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ثلاثة طرق للتنبؤ بأسعار صرف العملات 
: د. سامر مظهر قنطقجي  ترجمة
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إن الـــتـــنـــبـــؤ بـــأســـعـــار الـــصـــرف مـــهـــمـــة صـــعـــبـــة لـــلـــغـــايـــة, ولـــهـــذا الـــســـبـــب فـــإن الـــكـــثـــيـــر مـــن الـــشـــركـــات 
وا/ـسـتـثـمـريـن يـتـحـوطـون بـبـسـاطـة مـن مـخـاطـر عمـ)تـهـم. ومـع ذلـك, oـكـن çولـئـك الـذيـن يـرون قـيـمـة 
ف الــتــنــبــؤ بــأســعــار الــصــرف ويــريــدون فــهــم الــعــوامــل الــتــي تــؤثــر عــلــى gــركــاتــهــم اســتــخــدام هــذه 
اçسـالـيـب; فـوجـود تـوقـعـات لـسـعـر الـصـرف äتـخـاذ الـقـرارات مـهـم لـلـغـايـة لـتـقـلـيـل ا•ـاطـر وgـقـيـق 

أقصى قدر من العائدات. 

 PPP التنبؤ بأسعار الصرف مع تعادل القوة الشرائية

رXـا يـكون تـعادل الـقوة الشـرائـية هـو اuسـلوب اuكـثر شـيوعـًا. يـعتمد الـتنبؤ PPP عـلى الـقانـون الـنظري لـسعر 

واحد، الذي ينص على أن البضائع ا,تطابقة في مختلف البلدان يجب أن يكون لها أسعار tاثلة. 

عـلى سـبيل ا,ـثال، قـلم الـرصـاص فـي كـندا يـجب أن يـكون بـنفس سـعر قـلم الـرصـاص فـي الـو7يـات ا,تحـدة 

بعد مراعاة سعر الصرف واستبعاد تكاليف ا,عام;ت والشحن.  

يـتوقـع تـعادل الـقوة الشـرائـية أن يـتغير سـعر الـصرف لـتعويـض تـغيرات اuسـعار بسـبب التضخـم عـلى أسـاس 

هـذا ا,ـبدأ اuسـاسـي. 7سـتخدام ا,ـثال أعـ;ه، افـترض أنـه مـن ا,ـتوقـع أن تـرتـفع أسـعار أقـ;م الـرصـاص فـي 

الــو7يــات ا,تحــدة بنســبة ٤٪ خــ;ل الــعام ا,ــقبل بــينما مــن ا,ــتوقــع أن تــرتــفع اuســعار فــي كــندا بنســبة ٪۲ 

فقط. الفرق ب{ التضخم ب{ البلدين هو: ٤٪ - ٪۲ = ٪۲ 

هـذا يـعني أنـه مـن ا,ـتوقـع أن تـرتـفع أسـعار أقـ;م الـرصـاص فـي الـو7يـات ا,تحـدة بـشكل أسـرع مـقارنـة بـاuسـعار 

فــي كــندا. فــي هــذه اëــالــة، يــتوقــع PPP أن يــنخفض الــدو7ر اuمــريــكي بنســبة ۲٪ تــقريــبًا لــلحفاظ عــلى 

أسـعار الـقلم بـ{ الـبلديـن مـتساويـة نسـبيًا. لـذلـك، إذا كـان سـعر الـصرف اëـالـي ۹۰ سـنتًا أمـريـكياً لـكل دو7ر 

كندي، فإن PPP يتوقع سعر صرف: 

(1+0.02)	×	(US	$0.90	per	CA	$1)	=	US	$0.92	per	CA	$1	
وهذا يعني أن اuمر سيستغرق ا´ن ۹۱.۸ سنتًا أمريكيًا لشراء دو7ر كندي واحد. 

