفاع از ارزش پول ملى در مواقع لازم وارد بازار ارز شده و نرخ ارز را به سويى كه صحيح مى‏داند ، سوق مى‏دهد.
    در سطح ملى بايد هر كشورى اطلاعات و آمارهاى تفضيلى لازم را در باره معاملات بين‏المللى تدوين كند تا بتواند سياستگذارى اقتصادى خود را برآن مبتنى سازد.
    بازرگانى بين كشورها در صورتى مى‏تواند قابل عمل باشد كه امكان مبادله پول يك كشور با پول كشور ديگر وجود داشته باشد. در شرايط كنونى كشورها روابط اقتصادى و تجارتى با يكديگر دارند و تعهدات متقابلى در برابر يكديگر مى‏پذيرند كه بايد به موقع به اجرا درآيد. در نتيجه مسئله تبديل پول يك كشور به پول كشور ديگر در عرصه اقتصادى جهان مطرح است .
 
  تحولات نظام بين‏المللى پول 
     نظام پولى بين‏الملل فراز و نشيبهاى بسيارى را پيموده است. به ويژه طى نيمه دوم واپسين سده هزاره دوم با تغييرات شگرفى روبه رو بوده است. در اين برهه زمانى، نظام بين‏المللى پول از نظامى مبتنى بر نرخهاى ثابت ولى انعطاف‏پذير (نظام برتون وودز) به نظامى متشكل از ترتيبات متنوع كه دامنه آن از نرخهاى ثابت ارز يا شناورى آزاد تغيير مى‏كند، حركت كرده است .
    نظام پولى مبتنى بر پشتوانه صددرصد طلا، به تدريج تضعيف و يك‏
  
 نظام دو پايه‏اى ارز - طلا كه براساس آن، در بين دو جنگ جهانى اول و دوم ليره استرلينگ و پس از آن دلار آمريكا به عنوان ارز پايه تلقى مى‏شد، جايگزين شد. رفته رفته اين دو ارز جهان شمول نيز دچار بحران شدند و در نهايت، صندوق بين‏المللى پول «حق برداشت مخصوص» يا «حق برداشت ويژه»  Special Drawing Rights » ا ابداع كرد تا به تدريج جايگزين ارز پايه (دلار آمريكا) شود.
    در فاصله سالهاى 1914 - 1880 كه نظام استاندارد طلا در بسيارى از كشورها رواج داشت، مقامهاى پولى هر كشور قيمت طلا را برحسب پول ملى ثابت نگه داشتند و آمادگى خريد و فروش هر مقدار از طلا در آن قيمت را داشتند. در آن دوران، ابتدا پول كاغذى با پشتوانه صددرصد قابل تبديل به طلا رايج شد و بانكهاى مركزى متعهد مى‏شدند به ميزان طلايى كه در اختيار دارند اسكناس منتشر كنند. در نظام پايه سكه طلا  Gold specie standard  بانكهاى مركزى موظف بودند، همواره آمادگى تحويل سكه طلا به متقاضى در برابر اسكناس را حفظ كنند. سپس در راستاى محدود كردن تقاضاى تبديل اسكناس به سكه طلا، نظام پايه شمش طلا Gold Bullion standard  جايگزين نظام پولى پايه سكه طلا شد.
    هم اينك نيز در زمان بروز تنش، طلا يك تضمين براى سرمايه گذاران بوده و بازرگانان آن را «كالاى جنگى» ناميده‏اند. قميت طلا در زمان بروز جنگ و در گيريهاى نظامى و وقوع انقلاب در نقاط مهم جهان، به شدت شكننده مى‏شود. به عنوان نمونه، در پى شكوفايى انقلاب اسلامى ايران و متعاقب تجاوز اتحاد جماهير شوروى سابق به افغانستان، در سال 1980، قيمت هر اونس طلا به 850 دلار رسيد و در زمان حمله عراق به كويت (آگوست 1990)، قميت هر اونس طلا با 45 دلار افزايش به 415 دلار رسيد و سپس پس از بيرون راندن عراق از كويت (ژانويه 1991) با 40 دلار كاهش به 366 دلار رسيد.
    كشورهاى پيشرفته صنعتى تا پيش از سال 1914 با ثابت نگه داشتن قيمت پول خود برحسب طلا، به صورت ضمنى نظام نرخ ارز ثابت را برگزيده بودند. در دوره استاندارد طلا، منافع مالى از اهميت به سزايى برخوردار بود. از اين رو، نظام پولى موجود در آن دوران باتوجه به ميزان پيچيدگى روابط و سطح پيشرفت فن آورى و دانش اقتصادى، بهترين گزينه به شمار مى‏آمد. كشورهاى پيشرفته صنعتى به طور ضمنى پذيرفته بودند كه در اين نظام به دليل حفظ ثبات نرخ ارز و حركت آزاد سرمايه، برخى هدفهاى داخلى ناديده گرفته شود.
    در اوايل جنگ اول جهانى، در كشورهاى پيشرفته صنعتى به تدريج توازن به نفع نيروهاى مخالف استاندارد طلا به هم خورد. در خلال جنگ اول جهانى بدهيهاى بين‏المللى به سرعت رشد كرد و اين رشد سريع پس از جنگ هم تداوم يافت. يكى از دلايل تداوم رشد بدهى‏هاى بين‏المللى عهدنامه ورساى بود كه آلمان را ملزم به پرداخت غرامتهاى سنگين مى‏كرد.
    
 
تغييرات شايان توجهى در مانده تراز پرداختهاى خارجى كشورها به وجود آمد كه ناشى از تغيير در قدرت رقابت كشورها و فروش داراييهاى درآمد زاى برخى از آنها بود. بعد از جنگ جهانى اول، آلمان و ساير كشورهاى اروپاى مركزى تورم فوق العاده شديدى را تجربه كردند. تورم باعث تغييرات زيادى در نرخ ارز شد. اين امر به نوبه خود ديگر بار قيمت‏ها را افزايش داد و روند تورم را فزاينده‏تر ساخت .
    در نهايت، كشورها با ارتباط دادن پول خود به طلا، ارزش پول خود را ثبات بخشيدند. در سال 1925،انگلستان ديگر بار ليره استرلينگ را با طلا مربوط كرد و به طور خود كار نرخ تبديل ليره و دلار مشخص شد. اين نرخ غيرواقعى بود. قيمتها در انگلستان در مقايسه با قيمتها در ايالات متحده آمريكا بيشتر افزايش يافته بود. اين كوشش براى بازگشت به نظام پايه طلا در عمل با شكست روبه رو شد.
    در اوايل دهه 1930 بسيارى از كشورها استاندارد طلا را رها كرده و ارزش پول خود را كاهش دادند و بسيارى نيز براى اينكه بتوانند نرخ‏هاى ارز را مديريت كرده و سياستهاى مستقل داخلى داشته باشند، به كنترل سرمايه و تجارت پرداختند. كشورهايى كه در اواسط دهه 1930 به نظام استاندارد طلا بازگشتند، شاهد كاهش شديد محصول و سطح قيمتها بودند .
    جايگزينى پولهاى ملى به جاى طلا به عنوان دارايى ذخيره در آن هنگام، راهى براى كاهش وابستگى نظام پولى به عرضه طلاى حديد بود ؛ با اين وصف، اين امر خود به يكى از نقاط ضعف نظام پولى تبديل شد. در اين ميان، انگلستان كه نقش بانكدار دولتهاى ديگر را بازى مى‏كرد، خود داراى وضعيت رقابتى ضعيفى بود و ذخايريش تكافوى پاسخگويى به تعهداتش را نمى‏كرد و منبعى هم وحود نداشت كه در شرايط بحرانى به انگلستان وام عطا كند. در نتيجه در سال 1931 اين كشور ناگزير به ترك نظام پايه طلا شد.
