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  منال محمد تيسير سرور إعداد الطالبة:

  علي كنعان إشراف الأستاذ الدكتور:

  عمار ناصر آغا المشرف المشارك الأستاذ الدكتور:

  الملخص

أو  سوق العملات الأجنبيةعن  ميمفاهي تشكيل إطاريتمثل الهدف الرئيسي لهذه الدراسة في 

ومن ثم  المستخدمة فيه، التعرف على آليات وإجراءات التداولو ،الفوركسسوق ما يعرف ب

إلقاء الضوء على الأساليب المتبعة من قبل المتداولين للتنبؤ باتجاه أسعار صرف العملات 

  .الأجنبية المتداولة

بسوق العملات الأجنبية، جاءت الدراسة  وبعد استعراض مختلف الجوانب النظرية المتعلقة

 الأجنبية العملاتصرف كشف عن بعض العوامل المؤثرة في أسعار العملية كمحاولة لل

 قيمة بقياس يقوم (الذي علاقة بين مؤشر الدولار الأمريكيالمتداولة، وذلك من خلال دراسة ال

متغيرات الاقتصادية وهي: وبعض ال الأجنبية) العملات من بسلة مقارنةً الأمريكي الدولار

Credit الأساسي القرض على خصمال معدل RatePrimary، البطالة معدل 

Unemployment Rateالصناعي جونز الداو ، مؤشر  DJIA.

 الفوركسفي سوق المتداولة العملات الأجنبية جميع أسعار صرف شمل مجتمع الدراسة يو

مريكي مقابل العملات الأجنبية الأخرى سعر صرف الدولار الأبينما اقتصرت العينة على 

.)1/2/2013–1/2/2003(خلال الفترة الزمنية 

 الدولار مؤشر بين وتوصلت الدراسة إلى نتائج تشير إلى وجود علاقة ذات دلالة إحصائية

ومعدل البطالة ومؤشر داو جونز  الأساسي القرض على الخصم وكلٍّ من معدل الأمريكي

 الصناعي.
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Abstract

The main objective of this study is to form a conceptual framework for

the Foreign Exchange Market, which is known Forex market, and

identifying the mechanisms and procedures used for trading in it, and

then shed light on the methods used by traders to predict the direction of

exchange rates.

After reviewing the various theoretical aspects related to the FX market,

the study process attempted to discover some factors that affecting the

foreign currencies prices ,which done by studying the relationship

between the U.S. dollar index (in which measures the value of the U.S.

dollar compared to a basket of foreign currencies ) and some of the

economic variables: Primary Credit Rate, Unemployment Rate, and Dow

Jones Industrial Average DJIA.

The study society included a foreign currency exchange rates in the

foreign exchange market, while the sample was limited to the exchange

rate of the U.S. dollar against other foreign currencies during the period

(1/2/2003-1/2/2013).

The study results indicated a statistically significant relationship between

the U.S. Dollar Index and all of the Primary Credit Rate and the

unemployment rate and the Dow Jones Industrial Average.
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  :الشكر

للأستاذ الدكتور علي  والتقدير الشكر بخالص أتوجه

 الرسالة، هذه على الإشراف كنعان على قبوله

 من العمل لإنجاز هذا لي قدمه ما كل وعلى

  .وإرشاد ونصح توجيه

 ما على الحكم لجنة أعضاء للسادة الشكر بجزيل أتقدم كما

 عليه، والحكم العمل، قراءة هذا في جهد من بذلوه

 في هامة ساهمت ملاحظات من قدموه ما وعلى

  العلمي. مستواه ورفع تحسينه
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  :الإهداء

  حقهما توفي أن للكلمات يمكن لا من إلى

 تحصــــي أن للأرقــــام يمكــــن لا مــــن إلى

ــائلهما إلى ــدي فضـ ــريمين والـ ــا الكـ ا.                حفظهمـ

إلى الذي شاركني المشوار فقاسمني الحزن 

ــرح إلى زوجــــــــــــــــي الغــــــــــــــــالي   .والفــــــــــــــ

إلى مهجـــــــــة قلـــــــــبي ابـــــــــنتي بيســـــــــان.                            

 وأدخلـوا  والتعـب  الهم علي بطلتهم اذهبوا من إلى

ــدلاً ــها ب ــعادة عن ــرح الس ــزاء.   والف ــوتي الأع ــوح  إخ والطم

ــل إلى ــن كــ ــف مــ ــانبي وقــ ــدم بجــ ــد     لي  وقــ يــ

»الباحثة«                                  والمساعدة.         العون
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  الإطار العام للدراسة:

:Introduction المقدمة .1

لتطور التجارة الخارجية والعلاقات  ازدادت الحاجة إلى التعامل بالعملات الأجنبية نتيجةً

الاقتصادية الدولية بين مختلف دول العالم، وشهدت أسواق العملات الأجنبية تعاملات ببلايين 

الأرصدة من وحدات العملات الأجنبية المختلفة وتطور نتيجةً لذلك فن العمل المالي 

نها لم تعد مقتصرة على والمصرفي إلى أن شمل عمليات التعامل بالعملات الأجنبية حيث أ

أسواق محددة بل أصبح باستطاعة البنوك والمؤسسات المالية وأصحاب الشركات والأفراد 

ممارسة كافة عمليات بيع وشراء العملات الأجنبية ومتابعة تحركات أسعار صرفها من 

  لإنترنيت ووسائل الاتصال الحديثة.مكاتبهم نتيجةً لاستخدام شبكات ا

من أكبر وأنشط الأسواق المالية  )الفوركس بسوق يعرف ما أو( ت الأجنبيةعد سوق العملاوي

تريليون دولار  5.3إلى  2013اليومي في نيسان  التداول حجم حيث وصلفي العالم 

بعدم وجود مكان محدد لاتصال البائعين والمشترين بعضهم هذا السوق ، كما يتميز 1أمريكي

يوجد فيها  أهمية المنطقة الزمنية التيإضافةً إلى لية، ا هو حال باقي الأسواق المامع بعض كم

الأقصى  حيث يمكن تقسيم الأسواق الدولية للعملات إلى أسواق الشرقسوق العملات الأجنبية 

عتبر أسعار حيث تُبأسواق الشرق الأوسط وأسواق أمريكا الشمالية والأسواق الأوروبية، و

    فتتاح في أسواق أخرى.الإغلاق في بعض الأسواق مؤشراً لأسعار الا

ويتأثر التعامل في هذه الأسواق بالتغيرات السياسية والاقتصادية والنقدية وتغيرات أسعار 

، نها وأوضاع المتعاملين بشكل رئيسيالفائدة ووضع العملات الأجنبية وكمياتها والمتوفر م

رة تنتج من التعامل مع أنه للتداول في سوق العملات الأجنبية مخاطرة كبي وبالتالي يمكن القول

بنوك أو مؤسسات مالية لا تتمتع بسمعة وبمراكز مالية جيدة ومن تقلبات كلٍّ من أسعار الفائدة 

وأسعار صرف العملات الأجنبية، ولكن بالمقابل يمكن للمتعاملين في هذا السوق تحقيق أرباح 

  ضعف. 400 طائلة نظراً للرافعة المالية العالية حيث تصل في بعض الأحيان إلى

 سوق في اليومي التداول حجم إجمالي من المئوية والنسبة اليومي التداول : متوسط12إلى الملحق ص انظر1

للفوركس. المشكلة الأسواق من سوق لكل وذلك 2013سنة نيسان  لشهر الأجنبية العملات
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Importanceأهمية الدراسة  .2 of the Study:

                                                              يلي: لما استناداً أهميتها الدراسة هذه تستمد

جال جديد للبحث افتقار المكتبة العربية لمثل هذا النوع من الدراسات وبالتالي فتح م .1

                                                                                               العلمي. 

  أهمية سوق العملات الأجنبية كأكبر وأنشط سوق في العالم..2

  يقه من خلال التداول في سوق العملات الأجنبية.الممكن تحقالهائل حجم الأرباح  .3

Variables متغيرات الدراسة .3 of the Study:

المستقلة: المتغيرات.1-3

RatePrimary على القرض الأساسي خصممعدل ال.1-1-3 Credit:

Primaryالقرض الأساسي ( على هو عبارة عن سعر الفائدةو Credit (الذي يقدمه 

يكون لفترة زمنية قصيرة (ليلة  حيث ،الخصم لنافذة المستخدمة للبنوك الفيدرالي الاحتياطي

  بالنسبة للبنوك التي تتمتع بتصنيف ائتماني مرتفع. واحدة)

Unemploymentمعدل البطالة.2-1-3 Rate:

 كنسبة عنه ويعبر معينة زمنية فترة خلال ما دولة في العمل عن العاطلين عدد عن عبارة وهو

  العمل. قوة إجمالي من مئوية

مؤشر داو جونز الصناعي:.3-1-3

 التغيرات لقياس وكذلك بصدق المالية السوق وسلوك اتجاهات على للتعرف تستعمل أداةوهو

Dowوهو اختصار ل  (DJIA)بها، ويرمز له بالرمز للتنبؤ محاولة في الأسعار في Jones

Industrial Average.

  التابع: المتغير.2-3

الذي يقيس قيمة الدولار الأمريكي مقابل سلة من العملات  وهو مؤشر الدولار الأمريكي

الفرنك  السويدي، الكرون الكندي، الدولار الإسترليني، الجنيه الياباني، الين الأجنبية (اليورو،

USر ل وهو اختصا USDXالسويسري) ويرمز له بالرمز  Dollar Index.
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Objectiveأهداف الدراسة  .4 of the Study:

تتجلى أهداف هذا البحث فيما يلي:                                                                      

لإطار المفاهيمي لسوق العملات الأجنبية.                                            تحديد ا .1

توضيح آلية عمل سوق العملات الأجنبية بما في ذلك أسس وإجراءات التداول.                 .2

      إلقاء الضوء على أساليب التنبؤ بأسعار الصرف في سوق العملات الأجنبية.                  .3

  في مؤشر الدولار الأمريكي. المؤثرة العوامل بعض عن الكشف .4

Problemمشكلة الدراسة .5 of the Study:

  :التالي السؤال الرئيسي في الدراسة مشكلة تكمن

في  قد تؤثر والتي، ونوالمحلل المستثمرون عليها يعتمد المتغيرات الاقتصادية التي ما هي

أسعار أزواج العملات المتداولة في سوق العملات الأجنبية؟.

ومن هنا تنبثق الأسئلة الفرعية التالية:

  .على القرض الأساسي ومؤشر الدولار الأمريكي؟ الخصممعدل  بين علاقة هناك هل .1

  الأمريكي؟.     الدولار ومؤشر البطالة معدل بين علاقة هناك هل .2

  الأمريكي؟.  الدولار ومؤشر مؤشر داو جونز الصناعي بين علاقة هناك هل .3

Methodologyمنهجية الدراسة  .6 of the Study:

 نتائج إلى والوصول الروابط وتحديد المختلفة جوانبه وبحث الموضوع هذا دراسة بقصد

 على يقوم الذي الوصفي المنهج استخدمنا المطروحة التساؤلات لمختلف وإعطاء تفسيرات

   للدراسة،   لنظريا الجانب عرض بغرض وتفسيرها وعرضها المعلومات وتصنيفها جمع

 بين المتغيرات المستقلة العلاقة وقوة اتجاه الكمي لتحديد التحليلي المنهج كما تم الاعتماد على

.SPSSالإحصائي  التحليل برنامج استخدام خلال من وذلك، التابع والمتغير

Hypothesesفرضيات الدراسة  .7 of the Study:

اختبارها  سيجرى التي، التالية العدمية الفرضيات صياغة تم وأهدافها الدراسة مشكلة ضوء في

                                                   :وهي منها والتوصيات النتائج واستخلاص

جد علاقة ذات دلالة إحصائية بين مؤشر الدولار الأمريكي ومعدل الخصم على تولا  .1
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                                                                                       القرض الأساسي.