 Joseph Nguyen, 4 Ways to Forecast Currency Exchange Rates, Investopedia, 10-6-2019, 1
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القوة اTقتصادية النسبية 

كـما يـوحـي ا7سـم، فـإن نـهج الـقوة ا7قـتصاديـة النسـبية يـنظر إلـى قـوة الـنمو ا7قـتصادي فـي مـختلف الـبلدان 

مــن أجــل الــتنبؤ بــاÄــاه أســعار الــصرف. يــعتمد اuســاس ا,ــنطقي لهــذا الــنهج عــلى فــكرة أن وجــود بــيئة 

اقـتصاديـة قـويـة وíـو مـرتـفع مـحتمل مـن ا,ـرجـح أن يجـذب اسـتثمارات مـن ا,سـتثمريـن اuجـانـب. ومـن أجـل 

شـراء ا7سـتثمارات فـي الـبلد ا,ـرغـوب فـيه، سـيتع{ عـلى ا,سـتثمر شـراء عـملة الـب;د - tـا يـؤدي إلـى زيـادة 

الطلب الذي يجب أن يؤدي إلى ارتفاع قيمة العملة. 

هـذا الـنهج 7 يـنظر فـقط فـي الـقوة ا7قـتصاديـة النسـبية بـ{ الـبلدان. يـأخـذ نـظرة أكـثر عـمومـية ويـنظر فـي 

جـميع تـدفـقات ا7سـتثمار. عـلى سـبيل ا,ـثال، هـناك عـامـل آخـر èـكنه جـذب ا,سـتثمريـن إلـى بـلد مـع{ وهـو 

أســعار الــفائــدة. ســتجذب أســعار الــفائــدة ا,ــرتــفعة ا,ســتثمريــن الــذيــن يــبحثون عــن أعــلى عــائــد عــلى 

استثماراتهم، tا يؤدي إلى زيادة الطلب على العملة، tا سيؤدي مرة أخرى إلى ارتفاع قيمة العملة. 

عـلى الـعكس، èـكن uسـعار الـفائـدة ا,ـنخفضة أن õـفز ا,سـتثمريـن فـي بـعض اuحـيان عـلى Äـنب ا7سـتثمار 

فـي بـلد مـع{ أو حـتى اقـتراض عـملة تـلك الـدولـة بـأسـعار فـائـدة مـنخفضة لـتمويـل اسـتثمارات أخـرى. فـعل 

الـعديـد مـن ا,سـتثمريـن هـذا مـع الـ{ الـيابـانـي عـندمـا كـانـت أسـعار الـفائـدة فـي الـيابـان عـند أدنـى مسـتويـاتـها. 

تُعرف هذه ا7ستراتيجية عادة باسم التجارة اçمولة. 

7 تـتنبأ طـريـقة الـقوة ا7قـتصاديـة النسـبية Xـا يـنبغي أن يـكون عـليه سـعر الـصرف، عـلى عـكس نـهج تـعادل 

الـقوة الشـرائـية. بـد7ً مـن ذلـك، èـنح هـذا الـنهج ا,سـتثمر إحـساسًـا عـامًـا Xـا إذا كـانـت الـعملة سـترتـفع أم 

تـنخفض وتـشعر بـشكل عـام بـقوة اëـركـة. عـادةً مـا يـتم اسـتخدام هـذا الـنهج مـع طـرق الـتنبؤ اuخـرى =نـتاج 

نتيجة أكثر اكتما7. 