    پس از شروع بحران افزايش قيمت نفت در اكتبر 1973، باتوجه به وجود منابع نفتى فراوان در آمريكا (در مقايسه با كشورهاى اروپايى) وضعيت تراز پرداختهاى آمريكا اندكى بهبود يافت و در ژانويه 1974 آمريكا كليه كنترلها اعمال شده روى جريان سرمايه (ماليات جهت برابرى نرخ بهره، محدوديت عدم اجازه سرمايه گذارى مستقيم در خارج) را لغو كرد. در نتيجه افزايش ذخاير ارزى كشورهاى صادركننده نفت (كه به دلار نگهدارى مى‏شد)، تقاضا براى دلار در بازار بالا رفت و زمينه براى تقويت دلار را فراهم آورد. در اين شرايط دولت آمريكا با حذف كنترلهاى يادشده در تلاش بود كشورهاى داراى دلار نفتى  Petrodollars  را تشويق كند تا ثروت جديد خود را به دلار و در بازار سرمايه آمريكا نگهدارى كنند. هر چند اين سياست تا اندازه‏اى موفق بود؛ اما در عمل توفيق كامل نيافت ؛ زيرا بخشى از منابع يادشده جذب بازار دلار اروپايى (يورو دلار:  <Eurodollar>  و اوراق قرضه اروپايى شدند.
    با فروپاشى نظام ثابت نرخ ارز در سال 1973، بسيارى از كشورها بر اين باور بودند كه كشورها به نظام ثابت نرخ ارز باز خواهند گشت، ولى با گذشت زمان اين اميد كم‏كم به ياس تبديل شد.
    طى دوره 76-1972 كوششهاى فراوانى براى بازسازى نظام پولى بين‏المللى انجام گرفت. اصلاحات پيشنهادى در نظام ارزى بين‏المللى، در ژانويه 1976، در جامايائيكا مطرح شد و زيربناى نظام نوينى را ترسيم كرد كه به عنوان دومين اصلاحيه اساسنامه صندوق بين‏المللى پول از آوريل 1978 به اجرا گذاشته شد. براساس آن طلا نه تنها به عنوان يك دارايى ذخيره شناسايى شد، بلكه ارزش پولى آن سلب و بر پايه ارزش بازار قابل معامله تبديل شد و صندوق به منظور گسترش نقش حق برداشت ويژه به عنوان دارايى ذخيره اصلى، دامنه كاربرد آن را وسعت بخشيد. همچنين آزادى انتخاب نظام ارزى تحت نظارت صندوق براى اعضا به رسميت شناخته شد.
    بى‏اعتمادى مجدد به دلار در سالهاى 78-1977 گسترش يافت و اعضاى اوپك قيمتگذارى نفت براساس ارزها يا سبد ارزهاى ثابت‏تر مانند حق برداشت ويژه را مورد توجه قرار دادند تا از كاهش درآمد واقعى خود به دليل تضعيف پى در پى ارزش دلار جلوگيرى كنند.
    بى‏ثباتى در بازارهاى ارز باعث شد كه كشورهاى ديگر سعى كنند پولهاى ملى خود را با پول كشورهايى كه به عنوان طرف معاملات اصلى خود بودند مرتبط سازند ؛ به عنوان نمونه «نظام پولى اروپا»
 
   European Monetary system   به طور رسمى موجوديت خود را اعلام كرد تا يك بلوك بزرگ پولهاى كشورهاى اروپايى را تحت پوشش قرار دهد. اين نظام در عمل در 13 مارس 1979 كار خود را شروع كرد.
    در سالهاى 79-1973 (دوره نخست شناورى ارز)، عوامل اقتصادى در جهان، در سرمايه گذاريها و يا تسويه حسابهاى فراملى خود تمايل كمترى نسبت به دلار آمريكا نشان داده و بيشتر به پولهاى عمده ساير كشورها همچون ين ژاپن و مارك آلمان روى آوردند. استفاده از ارزهاى متعدد به منظور كاهش خطرهاى ناشى از نوسانهاى نرخ بازار در آن دوران متداول شد و به تدريج به تركيب ذخاير رسمى دولتها و همچنين رفتار سپرده گذاران تسرى يافت. به اين ترتيب يك نظام پايه چند ارزى بنا نهاده شد. در اين دوره، ارزهاى عمده تحت فشارهاى شديد بازارهاى پولى و نوسانهاى نرخ ارز قرار گرفتند و در اين ميان دلار آمريكا بيشترين فشار را تحمل كرد. دلار طى سال 1977 و به ويژه اكتبر 1978 نسبت به ساير ارزهاى عمده جهان به شدت كاهش ارزش يافت .
    در سالهاى پايانى دهه 1970، ناآرامى‏هاى سياسى خاورميانه منجر به بروز دومين شوك نفتى شد. اثرات اين شوك براقتصاد جهانى مشابه و در پاره‏اى موارد حادتر از شوك پيشين بود.
    در هنگام شكوفايى انقلاب اسلامى ايران، در پايان سال 1978، صادرات نفت اين كشور با اختلال روبه رو و عرضه نفت در جهان محدود شد و قيمت نفت براى دومين بار به شدت رو به افزايش نهاد. ميانگين قيمت نفت اوپك از حدود بشكه‏اى 13 دلار در اواسط سال 1978 به 32 دلار براى هر بشكه در اواسط سال 1980 رسيد. كشورهاى عضو اوپك مازاد حساب جارى شايان توجهى پيدا كردند كه در سال 1980 به حدود 111 ميليارد دلار بالغ شد. ساير كشورها دچار كسريهاى عمده در حساب جارى خود شدند. نرخهاى تورم افزايش يافت ؛ اما نه به اندازه افزايش نرخهاى ناشى از شوك نخستين ؛ زيرا دولتها سياستهاى مناسبترى اتخاذ كرده بودند .
 
  نظام پول بين‏المللى در فاصله دو جنگ جهانى 
     در فاصله بين دو جنگ جهانى (39-1918)، نظام پولى بين المللى دچار بحران بود. شرايط متلاطم سياسى، نظامى، اجتماعى و اقتصادى آن دوره، نظام پرداختها را با تغييرات سريع و زودگذر روبه رو كرد. 
 در دو فاصله زمانى هفت سال پس از خاتمه جنگ جهانى اول (1918) و هفت سال پيش از آغاز جنگ جهانى دوم (1939) يك نوع شناورى پرهرج و مرج در نرخهاى ارز در جهان حكمفرما شد و در فاصله ميان آن دوره، در پاره‏اى از كشورها، ديگر بار پايه طلا استقرار يافت (ايالات متحده آمريكا در سال 1919، انگلستان در سال 1925 و فرانسه در سال 1928) در طول جنگ جهانى اول پيدايش نرخهاى متفاوت تورم در كشورها، منجر به بروز نابرابرى ارزش پولهاى ملى شد و از سوى ديگر، در خلال دهه 1920، ميزان تجارت بين‏المللى در مقايسه با توليد ناخالص ملى>/F<>F =  GNP كشورهاى جهان توسعه پيدا نكرد و به پايين‏ترين سطح خود رسيد كه منتهى به دوره ركود بزرگ و گسترده دهه 1930 گرديد. به اين ترتيب مبناى نظام پايه طلا سست شد و انگلستان كه داعيه رهبرى اين نظام را داشت، در سال 1931 از آن دست كشيد. با سقوط نظام بانكى اتريش در سال 1934، نظام پولى بين المللى به سوى يك نظام پايه طلاى اصلاح شده گرايش يافت و قيمت هر اونس طلا معادل 35 دلار تعيين شد (ارزش هر دلار آمريكا معادل 88867/0 گرم طلا و يا هر اونس طلا مساوى 35 دلار) كه تنها در بانكهاى مركزى براى معادلات خارجى ملاك عمل بود.
    در آن هنگام، برخى از كشورها از طريق اعمال شيوه كنترل ارزى به بحرانهاى موجود كه اقتصاد جهانى را در معرض خطر قرارداده بود، واكنش نشان دادند. با آغاز جنگ جهانى دوم ساير كشورها نيز ناگزير سياست كنترل ارزى را اتخاذ كردند. تجربه‏هاى اين سالها و خطر وقوع مجدد آن، منجر به تأسيس صندوق بين‏المللى پول با هدفهاى زير شد:
 - ايجاد نظام پولى بين‏المللى با نرخهاى ثابت ارز؛
 - حذف كنترلهاى موجود ارزى ؛
 - فراهم كردن زمينه تبديل ارزها به يكديگر.