              .البطالة ومعدل الأمريكي الدولار مؤشر بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد لا .2

ومؤشر الداو جونز  الأمريكي الدولار مؤشر بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد لا .3

    .الصناعي

Dataمصادر جمع البيانات  .8 Collection Sources:

 لرسائلوا والدوريات الكتب من بالمراجع المتمثلة الثانوية المصادر اعتمدت الدراسة على

 الإطار بناء بهدف وذلك، الدراسة بموضوع صلة لها والمواقع الإلكترونية التي العلمية

   .للدراسة النظري

Structuralهيكلية الدراسة .9 of the Study:

تحتويه لما ونظراً المرجوة، لأهدافا ولتحقيق السابقة، والفرضيات مشكلة البحث على بناء 

 تم الموضوع حول ومركزة واضحة صورة إعطاء وبقصد متشعبة، من مواضيع الدراسة هذه

  :يلي كمامباحث  عدة إلى فصل كل تبويب رئيسية وتمفصول أربعة إلى الدراسة هذه تقسيم

ا بإلقاء الضوء في بعنوان الإطار المفاهيمي لسوق العملات الأجنبية، حيث قمن الفصل الأول:

 له التقسيم الجغرافيوالمبحث الأول على مفهوم سوق العملات الأجنبية وتطوره التاريخي 

السوق، أما في المبحث الثاني فتم من خلاله التعريف بهيكل سوق  ودوافع التداول بهذا

العملات الأجنبية ابتداء المبحث الثالث  بالعملات المتداولة، بينما تناول من المشاركين وانتهاء

  خصائص الفوركس.

 ثلاثة مباحث إلى تقسيمه تم حيث، آلية عمل سوق العملات الأجنبية بعنوانالفصل الثاني:

                                                                                         :رئيسية وهي

            الأجنبية. العملات صرف سعر مفهوم .1

 الأجنبية. العملات سوق في التداول أساسيات .2

                                             الأجنبية. العملات سوق في لتداولا إجراءات.3

الأجنبية، وذلك من خلال استخدام كلٍّ  العملات صرف بأسعار بعنوان التنبؤ الفصل الثالث:

                                                                      من التحليل الأساسي والتحليل الفني.
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، حيث تم من خلال هذا )تطبيقية دراسة( الأمريكي مؤشر الدولاربعنوانالفصل الرابع: 

الفصل إلقاء الضوء على مفهوم مؤشر الدولار الأمريكي والعوامل المؤثرة فيه ومن ثم القيام 

.SPSSباختبار فرضيات الدراسة باستخدام برنامج التحليل الإحصائي 



                مفهوم سوق العملات الأجنبية. مبحث الأول:ال

  هيكل سوق العملات الأجنبية. المبحث الثاني:

  خصائص سوق العملات الأجنبية. المبحث الثالث:

  الفصل الأول

يةالأجنبالإطار المفاهيمي لسوق العملات
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  مفهوم سوق العملات الأجنبية المبحث الأول:

لندن أسواق تعتبر حيثالعالم، في المالية الأسواق أكبر من الأجنبية العملات سوق دعي ،

قبل الدخول في تفاصيل  لذلكالعالم،  في حجماً المالية المراكز من أكبر وسنغافورة، نيويورك

هذا السوق لابد من التطرق أولاً إلى الأسواق المالية وذلك للتعرف على أهميتها ووظائفها 

  ها.وأقسام

Financialالأسواق المالية أولاً: Markets

تطوره، لدرجة ومقياس الاقتصاد، بنية في أساسية ركيزة دولة أي في المالية الأسواق تُعد

 لاقتصاديات حديثال الحضاري الاقتصادي، أي أنها الوجه نشاطه صورة تعكس التي والمرآة

 معظم به مرت الذي والصناعي الاقتصادي بالتطور المالية الأسواق تطور ارتبط فقد الدول،

                                                                  منها. الرأسمالية خاصة العالم دول

تسهم هذه الأسواق بتوفيره  وتتسع عمليات التعامل في هذه الأسواق نتيجة الحاجة للتمويل الذي

من ناحية، ونتيجةً لتوفير موارد مالية يتم استخدامها من خلال هذه الأسواق للحصول على 

عائد من ناحية أخرى، نظراً لأن الأسواق هي التي يتم عن طريقها الجمع بين جهات الفائض 

تاج لهذه الأموال، في الاقتصاد التي يتوافر لديها فائض من الأموال، وجهات العجز التي تح

 الأدوات والوسائلالية وزيادة المعاملات فيها تطور وقد ساعد على تطور الأسواق الم

  والخدمات المالية والمعلوماتية والاتصالات.

تعريف السوق المالي:                                                                             .1-1

تعريفات التي تناولت السوق المالي من أهمها ما يلي:توجد الكثير من ال

 والتي المالية والبيع للأدوات الشراء طلبات فيها تتجمع الذي النظام أو الإطار التعريف الأول:

 المالية الأسواق إذ يعتبر وجود المالية، الأسواق في التداول عمليات تحريك إلى تنفيذها يؤدي

1.وبسعر عادل بسرعة المالية لمبادلاتا لإتمام الضرورية الشروط من

  الثلاثاء ةندو، الاقتصادية وملالع جمعية ،سوريافي المال رأس أسواق تطوير عزت: أيمن محمد الميداني،1

.17، ص2002 سوريا،، دمشق ،الاقتصادي



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

3

المشترون  خلالها من يلتقي، المكان شرط فيها ينتفي وسيلة هي المالية السوق التعريف الثاني:

 أو المادية الاهتمامات ذوي من ،والإداريون الآخرون والمتعاملون والوسطاء والبائعون

 وتعزيز وتوثيق تداول بغرض، نبيالأج بالصرف أو والنقدية الرأسمالية بالأدوات ،المهنية

 على اعتماداً، قصيرة أو طويلة متباينة لفترات، والنقدية) والمالية الأصول المختلفة (الحقيقية

1.دولياً أو محلياً معتمدة وأعراف وتقاليد عادات ما حد وإلى، وأنظمة وتعليمات قوانين

2.الأصول المالية تبادل عمليات لتسهيل نشأت التي الميكانيكية التعريف الثالث:

                     :المالية الأسواق حول حقائق عدة استخلاص يمكن تعريفات من سبق ما خلال من

المكان  عن النظر بغض والمشتري البائع خلالها من يلتقي التي هو الوسيلة المالي السوق .1

                                                                                 .للسوق المادي

2. تحكم السوق المالي العديد من القوانين والأنظمة والتعليمات وذلك لحماية المتعاملين فيه.                      

                        يوفر السوق المالي للمتعاملين فيه إمكانية تنفيذ المبادلات المالية بسرعة وبشكل عادل. .3

:وظيفة الأسواق المالية.2-1

ر تعتبر أسواق المال أداة هامة لتوفير وتقديم المال للأنشطة المختلفة وذلك من خلال الدو

:3اسية في شقينوالتي تتلخص وظائفها الأس الأساسي لكل مؤسساتها المالية،

                                                                                     الأول: تعبئة المدخرات.

                                 الثاني: توجيه المدخرات أو الموارد لتلبية احتياجات الأنشطة المختلفة.

الحال يتوقف أداء هذه الوظيفة بشقيها على مدى تقدم الاقتصاد القومي ومدى تطور  وبطبيعة

  سوق المال.

 في ماجستير ، رسالةالعوامل المؤثرة في سيولة الأسهم في سوق عمان المالي الكفوري، سامر محمد عيد:1

.33، ص2013، سورية، دمشق ،دمشق جامعة، الاقتصاد كلية، الأسواق المالية

الدار الجامعية  ،المالية الأوراق وتقييم تحليل جلال: والعبد، إبراهيم، وسلطان، صالح، محمد الحناوي،2

.8، ص2002مصر، الإسكندرية، للنشر،
الدار الجامعية، القاهرة، مصر،  ،البورصات والمؤسسات المالية:رسمية عبد الغفار و قرياقص، حنفي،3

.265ص ،2002
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  مبررات وجود الأسواق المالية:.3-1

:1يتوجد الكثير من الدوافع لإنشاء الأسواق المالية من أبرزها ما يل

 تمويل خطط التنمية الاقتصادية، فالأسواق المالية توفر إمكانية الحصول على

القروض بتكاليف منخفضة للحكومات ومؤسساتها لتمويل جزء من احتياجاتها من 

خلال طرح السندات الحكومية أو أذونات الخزانة للاكتتاب العام.

واحد كالمصارف مثلاً. الرغبة في تنويع مصادر التمويل وعدم الاعتماد على مصدر

 .الرقابة على الأموال الائتمانية داخل الاقتصاد

 تسعير الأصول الإنتاجية بسعرها الحقيقي الأمر الذي ينعكس إيجاباً على الأسعار في

الاقتصاد الوطني فتقترب من الأسعار الحقيقية. 

أقسام أسواق المال: .4-1

ويوضح الشكل يتكون سوق المال من شقين أساسيين هما سوق رأس المال، وسوق النقد، 

                   التالي مكونات سوق المال.

 عمان،، 1ط فاء للنشر والتوزيع،دار ص¡التمويل الدولي (مدخل حديث):عبد الكريم جابر ،العيساوي1

.166ص ،2012 الأردن،
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1مكونات سوق المال:)1(رقمالبیاني الشكل 

ر يندرج ضمن إطار أسواق المال كما يوجد إضافةً إلى سوق رأس المال وسوق النقد سوق آخ

""وهو سوق العملات الأجنبية أو الفوركس Foreign Exchange Market عد منحيث ي ،

أكبر الأسواق المالية في العالم، وأكثرها اتحاداً وسعةً، كما يتميز بوجود وسائل اتصال فورية 

  كل تفصيلي.بين المراكز المالية والعالمية، وهو موضوع بحثنا وسنقوم بشرحه بش

سوق رأس المال: .1-4-1

2.وهو ذلك السوق الذي يتم فيه تداول الأوراق المالية التي تصدرها منشآت الأعمال

المشترين لنوع معين من الأوراق، أو بأنه نظام يتم بموجبه الجمع بين البائعين و عرف أيضاًيو

.245ص ،مرجع سبق ذكره ،البورصات والمؤسسات المالية :رسمية عبد الغفار و قرياقص، حنفي،1

.267، صنفس المرجع السابق2
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1.لأصل مالي معين

:2ويمكن تقسيم سوق رأس المال إلى قسمين رئيسيين هما

ليات الأسواق الحاضرة أو الفورية والتي يتم التعامل فيها بصورة فورية، أي أن عم

بيع وشراء الأوراق المالية تتم في الحال.

 أسواق الاختيار وأسواق العقود المستقبلية وهي التي لا يتم التعامل فيها بالحال، أو

على الفور، وإنما تتم لاحقا.

  وتقسم الأسواق الحاضرة أو الفورية إلى:

) السوق الأوليةPrimary Market(3: ة وهو السوق الذي تخلقه مؤسسة متخصص

تعرض فيه للجمهور لأول مرة أوراقاً مالية قامت بإصدارها لحساب منشأة أعمال أو 

وعادةً ما يطلق على هذه المؤسسة اسم بنكير أو بنك الاستثمار  ،جهة حكومية

Investment Banker or Bank  أو المتعهدUnderwriter  الذي عادةً ما يكون

Merril,مؤسسة مالية متخصصة مثل  Lynch , First Boston Corporation

Morgan StanlySalomon Brothers, ،وفي الدول التي  في الولايات المتحدة

تتسم سوق أوراقها المالية بالصغر تتولى بعض البنوك التجارية العاملة فيها مهمة 

الإصدار.

) السوق الثانويةSecondary Market:( يتم في هذه السوق التعامل بالأوراق المالية 

التي سبق إصدارها في السوق الأولية وتم الاكتتاب فيها، أي أنها الأسواق التي تتحدد 

فيها قيم أدوات الاستثمار المختلفة بصورة طبيعية من خلال التقاء العرض والطلب 

4.بأي وسيلة من وسائل الاتصال المعروفة

ا أن تكون منظمة وتدعى حينئذ بالبورصة، أو غير منظمة وفي هذه وهذه السوق إم

ر، الإسكندرية، مصالدار الجامعية، ،أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية: عبد الغفار حنفي،1

37.ص ،2005
.38ص ،2006الأردن،إربد،عالم الكتب الحديث،¡الأسواق المالية والنقدية :فليح حسن خلف،2

84.ص ،2006الإسكندرية، مصر، منشأة المعارف،¡الأوراق المالية وأسواق المال :منير إبراهيم هندي،3
.164ص ع سابق،مرج التمويل الدولي (مدخل حديث) :العيساوي ،عبد الكريم جابر4
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الحالة يتم تداول الأوراق المالية خارج البورصة من خلال شبكة الاتصالات التي 

1.) أو بورصة طوكيوNAZDAQتربط الأسواق المالية العالمية مثل (

أسواق النقد:.2-4-1

هي الأسواق التي يتم فيها تداول الأوراق المالية قصيرة الأجل، والتي ترتفع درجة سيولتها، 

وتنخفض درجة المخاطرة فيها، ولذلك تقل فيها معدلات العائد بالمقارنة مع الأوراق المالية 

2.امل بها في أسواق رأس المالالمتوسطة وطويلة الأجل التي يتم تداولها والتع

وتؤدي الأسواق النقدية دوراً هاماً وأساسياً في توفير التمويل قصير الأجل للنشاطات 

الاقتصادية، وبالذات الإنتاجية منها، وللجهات المختلفة في الاقتصاد التي تحتاج لمثل هذا 

  النوع من التمويل.   

