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3.1  ������	�
��
�����������	�
	�
������� 
 ����������	
��	
��� ��������������������� � 2 ������   ���  ����������	
��	
���

������
�  (Fixed Exchange-Rate System) �	�����������	
��	
������	����� (Flexible 

Exchange-Rate System)  �������
!��"��#�$����������"
%���
&��������
�� ��#��
#�&�����������

�
�����%���$'�%�#�  �����#����*++'����"�"
�����,����.���#�$�������
#�	��  ��
���/����	��%��

����������	
��	
�����#�$�� �����#�+0�$�'�������  �*++'���"
����������	
��	
����&1�"%0#��

 2  

���������� � ���  ����������	
��	
���������
���������'��  �	�������	
��	
���	�����

���+��
��  +0�$�'������� ����������	
��	
�������������� 4 
	'�" ��� 

 

 3.1.1  ������	�
��
��������������� (Fixed Exchange Rate System)  
 ����������	
��	
������
�30��"
����$"���������� ������	
��	
���+���	����������

�����%���%����� +�
����$"���� (par value) ���������
�"

5����
���
����������6�����.��1

�������������
����/1�.�������71���1��������������  30��"
%����
����+�
����������	
��	
���

���� �
�6�����.��1�������������
��

���%���$�"��8�.��'	�&1�1+��
��+��
��
���	����1����

��"�
���!�$"���  ����"���9������:� (Gold Standard)  ����������%�����������

�	
��	
����������
# ���"����8;
�
�	1
�� ������+�
���������
��"������'�� ������+�
��������,�
�

��;������������
#+�$������1�%0#�"��������"
��1"�<����:���'��	����;���"�
�������
�, �	�����

�1���"������
!��"�
�8����1�%�������,��$�"��8"��	
��	
�����������:���� �����
#+0�����

�'�$������
�����������������,�	�
��&�=�������,  �&�����1"�<��1��"����%����������"

��1"�<
������	�
��	��'� ��
���%����������"��1"�<����:� 30��8;

:����>���*++�������
�

�"��.��*++������,�?9
1+ 
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 3.1.2  ������	�
��
������������� �!�� (Modified Fixed Exchange Rate System) 
 %���
&����%������������	
��	
������
���� Gold Standard �
��"������'�����
��

%���������
������	�
��	��'�������������,�:�����'
�����,�
�	1
�.������
# �"����*++'����"�

"
�����,����.�����������	
��	
������
���� Gold Standard  ������"
%���
%�����������

�	
��	
���������
� >���A&�������!�������
��"
�$8
����&%��������	
��	
���  �����#�+0�"

��

������	
�������������	
��	
������ Gold Standard "���������������	
��	
���������
��
�"


���"�����'���	�$���	���
��$��&���"����+�1����
������	�
��	��'�������������, ��������

%������������	
��	
���������
�"
�����	��	�� �.�� ����������	
��	
�������<�
��"
��


:����������	
��	
��� (Currency Board System) ����������	
��	
��������
�����1� (Basket of 

Currencies)  ���� European Monetary System   �	����� Bretton Woods  ������� 

          

 3.1.3  ������	�
��
����������"��

� (Managed Floating Exchange Rate System) 
       ���������
��
1�+�

��������'�����������	
��	
��������	��������$�
 
	����������

����������	
��	
����
��"�"
����$"���������� ����	�������'�$��D�	��'����%����1�$
'	��#�

�:����������������0�� >���
�6�����
	��%�������,�%�������
�3� �&���+:�
��%����	����"

/��/��%��
����	
�����	�������	
��	
��� 30������+'�����%������������	
��	
������	��

���������$�
 �����
#+0��.�
���&���	������>	
 ��"��#�����������	
��	
���%��������*++'��� 

+����;��������
#  

 

 3.1.4  ������	�
��
����������	�#���
����� (Freely Floating Exchange Rate   system) 
      ����������	
��	
�����	�������%0#�	�������$�
  �����������
# ������	
��	
���%����1�

$
'	�� � +���	���������"�'�$��D�	��'����%����1����$
'	��#��  >��6�����
	��+��"�"



�����
�3�  ����
�"
�.������
#������$�#� � �������,�8��'>��.����	��$����">	
���#��
� 

1 ��#��
#�&���"
%���$
��	�����
�� �
�$:�������  ���������	
��	
���+�/��/��%0#�	��	����	���"

�'�$��D�	��'���� �:����
�����������������,�������������"��
	:���
 �	�6�����.��1�"�

$�"��8�%�������
�3��	����1������1������� ����/	����>����
����1��"�"
���$1�61��&�
�+�

�.��&������
�3�������	
��	
��� �������
��
#� �	���1"�<��1�  

  

 
 