    پس از جنگ دوم جهانى نزديك به 30 سال (72-1944)،براساس نظام برتون وودز (نظام پايه طلا - ارز) پولهاى جهان در نسبتهاى ثابت نگه داشته شده بودند.
    در سال 1944، در كنفرانس برتون وودز كشورهاى متفق نظام استاندارد نرخ ارز برمبناى طلا را پذيرفتند و سنگ بناى صندوق بين‏المللى پول و بانك جهانى به منظور نظارت برنظام ارزى و بازسازى و توسعه نهاده شد. در قالب اين تفاهم كشورهاى عضو موظف شدند تا با اعلام يك نرخ برابرى، ارزش پول خود را در برابر طلا ثابت نگه دارند، بدون آنكه الزامى به پرداخت طلا در برابر پول ملى خود داشته باشند. تنها دلار به ازاى هر اونس معادل 35 دلار قابل تبديل به طلا باقى ماند.
    تا سال 1971 كه تبديل پولها براساس مقررات برتون وودز انجام مى‏شد و يك نظام ثابت ارزى، پولهاى جهان را به هم مرتبط مى‏كرد، واحد پول هر كشور به وزن معينى از طلا به گونه‏اى تعريف مى‏شد كه پولها بتوانند با همديگر مقايسه شوند و برابر آنها معلوم شود.
    در نخستين دهه پس از جنگ جهانى دوم، اقتصاد جهان تحت سلطه ايالات متحده آمريكا بود و بحث در زمينه وضعيت پولى بر كمبود دلار متمركز بود. كشورهاى اروپايى (صنعتى) به شدت از جنگ صدمه ديده و براى دريافت كالاهاى سرمايه‏اى مورد نياز، دست خود را به سوى آمريكا دراز كرده بودند. افزون براين، اقتصاد آمريكا بسته‏تر از امروز بود و اين كشور مى‏توانست نسبت به نظام پولى بين‏المللى بى تفاوت باشد. بنابراين نظام پولى بين‏المللى ناگزير به حل مشكلات ساير كشورها بود. در اين دهه، دولتهاى خارجى و بانكهاى مركزى آنها اقدام به انباشت دلار آمريكا كردند. در نتيجه دلار به عمده‏ترين پول ذخيره تبديل شد.
    در دهه 1950، بازسازى خرابيهاى جنگ جهانى دوم مراحل نهايى خود را پشت سرگذاشت. در آن هنگام اگر چه اقتصاد آمريكا همچنان اقتصادى نسبتاً بسته بود،اما رقابت ساير كشورها را در بازار داخلى خود تجربه مى‏كرد. افزون براين، شركتهاى آمريكايى سرمايه گذارى در اروپا را آغاز كرده بودند، كه اين اقدام منجر به خروج سرمايه از ايالات متحده آمريكا شد. تراز پرداختهاى خارجى آمريكا با كسرى روبه رو شد و مازاد دلار جاى كمبود دلار را گرفت .
    هنگامى كه در سال 1971، كسرى تراز پرداختهاى خارجى آمريكا بسيار افزايش يافت، ارزش دلار تقليل يافت، اما مشكلات تراز پرداختهاى خارجى‏آمريكا به نقش دلار به عنوان پول ذخيره خدشه وارد نكرد. برعكس ذخاير دلارى با شدت بيشترى افزايش يافت. در اين شرايط بيشتر دولتها نارضايتى خود را از اين روند اعلام كردند و خواستار اصلاح نظام برتون وودز شدند .
    در خلال اجراى نظام برتون وودز، ارزش بسيارى از پولها به دلار ثابت بود و از آنجا كه در طى اين مدت ارزش دلار با نرخ يك اونس برابر 35 دلار به طلا قفل شده و آمريكا در سطح جهان، تبديل دلار به طلا را به اين نرخ تضمين كرده بود، بانكهاى مركزى دلار آمريكا را به عنوان پول برتر، پشتوانه پول ملى خود قرار داده و آن را به صورت ذخاير ارزى نگهدارى مى‏كردند.
 
 نگهدارى دلار در مقايسه با طلا هزينه نداشت و بهره هم به آن تعلق مى‏گرفت. از اين رو، در مدت كوتاهى دلار آمريكا در جهان حكمروا شد و آمريكا از اين فرصت بسيار بهره بردارى كرد، اسكناس فراوان چاپ كرد و بدون نگرانى از كسرى تراز پرداختها در خارج سرمايه گذارى كرد، بدون آنكه از ذخاير طلاى آن كاسته شود.
    نقش محورى دلار در نظام برتون وودز، آمريكا را به عنوان منبع اصلى تأمين نقدينگى بين‏المللى تبديل كرده بود. ساير كشورهاى جهان براى كسب ذخيره بين‏المللى، نياز به مازاد در تراز پرداختهاى خود داشتند ؛ در حالى كه آمريكا با وجود كسرى در تراز پرداختهايش، مجاز بود مازاد ساير كشورها را با دلار تأمين كند. همه مى‏بايد بيشتر توليد و كمتر مصرف مى‏كردند، حال آنكه براى  آمريكا اين حق ويژه در نظر گرفته شده بود كه بيشتر از توليدش مصرف كند. بانكهاى مركزى به جاى آنكه دلارهاى به دست آمده را طبق قرارداد برتون وودز به نرخ ثابت به طلا تبديل كنند، به صورت ذخاير ارزى قابل تبديل به طلا نگهدارى مى‏كردند و قسمت مهمى از آن را هم به همان منبع، در بازار نيويورك سپرده گذارى مى‏كردند. آمريكاييها در جهان سرمايه گذارى مى‏كردند و بانكهاى مركزى ديگر كشورها، دلارهاى حاصل از اضافه تراز پرداختهاى كشور خود را در بازارهاى پولى آمريكا به صورت سپرده بهره‏دار يا ثابت كوتاه مدت مى‏سپردند و از وجوه آن به صورت مجدد براى اعطاى اعتبار استفاده و از طريق كسرى تراز پرداختهاى آمريكا وارد چرخه بازارهاى اروپايى و ديگر بازارهاى جهان مى‏شد.
    بسيارى از كشورهايى كه تراز پرداخت آنها با كسرى مواجه بود، به اين شيوه اعتراض داشتند. اين فرآيند كه كشورهامجبور بودند با اعمال سياستهاى انقباضى و در نتيجه فشار بر ملت خود كسرى ترازپرداختهاى خود را تعديل كنند، در حالى كه دلار با دارابودن ذخيره بين‏المللى، مردم آمريكا را با تحمل فشار مشابه مواجه نمى‏كرد، يكى از عواملى بود كه موجبات پايبند نبودن به اين نظام را فراهم كرد.
    تا هنگامى كه دلار كمياب و ذخاير طلاى آمريكا حفظ شده بود، كسرى تراز پرداختهاى آمريكا تأثير منفى به موقعيت و اعتبار دلار وارد نمى‏كرد، ولى از هنگامى كه حجم تعهدات آمريكا به شدت افزايش و اعتماد ديگر ملتها به آن به شدت كاهش يافت، دلار مورد حمله قرار گرفت. به طورى كه در سال 1969 در عرض يك روز بيش از 1300 ميليون دلار در آلمان به مارك تبديل شد. كاهش اعتماد عمومى به دلار كه معلول كسرى شديد تراز پرداختهاى آمريكا به سبب جنگ ويتنام و تنزل نرخهاى بهره بود، بحران دلار را در اوايل سال 1971 تشديد كرد و اين امر منجر به خروج سرمايه از آمريكا به سوى اروپا (كه هنوز نرخ بهره خود را در سطح بالايى حفظ كرده بود) شد. در اين شرايط اگر آمريكا مى‏خواست از ذخاير طلاى خود (حدود 5/10 ميليارد دلار) به تعهدات پولى خود براساس قرارداد برتون وودز عمل كند، نمى‏توانست به تعهدات نقدى دلار كه بيش از 50 ميليارد دلار بود، پاسخ مثبت دهد. در نتيجه، در كنگره آمريكا بحثهاى متعددى درخصوص تبديل پذيرى دلار به طلا جريان يافت و سرانجام خروج بى سابقه سرمايه، دولت آمريكا را بر آن داشت كه در 15 اوت 1971 قابليت تبديل دلار به طلا را به تعليق درآورد. از آن پس، ارزش دلار آمريكا در برابر ين ژاپن و مارك آلمان كاهش چشمگيرى يافت و از آن پس از در اوايل دهه 1980 تا دهه 1990 دلار در مقابل ارزهاى ديگر با نوسانهايى همراه شد.