الأجنبية:سوق العملات .3-4-1

في الاقتصاد العالمي وذلك نظراً للحاجة المتزايدة  يلعب سوق العملات الأجنبية دوراً هاماً

لتداول العملات، والذي جاء نتيجةً للتطور التكنولوجي والاتصالات وتطور حجم التجارة 

ة بين الدول وازدياد حركة رؤوس الأموال بين البلدان بحثاً عن العوائد المربحة، الخارجي

حيث أن الدول بحاجة ملحة لسوق العملات الأجنبية لتكون قادرة على بيع منتجاتها إلى الدول 

المستوردة لها وتحصل على سعر هذه المنتجات بعملتها أو تدفع سعر البضاعة التي تقوم 

3.لة التي يتم التداول بها في بلد المصدرباستيرادها بالعم

Foreignثانياً: مفهوم سوق العملات الأجنبية  Exchange Market

اول عملة الأسواق التي يتم فيها تد) بأنها Forexتعرف أسواق العملات الأجنبية أو الفوركس (

4.دولة ما مقابل عملة دولة أخرى بموجب نظام سعر الصرف العائم

عرف أيضاً بأنّها تلك الأسواق التي يتم فيها التعامل ببيع وشراء عملات الدول الأجنبية التي تُو

.72ص ،2009،الأردن عمان، ،دار المسيرة للنشر والتوزيع¡إدارة المخاطر المالية :خالد وهيب ،الراوي1

.57ص مرجع سابق، ،الأسواق المالية والنقدية :فليح حسن خلف،2
3 Dicks . James: Forex Trading Secrets, Mc Graw- Hill companies, New York, USA,
2010, p2.
4 Dicks . James: Forex Made Easy 6 Ways to Trade the Dollar, Mc Graw- Hill
companies, New York, USA, 2004, p12.
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لدول صاحبة هذه تلقى قبولاً واسعاً في التعامل الدولي وذلك نتيجة قوة ومتانة اقتصاديات ا

التداول في سوق معظم عمليات  وبمعنى آخر تتركزالعملات وهي الدول المتقدمة أساساً، 

الأمريكي، اليورو، الين الياباني، وهي الدولار: العملات الأقوى عالمياًعلى العملات الأجنبية 

1.الجنيه الإسترليني والفرنك السويسري

جنبية بأنها تلك الأسواق التي تُنفذ من خلالها عمليات بيع ولقد عرفت أيضاً أسواق العملات الأ

لا يقصد بالسوق مكاناً محدداً يتم التعامل به، كما هو الحال حيث وشراء العملات الأجنبية، 

كون مجموعة البنوك التي تصدر نشرات للأسعار في في بورصة الأوراق المالية، حيث تُ

لك المكان، فمجموعة البنوك التي تصدر نشرات مكان معين سوق العملات الأجنبية في ذ

، وهذا يعني أن سوق العملات 2الأسعار في لندن هي التي تكون سوق لندن للعملات الأجنبية

أي ليس هناك مركزاً رئيسياً للسوق أو غرفة للمقاصة (OTC)الأجنبية سوقاً غير نظامية 

3.بالأسواق النظامية (أسواق الأسهم) مقارنةً

  : التطور التاريخي لسوق العملات الأجنبيةثالثاً

تتلخص المراحل الأساسية لتطور سوق العملات الأجنبية بما يلي:

):BRETTON-WOODS وودز( بريتون اتفاقية.1-3

1944تعود إلى عام  ولكن بدايته ،1973عام  الحديث الأجنبية العملات سوق تأسيس تم

 بعد العالمي الاقتصاد في الاستقرار لتحقيق وضعتوالتي  وودز، بموجب اتفاقية بريتون

:4الثانية، وقد نتج عن هذه الاتفاقية ما يلي العالمية الحرب

.)IMFالدولي ( النقد تأسيس صندوق.1

 تحديد أسعار ثابتة لجميع عملات الدول الأعضاء في صندوق النقد الدولي بالنسبة للدولار .2

.334ص مرجع سابق، ،الأسواق المالية والنقدية :فليح حسن خلف،1
 الأردن،عمان،، 2ط النشر،وائل للطباعة ودار¡إدارة العملات الأجنبية:إسماعيل إبراهيم ،الطراد2

.20ص ،2005
3 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, Harriman House Ltd,
London, UK, 2007, p19.
4 F.Martines. Jared: 10 Essentials of Forex Trading, Mc Graw- Hill companies,
New York, USA, 2007, p19.
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دولار للأوقية وذلك بهدف  35بالذهب بسعر ثابت قدره  الذي كان بدوره مرتبطاً الأمريكي

  تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف.

، أي 1لها في نفس الوقتيقوم نظام بريتون وودز على ثبات أسعار الصرف وقابلية تعديحيث 

أو بوزن  الأمريكي أنه بموجب هذا الاتفاق سمح لسعر الصرف الذي تم تثبيته بربطه بالدولار

، ويتم هذا التحكم %1بالتحرك صعوداً وهبوطاً عن سعر التعادل في حدود  ،معين من الذهب

عملة في في سعر الصرف عن طريق تدخل البنك المركزي بشراء أو بيع كميات من هذه ال

   السوق من أجل تثبيت سعر الصرف.

أعلن الرئيس الأمريكي ريتشارد نيكسون إيقاف تحويل الدولار المملوك  1971وفي عام 

ى وذلك كبداية للحكومات والبنوك المركزية الأجنبية إلى ذهب أو إلى أصول احتياطية أخر

2.لسقوط نظام استقرار أسعار الصرف

Smithsonianاتفاق سيميثونيان (.2-3 Agreement:(

مقابل رفع قيمة الذهب مع زيادة  الأمريكي على تخفيض قيمة الدولار اتفاق سيميثونيانوينص 

 قيمة بعض العملات الأوروبية، وعدم ممارسة أي ضغوط من أجل إعادة تحويل الدولار إلى

ويتسم هذا الاتفاق بضعف المضمون حيث أنه مجرد تعديل لاتفاقية بريتون وودز مع  ،3ذهب

السماح بتقلبات أكبر لسعر صرف العملة، حيث لا يسمح بتقلب سعر التعادل للعملة صعوداً أو 

.%2.25هبوطاً إلا في حدود 

Floatingنظام تعويم أسعار صرف العملات (.3-3 Exchange Rate System:(

تكون أسعار الصرف بموجب سياسة التعويم مرنة بشكل كامل، ولا تتحرك إلا بتأثير العرض 

فما أن أصبحت العملات حرة الاستجابة أمام التغيرات التي تطرأ على الأسس  ،والطلب

الاقتصادية وذلك من خلال تعديل قيمها النسبية، أضحت آلية تنفيذ عمليات أسواق العملات 

لا مفر منه، وقد كان ذلك الحافز وراء نشأة سوق العملات الأجنبية  يرة أمراًالأجنبية الكب

.4المزدهر اليوم

752ص¡2001الأردن،عمان،، 1طالنشر والتوزيع،الأهلية¡تصادالاق :بول سامويلسون،1
2 F.Martines. Jared: 10 Essentials of Forex Trading,p19

.39ص ،مرجع سبق ذكره ،النقود الدولية وعمليات الصرف الأجنبي مدحت: صادق،3

.13ص، 2005¡الفاروق للنشر والتوزيعدار¡أسواق العملات الأجنبية :برايان كويل،4
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ويتحقق هذا النظام حين لا تعلن الحكومة سعراً لصرف عملتها أو تتخذ خطوات لفرض سعر 

معين حيث تقف الحكومة على الحياد، أي أنه في نظام سعر الصرف المعوم تتحدد الأسعار 

1.عملات من عمليات البيع والشراء التي يقوم بها الأفراد وقطاعات الأعمالالخاصة بال

نتج عن تطبيق نظام التعويم تحرر البنوك المركزية من التزامها بالاحتفاظ بأسعار صرف  قدو

عملاتها ضمن هوامش التقلب التي نص عليها صندوق النقد الدولي، فلم يعد البنك المركزي 

الصرف لدعم سعر العملة الأمر الذي كان له تأثير مباشر على  ملزماً بالتدخل في سوق

  عرض النقود محلياً.

ويؤخذ على سياسة تعويم سعر الصرف أن آلية عمل السوق قد لا تؤدي إلى تحديد سعر 

الصرف المناسب، وبالتالي إعطاء دلالات خاطئة ستؤدي إلى اتخاذ قرارات غير سليمة وذلك 

2.المواردفيما يتعلق بعملية تخصيص 

European النظام النقدي الأوروبي .4-3 Monetary System (EMS):

كانون  6و  5قررت دول الجماعة الاقتصادية الأوروبية خلال اجتماعها في بروكسل يومي 

¡1979آذار 13إنشاء النظام النقدي الأوروبي والذي دخل حيز التنفيذ يوم  1978الأول 

 بين التقارب لتحقيق الأوروبية الاقتصاديات بين المتبادل نالتعاو تسهيل يهدف إلىوالذي 

 وخلق الدول هذه عملات صرف أسعار استقرار إلى وصولاً والنقدية الاقتصادية سياساتها

 قابلة ولكن ثابتة صرف أسعار مبدأ ، وذلك من خلال اعتمادأوروبا في نقدي استقرار منطقة

  للتقويم.

:3ى ثلاثة أسسعل النظام النقدي الأوروبي يقوم

) والتي تمثل سلسلة مرجحة الأوزان من ECUإيجاد وحدة نقدية أوروبية تسمى أكيو( .1

          عملات الدول الأعضاء.

).%2.25أسعار صرف ثابتة بين عملات هذه الدول وضمن الهوامش المحددة للتقلبات( .2

  تجميع إحتياطات نقدية بهدف دعم أسعار الصرف المعلنة لجميع العملات ذات العلاقة. .3

.748صمرجع سابق،، الاقتصاد :بول سامويلسون،1
.53ص ،مرجع سبق ذكره ،النقود الدولية وعمليات الصرف الأجنبي مدحت: صادق،2

¡2005الأردن،عمان،، 2طالنشر،وائل للطباعة ودار¡إدارة العملات الأجنبية :إسماعيل إبراهيم ،الطراد3

.308ص
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غوط حدى عشرة دولة أوروبية لضإضت عملات تعر1992آبغير أنه اعتباراً من شهر 

، الأمر الذي صعوداً وهبوطاً %15مختلفة أدت إلى توسيع هوامش تقلبات أسعار الصرف إلى 

التعاون النقدي الأوروبي من مجرد كونها ترتيبات لمواجهة الأزمات  أدى إلى تغيير إجراءات

المختلفة التي تتعرض لها دول الجماعة الأوروبية لكي تصبح هدفاً في حد ذاته وهو تحقيق 

  ة الاقتصادية والنقدية الأوروبية.الوحد

:EURO(1طرح اليورو ( .5-3

كانت انطلاقة  حيثلولادة اليورو،   1992) في عام EMU(أسس الاتحاد النقدي الأوروبي

العملة الوحيدة الأولى المستخدمة  ي أصبحتوالت، 1999اليورو عام الموحدة العملة الأوروبية 

ى في منافسة القياديين العملة الأول وكذلككعملة قانونية لأعضاء الإتحاد النقدي الأوروبي، 

(مثل الولايات المتحدة وبريطانيا العظمى واليابان) في سوق العملات الأجنبية من التاريخين

 عى إليه أوروبا وأسواق العملات ولوقتخلال تأمين الاستقرار المالي الذي كان هدفاً تس

  طويل.