42�

�

       3.1.5  ��������������	�
��
������������   
      �:����������	
��	
���"
�$8
����& 30��+��������>�.�D������1���
�+�$���$�'�
�����

�	�
��	��'�������������, �	�����$1���
���
6'�
1+����
��    
	��������
6'�
1+�	���
	��'��"�

�����/.1�
�����"�$
�����������
��/��/��%��������	
��	
���  
������/��:���1����������

>��$���
����'���
���:���1�6'�
1+������������,	�	� ������+�
"
���"����������"
���"

�$
������� +0��"�+:����������$
�����'�"�������"�$
��� �.�� 
��3�#�%����1�������������,	�������

.��������9��	$�"��8����'"�*�����1��HI��
���+�
1�+�

���$���"���%����1���� (imported 

inflation) 

 

 3.1.6  ����������������	�
��
������������  
            
�<
 
:�������������	
��	
���$;��
1��� (over value)   +��:��������$1�����:��%��8;


�
1��� %<��
�����$1������
+��&��
1���  	�
?<��.���
#+�"
/	�:�����'	
������	��'	���.


��1�$�&���	�	������
�<
�
�
:���������1�$;��
1��� ��+8;
>+"�
�����1�+�
��
�
!�
:�����#������

�	����������,��� 8����
�������%���� � ���#��:���� 30������
�  ��1��'�$:����������������,"
����  

�	����1�%�������,�.���">��
���	����1�������������, (�"�"

������'"�	����1����

��1����)  �	�
�<
�
�
���$��1�������������, (cash flow) 30�����+�
�'	���.
��1�$�&��%���'	

"�
����������������	
��	
������
�   �"��� �
1��*���
��%���'	���.
 ��1�$�&������

�'	
��.:�����1� ������	
��	
����"�$�"��8����
	�
.�����
����������&����
��%�*���
��%��

�'	��� 30�����%��"
��
���	������������	
��	
���	�����  ������	
��	
���+�.�����
���������

>��/���%���
���
�������	
��	
����$���"��� (depreciate)  

 

3.1.7  ��������������	�
��
������������������ #���
�����    
          1) ������	
��	
���	�����.������"

�������'	���.
��1�$�&�������'	���.

��.:��� 

��1���� 

          2) 6�����
	���"�+:����������:����'�$:����������������,�������+:����"�
�&���

�
�I�������1� 

          3) �"�����
���	������
��>+"�
�����1� 
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 3.1.8  ����������������	�
��
������������������ #���
�����  
      ����������������	
��	
���	����� "
%���$
��
�$:�������������	
��	
���+�/��/��%0#�

	�����"�'�$��D�	��'���� ��"��#�
���
!�
:��� 30��
������
1����"�"��������������������

�	
��	
��� 30�������'�$���D$:������
���:���1�6'�
1+������������, �&���+��:�����
1�
:�������

%���'����+�

��/��/��%��������	
��	
����>������
����
?��$8
����&%�������,�?9
1+

%�������9"
���$1�61��&	�	� �.�� 
������'"������1��HI� ������� 

 

3.2  #�#�$�


����������	�
��
�����������	�
	�
������������������� 
1)  
���$����">	
���#��
�$�� 
�����������������,%�������;����������:� �	��
����1�

������������,����"��&���	�� �����,����.�����������	
��	
������
�>��/;
�����1�������
��

��1�����D$����1��D%�����
K?�&
��$
'	��
��������� 1 ����D$����1��D����
�� 11 ���    

2)  �"���$����">	
���#��
�$�����$1#�$'�	��"�������
� 16 $1����" 2488  ��1�$:������1������

$����
�������1�����
��'O��"����	� ����:��
�P�
����������,�
��'O�8;
�0� ������+�
�����,���+��

��;���
	'�"/;��&�$����"  �����,����������$��*����,�?9
1+�
��:� �������1��HI���;��������$;� 

%<���
��
��
���
������,����
����1�������������,�&���"��;�<�HQT�H;�����,  �:���������

�	
��	
�����.����
#"
���"/��/��"�
 �
1��	��"�� ��9��	�"�$�"��8����'"���������	
��	
���

���"
�$8
����&���  ���U 2490 +0�������"��.�����������	
��	
������
�����	������� (Multiple 

Fixed-Exchange Rates) >��
:����������	
��	
������
������
� 1 ����D$����1��D ����
�� 40 

��� �	�$:�����������	
��	
���
����		��D$���9 
:��������
�  100 ��� ����
�� 10.075 ��		��D

$���9 �	����"�������
� 27 
������ 2492 ��	
������� 35 ��� ��� 1 ����D$����1��D �	� 12.50 

������ 1 ��		��D$���9  ����������	
��	
����	�������8;
�
�	1
���U 2498 ��#��
#�&��� ���%��

��1�������
��$;��
1�+�1� �:����
��$����
%�����	�	� �	�%���'	
�����$;�%0#� �����,�?9
1+