    در سال 1959، قابل تبديل شدن كامل پول كشورهاى عمده تجارى و همكارى در توسعه بازارهاى مشترك و تجارت آزاد، از يك سو باعث گسترش سريع تجارت و سرمايه گذارى مستقيم شد و از سوى ديگر، كسرى بزرگ تراز پرداختهاى آمريكا شروع شد. در اوايل نخستين سال دهه 1960، مشكلات جذب كليه طلاهايى كه تازه استخراج مى‏شد، از سوى مصرف كنندگان تجارى مطرح شد و كشورهايى كه پول ملى آنها به عنوان ارز ذخيره بين‏المللى پذيرفته شده بود، از اين امكان استفاده و مبادرت به واردات به ميزانى بيشتر از ميزان ذخاير ارزى - كه ناشى از مازاد قبلى در تراز پرداختها بود - كردند .
    در اواخر دهه 1960، تنش‏هاى موجود در عرصه بين‏المللى پول و واگرايى سياستهاى اقتصادى كشورهاى عضو صندوق بين‏المللى پول شدت يافت و زمينه فروپاشى نظام برتون وودز را فراهم آورد. نظام نرخهاى ثابت ارزى در مارس 1973 در هم فرو ريخت و اكثر كشورهاى صنعتى نرخهاى شناور را جايگزين آن كردند، در حالى كه بسيارى از كشورهاى در حال توسعه از اين امر تبعيت نكردند.
    نظام مالى بين‏المللى (نرخهاى مبادله ثابت)، كه در دهه‏هاى 60-1950 سخت پابرجا و مطمئن به نظر مى‏رسيد، به نظامى پيچيده‏تر و تا اندازه‏اى نامطمئن‏تر تبديل شد. در اواخر دهه 1960 موازنه تجارى آمريكا كاهش يافت و سپس به تدريج منفى شد ؛ با ادامه صدور سرمايه‏ها، مجموع كسرى‏ها بسيار زياد شد و نگرانى كارشناسان را به شدت برانگيخت. 
    آمريكا و صندوق بين‏المللى پول از اصول قابليت تبديل كليه پولها به طلا و نرخهاى ثابت مبادله به عنوان امرى طبيعى و مطلوب دفاع مى‏كردند. قدرتهاى بزرگ هنوز هم تمايلى به افزايش اختيارات صندوق بين‏المللى پول در مورد سياستهاى مالى خود نداشتند و ترجيح مى‏دادند با تورم دلارى (دلارهاى اضافه نسبت به موجوديهاى طلاى آمريكا) به صورت غيررسمى و منفرد معامله كنند كه استقلالشان حفظ شود.
    در سال 1961، قدرتهاى بزرگ با مشاركت در صندوق  Gold pool از بانك مركزى انگلستان به عنوان نماينده خود در بازار طلاى لندن استفاده كردند و كوشيدند قيمت بازار طلا را تا حد امكان نزديك قيمت رسمى آن نگه دارند. به رغم اين تدبير كسرى تراز پرداختهاى آمريكا همچنان افزايش يافت و ترديد در مورد دلار شديدتر شد. در سال 1965، فرانسه بخشى از دلارهاى اندوخته خود را به طلا تبديل كرد. در سال 1966، بيشتر بانكهاى مركزى اندوخته‏هاى طلاى خود را افزايش دادند و در نتيجه قيمت رسمى بيش از پيش تحت فشار قرار گرفت .
    پوند انگلستان ضعيف‏ترين حلقه اين نظام بود. در سال 1967، ارزش پوند از 80/2 دلار به 40/2 دلار كاهش يافت. آنچه در مورد پوند روى داد، ممكن بود به پولهاى ديگر هم تسرى يابد. از اين رو تقاضا براى طلا افزايش يافت و بانك مركزى انگلستان مجبور شد مقدارى طلا به ارزش 3 ميليارد دلار به صندوق طلا بفروشد تا قيمت رسمى را ثابت نگه دارد. در سال 1968، فرانسه از صندوق طلا خارج شد، فشار افزايش يافت و بانك مركزى انگلستان مداخله در بازار طلا را قطع كرد. در راستاى تلاش براى جلوگيرى از نوسانهاى ارزش ذخاير رسمى، نظام «قيمت دو چرخى» انتخاب شد ؛ به اين ترتيب كه قيمت بازار طلا به وسيله عرضه و تقاضا تعيين شود و دولتها در معاملات فيمابين خود قيمت رسمى را حفظ كنند. در نتيجه بحثهاى طولانى كه بر اثر بروز بحران‏هاى مكرر در بازارهاى بورس قطع مى‏شد، در نهايت در سال 1969 صندوق بين‏المللى پول حق برداشت ويژه SDR  را ايجاد كرد كه گروهى آن را طلاى كاغذى      ( Paper Gold  )     مى‏ناميدند.
    قيمت ثابت دلار برحسب طلا، كه در واقع شالوده نظام برتون وودز تلقى مى‏شد، در سال 1971 از بين رفت و اين هنگامى بود كه آمريكا ابتدا قابليت تبديل دلار را متوقف كرد و سپس قيمت رسمى طلا را تا هر اونس 38 دلار افزايش داد، بدون اينكه تعهد بدهد طلا را حتى به آن قيمت‏
 
 خريدارى كند.
    در دسامبر 1971 آمريكا، ژاپن و كشورهاى عمده اروپاى  غربى آمادگى خود را براى كاهش ارزش پولهاى خود اعلام كردند و متعاقب آن موافقت ده كشور صنعتى در واشنگتن زمينه را براى حفظ نظام ثبات نرخ ارزها با اصلاحاتى كه به موافقت نامه «اسميتسونينSmith Sonian » موسوم شد، فراهم كرد.
    برپايه موافقت نامه اسميتسونين قيمت رسمى طلا از هر اونس 35 دلار به 38 دلار افزايش يافت (تضعيف 57/8 درصدى دلار) و نقطه مداخله بانكهاى مركزى وسيعتر و از 1 به 25/2 درصد تغيير يافت ؛ در نتيجه ارزها مى‏توانستند در برابر يكديگر 5/4 درصد نوسان داشته باشند.
    براساس توافق اسميتسونين، آمريكا ديگر ناگزير نبود ذخاير دلارى كشورها را به طلا تبديل كند و همچنين ارزش پولهاى عمده به دلار آمريكا ثابت نگه داشته شد كه به «استاندارد دلارDollar Standard »  <مشهور است. رئيس جمهور وقت آمريكا با تجليل از نظام جديد آن را مهمترين موافقت نامه پولى در تاريخ دانست و قول داد كه از كاهش ارزش دلار جلوگيرى كند. با اين وصف، به لحاظ آنكه ذخاير دلار بانكهاى مركزى كشورها پى در پى در حال افزايش بود (و ذخاير طلاى آمريكا در حال كاهش) و از 34 ميليارد دلار در دسامبر 1970 به 62 ميليارد دلار در دسامبر 1971 و 81 ميليارد دلار در سال 1972 افزايش يافته بود و از سوى ديگر تراز پرداختهاى آمريكا در سال 1972با كسرى بسيار (10 ميليارد دلار) ، رو به رو شده بود، ارزش دلار ديگر بار كاهش يافت .