  التقسيم الجغرافي لأسواق العملات الأجنبية رابعاً:

يمكن أن تقسم أسواق العملات الأجنبية في العالم إلى أربعة مجموعات رئيسية على أساس 

:2جغرافي وذلك كما يلي

Farأسواق الشرق الأقصى  .1-4 East Markets:

نظراً لازدياد دور اليابان في التجارة الخارجية بين دول العالم ازدادت  سوق طوكيو: .1

 فيه التداول اليومي متوسطحيث بلغ  ،راً كبيراً في المنطقةأهمية هذا السوق وأخذ يلعب دو

من إجمالي حجم  %5.6، مشكلاً ما نسبته 2013في نيسان وذلك مليار دولار أمريكي  374

، وذلك حسب إحصائيات بنك التسويات الدولية التداول اليومي في سوق العملات الأجنبية

)Bank for International Settlements(.3

برزت أهمية هذا السوق بعد أن أصبحت هونج كونج قاعدة صناعية  سوق هونج كونج: .2

1 F.Martines. Jared: 10 Essentials of Forex Trading, p21.
.23-21ص،سبق ذكره مرجع¡إدارة العملات الأجنبية:إسماعيل إبراهيم ،الطراد2

 سوق في اليومي التداول حجم إجمالي من المئوية والنسبة اليومي التداول متوسط :12انظر إلى الملحق ص3

.للفوركس المشكلة الأسواق نم سوق لكل وذلك نيسان لشهر الأجنبية العملات
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في وذلك مليار دولار أمريكي  275 في هذا السوق التداول اليومي متوسطحيث بلغ  ،عالمية

حجم التداول اليومي في سوق العملات من إجمالي  %4.1، مشكلاً ما نسبته 2013نيسان 

 .الدولية التسويات بنك إحصائيات حسبالأجنبية

صناعية ومالية برزت أهمية هذا السوق بعد أن أصبحت سنغافورة قاعدة  سوق سنغافورة: .3

مليار  383 في هذا السوق التداول اليومي متوسطحيث بلغ  ،تخدم منطقة جنوب شرق آسيا

من إجمالي حجم التداول  %5.7، مشكلاً ما نسبته 2013في نيسان وذلك دولار أمريكي 

  .الدولية التسويات بنك إحصائيات حسباليومي في سوق العملات الأجنبية

Middleط أسواق الشرق الأوس .2-4 East Market:

 ،لزيادة إيرادات بعض دول المنطقة من عائدات النفط لقد ازدادت أهمية هذه الأسواق نتيجةً

ومن أهم  ،) ساعات من بدء العمل في أسواق الشرق الأقصى5وهي تفتح أسواقها للتعامل بعد(

                                                                                 أسواق هذه المجموعة:

offshoreللعمليات المصرفية الخارجية  مالياً تعتبر البحرين مركزاًسوق البحرين: .1

center 9التداول اليومي  متوسطحيث بلغ ، تخدم منطقة البحرين والخليج العربي والسعودية

من إجمالي حجم التداول  %0.1، مشكلاً ما نسبته 2013نيسان  مليار دولار أمريكي في

  .الدولية التسويات بنك إحصائيات حسباليومي في سوق العملات الأجنبية

ليج العربي.   وله أهمية مالية خاصة للإمارات العربية المتحدة، ومنطقة الخ سوق دبي:.2

تبرز أهمية الرياض كونها عاصمة المملكة العربية السعودية التي تملك سوق الرياض:  .3

ولقد ، أكبر مخزون نفطي في العالم، ويعتبر اقتصادها أكبر اقتصاد في منطقة الخليج العربي

¡2013في نيسان وذلك مليار دولار أمريكي  5 في سوق الرياض التداول اليومي متوسطبلغ 

 حسبمن إجمالي حجم التداول اليومي في سوق العملات الأجنبية %0.1مشكلاً ما نسبته 

  .  الدولية التسويات بنك إحصائيات

Europeالأسواق الأوروبية  .3-4 Markets:

ساعات بعد بدء العمل في أسواق الشرق ويبدأ العمل في هذه الأسواق بعد ساعتين أو ثلاث 

                                                           الأوسط، ومن أهم أسواق هذه المجموعة:

سوق لندن: ويعتبر أكبرها على الإطلاق، إذ يشكل مركزاً عالمياً مهماً لجميع أسواق المال . 1
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كون بريطانيا دولة عظمى كانت تسيطر على في العالم، ولهذا السوق تاريخ طويل نظراً ل

معظم الدول وتنتشر مستعمراتها من أقصى الشرق إلى أقصى الغرب، كما تهتم الحكومة 

                      .البريطانية بدعم هذا السوق نظراً للفائدة الاقتصادية التي تحققها من ذلك

 حجم ثلث غالباً يشكل الأجنبية للعملات لندن سوق في التداول حجم أن بالذكر الجدير ومن

 خلال تقلباً الأكثر السوق هذا من يجعل مما، الأجنبية العملات أسواق في العالمي التداول

 السوق هذا به يتمتع لما وذلك لندن سوق خلال من تتم التداول عمليات معظم أن حيث النهار

مليار دولار 2,726 في هذا السوق التداول اليومي متوسط بلغ حيثوسيولة،  كفاءة من

40.9، مشكلاً ما نسبته 2013في نيسان وذلك أمريكي  من إجمالي حجم التداول اليومي  %

     .الدولية التسويات بنك إحصائيات حسبفي سوق العملات الأجنبية

مهماً في التجارة  سوق فرانكفورت: وتبرز أهمية هذا السوق كون ألمانيا تشكل عاملاً. 2

ويقع فيها  ،الدولية، ومن أكبر دول أوروبا التي تتعامل بالعملة الأوروبية الموحدة (اليورو)

                                                                 .مركز البنك المركزي الأوروبي

في نيسان وذلك مليار دولار أمريكي 111 في سوق فرانكفورت التداول اليومي متوسطبلغ 

.من إجمالي حجم التداول اليومي في سوق العملات الأجنبية %1.7 ، مشكلاً ما نسبته2013

مهماً نظراً لما تتمتع به سويسرا من استقرار سياسي  سوق زيوريخ: تعتبر مركزاً مالياً .3

 متوسطحيث بلغ  ،واقتصادي، وكذلك تميز قوانينها بالسرية والكتمان في التعاملات البنكية

، مشكلاً ما 2013في نيسان وذلك مليار دولار أمريكي 216 في هذا السوق التداول اليومي

3.2نسبته   إحصائيات حسبفي سوق العملات الأجنبيةمن إجمالي حجم التداول اليومي  %

  .الدولية التسويات بنك

سوق باريس: وهو من الأسواق الأوروبية المهمة نظراً لحجم الاقتصاد الفرنسي وحجم  .4

                                                              .التبادل التجاري الفرنسي مع العالم

في نيسان وذلك مليار دولار أمريكي 190 في سوق باريس التداول اليومي متوسطبلغ و

2.8، مشكلاً ما نسبته 2013 من إجمالي حجم التداول اليومي في سوق العملات الأجنبية %

.الدولية التسويات بنك إحصائيات حسب
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Northأمريكا الشمالية   أسواق .4-4 America Markets:

) ساعات من أسواق أوروبا، ومن أهم أسواق هذه 5تفتح هذه الأسواق أبوابها للتعامل بعد (

المجموعة:                                                                                 

                                           عتبر أهم مركز مالي في أمريكا الشمالية.يسوق نيويورك: و.1

سوق شيكاغو: حيث تعتبر شيكاغو مركزاً مالياً صناعياً مهماً في الولايات المتحدة .2

                 الأمريكية.                                                                     

سوق لوس أنجلوس: تعتبر لوس أنجلوس مركزاً مالياً وتجارياً في الولايات المتحدة  .3

الأمريكية.                                                                                          

المتحدة الأمريكية بلغ التداول اليومي في أسواق الولايات  متوسطومن الجدير بالذكر أن 

18.9، مشكلاً ما نسبته 2013مليار دولار أمريكي في نيسان  1,263 من إجمالي حجم  %

  .الدولية التسويات بنك إحصائيات حسبالتداول اليومي في سوق العملات الأجنبية

 متوسطبلغ  قدو ،و من أهم المراكز المالية والتجارية في كنداسوق تورينتو: تعتبر تورينت .4

، مشكلاً ما 2013في نيسان وذلك مليار دولار أمريكي 65التداول اليومي في هذا السوق 

 بنك إحصائيات حسبمن إجمالي حجم التداول اليومي في سوق العملات الأجنبية %1نسبته 

.الدولية التسويات
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1)2013لعام نيسان( الأجنبية حجم التداول اليومي في أسواق العملات ):2البياني رقم( لشكلا
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يحتل المرتبة الأولى من حيث حجم التداول نلاحظ من الرسم البياني السابق أن سوق لندن 

   . ومن ثم طوكيو سنغافورةفاليومي بالعملات الأجنبية تليه أسواق الولايات المتحدة الأمريكية 

                                                ل في سوق العملات الأجنبيةخامساً: مكان التداو

بمكان معين يجمع  ليس سوق العملات الأجنبية كغيره من الأسواق المالية إذ أنه ليس محدداً

، إذ تتم صفقات تداول 2بين البائعين والمشترين على نحو ما يحدث في بورصة الأوراق المالية

التي  OTCة عبر ما يعرف بالسوق غير الرسمية (سوق فوق المقصورة) العملات الأجنبي

تتألف من مجموعة من نظم الاتصال التلفوني و الكابلي التي تصل بين المتعاملين (المصارف 

Makingالدولية الكبيرة والمؤسسات المالية المتخصصة في صناعة أو خلق أسواق 

Markets لهم تبادل  والتي تضمنالعملات الدولية) خاصة بالتداول في القطع الأجنبي و

.Excelمخرجات برنامج1

.121صمرجع سبق ذكره، ،النقود الدولية وعمليات الصرف الأجنبي مدحت: صادق،2
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و جوردان الأسواق غير ويعتبر فيشر  ،1وتحويل المعلومات اللازمة بالسرعة المطلوبة

.2اً لإجراء المعاملات أكثر من كونها مكان لإجراء تلك المعاملاتالمنظمة طرف

                                              يةسادساً: وظائف سوق العملات الأجنب

يقوم سوق العملات الأجنبية بالعديد من الوظائف من أهمها ما يلي:

:3تحويل القوة الشرائية من عملة لأخرى.1-6

ساسي لسوق الصرف الأجنبي، حيث يمثّل تحويل القوة الشرائية من عملة إلى أخرى الدور الأ

يتم من خلاله تبادل العملات الذي يعتبر ضرورياً لتحقيق المبادلات الاقتصادية بين الدول، 

فهو يلعب دوراً مهماً في جمع المشترين والبائعين للعملات المختلفة ويسهل عمليات تبادل هذه 

معظم المبادلات عبر شراء وبيع وفي العمليات اليومية تتم  ،العملات بسرعة وكفاءة عالية

ودائع مصرفية بالعملات المختلفة إضافةً إلى التعامل بالنقود الورقية والمعدنية وأدوات 

  استثمارية قصيرة الأجل. 