�
��:� &���"��#��������1��HI�$;�%0#� 

3)  �	��+�
�
�	1
����������	
��	
������
��	��������	�� ��9��	�������%�����"����


����1�%�� IMF ��� Bretton Woods System >���:���1�
��+����#�
���'���
?�����������

�	
��	
��� (Exchange Equalization Fund) �	���
�������1����
������:���"�	�
%��$�������

����
����1�������������,%�� Bretton Woods  ������� 1 ��� �������:���1$'�6D 0.06019 
��" 

�	�
:���������
	�����������1����
����1�����D$����1��D�	���		��D $���9 ��� 60 ��� ��� 1 

����D$����1��D �	� 100 ��� ��� 6.72 ��		��D  
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4)  �"������� Bretton Woods 8;
�
�	1
���U 2514 �����,��������/;
�����1�������
��

��		��D$���9��"�����1" >��"
������	
��	
����
� 20.80 ��������	���D$���9  ��#��
#�&�����
?�

���"$�"��8��
���%��%��%��$1������
%����� �	�.����$�1"$�����'	
������	�

�'	
��.:�����1�����
%0#� ������+�
�	��+�
�U 2514 �����1���		��D	����	������� �  �	��"��������,

��������/;
�����1����
����		��D$���9���������1" +0�����
�����	������1���
��
��$
'	����  

���"����U 2516 �
1��1
K�
��<D�#:�"�����#��
� 1 �����,�?9
1+������$��*�����1��HI� �*����'	

������	������
��1�"
������	�"
���>��"�&1�"%0#�  �����#����U 2521 ���+0��
�	1

��
:�������

�$"����%�����
����		��D$���9 ��#��
#�&�����
?������1�������"
�$8
����&�"�����
��:���"���

%����		��D+��
1����   

5)  �"�������
� 1 &K,+1
���  2521 �����,������
�,�.�����������	
��	
������ ��
���

��1� (Basket of currencies) %0#��������#���
 >��
:���������1���� >����
��
��
	'�"��1�$
'	����� 

�
�"
���"$:�����������
������	��,�?9
1+%�����+:���� 7 $
'	 ��� ��		��D$���9 ����D$��

��1��D  "��D�  ��� �1�
1�"��	�3
� ��		��D$1��>��D �	���		��D]���
�  
����	
�����	�����

������	
��	
������
	���8��������� 
����	
�����	��
�$:�����&�����
+�
+��������������

�	
��	
���%��������$���	���
���
������,����� $��������	�� ����:���������1�����"�/;
�1�
��

��1�$
'	��		��D�������
�� +0�"
���"�����'�� �	�$�����80������'	
��.:�����1��
����+�1�%��

�����,  &���"
���
#�����,������������	
����16

��
:����������	
��	
�����"� +�
��1"�
����


���'���
?������������	
��	
�������/;�
:��������&
��/;���
��"�����
�����"
��6�����&�<1.�D


:����������	
��	
������+:���� �����
���
�
��� Daily Fixing >�����
:����������	
��	
���

���+:�����	�
:����+:�����
�����
���	
��	
��� (��1"�'���
?����������/;�
:�������/;���
�� �	�

����	
��	
���>���"�+:�
��+:����) �"����
1��1
K�
��<D�#:�"�� ���#��
�$���U 2522 �����,���

���$��*�������,�?9
1+��#�������	������
 ���"�.���"�������1����	�	� �
1�
���
!�
:���

�����1��������	����	� ���� Daily Fixing  �"����.����
��*���  �"�������
� 15 
�
5��" 2524  +0�

����
�	1
������
�����1��	����� Daily Fixing   

6)  ��.����U 2524-2527 �����,������
	��"��.�������1"������
���'���
?������_ 


:����������	
��	
�������&
��/;���
�� �	�������71���1/;
�����1�������
�������		��D$���9 

����%������
�  

7)  ��#�����U 2525 �	� 2526 �����,�?9
1+�����1�"HQT��������������!� %<��
���		��D$���9 

�%!����%0#����������������1
��<D ��1�����
�/;

�������1���		��D$���9 +0��%!����%0#��"�����
��
��

��1�$
'	���� � >���A&����1�"��D��	���1�����D >���A&��������1��.����	��+�

	���U 2527 ���
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%����1�������$;�%0#�����������!��"�����
��
����1�$
'	$:����  ���
��&1+��<��	����!���� ����

������	
��	
����
��.���;����������
��"���"��$"
��$8��
��<D����,�?9
1+%�������,��� �:�

����
1�/	�$
�����'	
����� ���
��+0�������
�,������'�������	
��	
����"�������
� 2 &K,+1
��� 

2527 30��"
$���$:���� 2 ���
��  ���   

 1)  ������'�����
���	
��	
���������������
�/;
�����1�������
��
	'�"��1����%��

�����,�;����$:����%�����  ����
�+�/;
���
����1�$
'	��		��D$���9 �������
�� �	�����'���
?�

�����������	
��	
�������/;�
:���������
	��������������3�#�%����1���		��D$���9 %���'�

��
?������ 
��6�����&�<1.�D   

 2)  ������+�
��"������"�+:������
�+�������������������	
��	
������������1����
��

��		��D$���9�����;���������
���"��$"
��� �'���
?������_ +0�������
�,�����
	������
� 27 

��� �����		��D$���9 �"�������
� 5 &K,+1
��� 2527 ����/	�����1����	����	�����	� 15 �"�����
��


����		��D $���9   

 ��
���:���1�
����
?��$8
����&%����1������"����
���	
��	
����
�������'���"��
# 

�'���
?������_ +�
:����������	
��	
������������1����
����		��D$���9 �����	���� >��

�:��0�80��*++��$�"���
�� ���   

  1) ����A	
��%����1�$
'	����� %�������,�
������;����$:����%�������,��� 30��

����$
'	��1��
���;���
	'�"���� "��
���" (basket) %��$
'	��1��
��:�"�$����������.�
�����1���� $;��

%����
�����1��
�6��������������,���
:����>��"
$��$������������1���		��D�����1�$
'	

������
� 80 : 20   

  2) ��1"�<
��3�#�%����1���		��D $���9 ���	�������	�����������
�/���"�  

  3) �����,�?9
1+%�������, >���A&������
��$����
�	��:��%���	������

����$1��������������,   

 
���
��:��*++���
� 2 �	� 3 �%��"�&1+��<����"��
��
:����������	
��	
��� �&���
��

��	
�����	���1�$
'	���� � �
���;�����
��� ����/	"�+�

����	
�����	�%���*++������� ��


�����,��� 30���"����$����������!������,�?9
1+%�������,��� >�����'�
# ��
��
:����

������	
��	
��������	����+0��:��*++�����
	���"�&1+��<�  �����#� ��#��������� &.�. 2527  +�80�

����
� 2 
�
7��" 2540  �����,������
	��"��.�����������	
��	
����
�/;
�����1����
��
	'�"

��1�������������, (basket of currencies)   

8)  �"�������
� 2  
�
5��" 2540 �����,������
�,�
�	1
����������	
��	
��������
���

��1��	�����"��.�����	�����
0��+��
�� (Managed Float) >���	������������	
��	
����������



46�

�

��1����
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���9��	������
�,�.�����������	
��	
��������
# 

�&����,�?9
1+������$��*����	���  ��1�"+�
�1
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�
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$����
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��:�  �'	���.
��1�$�&��%���'	��������
�$;�   �:�����+����
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���������,���&1+��<���!���� ������������
�����1������1�����"����$����������!���&�
�

���+�1�   �	�������	
��	
���"
���>��"+�"
����
1�+�1�  (over value)  30���:���$;�
���.�+���

��		��D�����H'O"�HQ��  �	��:���$;�
���
!�
:�����������������	
��	
���  �����#��&���������������

�	
��	
��������'������"$��&�
�����+�1�&���"
����
?���1��'�$:����������������,  (��1"�<

��		��D$���9)  30����	����;�����   
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3.3.1 

�����������������
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������ 3.1  �$��";	���
��$����
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?��%���������������,+
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"�	��"����������,%��+
� "�+�
 3 ��	������ ��� 
����1>�� 
��������������, �	�
��

	��'������&�D$1�8�����
+�
��#�&���������,+
����������,�
��:��%��$1�����
?��%���������

�������
� 1 �	�"
���>��"���������,�
�+�%����	�����,�?9
1+>	
������� $1�����
?���
�+
�

�:��%��+�
�������
� ���&���, /	1���<{D"��$:����	��, 
'��$��.���!� �.��%!�, %���, /	�"�$��.���!� 

�.��%!�, �	�$��.���!� �.��%!�, ��&���#:�, 
	����"��	����������,$"'��&� ������� 
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�:��%��%��/;����
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� �"������'����$1�61
���.�����'��� >��+
�
:�����������'���

�:��%��/	�"� (Import Permit) �A&��.��+
�������#� �:����/;�$����
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��+
� 
:�����'�+�����
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� ���&���, �
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'��$��.���!� �.��%!�, %���, ���#��	�$��.���!� �.��%!�, 

/	1���<{D"��$:����	��, �	��"0
$��.���!� �.��%!�, 
	����"��	�/	�"�$��.���!� �.��%!� ������� 

 +�
�;��
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� 3.3 +���!���� �����,$���9��"�1
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���"/��/���
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