ëاذج اTقتصاد القياسي 

طـريـقة شـائـعة أخـرى تسـتخدم لـلتنبؤ بـأسـعار الـصرف تـتضمن عـوامـل Äـميع تـعتقد أنـها تـؤثـر عـلى õـركـات 

الـعم;ت وإنـشاء íـوذج يـربـط هـذه الـعوامـل بـسعر الـصرف. تـعتمد الـعوامـل ا,سـتخدمـة فـي íـاذج ا7قـتصاد 

الـقياسـي عـلى الـنظريـة ا7قـتصاديـة، ولـكن èـكن إضـافـة أي مـتغير إذا كـان يـعتقد أنـه يـؤثـر بـشكل كـبير عـلى 

سعر الصرف. 
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طـريـقة شـائـعة أخـرى تسـتخدم لـلتنبؤ بـأسـعار الـصرف تـتضمن عـوامـل Äـميع تـعتقد أنـها تـؤثـر عـلى õـركـات 

الـعم;ت وإنـشاء íـوذج يـربـط هـذه الـعوامـل بـسعر الـصرف. تـعتمد الـعوامـل ا,سـتخدمـة فـي íـاذج ا7قـتصاد 

الـقياسـي عـلى الـنظريـة ا7قـتصاديـة ، ولـكن èـكن إضـافـة أي مـتغير إذا كـان يـعتقد أنـه يـؤثـر بـشكل كـبير عـلى 

سعر الصرف. 

 USD/CAD تـكليفه بـالـتنبؤ بـسعر صـرف À عـلى سـبيل ا,ـثال، افـترض أن أحـد ا,ـتنبئ{ لشـركـة كـنديـة قـد

خـ;ل الـعام ا,ـقبل. انـهم يـعتقدون أن íـوذج ا7قـتصاد الـقياسـي سـيكون وسـيلة جـيدة 7سـتخدام وقـد بـحثت 

الـعوامـل الـتي يـعتقدون أنـها تـؤثـر عـلى سـعر الـصرف. مـن خـ;ل أبـحاثـهم وõـلي;تـهم، اسـتنتجوا أن الـعوامـل 

اuكـثر تـأثـيراً هـي: فـرق سـعر الـفائـدة بـ{ الـو7يـات ا,تحـدة وكـندا INT، والـفرق فـي مـعد7ت íـو الـنا≈ اçـلي 

ا=جـمالـي GDP، ومـعدل íـو الـدخـل IGR بـ{ ا7ثـن{. بـلدان. íـوذج ا7قـتصاد الـقياسـي الـذي تـوصـلوا إلـيه 

يظهر على النحو التالي: 

USD/Cad(1	-	Year)=	z	+	a(INT)	+	b(GDP)	+	c(IGR)		
حيث:  

z = ثابت الصرف اuساس  
c	b,	a, = معام;ت ¥ثل الوزن النسبي لكل معامل 
INT = الفرق في أسعار الفائدة  اuمريكية والكندية 
GDP = الفرق في معد7ت íو النا≈ اçلي ا=جمالي 

IGR = معدل الفرق في معد7ت íو الدخل 
 a نـشاء تـوقـعات. سـتحدد ا,ـعامـ;ت= IGR و GDP و INT ـكن تـوصـيل ا,ـتغيراتè ،بـعد صـنع الـنموذج

و b و c مـقدار تـأثـير عـامـل مـع{ عـلى سـعر الـصرف واÄـاه الـتأثـير (سـواء أكـان مـوجـبًا أم سـالـبًا). رXـا تـكون 

هــذه الــطريــقة هــي أكــثر الــطرق تــعقيداً واســته;كًــا لــلوقــت، ولــكن Xجــرد إنــشاء الــنموذج، èــكن بــسهولــة 

اëصول على البيانات اpديدة وتوصيلها لتوليد توقعات سريعة. 

إن الــتنبؤ بــأســعار الــصرف مــهمة صــعبة لــلغايــة ، ولهــذا الســبب فــإن الــكثير مــن الشــركــات وا,ســتثمريــن 

يـتحوطـون بـبساطـة مـن مـخاطـر عـم;تـهم. ومـع ذلـك، èـكن uولـئك الـذيـن يـرون قـيمة فـي الـتنبؤ بـأسـعار 

الــصرف ويــريــدون فــهم الــعوامــل الــتي تــؤثــر عــلى õــركــاتــهم اســتخدام هــذه اuســالــيب كــمكان جــيد لــبدء 

أبحاثهم. 
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