:Arbitrage التحكيم أو الموازنة .2-6

 في سوق الحال في وبيعها رخيصة قيمتها فيه تكون سوق في العملات شراء بالتحكيم يقصد

 أسعار عندما تتفاوت العملية هذه وتتحقق¡4الربح تحقيق بهدف أعلى فيه سعرها يكون آخر

 تحقيق إلى النهاية العملية في هذه وتؤدي¡5واحد آن في المختلفة الأسواق من عدد في ما عملة

 تحويل في التامة ظل الحرية في العالمية المالية الأسواق في الصرف أسعار بين التوازن

 .الأسواق داخل العملات

 و نيويورك يف$ 2.50 هو مقابل الدولار الأمريكي الإسترليني الجنيه سعر أن لو فمثلاً

2.50سعر عند الإسترلينية الجنيهات يشتري أو الموازن سوف المحكم فإن ،لندن في$ 2.90

 ربحاً محققاً إسترليني جنيه لكل$  2.90 بسعر لندن في فوراً ببيعها يقوم و نيويورك في $

¡2006، ، حلب، سورية3ط ، الجندي للطباعة والنشر،وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار1

.210ص
.106صمرجع سبق ذكره، ،الأوراق المالية وأسواق المال :منير إبراهيم هندي،2

.282-281مرجع سبق ذكره، ص ،الدولي التمويل: هزاع ،مفلح3
.180ص،التمويل الدولي تقي : نالحسيني، عرفا4

.244، ص1996ولي، دار المعرفة الجامعية، الإسكندرية، مصر، شهاب، مجدي محمود: الاقتصاد الد5
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 وهذا يؤدي إلى رفع سعر صرف الجنيه الإسترليني مقابل إسترليني، جنيه لكل$ 0.4 مقداره

 في الإسترلينية الجنيهات بيع فإن الوقت نفس وفي الدولار الأمريكي نتيجة لزيادة الطلب عليه،

سعر صرف الجنيه الإسترليني  انخفاض وبالتالي الإسترليني، الجنيه عرض من يزيد لندن

مقابل الدولار الأمريكي، وسوف يستمر هذا الحال إلى أن يصبح سعر صرف الجنيه 

الدولار الأمريكي واحداً في كل من لندن ونيويورك لاغياً أي ربح يمكن الإسترليني مقابل 

  الحصول عليه من خلال عملية المراجحة.

):Hedgingالتحوط (.3-6

بيع العملة فحسب، وإنما يمكن استخدامه لا يعد سوق العملات الأجنبية وسيلة لشراء أو 

 الصرف ، فأسعار1لتحقيق الحماية من التحركات العكسية لأسعار الصرف في المستقبل

 باستلام يقوم أي شخص فإن وبذلك معينة، بتأثير ظروف الزمن عبر تتقلب ما عادةً الأجنبي

 إما ا التزام أو حق يتعرضفي تاريخ لاحق للعملية التي ترتب عليه أجنبية بعملة مبالغ دفع أو

 أو تجنب ويمكن المحلية، العملة بدلالة يتوقع مبلغ أقل مما تسلمه أو مبلغ أكثر دفعه لخطر

) التي يتم من Hedgingالتغطية ( عملية خلال الأجنبي من الصرف في الخطر هذا تغطية

سعر  على اءبن مستقبلاً يسلم الصرف سوق في أجنبي صرف وشراء بيع خلالها الاتفاق على

 أمريكي لمصدر دولار 1000 بمبلغ مدينة يابانية فعلى سبيل المثال شركة ،الصرف الفوري

USD الفوري السعر شهور عند 4 بعد الدفع يستحق = 1.3 JPY، يتوجب الحالة هذه ففي 

الأمريكي، ولكن في حال ارتفاع سعر  للمصدر ين 1300 يعادل دفع ما اليابانية الشركة على

هذه  على للدولار الأمريكي عندها يتوجب ين 1.04 إلى شهور 4 بعد الفوري الصرف

التغطية في  عملية طريق وعن،شهور 4 قبل ين 100 يفارق ياباني أي ين 1400 دفع الشركة

 ين للدولار 1.3 ب دولار 1000 شراء اليوم اليابانية للشركة يمكن سوق الصرف الآجل

 أي الوقت متجنبةً ذاك في السائد الحاضر السعر عن النظر بغض شهور 4 بعد لتتسلمها

  .الالتزام تسديد موعد مجيء حين الصرف في مخاطر

):Speculationالمضاربة (.4-6

رج بدون النظر إلى مخاطر التغير في إذا كان المستثمرون يبحثون عن عائد مرتفع في الخا

10.ص،مرجع سابق ،أسواق العملات الأجنبية:برايان كويل،1
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، ويأتي ذلك خلافاً 1أسعار الصرف، فإنهم يلجئون إلى المضاربة في سوق العملات الأجنبية

لما ذكرناه سابقاً بالنسبة للمتحوطين الذين يقومون بتفادي التعرض للتقلبات والتحركات في 

 لتحقيق مناسبة وسيلة سوق العملات الأجنبية في المضاربون حيث يجد ،أسعار الصرف

المكاسب وذلك في حال التوقع الصحيح لما ستكون عليه أسعار الصرف في المستقبل، فعلى 

سبيل المثال عند التوقع بارتفاع سعر صرف عملة محددة استناداً إلى معطيات معينة عندها 

 ات وارتفعالتنبؤ تحققت معينة، فإذا لفترة بها سيقوم المضارب بشراء هذه العملة والاحتفاظ

الربح من خلال البيع  الصرف الخاص بالعملة التي تم شراؤها فإنه سيتمكن من تحقيق سعر

 تتحقق فقد نفسها المضاربة عبء مخاطر المضاربون ولكن بالمقابل يتحمل ،بسعر مرتفع

  تتحقق وبالتالي تكبد الخسائر. لا وقد توقعاتهم

.20ص،سبق ذكره مرجع¡إدارة العملات الأجنبية :إسماعيل إبراهيم ،الطراد1
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لأجنبيةالمبحث الثاني: هيكل سوق العملات ا

يتألف سوق العملات الأجنبية من العديد من الجهات التي تقوم بالعديد من الصفقات الفورية أو 

  الآجلة أو المستقبلية وذلك لتلبية متطلباتها من العملات المختلفة المتداولة في السوق.

                                                   أولاً: المشاركون في سوق العملات الأجنبية

عدة جهات تشارك في سوق العملات الأجنبية حسب اختصاصها وطبيعة عملها وهي:توجد

1): هيكل سوق العملات الأجنبية3رقم (البياني الشكل 

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p48.

البنوك الضخمة

EBSرويترز /

البنوك الضخمة

البنوك صغيرة الحجمالبنوك صغيرة الحجم

شبكات الاتصال

)ECNs(الالكترونية 

صناع السوق 

)Market Makers(

المتداولون الأفراد
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1:صانعة السوق  البنوك 1-1 Market Makers Banks

ي الفوركس من قبل صانعي السوق وبدون يتم تحديد أسعار صرف العملات الأجنبية ف

بورصة مركزية لذلك، حيث يقومون بوضع أسعار البيع والشراء للعملات الأجنبية استناداً إلى 

  التحركات المتوقعة لهذه العملات.

الصناع الأساسيين لسوق العملات الأجنبية، حيث تقوم هذه نوك الأكبر في العالم وتعتبر الب

ة اللازمة للسوق كما أنها تقوم بإتمام الصفقات الكبيرة للعملات الأجنبية البنوك بتوفير السيول

  :لحسابها الخاص، ومن هذه البنوك لحساب زبائنها من مؤسسات أو شركات وأيضاً

Bank of America, Credit Suisse, First Boston, Goldman Sachs, HSBC,

J.P. Morgan, Morgan Stanley, Dean Whitter, UBS Warburg, Citigroup,

Deutsche Bank.

والناتجة عن التعاملات البنكية والتي تشكل سوق مابين البنوك  وهذه الحركة الكبيرة للنقود

Interbank Market""كما تشكل هي العامل الأساسي الذي يقود أسعار العملات الأجنبية

 .الأجنبية العملات سوق في اليومية التداولات من الأكبر القسم

Brokering:شركات السمسرة الإلكترونية .2-1 Platforms

أو من خلال شركات السمسرة الإلكترونية من خلال  تقوم البنوك بالتعامل فيما بينها مباشرةً

  ل شركة خدمات الوساطة الالكترونية.   أنظمة تداول خاصة بكل شركة، مث

تقوم هذه الأنظمة بالحصول على أفضل أسعار الصرف لأزواج العملات المختلفة (حيث يتم 

تداول العملات في سوق العملات الأجنبية على شكل أزواج، أي أن شراء عملة معينة يقتضي 

بيع القادمة من قبل بالضرورة بيع عملة أخرى) وتقوم بربط طلبات الشراء مع طلبات ال

2.بنك معاً 1000البنوك، حيث تقوم هذه الأنظمة بربط أكثر من 

Largeالشركات الضخمة .3-1 Companies3:

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p49.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p49.
3 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p49.
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 أن تعتبر الشركات الضخمة ضمن الأطراف الرئيسية في سوق العملات الأجنبية، حيث

 في كبير بشكل رتؤث أن تستطيع الشركات هذه بها تقوم التي الضخمة التداول كميات إجمالي

       .هذه العملات على والطلب العرض عمليات في تأثيرها خلال من السوق

بالكميات الكبيرة  ونظراً لأن هذه الوحدات الاقتصادية تتعامل بكميات قليلة من العملة مقارنةً

  .غالباً يتعاملون عن طريق البنوك التي تتعامل بها البنوك لذلك فهم

شركات بطلب العملات الأجنبية لدفع ثمن الخدمات والبضائع ضمن وإلى جانب قيام هذه ال

بدور هام في سوق  السياق العام لأنشطتها الاقتصادية، تقوم الشركات متعددة الجنسية أيضاً

لدورها في أنشطة التحوط، وفي بعض الأحيان تقوم بعض هذه  العملات الأجنبية نظراً

  ق عوائد إضافية.الشركات بأعمال المضاربة وذلك بغرض تحقي

Centralالبنوك المركزية  .4-1 Banks:

تمتلك البنوك المركزية القدرة على التحكم في العرض والطلب على عملاتها الوطنية، لذلك 

1.غاية في الأهمية في سوق العملات الأجنبية فهي تلعب دوراً

بنك المركزي الأوروبي، البنك الفدرالي الأمريكي، ال :ومن البنوك المركزية البارزة عالمياً

البنك المركزي البريطاني، وبنك اليابان المركزي، كما ويعتبر البنك الفدرالي الأمريكي الأكثر 

                                                      بين البنوك المركزية الأخرى في العالم. تدخلاً

و يتعامل بحجم كبير من العملات ومن خلال ممارسة البنك المركزي لسياسته النقدية فه

ومن ، 2الأجنبية بيعاً وشراء وذلك للتحكم بسعر صرف العملة ضمن الحدود المرغوبة

التضخم، النمو الاقتصادي أهمية بالنسبة للبنوك المركزية:  المؤشرات الاقتصادية الأكثر

تعديل سعر  ومعدل البطالة، حيث تتحكم البنوك المركزية بهذه المؤشرات من خلال وضع و

تقوم البنوك  ، وفي بعض الأحيانعلى أسعار صرف الكثير من العملات يؤثرالفائدة مما 

في سوق العملات الأجنبية عندما ترى بأن سعر صرف عملتها لا  المركزية بالتدخل  مباشرةً

ومن الأمثلة الواضحة على تدخل البنوك المركزية هو  ،يؤدي إلى المنفعة الاقتصادية المرجوة

تدخل بنك اليابان المركزي لتعديل سعر صرف عملته، فمن المعروف بأن اليابان تعتمد على 

1 R.Krugman. Paul: International Economics Theory and Policy, seventh edition ,
2005. p311.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p50.
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التصدير بشكل كبير لذلك يعتبر انخفاض سعر الين أكثر فائدة لتحفيز التصدير، فعند ارتفاع 

سعر صرف الين  مقابل الدولار الأمريكي أو اليورو يقوم البنك المركزي الياباني بالتدخل من 

عمليات السوق المفتوح وذلك ببيع كميات من الين الياباني في الأسواق للمحافظة على خلال 

  .سعره منخفضاً

Hedgeصناديق التحوط  .5-1 Funds1:

اكتسبت صناديق التحوط شهرة واسعة حول عملها في المضاربة الضخمة على العملات 

إدارات جيدة وكميات  وأن هذه الصناديق تمتلك الأجنبية في السنوات الأخيرة، خصوصاً

 هاماً ضخمة من  الأموال، وتلعب السيولة العالية والحجم الكبير لسوق العملات الأجنبية دوراً

في جذب هذه الصناديق، حيث إن الرافعة المالية المتوفرة في سوق العملات الأجنبية تسمح 

  س الوقت.في نف المليارات من العملات الأجنبيةلهذه الصناديق بالمضاربة بعشرات 

Investorsالمضاربون والمستثمرون .6-1 and Speculators2:

يقوم المضاربون في جميع الأسواق الكفوءة بدور هام في تحمل المخاطر التي يتحوط منها 

    المشاركون في سوق العملات الأجنبية.