    موافقت نامه اسميتسونين در عمل نه تنها نتوانست ارزش دلار را حفظ كند، بلكه منجر به تضعيف ارزش دلار به ميزان 9/7 درصد شد. عمليات سفته بازى بر روى سرمايه ديگر بار با فروش دلار در برابر خريد ارزهاى اروپايى آغاز شد و ارزهاى اروپايى تحت فشار قرار گرفتند. در اين شرايط، برخى از كشورهاى اروپايى در راستاى حمايت از موافقت نامه اسميتسونين مبادرت به خريد مقادير زيادى دلار كردند ؛ با اين وجود، با افزايش كسرى تراز پرداختهاى آمريكا و انتظار كاهش شديد ارزش دلار در بازار، پولهاى عمده به صورت مستقل و يا گروهى به شكل اداره شده در برابر دلار آمريكا شناور شدند. در مارس 1972، شش كشور اروپايى تصميم گرفتند دامنه نوسان را به جاى 5 درصد مورد توافق در دسامبر 1971، به 25/2 درصد برسانند و به طور مشترك با دامنه نوسان يادشده در برابر دلار آمريكا شناور شدند. اين اقدام به «مار اروپايىEuropean Snafke » و يا «ماردر تونل»  Snake in the tunnel  »معروف شد و تنها يك سال دوام آورد. 
    در سال 1973، بحران شديد پولى ديگر ضربه نهايى را برپيكر نظام نرخهاى مبادله ثابت وارد آورد. انگلستان پيش از آن در سال 1972 اجازه داده بود پوند آزادانه در برابر دلار شناور باشد يا نوسان كند. در ژانويه 1973 دارندگان لير ايتاليا شروع به تبديل آنها به دلار كردند، با اين هدف كه بعد دلارها را به فرانك سوئيس تبديل كنند. سوئيس از بيم بروز تورم، دلارها را نپذيرفت و در پى آن ايتاليا و سوئيس پولهاى خود را در برابر دلار شناور كردند. گريز از دلار عموميت يافت و در ماه فوريه بازارهاى ارز تعطيل شد. پس از آنكه ارزش دلار برحسب حق برداشت ويژه، 10 درصد تقليل داده شد و قيمت رسمى طلا به هر اونس 22/42 دلار افزايش يافت، بار ديگر بازارها به شكل موقت گشايش يافتند، اما چندى بعد در ماه مارس تعطيل شدند. هنگامى كه بازارهاى بورس دوباره گشوده شدند، بيشتر پولهاى جهان شناور شده بود. در ماه ژوييه اعلام شد، دولتها به دليل حفظ نظم در بازارهاى مبادله ارز وارد عمل خواهند شد. در سال 1974، ارزش حق برداشت ويژه بر حسب يك سبد شانزده پولى به جاى دلار تنها مورد تجديد نظر قرار گرفت. در سال 1975، قيمت رسمى طلا لغو شد و استفاده از طلا در معاملات صندوق بين‏المللى پول پايان يافت. 
    صندوق بين‏المللى پول اندوخته طلاى خود را فروخت و سود آن را براى كمك به كشورهاى توسعه نيافته به يك صندوق ريخت. موافقت شد كليه پولها، بر طبق مقرراتى كه در موافقت نامه‏هاى صندوق بين‏المللى پول تعيين شده بود، شناور شود.
    به اين ترتيب، در مجموع در فاصله زمانى بين نيمه دوم سال 1971 الى فوريه 1973، دلار آمريكا در دو نوبت كاهش ارزش پيدا كرد و در 16 مارس 1973، متعاقب نشست‏هاى متعدد پولى بين‏المللى، نه كشور اروپايى و هم‏پيمانان آنها توافق كردند كه برابرى نرخ پولهاى كشورهاى متبوعشان طبق قانون بازار عمل كند و به اين ترتيب پول اين كشورها بر پايه موازين بازار و برخلاف نظام برتون وودز كه هنوز رسميت داشت، شناور اعلام شد .
    بحران نفتى سال 1973 (نخستين شوك نفتى) و مشكلات ناشى از آن، استفاده از نظام شناور را تداوم بخشيد.
    در بهار سال 1973، كشورهاى عضو اوپك در نشست خود قيمت نفت خام پايه را از 5/1 دلار به 5/2 دلار در هر بشكه افزايش دادند و در دسامبر همان سال بهاى تعيين شده نفت خام سبك اوپك از 01/3 دلار در هر بشكه طى دو مرحله به بيش از 65/11 دلار افزايش يافت. روند افزايش قيمت نفت خام اوپك در سال بعد همچنان استمرار يافت و بر تراز پرداختهاى كشورهاى وارد كننده نفت، به ويژه كشورهاى در حال رشد صنعتى به شدت فشار آورد و منجر به ركود جهانى و تشديد تورم شد.
    افزايش بهاى نفت چند اثر عمده بر اقتصاد بين‏المللى داشت :
 1 - در نتيجه افزايش بهاى كالاهاى توليد شده از نفت و فرآورده‏هاى آن، قيمت ساير كالاها و خدمات و به دنبال آن نرخهاى دستمزد افزايش يافت و تورم را تشديد كرد ؛
 2 - فعاليت‏هاى اقتصادى در كشورهاى وارد كننده كاهش يافت و برخى از كشورهاى صنعتى در راستاى مبارزه با افزايش قيمتهاى داخلى خود تمهيدات محدود كننده‏اى را در سياستهاى اقتصادى اعمال كردند؛ از اين رو، اقتصاد اين كشورها دچار ركود شديد شد.
 3 - تعدادى از كشورهاى صادر كننده نفت توانايى جذب سريع اين حجم از افزايش درآمد را نداشتند و با مازاد تجارى عظيم روبه رو شدند ،
 4 - حساب جارى تراز كشورهاى وارد كننده نفت و به ويژه كشورهاى در حال توسعه دچار كسرى شد.
    در اين ميان، كشورهاى عضو اوپك كه نمى‏توانستند تمام درآمدهاى نفتى خود را هزينه كنند، حجم شايان توجهى از آن را به سپرده گذارى در بانكهاى تجارى تخصيص دادند. ابتدا كشورهاى توسعه يافته و سپس ديگر كشورها از محل اين منابع وام دريافت داشتند.
    ركود اقتصادى  سالهاى 75-1974 به همراه عدم تعادل بودجه و كسرى شديد تراز پرداختهاى بسيارى از كشورها از يك سو و مازاد منابع بانكهاى غربى و شرايط تورمى از ديگر سو، دولتها را بر آن داشت تا از طريق استقراض از بانكها، كسرى حساب جارى و بودجه خود را رفع نمايند.
    در مجموع، نتايج ناشى از شوك نفتى سال 1973 در اقتصاد كشورهاى غربى غيرقابل چشم پوشى بود و نمى‏توان آثار آن را در ايجاد ركود اقتصادى غرب ناديده گرفت. با افزايش قيمت نفت نه تنها اقتصاد كشورهاى مصرف كننده نفت دچار اختلال شد، بلكه تعادل مالى بين‏المللى نيز درهم آميخت .
    به دنبال افزايش قيمت نفت و از هم گسيختگى اقتصاد كشورهاى جهان‏ سوم و دگرگونى در اقتصاد كشورهاى صنعتى غرب عامل ديگرى نيز موجب تغييراتى در نظام اقتصادى كشورهاى توليدكننده شد. به اين ترتيب كه با عدم تعادل مالى در روابط بين‏المللى، كشورهاى توليدكننده نفت مالك درآمدى شدند كه استفاده بهينه از آن نياز به يك مديريت توانا و كارآمد داشت. تعدادى از كشورها قسمتى از اين درآمدها را براى ساخت زيربناى اقتصاد خود به كار گرفتند و تعدادى ديگر به علت فقدان نظام كارآ و پويا بانكى، اين پولها (دلارهاى نفتى) را به سوى كشورهاى خريدار نفت بازگرداندند. دلارهاى نفتى يا صرف خريد سهام شركتهاى ورشكسته غربى شد و يا به صورت سپرده در نظام بانكى اروپا و آمريكا به چرخش درآمد.
