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١أربعة طرق للتنبؤ بأسعار صرف العمJت 

ترجمة هنادي عاصم الشامي 
مساعد التحرير 

ســواء كــنــت رجــل أعــمــال أو تــاجــراً, فــإن وجــود تــوقــعــات ســعــر الــصــرف 5تــخــاذ قــرارات مــســتــنــيــرة بــشــأن 
ا[اه أسعار الصرف ]كن أن يكون مهماً للغاية لتقليل اSاطر وزيادة العوائد إلى أقصى اLدود.  

ه"ناك ال"عدي"د م"ن ال"طرق ل"لتنبؤ ب"أس"عار ال"صرف، ح"يث ل"م ي"ثبت وج"ود ط"ري"قة م"تفوق"ة ع"لى أخ"رى. وه"ذا م"ا ي"ؤدي 
إل"ى ص"عوب"ة ت"ول"يد ت"وق"عات اs"ودة. وم"ع ذل"ك، س"تعرض ع"ليك ه"ذه ا2"قال"ة أرب"عة م"ن ال"طرق ا]ك"ثر ش"يوع"اً ل"لتنبؤ 

بأسعار الصرف: 
التنبؤ بأسعار الصرف مع تعادل القوة الشرائية: 

رö""ا ي""كون ت""عادل ال""قوة الش""رائ""ية Purchasing Power Parity PPP ه""و ا]س""لوب ا]ك""ثر ش""يوع""اً 
بس"بب ت"عليمه ف"ي م"عظم ال"كتب ا2"درس"ية اYق"تصادي"ة. ويس"تند ن"هج ال"تنبؤ بـ  PPP ع"لى ال"قان"ون ال"نظري ل"لسعر 
ال"واح"د، ال"ذي ي"نص ع"لى أن الس"لع ا2"ماث"لة ف"ي م"ختلف ال"بلدان ي"نبغي أن ت"كون ل"ها أس"عار è"اث"لة. ع"لى س"بيل 
ا2"ثال، ي"جادل ه"ذا ال"قان"ون ب"أن ق"لم رص"اص ف"ي ك"ندا ي"جب أن ي"كون ب"نفس س"عر ق"لم ال"رص"اص ف"ي ال"وYي"ات ا2تح"دة 

ب"عد أخ"ذ س"عر ال"صرف ف"ي اYع"تبار واس"تبعاد ت"كال"يف ا2"عام"Oت وال"شحن. وب"عبارة أخ"رى، Y ي"نبغي أن ت"كون 
ه"ناك ف"رص"ة ل"لمراب"حة ل"شخص م"ا لش"راء أق"Oم ال"رص"اص ال"رخ"يصة ف"ي ب"لد واح"د وب"يعها ف"ي ب"لد آخ"ر م"ن أج"ل ال"رب"ح. 
ي"توق"ع م"نهج ت"عادل ال"قوة الش"رائ"ية أن س"عر ال"صرف س"وف ي"تغير ل"تعوي"ض ت"غيرات ا]س"عار بس"بب التضخ"م ال"قائ"م 
ع""لى ه""ذا ا2""بدأ ا]س""اس""ي. Yس""تخدام ا2""ثال أع""Oه، ل""نفترض أن أس""عار أق""Oم ال""رص""اص ف""ي ال""وYي""ات ا2تح""دة م""ن 
ا2"توق"ع أن ت"زي"د بنس"بة ٤٪ خ"Oل ال"عام ا2"قبل ب"ينما م"ن ا2"توق"ع أن ت"رت"فع ا]س"عار ف"ي ك"ندا بنس"بة ۲٪ ف"قط. ف"رق 

التضخم بh البلدين هو: ٤٪ - ٪۲ = ٪۲ 
وه"ذا ي"عني أن أس"عار أق"Oم ال"رص"اص ف"ي ال"وYي"ات ا2تح"دة م"ن ا2"توق"ع أن ت"رت"فع ب"شكل أس"رع ب"النس"بة إل"ى ا]س"عار 
ف""ي ك""ندا. ف""ي ه""ذه ا¨""ال""ة، ي""توق""ع ن""هج ت""عادل ال""قوة الش""رائ""ية أن ي""نخفض ال""دوYر ا]م""ري""كي ö""ا ي""قرب م""ن ٪۲ 
ل""لحفاظ ع""لى أس""عار ال""قلم ب""h ال""بلدي""ن م""تساوي""ة نس""بياً. ل""ذا، إذا ك""ان س""عر ال""صرف ا¨""ال""ي ۹۰ س""نتاً ل""لوYي""ات 

ا2تحدة لكل دوYر كندي واحد، فإن PPP تتوقع سعر صرف: 
Ex($/CA$) = (1+0.02) x (US$ 0.90 per CA$1)= US$ 0.918 per CA$1 

öعنى أن ا]مر يتطلب ۹۱.۸ سنتًا أمريكياً لشراء دوYر كندي واحد.  