ديد من حيث أن حدود المضاربة في سوق العملات الأجنبية غير واضحة تماماً وذلك لقيام الع

الأطراف المذكورة سابقاً بعملية المضاربة على أسعار صرف العملات الأجنبية، فحتى البنوك 

للرافعة المالية العالية إضافةً إلى  ، نظراًوم بعملية المضاربة في هذا السوقالمركزية تق

    إمكانية الدخول أو الخروج من أي صفقة (مركز) وفي أي وقت كان. توفرالسيولة التي 

  نياً: المعاملات التي تتم في سوق العملات الأجنبيةثا

      توجد عدة أنواع من المعاملات التي تأخذ مجراها في سوق العملات الأجنبية وهي:

Spotالمعاملات الفورية  Transaction  والصفقات الآجلةForward Deals  والعمليات التي

Swapبين المعاملات الفورية والعمليات الآجلة وهي عمليات المبادلة تجمع  Operation

، بيروت، 1، دار المنهل اللبناني، ، طنظام النقد العالمي وأسعار الصرفالحجار، بسام: 1

104.،ص2009لبنان،
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p51.



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

23

Currencyوخيارات العملة  Options  والعمليات المستقبليةFinancial Futures.

  وسوف نتعرف على كل من هذه العمليات فيما يلي:    

Spotعمليات الصرف الفورية .1-2 Transaction:

هي عقود لشراء وبيع العملات الأجنبية تستغرق تسويتها يومين من أيام العمل التجاري 
1.Business Days

لذي اعتمد فيه سعر الصرف حيث يتم التعامل على سعر يتفق عليه اليوم، وهو اليوم ا

Transactionللعملتين المتبادلتين ويسمى هذا اليوم بيوم إجراء العملية ( date أو يوم (

Dealingالتعامل( date) أو يوم الاتجار بالعملات (Trade date(.2

العملتين، ويراعى ألا يصادف تاريخ تسوية صفقة العملة يوم إجازة بنوك في أي من بلدي 

أي أنه يجب أن تتم التسوية خلال يوم عمل في البنوك في كلتا الدولتين وإلا تأجلت التسوية 

كذلك لا تتم التسوية إذا وافق تاريخها يوم إجازة في نيويورك حتى لو  ،إلى يوم العمل التالي

باع كان الدولار غير مشترك في الصفقة وذلك لأن العملات تسعر مقابل الدولار، كأن ي

إسترليني مقابل مارك ألماني مثلاً، ففي هذه الحالة يتم تحديد سعر كل من هاتين العملتين 

ومن الطبيعي ألا يتم ذلك  ،مقابل الدولار من أجل التوصل إلى سعر الصرف الفوري بينهما

ولكن بطبيعة الحال، إذا صادف تاريخ ، إذا كان سوق الصرف الأجنبي في نيويورك مغلقاً

يوم إجازة بنوك في أي من بلدي العملتين أو في نيويورك فإن التسوية تؤجل إلى التسوية 

3.أول يوم عمل

Forwardعمليات الصرف الآجلة  .2-2 Transaction:

Currencyوتسمى أيضاً بالعقود الآجلة على العملات  Forward Contracts ويف العقد عر

ل بأنه عقد يتعهد فيه أحد الطرفين بشراء العملة محل التعاقد من الطرف الآخر الذي الآج

4.يتعهد ببيع هذه العملة في تاريخ مستقبلي متفق عليه لقاء سعر محدد في تاريخ التعاقد

 سمى السعر المحدد في العقد بسعر الصرف الآجل وهو سعر الصرف السائد وقت وي

.207صمرجع سابق،¡أدواتهاو المالية الأسواق: نضال ،الشعار1
.111ص،سبق ذكره مرجع¡إدارة العملات الأجنبية :إسماعيل إبراهيم ،الطراد2
.147صمرجع سبق ذكره، ،النقود الدولية وعمليات الصرف الأجنبي مدحت: صادق،3

.213صمرجع سابق،¡وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار4
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صفقة مضافاً إليه فرق سعري الفائدة السائدين في الأسواق النقدية الدولية على العملتين إبرام ال

موضوع التبادل بمعنى أن الفرق بين السعر الفوري والسعر الآجل هو الفرق بين سعري 

احتساب سعر الصرف الآجل من اليوم الأول لتحرير عقد  أي أنه يتم ،1الفائدة على العملتين

                            ستناداً إلى ثلاثة عناصر:الصرف الآجل ا

                        سعر الصرف الفوري السائد في السوق في تاريخ إبرام عقد الصفقة..1

ة التي سيتم السداد بها عند سعر الفائدة الذي يدفعه العميل إذا ما اقترض قيمة العملة المباع.2

                                                                         استحقاق العقد الآجل.

سعر الفائدة الذي يحصل عليه العميل إذا ما أودع قيمة العملة المشتراة في وديعة ثابتة .3

  لفترة العقد الآجل.

عمليات الصرف المستقبلية:.3-2

Currencyسمى أيضاً بالعقود المستقبلية على العملات وتُ Futures Contracts  فعملية

الشراء هذه تعني بطبيعة الحال الحصول على وعد بتأمين كمية معينة من العملة الأجنبية 

2.المرغوبة في تاريخ محدد في المستقبل

                             وتختلف العقود المستقبلية عن العقود الآجلة بنقطتين أساسيتين وهما:

 موحداً نسق عمليات التداول وتعطيها طابعاًللعقود المستقبلية بورصات منظمة تُ.1

Standardized  تحددها كل بورصة من تلك البورصات، والتي نجد من على أسس خاصة

Internationalبينها سوق النقد الدولي  Monetary Market الذي هو أحد أقسام البورصة

Chicagoالميركانتيلية في شيكاغو Mercantile Exchange وتختص ،IMM  بتداول

لإسترليني ،الدولار الأسترالي العقود المستقبلية على الين الياباني ،الفرنك السويسري ،الجنيه ا

-Overأما بالنسبة للعقود الآجلة فيتم تداولها في السوق غير المنظمة  ، ....وغيرها The-

Counter Market.3

التي تم التعاقد عليها بموجب هذه العقود نادر  في العقود المستقبلية التسليم الفعلي للعملة.2

قبل تاريخ التسليم،   عكسياً فالغالبية العظمى من العقود المالية المستقبلية تأخذ اتجاهاً، الحدوث

.149صمرجع سبق ذكره، ،دولية وعمليات الصرف الأجنبيالنقود ال مدحت: صادق،1
2 R.Krugman. Paul: International Economics Theory and Policy, p316.
3 C.Hull. John: Fundamentals of Futures and Options Markets, Prentice hall,
fourth edition, New jersey, USA, p4
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، حيث أي أن معظم صفقات الشراء تنقلب إلى صفقات بيع مماثلة قبل أن يتم التسليم الفعلي

لمالية نقل العقود المستقبلية بسهولة إلى متعاقدين جدد من تتيح عملية تنميط كمية ونوع الأداة ا

  .تسليم عادةًستلام والأما في العقود الآجلة يتم إنهاء العقد بالا ،1خلال البورصة

:Operations . عمليات المبادلة4-2 Swap

فين مختلفين على أن يعيد كل من الطرفين إلى الطرف وهي مبادلة عملة بعملة أخرى بين طر

الآخر عملته التي قام بتبديلها بسعر صرف يتفق عليه عند عقد المبادلة مبني على أساس سعر 

وعلاوة أو خصم يحددها فرق سعر الفائدة بين  ،الصرف الآني السائد عند إبرام عملية المبادلة

2.م عملية التبديلالعملتين اللتين تمت مبادلتهما عند إبرا

حيث تجمع عملية مبادلة العملات بين الشراء الفوري لعملة ما وبيعها آجلاً في نفس الوقت أو 

، أو بمعنى آخر تتضمن هذه العملية تحرير عقدين متزامنين أحدهما عقد شراء 3العكس

إلا أن تاريخي استحقاقهما مختلفين ويفصل  والآخر عقد بيع وقيمة كل من العقدين واحدة

وتستخدم هذه العقود من قبل المتعاملين في سوق العملات الأجنبية، كوسيلة  ،بينهما فترة زمنية

.4ملائمة تمكنهم من التحوط من مخاطر تقلبات أسعار الصرف

Currencyخيارات العملة  .5-2 Options:

وهي عقود تعطي الحق دون الالتزام، لمشتري الخيار بتنفيذه (بشراء في حالة حق خيار 

Callالشراء  Option  أو يبيع في حالة حق خيار البيعPut Option  مقدار معين من عملة

)Premiumمن العملات) لقاء عمولة يحصل عليها بائع الخيار والتي تمثل سعر الخيار(

Americanن فترة سريان يتفق عليها بين الطرفين (النموذج الأمريكي وذلك ضم Style(

Europeanأو في تاريخ معين أيضاً يتفق عليه هذان الطرفان(النموذج الأوروبي  Style(.5

                                      تتحدد قيمة عقود الخيار بواسطة أربعة عوامل وهي:

Volatility. مدى تقلب سوق الصرف 1 of the Market  وذلك في الفترة مابين لحظة

1 R.Krugman. Paul: International Economics Theory and Policy, p316.
.217ص،سبق ذكره مرجع¡إدارة العملات الأجنبية :إسماعيل إبراهيم ،الطراد2

3 R.Krugman. Paul: International Economics Theory and Policy, p316.
.168ص¡نظام النقد العالمي وأسعار الصرف بسام: الحجار،4

.214صمرجع سابق،¡وأدواتها المالية الأسواق :نضال ،الشعار5
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إبرام العقد وتاريخ التنفيذ.                                                        

Time. عنصر الوقت 2 Element  فكلما طالت المدة حتى تاريخ انتهاء عقد الخيار كلما

1.ت قيمة عقد الخيارزاد

Strike. سعر التنفيذ 3 Price كلما ارتفع السعر انخفضت قيمة خيار الشراء فCall

.Putوارتفعت قيمة خيار البيع

Interest. النسبة بين سعري الفائدة الخاليين من المخاطر 4 Rate Risk-Free  في كلا

2.البلدين

                                           العملات المتداولة في سوق العملات الأجنبية ثالثاً:

ولكن التداول يتركز بشكل أساسي في توجد المئات من العملات في سوق العملات الأجنبية، 

  هذه السوق على العملات الرئيسية التالية:

:DollarU.S.ي الدولار الأمريك .1-3

عتبر الدولار الأمريكي (يUSD العملة العالمية الرئيسية، حيث أن كل العملات وبشكل عام (

ولقد تبنى الكونغرس الأمريكي الدولار كعملة خاصة ، سعر مقابل الدولار الأمريكيتُ

، ومنذ ذلك 1971رفعت الولايات المتحدة الأمريكية الغطاء الذهبي عنه عام كما، 1785عام

1995وفي عام  ،مرة 40العام انخفضت القيمة الحقيقية للدولار الأمريكي حتى وصلت اليوم 

مليار دولار كسيولة في السوق، ثلثي هذا المبلغ خارج الولايات  380استخدمت أكثر من 

3.مليار دولار 760ليصبح  2005المتحدة، وقد تضاعف هذا الرقم عام 

للظروف الاقتصادية العالمية والاضطرابات السياسية العملة  ويمثل الدولار الأمريكي وفقاً

.1997-1998 تثمرين وقد ثبت ذلك خلال الأزمة الآسيوية عاميللمس الأكثر أماناً

الجنيه  الين الياباني، مقابل الدولار هي :اليورو، أن أكثر العملات تداولاً ويمكن القول

                                                          الفرنك السويسري. الإسترليني،

ويعد الدولار من أكثر العملات التي يتم التعامل بها في سوق بيع وشراء العملات الأجنبية، 

.169صمرجع سبق ذكره، ،النقود الدولية وعمليات الصرف الأجنبي مدحت: صادق،1

.215صمرجع سابق،¡وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار2
.2008،لبنان وت،بير ،الجامعية دار الراتب ،المالية وأسواقها وتطورها تاريخها النقود: طارق ،مراد3

66ص
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نظراً لأنه مقبول بدرجة أكبر من العملات الأجنبية الأخرى في نطاق التعامل الدولي، ولأنه 

ه العملة الأوسع التي يتم التدخل من خلالها يتخذ كعملة احتياطية في العديد من الدول، ولأن

  للتأثير على أسعار العملات الأجنبية في الأسواق المالية والنقدية الدولية.