    از هم پاشيدگى روابط مالى بين‏المللى، محدود كردن واردات نفتى توسط كشورهاى مصرف كننده نفت، توسعه صادرات آنها براى كسب درآمد بيشتر به منظور مقابله با قيمت فزاينده نفت و ايجاد بازارهاى نوين صادراتى، به همراه هم بحران جهانى را دامن زدند .
    از اواسط سال 1974، تقاضاى اقتصادى كاهش يافت و فعاليت اقتصادى روند نزولى پيدا كرد. ذخاير مؤسسه‏هاى اقتصادى به حد اشباع خود رسيده بود و ركود اقتصادى، بيكارى فزاينده‏اى را همراه داشت .
    شدت و گسترش تورم و از هم گسيختگى نظام مبادلات بين‏المللى تأييدى برجهانى شدن بحران نفتى و در نتيجه بحران اقتصاد جهانى بود. افزايش شديد قيمتها در سال 1974 و تا اندازه‏اى كمتر در سال 1975 اختلالاتى در وضع اقتصادى جهان به وجود آورد. از طريق مبادلات بين المللى، تورم وارد كشورهاى ديگر شد، سرمايه گذاريهاى بين‏المللى را تضعيف و روابط پولى بين‏المللى را دچار تزلزل كرد.
    از سال 1976، مبادلات بين‏المللى روبه افزايش نهاد ؛ از لحاظ ارزش درحد فاصل سالهاى 80- 1973، 5/3 برابر شد و از 579 ميليارد دلار به 1992 ميليارد دلار رسيد.
    جهش اقتصادى و شيوه ترتيبات تجارى بعد از سال 1975، بدهى فزاينده كشورها و در نتيجه تزلزل نظام پولى بين‏المللى را به همراه داشت. اقتصاد كشورها با تورم و بدهى روبه رو بود. در آن شرايط دولتها ناگزير شدند به اعتبارات بين‏المللى متوسل شوند .
    به دنبال ايجاد دگرگونى در نظام پولى و ترتيبات اعطاى تسهيلات اعتبارى توسط بانكها، بدهى كشورهاى بدهكار طى سالهاى 80 - 1975 از 250 ميليارد به 810 ميليارد دلار رسيد. در همين فاصله زمانى، بدهى بازار مشترك اروپا 2 برابر، بلژيك 14 برابر،آلمان 3 برابر و انگلستان 2 برابر شد، بدهى كشورهاى سوسياليست از 30 ميليارد دلار به 60 ميليارد دلار رسيد. در اين ميان، بدهى كشورهاى جهان سوم بيش از ساير كشور شد و از 100 ميليارد دلار در سال 1973 به 200 ميليارد دلار در سال 1976 رسيد و در سال 1979 به 363 ميليارد دلار بالغ شد. 
    در فوريه 1979، كه مصادف با پيروزى انقلاب اسلامى ايران بود، به دليل پايين بودن نرخ بهره نسبت به نرخ تورم و تشديد تمايل كشورها به تنوع بخشيدن به ذخاير ارزى، دلار آمريكا ديگر بار تحت فشار شديد قرار گرفت. سپس در نوامبر همين سال، بلوكه كردن كليه دارايى‏هاى جمهورى اسلامى ايران در آمريكا و بانكهاى آمريكايى در خارج از آمريكا، حساسيت ساير اعضاى اوپك را برانگيخت و از اين رو خروج منابع دلارى از بانكهاى آمريكايى به سوى بانكهاى غيرآمريكايى و بازار دلار اروپا آغاز شد. افزون براين، تعدادى از كشورها به منظور حفظ دارايى‏هاى ارزى خود، ذخاير ارزى خود را از دلار به ديگر ارزهاى عمده تبديل كردند .
    پس از كاهش تلاطم و از بين رفتن اثرات شوك اول نفتى، اعطاى وام از سوى بانكهاى تجارى متوقف نشد. بخشى از اين وامها براى تشكيل سرمايه (به ويژه براى شركتهاى دولتى) مورد استفاده قرار گرفت، قسمتى ديگر به پرداخت يارانه اختصاص يافت، برخى كسر حساب جارى تراز را تأمين مالى كرد و پاره‏اى موارد نيز براى افزايش دارايى‏هاى ذخيره تخصيص داده شد.
    شوك دوم نفتى حجم اين وامها را افزايش داد و منجر به رشد سريعتر حجم بدهى در فاصله سالهاى 82 - 1979 شد. به طورى كه در پايان سال 1982 كل بدهى كشورهاى در حال توسعه - جز كشورهاى عضو اوپك - به بيش از 708 ميليارد دلار رسيد.
    شناورى غيرقانونمند ارزها در غياب كنترل و نظارت بايسته نظام بين‏المللى باعث بروز نابسامانى در وضعيت پولى بين‏المللى شد و پيشرفت فن آورى با به هم پيوسته كردن بازارهاى سهام و ارز، مزيد بر آن شد. حجم بالاى دلار در كل نقدينگى بين‏المللى و ناتوانى صندوق بين المللى پول در نظارت مؤثر بر نقدينگى جهان، افزايش شديد نرخهاى بهره در آمريكا، استفاده پى در پى از ابزارهاى مشتقه     (Derivatives ) به منظور پوشش ذخاير ارزى در برابر نوسانها و ابهام‏هاى ناشى از ناتوانى در پيش‏بينى روند آينده نرخهاى ارز و سود جويى برخى از كارگزاران فعال در بازارهاى سهام و اوراق بهادار و ارز از طريق سفته‏بازى و...، منجر به بروز بحرانهاى پى در پى در اين بازارها شد و در نتيجه به ورشكستگى بانكها و تضعيف اقتصاد كشورهاى در حال توسعه انجاميد.
    يكى از آثار بحران دهه 1980، همگانى شدن بدهى‏هاى جهانى بود. اين بدهى‏ها در دهه 1970 (دهه نخست بحران اقتصاد جهانى)، ناشى از افزايش قيمت نفت، بازسازيهاى اقتصادى و دريافت اعتبارات سهل الوصول بود ؛ ولى در دهه دوم بحران (دهه 1980)، تغيير ماهيت داد ؛ بدهى كشورهاى توسعه يافته روبه فزونى نهاد و بدهى كشورهاى جهان سوم به حالتى رسيد كه انجام نشدن تعهدات كشورهاى بدهكار، بانكهاى جهانى را با خطر ورشكستگى روبه رو كرد.
    نخستين بحران بزرگ بدهى در سال 1981 چهره نشان داد. در اين سال لهستان نتوانست به تعهدات خود عمل كند و تقاضاى تعيين زمان بندى جديدى براى بازپرداخت اصل و بهره بدهى‏هاى خود شد. سپس ناتوانى مكزيك در بازپرداخت اقساط بدهى خارجى هنگفت خود زنجيره‏اى از بحران بدهى ساير كشورهاى به شدت بدهكار (همچون برزيل و آرژانتين) را به دنبال داشت .
    در ابتدا، خاتمه يافتن بحران بدهى‏ها در كوتاه مدت مورد انتظار بود. تصور مى‏شد با كاهش نرخهاى بهره، اقتصاد جهانى ركود بين‏المللى را پشت سرخواهد گذاشت و كشورهاى بدهكار با افزايش حجم و ارزش صادرات خود خواهند توانست اصل و بهره بدهى‏هاى خود را پرداخت كنند .
    بيشتر كشورهاى بدهكار توانستند كسرى حساب جارى تراز خود را كاهش دهند ؛ با اين وصف، به دليل هزينه‏هاى داخلى بسيار بالا، نرخهاى رشد و سطح زندگى به شدت كاهش يافت و نرخ بيكارى روند افزايشى به خود گرفت. افزون براين، از يك سو، كشورهاى بدهكار، در كنترل تورم موفق نبودند و دولتهايشان نمى‏توانستند از بانكهاى خارجى وام دريافت كنند و براى كسرى بودجه ناگزير بودند پول منتشر كنند؛ و از ديگر سو، سرعت رشد اقتصاد جهانى نيز اندك بود و در نتيجه، آن گونه كه انتظار مى‏رفت صادرات كشورهاى بدهكار افزايش نيافت .