 Joseph Nguyen, 4 Ways to Forecast Currency Exchange Rates | Investopedia, link١
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إح"دى أك"ثر ال"تطبيقات ا2"عروف"ة ل"طري"قة ت"عادل ال"قوة الش"رائ"ية م"وض"ح م"ن ق"بل م"ؤش"ر Big Mac، ال"ذي ∫ ج"معه 

ونش"ره م"ن ق"بل The Economist ي"حاول ه"ذا ا2"ؤش"ر ال"عادل ق"ياس م"ا إذا ك"ان"ت ال"عملة م"قيمة ب"أق"ل م"ن 
ق"يمتها أو م"بال"غ ف"ي ق"يمتها ب"ناءً ع"لى س"عر Big Macs ف"ي م"ختلف ال"بلدان. ح"يث أن الش"رك"ات ال"كبيرة ه"ي 

شركات عا2ية تقريباً في جميع البلدان التي تباع فيها، فإن ا2قارنة بh أسعارها تشكل أساس ا2ؤشر 
نهج القوة اHقتصادية النسبية للتنبؤ بأسعار الصرف 

وك"ما ي"وح"ي اYس"م، ف"إن م"قارب"ة ال"قوة اYق"تصادي"ة النس"بية ت"نظر إل"ى ق"وة ال"نمو اYق"تصادي ف"ي م"ختلف ال"بلدان م"ن 
أج"ل ال"تنبؤ ب"ا®"اه"ات أس"عار ال"صرف. يس"تند ا]س"اس ا2"نطقي له"ذا ال"نهج إل"ى ف"كرة أن ال"بيئة اYق"تصادي"ة ال"قوي"ة 
وال"نمو ال"كبير اN"تمل م"ن ا2"رج"ح أن يج"ذب اس"تثمارات م"ن ا2س"تثمري"ن ا]ج"ان"ب. وم"ن أج"ل ش"راء اس"تثمارات ف"ي 
ال"بلد ا2"رغ"وب، س"يتعh ع"لى ا2س"تثمر ش"راء ع"ملة ال"بOد - è"ا ي"ؤدي إل"ى زي"ادة ال"طلب وال"ذي يس"بب ارت"فاع ق"يمة 

العملة. 
ه"ذا ال"نهج Y ي"نظر ف"قط إل"ى ال"قوة اYق"تصادي"ة النس"بية ب"h ال"بلدان. ي"أخ"ذ ن"ظرة أك"ثر ع"موم"ية وي"نظر ف"ي ج"ميع 
ت"دف"قات اYس"تثمار. ع"لى س"بيل ا2"ثال، ه"ناك ع"ام"ل آخ"ر ™"كنه ج"ذب ا2س"تثمري"ن إل"ى ب"لد م"عh ه"و أس"عار ال"فائ"دة. 

س"وف ®"ذب أس"عار ال"فائ"دة ا2"رت"فعة ا2س"تثمري"ن ال"ذي"ن ي"بحثون ع"ن أع"لى ع"ائ"د ع"لى اس"تثمارات"هم، è"ا ي"ؤدي إل"ى 
زي"ادة ال"طلب ع"لى ال"عملة، è"ا ي"نتج ارت"فاع ب"قيمة ال"عملة م"رة أخ"رى. وع"لى ال"عكس م"ن ذل"ك، ™"كن أن ت"دف"ع 
أس"عار ال"فائ"دة ا2"نخفضة ف"ي ب"عض ا]ح"يان ا2س"تثمري"ن إل"ى ®"نب اYس"تثمار ف"ي ب"لد م"عh أو ح"تى اق"تراض ع"ملة 
ذل"ك ال"بلد ب"أس"عار ف"ائ"دة م"نخفضة ل"تموي"ل اس"تثمارات أخ"رى. ق"ام ال"عدي"د م"ن ا2س"تثمري"ن ب"ذل"ك م"ع ال"h ال"ياب"ان"ي 

 Y .س"ترات"يجية م"عروف"ة ب"اس"م ال"تجارة ا¨"رةYع"ندم"ا ك"ان"ت أس"عار ال"فائ"دة ف"ي ال"ياب"ان ع"ند أدن"ى مس"توي"ات"ها. ه"ذه ا
ت""توق""ع ط""ري""قة ال""قوة اYق""تصادي""ة النس""بية م""ا ي""جب أن ي""كون ع""ليه س""عر ال""صرف، ع""لى ع""كس ن""هج ت""عادل ال""قوة 
الش"رائ"ية. ب"دYً م"ن ذل"ك، ي"عطي ه"ذا ال"نهج للمس"تثمر إح"ساس"اً ع"ام"اً ح"ول م"ا إذا ك"ان"ت ال"عملة س"ترت"فع أو ت"نخفض 
وتس"تحوذ ع"لى ش"عور ع"ام ل"قوة ا¨"رك"ة. ع"ادةً م"ا ي"تم اس"تخدام ه"ذا ال"نهج م"ع أس"ال"يب ال"تنبؤ ا]خ"رى lي"جاد ن"تيجة 

 .ًYأكثر اكتما
Çاذج قياسية اقتصادية للتنبؤ بأسعار الصرف: 