:Euroاليورو  .2-3

من خلال تسعيره وفق الطريقة ) ليكون العملة الأساسية في التداول EURصمم اليورو(

1.الأمريكية للتسعير

من اتحاد النقد  مدعوماً وكما هو حال الدولار الأمريكي يتميز اليورو بحضور قوي عالمياً

والبطالة  ،ازن لدول الاتحاد الأوروبيالأوروبي، لكنه مازال يعاني من النمو غير المتو

والمعوقات الحكومية للتغيرات الهيكلية. ،العالية

أن  ومن الجدير بالذكرعتبر ثاني أقوى عملة في العالم بعد الدولار الأمريكي، وبشكل عام ي

جمهورية  -اليونان -فرنسا -فنلندا -بلجيكا -ألمانيا -اإسباني:الدول المشاركة في اليورو هي

 -قبرص -مالطا -سلوفينيا -البرتغال -النمسا -هولندا -لوكسمبورغ -ايطاليا -ايرلندا

نسمة  2)462,876,332( إلى عدد سكان منطقة اليورو كما وصل، استونيا –سلوفاكيا 

ج المحلي الإجمالي لمنطقة اليورو النات ت قيمةوبلغ ،مليون كيلو متر مربع 2,365ومساحتها 

) مليون يورو للولايات المتحدة 11,822,419) مليون يورو مقابل(9,612,643.30(

.3)2012) مليون يورو لليابان (جميع الأرقام لعام 4,735,371و(

Japaneseالين الياباني   .3-3 Yen:

) ثالث JPY، وعملته الين الياباني (4اليابان ثاني أكبر الاقتصاديات المتطورة في العالميعد 

بالعالم حيث يتمتع الين بحضور عالمي أقل مقارنة بالدولار الأمريكي  أكثر العملات تداولاً

واليورو، كما يتمتع الين الياباني بسيولة مرتفعة حول العالم وعلى مدار الساعة ويتركز الطلب 

                   على الين الياباني بشكل أساسي من قبل التكتلات الاقتصادية والمالية اليابانية.

.69ص،سبق ذكره مرجع¡إدارة العملات الأجنبية:إسماعيل إبراهيم ،الطراد1
2 http://epp.eurostat.ec.europa.eu/
3 http:// www.wikipedia.org/
4 Cofnas .Abe :The Forex Trading Course, John Wiley & Sons Inc, New jersey,
USA, 2008. p55.
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عتبر الين الياباني حساس جداً للتغيرات في سوق الأسهم الياباني (مؤشر نيكايويNikkei

index 1.) وكذلك لسوق العقارات

Britishلجنيه الإسترلينيا. 4-3 Pound:

يعد  التي، و)هو العملة الرسمية المستخدمة في المملكة المتحدةGBPالجنيه الإسترليني (

 ويمثل، قويين وصناعي زراعي قطاع يمتلك حيث العالم في الاقتصاديات أكبر من اقتصادها

 تطوراً السياحة وتشهد كما، الإجمالي المحلي الناتج من الرئيسي الجزء الخدمات قطاع

، ولقد وضع الإسترليني موضع الاستخدام والتداول في إنكلترا الأخيرة السنوات في ملحوظاً

من قبل الملك هنري الثامن، ويقع في المرتبة الرابعة بعد الدولار الأمريكي  1158عام 

موازي للدولار  وبشكل وهو إحدى العملات العالمية الأكثر تداولا2ً.واليورو والين الياباني

بالإضافة إلى ذلك يعتبر الجنيه ، الأمريكي والين الياباني واليورو والفرنك السويسري

تعتبر التغيرات التي تطرأ على سعر ، كما لأكبر قيمة بين العملات الرئيسيةالإسترليني ا

3.ةإلى قليل ةمتوسطصرفه مقابل العملات الأجنبية الأخرى المتداولة 

Swissالفرنك السويسري  .5-3 Franc4:

 وهو)هو العملة الرسمية في كل من سويسرا و إمارة ليختنشتاين، CHFالفرنك السويسري (

يعتبر العملة الوحيدة لدولة أوروبية الأجنبية، و العملات سوق في تداولاً العملات أكثر خامس

في الدول الصناعية السبع  في اتحاد النقد الأوروبي وليست عضواً ية ليست عضواًرئيس

                                                                       .الكبرى في العالم

شار لزوج العملات كما يUSD/CHF بSwissie المتداولين في سوق العملات  بين

الأجنبية، وتتميز هذه العملة بأن تقلب سعر صرفها  في سوق العملات الأجنبية هو متوسط 

في علاقتها مع اليورو بحيث يكون  وخصوصاً لذلك  فهي عملة مستقرة نسبياً ،إلى ضعيف

ي العملات مما يسبب وجود ارتباط عكسي بين زوج الارتباط بين هاتين العملتين قوي جداً

1http://books.google.com/books?id=M69btNPuQkMC&dq=on+line+forex&hl=ar&so
urce=gbs_navlinks_s

.74ص،مرجع سابق ،المالية وأسواقها وتطورها تاريخها النقود: طارق ،مراد2
3http://books.google.com/books?id=M69btNPuQkMC&dq=on+line+forex&hl=ar&so
urce=gbs_navlinks_s
4 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p14.
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EUR/USD وUSD/CHF  1.%90حيث يصل معامل الارتباط إلى أكثر من

للاستقرار السياسي والاقتصادي القوي في سويسرا، يستخدم الفرنك السويسري كعملة  ونتيجةً

ادخار آمنة من قبل المستثمرين الأفراد و المؤسسات المالية حول العالم، فمثلاً خلال أحداث 

ادي عشر من أيلول حدث ارتفاع كبير في سعر صرف الفرنك السويسري مقابل الدولار الح

  الأمريكي نظراً للإقبال الكبير على شراء الفرنك السويسري وبيع الدولار الأمريكي.

Australianالدولار الأسترالي  .6-3 Dollar:

) هو العملة الرسمية في أستراليا ويشار إلى الزوج AUDالي (إن الدولار الأستر

AUD/USD  بAussie 2.بين المتعاملين في سوق العملات الأجنبية

من  %5في سوق العملات الأجنبية ويشكل ما نسبته  وهو سادس أكثر العملات تداولاً

من  تقلب سعر صرفها بشكل بسيط مستفيدةًوتتميز هذه العملة ب ،الصفقات المتداولة يومياً

صناعي الاستقرار السياسي والاقتصادي لأستراليا، ويعتمد الاقتصاد الاسترالي على الإنتاج ال

3.ومنتجات القطاع الزراعي المحلي وتصدير مواد الخام

Canadianالدولار الكندي  .7-3 Dollar:

ب  USD/CAD) هو العملة الرسمية لكندا ويشار إلى الزوج CADالدولار الكندي (

loonie 4.بين المتعاملين في سوق العملات الأجنبية

ار وهو مرتبط بشكل كبير بتقلبات أسع ويعتبر التقلب في سعر صرف هذه العملة بسيط جداً

ومن الجدير بالذكر أن الاقتصاد الكندي مشابه للاقتصاد الأمريكي بشكل كبير  ،النفط في العالم

 صناعياً فقد تطور من اقتصاد زراعي قبل الحرب العالمية الثانية إلى أن أصبح اقتصاداً

5.بشكل أساسي وذلك مع التزايد في حجم قطاعات الخدمات والصناعة والتعدين ومدنياً

Newدولار النيوزلندي ال .8-3 Zealand Dollar:

1 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p14.
2 Cofnas .Abe :The Forex Trading Course, p45.
3 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p12.
4 Cofnas .Abe :The Forex Trading Course, p50.
5 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p13.
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، نيوزلندا وبعض جزر المحيط الهادي) العملة الرسمية لNZDيعتبر الدولار النيوزلندي (

1.بين المتعاملين في سوق العملات الأجنبية kiwiب  NZD/USDويشار إلى الزوج 

لأجنبية، كما ويعتبر التقلب في سعر صرف هذه العملة متوسط إلى قليل في سوق العملات ا

بالعملات الأخرى الأمر الذي يجذب الكثير من المستثمرين  يتميز بسعر فائدة مرتفع مقارنةً

  لشراء هذه العملة.

الي من اقتصاد مرتكز تحول الاقتصاد النيوزلندي على نحو مشابه للاقتصاد الاسترقد هذا و

ى إلى تطور ملحوظ في ، مما أدعلى الزراعة إلى اقتصاد صناعي وحر منافس عالمياً

مازالت الصادرات النيوزلندية ترتكز بشكل أساسي على المنتجات  ولكن ،التكنولوجيا

2.الزراعية

1 Cofnas .Abe :The Forex Trading Course, p52.
2 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p15.
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  المبحث الثالث: خصائص سوق العملات الأجنبية

التي تجعله مميزاًً بالمقارنة مع الأسواق ية بالعديد من الخصائصيتمتع سوق العملات الأجنب

كسوق الأسهم، حيث تعد هذه الخصائص من أهم العوامل المؤدية لجذب المالية الأخرى

                              المستثمرين في كافة أنحاء العالم.

                                                        زايا سوق العملات الأجنبيةم أولاً:

تتميز سوق العملات الأجنبية بالعديد من المزايا وهي:

Towسوق العملات الأجنبية سوق ثنائي الاتجاه  .1-1 –Way Market:

فإن الدخول كمشتري لإحدى العملات هو نظراً لأن تداول العملات يكون على شكل أزواج 

عملية بيع لعملة أخرى والعكس بالعكس (التوقع بارتفاع سعر صرف عملة ما هو توقع 

1.بانخفاض سعر صرف العملة المقابلة لها والعكس بالعكس)

ليورو مقابل الدولار المثال إذا كانت توقعات المستثمر هي بارتفاع سعر صرف ا فعلا سبيل

”long“الأمريكي عندها فبإمكانه شراء اليورو وبيع الدولار الأمريكي(  the EUR/USD¡(

وسيتمكن من تحقيق الأرباح عندما يتحقق هذا الارتفاع بسعر الزوج وذلك من خلال البيع عند 

لمستثمر هي لكن إذا كانت توقعات ا،السعر الأعلى (بيع اليورو وشراء الدولار الأمريكي)

بانخفاض سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي فبإمكانه عندها بيع اليورو وشراء 

goingالدولار الأمريكي (  “short”  فإذا انخفض سعر صرف اليورو مقابل الدولار ،(

الأمريكي فبإمكان المستثمر أن يحقق الأرباح عندما يتحقق هذا الانخفاض بسعر صرف 

2.عادة الشراء عند السعر الأدنىاليورو ويقوم بإ

أي بإمكان المتعامل في سوق العملات الأجنبية الدخول كبائع لأي زوج من العملات وفي أي 

وهذا ما يميزه عن أسواق الأسهم حيث يسمح بالبيع على المكشوف وقت يريده دون أي قيود،

وتعتبر هذه الميزة من المزايا الهامة لسوق العملات ،ي الأسواق الصاعدة حصراًللأسهم ف

الأجنبية حيث تُمكن المتعاملين في هذا السوق من تحقيق الأرباح سواء في حالات الصعود أو 

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p22.
2 Galant. Mark & Dolan Brian: Currency Trading for Dummies, Wiley Publishing
Inc, New jersey, USA, 2007, p12.
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الهبوط  لأسعار العملات وفي أي وقت مما يضفي على هذا السوق كفاءة أكثر وتنفيذ أسرع 

للأوامر.

:1ساعة 24عالمي يعمل على مدار  سوق.2-1

أيام أسبوعياً،  5ساعة ولمدة  24يعتبر سوق العملات الأجنبية سوق عالمي يعمل على مدار

حيث يبدأ العمل في هذا السوق انطلاقاً من سوق سدني في أستراليا، ثم  طوكيو فسنغافورا، 

لوقت الذي تستعد فيه الأسواق الآسيوية للإغلاق يبدأ العمل بسوق لندن وبقية المراكز وفي ا

ل من ناحية  حجم التداو الأوروبية، حيث يعتبر حجم التداول في هذه الأسواق الأضخم  حجماً

ومع حلول الظهيرة في أوروبا يفتتح سوق نيويورك يليه شيكاغو فلوس أنجلوس،  ،العالمي

س في الولايات المتحدة يغلق سوق العملات الأجنبية هناك ليعطي في الوقت ومع غروب الشم

ذاته إشارة البدء ليوم عمل آخر في سوق سدني، وهكذا تبدأ دورة افتتاح وإغلاق الأسواق 

  العالمية من جديد. 