    در سال 1980، در نتيجه اجراى سياست پولى انقباضى و آزاد سازى نرخهاى بهره توسط فدرال رزرو، نرخهاى بهره بانكى در آمريكا به شدت افزايش يافت. اين اقدام (كه يكى از دلايل عمده وقوع بحران بدهى‏ها شد) به همراه اتخاذ سياستهاى جديد بودجه‏اى ، برقرارى معافيت‏هاى مالياتى‏ براى اشخاص حقيقى و حقوقى غيرمقيم و كاهش ماليات بر بهره سرمايه‏هاى خارجى و تحت كنترل درآوردن نرخ تورم به رغم كسر بودجه بالاى دولت، زمينه مناسبى را براى جذب و ورود سرمايه از خارج به داخل آمريكا فراهم آورد. اين شرايط بر قدرت دلار افزود؛ و روند فزاينده ارزش دلار طى سالهاى 85 - 1980 استمرار يافت. در اين دوره ارزش ، ارزهاى كشورهاى عضو نظام پولى اروپا و پوند انگليس به نحو غيرقابل انتظارى كاهش يافت .
    افزايش نرخ بهره در آمريكا منجر به گران شدن اعتبارات بانكى مى‏شد كه اين امر به نوبه خود فعاليتهاى اقتصادى را كند مى‏كرد.
    اعتبارگران عامل ايجاد ركود بود و ركود بزرگ ژوئيه 1981 تا دسامبر 1982 را به وجود آورد. همچنين، هزينه بدهى‏هاى خارجى آمريكا و مؤسسه‏هاى اقتصادى سنگين‏تر مى‏شد ؛ زيرا همه به دلار بود و دلار هم هر روز گران‏تر مى‏شد. جذب سرمايه‏هاى خارجى به آمريكا باعث شد جريانهاى سرمايه‏اى براى ژاپن، بازار مشترك و برخى از كشورهاى جهان سوم به صورت منفى درآيد. ژاپن و بازار مشترك در فاصله سالهاى 84-1980 روى هم رفته 70 ميليارد دلار سرمايه به سوى آمريكا گسيل داشتند.
    تا هنگامى كه مقامهاى آمريكايى به موفقيت نسبى خط مشى اقتصادى خود اميدوار بودند در كليه كنفرانس‏ها و جلسه‏هاى سياسى با متحدين خود (متفقين) و به ويژه در گردهمايى‏هاى سالانه سران هفت كشور بزرگ صنعتى در برابر تقاضاهاى مصرانه آنان در كاهش نرخ بهره و پايين آوردن نرخ برابرى دلار مقاومت مى‏كردند. با اين وصف، رفته رفته واقعيت‏هاى اقتصادى، بى‏ثباتى اوضاع مساعد را آشكارتر كرد و به ويژه در ماههاى نخست سال 1985 عوامل متعدد زير سبب تشديد نگرانى‏هاى مقامهاى اقتصادى آمريكا شد :
    - كسرى بودجه فراوان و نرخهاى بهره بسيار بالا منجر به كند شدن رونق اقتصاد آمريكا شد و احتمال ايجاد كسادى نگرانيهايى را به دنبال داشت. 
    - كسرى بازرگانى آمريكا، لزوم اتخاذ سياست حمايتى در داخل آمريكا را تشديد كرد و اين امر تهديدى براى متوقف كردن رونق در خارج از آمريكا و به ويژه در كشورهايى كه براى استمرار رونق به شدت بر صادرات خود اتكا داشتند، به شمار مى‏آمد ؛
    - ارقام بزرگ وامهايى كه از خارج اخذ مى‏شد و كسرى بودجه آمريكا را از جنبه مالى تأمين مى‏كرد و نيز موجب كسرى بازرگانى خارجى مى‏شد، اين كشور را تبديل به بدهكار هميشگى كرد و يك برآمدگى انبوه دلار به وجود آورد كه نگرانى شديد جامعه مالى بين‏المللى را در پى داشت ؛
    - سرمايه گذاران خارجى و حكومتها به تدريج اميدهاى قبلى خود را مبنى بر اينكه ريشه نابسامانيها (كسريهاى بودجه‏اى بازرگانى آمريكا) به زودى تحت كنترل درآيد، از دست دادند ؛
    - تلاشهاى كشورهاى ديگر براى فراهم كردن زمينه‏هاى تشويق سرمايه گذارى‏هاى داخلى و جلوگيرى از انتقال سرمايه به آمريكا، حركتى نسبتاً موفقيت آميز را طى مى‏كرد.
    در اين شرايط، دولت آمريكا به تدريج ناگزير شد از پافشارى بر سياست اقتصادى خود تا اندازه‏اى بكاهد.
    در دهه 1980، تغيير فاحش و نادرستى شديد نرخ برابرى دلار آمريكا، كشورهاى عمده صنعتى را ناگزير به انجام اقدام هماهنگ براى اصلاح آن كرد. موافقت نامه «پلازا» در سال 1985، حاصل نگرانى‏هاى مربوط به اثرات افزايش شديد دلار آمريكا طى سالهاى 85 - 1981 بود و توافق «لوور» در سال 1978، به معنى جلوگيرى از كاهش شديد ارزش دلار و تثبيت نرخ برابرى پولها در سطح نرخهاى رايج درآن زمان بود.
    موافقت نامه پلازا با تمركز بر آثار زيان بار افزايش دلار و موافقت نامه لوور با هدف جلوگيرى از كاهش شديد ارزش دلار آمريكا و تثبيت نرخهاى ارز در سطح زمان قرارداد، منعقد شد. اين اقدامها با مداخله بانكهاى مركزى و اتخاذ سياست متناسب و هماهنگ كلان اقتصادى توسط كشورهاى صنعتى همراه شد .
    براساس توافق نامه لوور مى‏بايد نرخ دلار در برابر مارك آلمان، ين ژاپن و فرانك فرانسه به ترتيب به 80/1، 150 و 6 تثبيت مى‏شد. اين توافق نامه به سرعت خدشه دار شد ؛ زيرا دلار ارزش خود را به ميزان 50 درصد در برابر اين سه ارز و در حد فاصل سالهاى 87 - 1985 از دست داد.
    در دهه 1980، دگرگونيهاى ناشى از نظام مالى آثار متناقضى بر اقتصاد جهانى داشت. طى سالهاى 82 - 1980 عملكرد شديد نظام مالى، موجب بروز بزرگترين ركود پس از جنگ شد. در سال 1983، افزايش شديد در حجم نقدينگى نيز نتوانست جهش اقتصادى را تقويت كند. افزايش بدهى‏هاكه در پى توسعه مبادلات مالى به وجود آمده بود، بازدارنده رشد اقتصادى اروپا شد و مبادلات شرق و غرب و جهان سوم را فلج كرد.
    در ژوئن 1987، در پى دگرگونى بازارهاى اقتصادى و بى‏نظمى در نظام مالى جهانى و ورشكستگى بانكهاى آمريكايى، سران هفت كشور ثروتمند جهان   (G7) به منظور نظم بخشيدن نظام مالى بين‏المللى، در ونيز گرد آمدند. اين اقدام مؤثر واقع نشد و چهارماه بعد وال استريت زنگ خطر را به صدا درآورد.
    در 19 اكتبر 1987 (دوشنبه سياه)، شاخص داو جونز با حدود 6/22 درصد كاهش، 508 پوئن از دست داد ؛ در حالى كه اين شاخص در پنچ شنبه سياه اكتبر 1929 معادل 12 درصد كاهش را تجربه كرده بود .