ه"ناك ط"ري"قة ش"ائ"عة أخ"رى تس"تخدم ل"توق"ع أس"عار ال"صرف ت"تضمن ع"وام"ل ®"ميع ت"عتقد أن"ها ت"ؤث"ر ع"لى ح"رك"ة 
ال"عملة وإن"شاء ª"وذج ي"رب"ط ه"ذه ال"عوام"ل ب"سعر ال"صرف. ت"عتمد ال"عوام"ل ا2س"تخدم"ة ف"ي ª"اذج اYق"تصاد ال"قياس"ي 
ع""ادة ع""لى ال""نظري""ة اYق""تصادي""ة، ول""كن ™""كن إض""اف""ة أي م""تغير إذا ك""ان ي""عتقد أن""ه ي""ؤث""ر ب""شكل ك""بير ع""لى س""عر 
ال""صرف. ع""لى س""بيل ا2""ثال، ل""نفترض أن""ه ∫ ت""كليف أح""د م""راق""بي ش""رك""ة ك""ندي""ة ب""ال""تنبؤ ب""سعر ص""رف ال""دوYر 
ا]م""ري""كي / ال""دوYر ال""كندي خ""Oل ال""عام ا2""قبل. وي""عتقد أن ª""وذج اYق""تصاد ال""قياس""ي س""يكون ط""ري""قة ج""يدة 
Yس"تخدام"ه وق"د ب"حث ف"ي ال"عوام"ل ال"تي ي"عتقدون أن"ها ت"ؤث"ر ع"لى س"عر ال"صرف. م"ن ب"حثه و≠"ليله، ت"وص"لوا إل"ى أن 
 ºو ال"نا"ª تYوال"فرق ف"ي م"عد ،INT ي"ات ا2تح"دة وك"نداYال"و h"ال"عوام"ل ا]ك"ثر ت"أث"يراً ه"ي: ف"رق س"عر ال"فائ"دة ب
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اN"لي اlج"مال"ي GDP، وم"عدYت ª"و ال"دخ"ل IGR ب"h ال"بلدي"ن اYث"نh. يظه"ر ال"نموذج اYق"تصادي ال"قياس"ي 
الذي توصلوا إليه على النحو التالي: 

USD/CAD (1-year) = z + a(INT) + b(GDP) + c(IGR) 
 bو a تO"ل"تول"يد ت"وق"عات. يح"دد ا2"عام IGRو GDBو INT ب"عد إن"شاء ال"نموذج، ™"كن ت"وص"يل ا2"تغيرات
وc م"دى ت"أث"ير ع"ام"ل م"عh ع"لى س"عر ال"صرف وا®"اه ال"تأث"ير (س"واء ك"ان إي"جاب"ياً أو س"لبياً). رö"ا ت"كون ه"ذه ال"طري"قة 
ه"ي ا2"نهج ا]ك"ثر ت"عقيداً واس"تهOكً"ا ل"لوق"ت، ول"كن öج"رد إن"شاء ال"نموذج، ™"كن ا¨"صول ع"لى ب"يان"ات ج"دي"دة 

بسهولة وتوصيلها لتوليد توقعات سريعة. 
التنبؤ بأسعار الصرف مع Çوذج السÉسل الزمنية: 

ال"نهج ا]خ"ير ال"ذي س"نقدم"ه ل"ك ه"و ª"وذج الس"Oس"ل ال"زم"نية. ه"ذه ال"طري"قة ذات ط"بيعة ت"قنية ب"حتة وليس"ت م"بنية 
ع"لى أي ن"ظري"ة اق"تصادي"ة. وي"طلق ع"لى واح"دة م"ن ط"رق الس"لسلة ال"زم"نية ا]ك"ثر ش"يوعً"ا: ع"ملية ا2"توس"ط ا2تح"رك: 

  auto regressive moving average (ARMA)
يس""تند ا]س""اس ا2""نطقي Yس""تخدام ه""ذه ال""طري""قة إل""ى ف""كرة أن""ه ™""كن اس""تخدام أª""اط الس""لوك وا]س""عار ال""ساب""قة 
ل"لتنبؤ بس"لوك وأª"اط ا]س"عار ا2س"تقبلية. ك"ل م"ا ≠"تاج إل"يه Yس"تخدام ه"ذا ا]س"لوب ه"و س"لسلة زم"نية م"ن ال"بيان"ات 

™كن إدخالها في برنامج كمبيوتر لتقدير ا2علَمات وإنشاء ªوذج لك. 
اÖاÑة 

إن ال""تنبؤ ب""أس""عار ال""صرف م""همة ص""عبة ل""لغاي""ة، وله""ذا الس""بب ف""إن ال""عدي""د م""ن الش""رك""ات وا2س""تثمري""ن ي""قوم""ون 
ب"بساط"ة ب"ال"تحوط م"ن م"خاط"ر ع"ملتهم. وم"ع ذل"ك، ™"كن ]ول"ئك ال"ذي"ن ي"رون ق"يمة ف"ي ال"تنبؤ ب"أس"عار ال"صرف 

 ويريدون فهم العوامل التي تؤثر على ≠ركاتهم استخدام هذه الطرق ا]ربعة كمكان جيد لبدء أبحاثهم.

www.cibafi.org (  �   )20 www.kantakji.com

http://www.kantakji.com
http://www.cibafi.org