    در اين روز بورسهاى توكيو، لندن و پاريس به ترتيب 9/14، 1/10 و 3/9 درصد كاهش را نشان دادند. يك هفته بعد، بورس هنگ كنگ (سودا گرانه‏ترين بورس جهان) بعد از چهار روز تعطيلى در دومين دوشنبه سياه تاريخ اقتصادى (26 اكتبر 1987)، 33 درصد كاهش نشان داد. همان روز بورسهاى وال استريت، لندن و توكيو به ترتيب 8، 4/6 و 9/4 درصد كاهش داشتند.
    صاحبنظران، وقوع اين سقوط را كه حدود 2000 ميليارد دلار زيان بر بازارهاى بورس تحميل كرد، ناشى از بى‏نظمى نظام پولى، كسريهاى شديد مالى، نوسانهاى نرخ بهره و شكاف ميان اقتصاد واقعى و اقتصاد مالى دانسته‏اند .
  نظام پولى اروپا و واحد پول اروپايى (يورو )
     در آوريل 1951، شش كشور اروپايى (آلمان، ايتاليا، بلژيك، فرانسه، لوكزامبورگ و هلند) با تأسيس جامعه زغال سنگ اروپا، نخستين پايه‏هاى اتحاديه اروپا را بنا نهادند .
    در اكتبر 1954، اين كشورها معاهده پاريس را براى تأسيس اتحاديه اروپاى غربى امضا كردند و در نهايت جامعه اروپا  EC و يا جامعه اقتصادى اروپا  EEC كه به بازار مشترك مشهور است، در 25 مارس 1957 در قالب معاهده رم، تشكيل شد.
    آثار مثبت اين بازار بر اقتصاد كشورهاى عضو به همراه چند رويداد مهم پولى (فروپاشى نظام برتون وودز، برقرارى نظام ماردر تونل، نخستين شوك نفتى و...)، ضمن ترغيب اين كشورها به تحكيم دستاوردهاى آن از طريق ادغام هرچه بيشتر اقتصادى، ساير كشورهاى اروپايى را نيز به عضويت در
 
 جامعه اروپا ترغيب كرد.
    كشورهاى انگلستان، ايرلند و دانمارك در سال 1973 و يونان در سال 1981 و اسپانيا و پرتغال در سال 1986 به جامعه اقتصادى اروپا پيوستند. همچنين در سوم اكتبر 1990 كشور آلمان شرقى در چهارچوب آلمان واحد به عضويت جامعه اقتصادى اروپا درآمد .
    هدفهاى عمده از تشكيل جامعه اروپا فهرست وار عبارتند از :
    - تلاش در جهت از بين بردن محدوديتهاى تجارى ؛
    - كاهش تعرفه كالاها ميان اعضا ؛
    - تعيين تعرفه‏هاى وارداتى مشترك براى محصولات خارجى ؛
    - برقرارى خط مشى مشترك و يگانه اقتصادى ميان اعضا و حمايت از بخشهاى مهم اقتصادى ؛
    - ايجاد موافقت نامه پولى تحت عنوان نظام پولى اروپايى 
    در 24 آوريل 1972، اعضاى بازار مشترك در موافقت نامه «بال» (مارپولى  monetarie europeen>  > )تصميم گرفتند حد نوسان بين پولهاى خود را به 25/2 درصد محدود كنند كه در چارچوب نظام پولى بين المللى، پس از قرارداد واشينگتن در دسامبر 1971 (موافقت نامه اسميت سونين)، به 5/4 درصد رسيده بود.
    در نظام پولى اروپا ترتيباتى براى جلوگيرى از نوسانهاى بى رويه پولهاى كشورهاى عضو در برابر يكديگر تعبيه شد كه تعدادى از كشورهاى اروپايى در آن هنگام حاضر به پذيرش اين مكانيزم كه به «مكانيزم نرخ ارز Exchange Rare Mechanism = ERM شهرت يافت، نشدند.
    براين پايه هفت كشور متعهد شدند محدوده نوسان پول خود را در سطح 25/2 درصد در برابر پولهاى ديگر حفظ كنند و تنها محدوده نوسان لير ايتاليا در برابر ساير پولها 6 درصد تعيين شد.
    تحت ترتيبات نظام پولى اروپا سبدى با تركيب جديدى از پولها به عنوان واحد پولى اروپا ايجاد شد كه اكو
 European Currency Unit = ECU  ناميده شد. اكو بسيار با واحد برداشت ويژه    (SDR ) تشابه داشت و تنها در دفاتر كشورهاى عضو نگهدارى مى‏شد ؛ نه به عنوان يك پول در گردش، بلكه به عنوان دارايى ذخيره توسط كشورهاى عضو براى دريافت و يا پرداخت وام تسويه حسابها بين اعضا به كار گرفته شد. ارزش آن براساس ميانگين موزون ارزهاى كشورهاى عضو باتوجه به حجم تجارت داخلى بين اعضا و همچنين اندازه توليد ناخالص ملى هر يك تعيين شد. هر اكو در ابتدا معادل 4/1 دلار ارزشگذارى شد و باتوجه به نوسانهاى ارزهاى كشورهاى عضو، نرخ برابرى به دلار نوسان كرد.
    آغاز فعاليت نظام پولى اروپا با شروع تدريجى ركود اقتصادى سالهاى 82-1981 كشورهاى صنعتى غرب و وقوع انقلاب اسلامى در ايران كه منجر به افزايش شديد قيمت نفت در سالهاى 80 - 1979 شد، مقارن بود. از اين رو در فاصله بين سالهاى 1979 تا 21 مارس 1983 تجديد آرايشهاى متعددى در مكانيزم برابرى نظام پولى اروپا به وقوع پيوست. سپس، رونق اقتصادى سالهاى 90-1983 تجديد ارايش در مكانيزم برابرى نظام پولى اروپا را تا اندازه‏اى محدود كرد. در ژوئن 1989 پزوتاى اسپانيا، در اكتبر 1990 ليره انگليس و در آوريل 1992 اسكودوى پرتقال به مكانيزم برابرى نظام پولى اروپا پيوست و در سال 1990 محدوده نوسان لير ايتاليا نيز به 25/2 درصد تقليل يافت. از اين رو، اميدوارى به ادغام اقتصادى اروپا و ايجاد پول واحد اروپايى روز به روز افزايش مى‏يافت .
    در دسامبر 1991، معاهده اروپاى واحد كه در واقع همان معاهده رم با تغييرات گوناگون و تعهد آور براى اعضا بود، تدوين شد .
    در فوريه 1992، موافقت نامه تشكيل اتحاديه اقتصادى و پولى اروپا Economic and Monetaryanion = EMS توسط پانزده كشور اروپايى به امضا رسيد درماه مه سال 1998 در جلسه ويژه سران اتحاديه اروپا تصميم گرفته شد از ابتداى ژانويه 1999، يورو را به عنوان پول واحد اروپا رسماً به جريان اندازد. يازده كشور آلمان، ايتاليا، اسپانيا، اتريش،ايرلند جنوبى، فرانسه، فنلاند، هلند، لوكزامبورگ، بلژيك و پرتقال كه از شرايط لازم براى الحاق و تشكيل پول واحد برخوردار بودند و به يورولند Euro Land   شهرت يافته‏اند، با اين امر موافقت كردند. سه كشور انگلستان، دانمارك و سوئد در اين همگرايى پولى مشاركت نكردند و يونان با كسب شرايط لازم براى الحاق، از ابتداى سال 2001 به نظام پول واحد اروپا پيوست .
    دوازده كشور عضو اتحاديه اروپا پس از مراجعه به مجالس قانونگذارى و يا با نظرخواهى مستقيم از شهروندان خود به صورت رسمى به كشورهاى حوزه پول واحد اروپايى پيوستند. از ابتداى سال 1999، يورو پس از ارزش گذارى رسمى در كنار ارزهاى ملى كشورهاى حوزه پول واحد در محاسبات بانكى و تجارى جاى گرفت و پس از طى يك دوره انتقال، از ابتداى سال 2002 اسكناس و سكه يورو به تدريج جايگزين پول ملى كشورهاى عضو شد.
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