Unparalleledسيولة عالية .3-1 liquidity2:

يعتبر سوق العملات الأجنبية من أكثر الأسواق سيولة عالمياً مما يجعل المتعاملين بهذا السوق 

غير قلقين حيال السيولة، لاسيما عندما يتم التداول على أحد عملات الدول ذات الاقتصاديات 

ن م %80الكبيرة خصوصاً عندما يكون الدولار الأمريكي أحد طرفي زوج التداول حيث أن 

عمليات التداول في سوق العملات الأجنبية يكون الدولار الأمريكي أحد طرفيها.

) درجة سيولة أزواج العملات التي يتم تداولها بشكل أساسي في سوق 1ويبين الجدول رقم (

   العملات الأجنبية.

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p21.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p22.
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1درجة سيولة أزواج العملات الرئيسية: )1الجدول رقم (

درجة السيولةعملةزوج ال

EUR/USDمرتفعة

EUR/JPYمرتفعة

USD/JPYمرتفعة

USD/CHFمتوسطة

GBP/USDمتوسطة

USD/CADمتوسطة

NZD/USDمنخفضة

AUD/USDمنخفضة

 الموضوع السعر بين بسيط فرق وجود إلى لأجنبيةا العملات لسوق العالية السيولة وتؤدي

 عدم حال في أي الطبيعية التداول ظروف في وذلك الفعلي التنفيذ سعر و البيع أو للشراء

                                                                   .السعر على تؤثر أخبار وجود

Highرافعة مالية عالية  .4-1 leverage:

عتبر سوق العملات الأجنبية من الأسواق التي تتميز برافعة مالية عالية جداً مقارنةً بالأسواق ي

ضعف، ويتم عرض مثل هذا النوع  400المالية الأخرى، حيث تصل في بعض الأحيان إلى 

Miniمن الرافعة على أصحاب الحسابات المصغّرة  trading account  نظراً لصغر حجم

اللوت) وصغر حجم الوديعة المطلوبة كهامش، بينما يتم عرض رافعة مالية  -الصفقة (العقد

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p35.
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Standardضعف على أصحاب الحسابات القياسية  100قدرها  trading account حيث ،

1.دولار كهامش مبدئي 1000دولار باستخدام  100,000يتم التداول على 

وتجدر الإشارة إلى أن الرافعة المالية بالقدر الذي تؤدي فيه إلى مضاعفة الأرباح، تؤدي إلى 

مضاعفة الخسارة بالقدر ذاته وهذا ما يجب مراعاته من قبل المتعاملين في سوق العملات 

  .الأجنبية

Lowerانخفاض التكاليف  .5-1 costs2:

نظراً لأن التداول في سوق العملات الأجنبية يتم عن طريق السوق غير المنظمة (يقوم 

المتعاملون بالتداول مباشرةً مع صانعي السوق أو الأطراف المشاركة الأخرى)، لذلك فإن 

                         ا السوق.عمولات التداول أو التصفية غير مطبقة على عمليات التداول في هذ

بالإضافة إلى ذلك فإنه نتيجةً للسيولة العالية في سوق العملات الأجنبية فإن أزواج العملات 

عادةً ما تتميز بهامش سعري بسيط جداً بين سعر البيع وسعر الشراء وخصوصاً في الأحوال 

حدث نتيجةً لصدور الأخبار الطبيعية للسوق، أي عندما لا يكون هناك تغيرات قوية والتي ت

  الاقتصادية والتي من شأنها التأثير على الأسعار.

الحجم الكبير لسوق العملات الأجنبية:.6-1

الحجم الإجمالي لتجارة العملة  حققحيث  يعتبر سوق العملات الأجنبية الأكبر في العالم،

مليار  600بلغ متوسط التداول اليومي للعملات ما يقارب 1989، ففي العام أرقاماً قياسية

مليار دولار أمريكي، تليها سوق  184دولار أمريكي، شكلت حصة سوق لندن المالي وحده 

وما إن  ،مليار دولار أمريكي 111مليار دولار أمريكي، ثم سوق طوكيو  115نيويورك

ما  2004سط التداول اليومي للعملات في العام انقضت الخمس عشرة سنة، حتى بلغ متو

مليار دولار  753، شكلت حصة سوق لندن المالي وحده تريليون دولار أمريكي  1.9يقارب 

مليار دولار  199مليار دولار أمريكي، ثم سوق طوكيو  461أمريكي، تليها سوق نيويورك 

3.أمريكي

بذلك  تريليون دولار أمريكي محققاً  3.2بلغ متوسط التداول اليومي للعملات  2007في عام و

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p22.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p23.
3 R.Krugman. Paul: International Economics Theory and Policy, p311.
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بلغ متوسط التداول اليومي  2010، وفي عام 2004مقارنة مع عام  %71زيادة قدرها 

شكلت  2007مقارنة مع عام  %20ها تريليون دولار أمريكي أي بزيادة قدر 3.98للعملات 

حصة معاملات مبادلة العملة  وتريليون دولار أمريكي  1.49حصة المعاملات الفورية 

بينما  مليار دولار أمريكي 475حصة المعاملات الآجلة  وتريليون دولار أمريكي  1.808

تداول مليار دولار أمريكي، إلى أن بلغ متوسط ال 207 إلى حصة خيارات العملة وصلت

 متوسطوصل وأخيراً تريليون دولار أمريكي،  4.7حوالي  2011اليومي للعملات في عام 

2013.1 نيسان وذلك فيتريليون دولار أمريكي 5.3إلى  في السوق التداول اليومي

-3201(سوق العملات الأجنبية خلال الفترة الزمنية :متوسط التداول اليومي في)4(اني رقمالبي الشكل
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هذا حيث أن نلاحظ من الرسم البياني السابق الازدياد المطرد في حجم سوق العملات الأجنبية 

لكبير ن، الأولى وهي أن هذا الحجم ايهامت ينكسب سوق العملات الأجنبية ميزتالحجم الكبير ي

للسوق يجعل عملية بيع وشراء العملات الأجنبية  فيه سهلة للغاية وذلك لوجود العديد من 

  المشترين والبائعين الراغبين في التداول.

1 http://www.bis.org/
.Excelمخرجات برنامج 2
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والميزة الثانية هي أن المتعاملين في هذا السوق غير قادرين على التلاعب فيه، وبالتالي الثقة 

  بعدالة الأسعار في سوق العملات الأجنبية.

1Guaranteedأوامر خروج مضمونة  .7-1 Stops:

 الصرف التي سعارالدقيق لأتحديد اليمتلك المتعامل في سوق العملات الأجنبية القدرة على 

ي عملية تداول في السوق وتعتبر هذه الأسعار وذلك لأ لفتح مركز معين أو إغلاقه فيها يرغب

  مضمونة.

ة توقف لعملية التداول، فعندما يصل السعر لإشارة كإشار stop-lossحيث يمكن اعتبار الأمر 

التوقف، عندها ستتوقف عملية التداول على الفور وسيتم الخروج من العملية(الشراء إذا كان 

  المتداول بائعاً والبيع إذا كان مشترياً) وبالتالي حماية أموال المتعامل من الخسائر المحتملة.

ر المخاطر المرغوبة بها بدقة، فعلى الرغم من استخدام أي أن هذه الأوامر تسمح بتحديد مقدا

  رافعة مالية عالية يبقى  لدى المتعامل القدرة على الخروج عند أي سعر يرغب به.

:Diversificationالتنويع  .8-1

تيح الاستثمار في سوق العملات الأجنبية تنويع المحفظة الاستثمارية حيث يمكن من خلال  ي

لعملات الأجنبية تجنب مخاطر السوق الناجمة عن الاستثمار في الأسهم الدخول في سوق ا

والسندات عن طريق تغطية الخسائر التي يتحملها المستثمر في تلك الأسواق بالأرباح التي 

2.يحصل عليها في سوق العملات الأجنبية

يمكن أن مكن للمستثمر التداول على صفقات معينة في سوق العملات الأجنبية والتي حيث ي

تحقق مكاسب من الانخفاض الذي يصيب سوق السندات أو الأسهم، فعند انخفاض الرصيد في 

فعند النظر إلى المحفظة ، الرصيد في سوق العملات الأجنبية سوق الأسهم أو السندات سيزداد

ر أي شي، وذلك ككل باستخدام هذه الإستراتيجية سيلاحظ المستثمر أو المتعامل بأنه لم يخس

ضد الخسائر الناجمة عن مخاطرة السوق وذلك بالاستثمار في سوق مختلف ه قام بالتحوط لأن

."سوق العملات الأجنبية  "آخر هو 

1 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex,p8.
2 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex,p26.
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  مقارنة سوق العملات الأجنبية بسوق الأسهم ثانياً:

  توجد العديد من الاختلافات بين سوق العملات الأجنبية وسوق الأسهم أبرزها ما يلي: 

Tradingول ساعات التدا.1-2 Hours:

ساعة في اليوم، حيث  24يعمل سوق العملات الأجنبية خمسة أيام في الأسبوع وعلى مدار 

 4:00( من يوم الأحد في الساعةيبدأ العمل في هذا السوق ولدى معظم الوسطاء ابتداء p.m.(

ق بتوقيت شر) p.m.4:00( بتوقيت شرق الولايات المتحدة حتى يوم الجمعة في الساعة

وفي هذه المجال يمتلك المتداولون في سوق العملات الأجنبية القدرة على  ،الولايات المتحدة

ميزة اتخاذ  ، الأمر الذي يعطيهمأو استراليا العمل إما في أسواق أمريكا أو آسيا أو أوروبا

 القرارات الاستثمارية بما يتناسب مع الأحداث والأخبار الصادرة عن تلك الأسواق وبالتالي

1.وتحقيق الأرباح المرجوة استغلال الفرص المناسبة

9:30(أما بالنسبة لسوق الأسهم فإن التداولات تبدأ من الساعة  a.m.( إلى الساعة              

)p.m.4:00(  بتوقيت شرق الولايات المتحدة، من يوم الاثنين إلى يوم الجمعة، وفي حقيقة

العمل، وبالتالي فإن أغلبية المستثمرين لا يستطيعون الأمر يمثل هذا التوقيت منتصف ساعات 

ويترتب على ذلك قيام هؤلاء  ،القيام بعملية البيع أو الشراء وذلك لأنهم ملتزمين بوظائفهم

المستثمرين بإدخال أوامر التداول سواء أوامر البيع أو الشراء عندما تكون سوق الأسهم مغلقة 

)roll the diceفتتاح قريب من سعر إغلاق اليوم السابق عندها يتم تنفيذ )، فإذا كان سعر الا

الأمر بسعر مناسب للمستثمر، أما إذا كان سعر الافتتاح أعلى من سعر إغلاق اليوم السابق 

2.عندها يتم تنفيذ الأمر بسعر غير مناسب أبداً و بالتالي يتكبد المستثمر خسائر كبيرة

:Commissionsالعمولات  .2-2

م الوسطاء في سوق العملات الأجنبية عمولات أو رسوم إضافية على بيع لا يفرض معظ

                وشراء العملات الأجنبية سواء كان التداول عن طريق الهاتف أو من خلال الإنترنت.

، بين سعر البيع والشراء ) ثابت وواضحSpreadهامش (تقتصر العمولات على حيث  

1 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p7.
2 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex,p10.
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هذه أقل بكثير من أي سوق آخر، وذلك نظراً لوجود منافسة  تعتبر تكلفة البيع أو الشراءو

1.كبيرة بين شركات الوساطة والتي تدفعهم لاعتماد هوامش أضيق ( أقل) وتنفيذ أسرع

أما بالنسبة لسوق الأسهم تعتبر العمولات من أهم بنود التكاليف المصاحبة لكل عملية والتي 

أو التداول بين المستثمر والسمسار، ونوع تتوقف على حجم الصفقة، وعدد مرات التعامل 

2.الخدمات التي يقدمها السمسار

:3سرعة تنفيذ الأوامر .3-2

يتم تنفيذ الأوامر (التداولات) في سوق العملات الأجنبية في ظروف السوق الطبيعية بناء على 

تميز بها ي السعر الظاهر على الشاشة وبشكل فوري (لحظي)، وذلك نظراً للسيولة العالية التي

أما في أسوق الأسهم والتي لا تتمتع بنفس درجة السيولة التي يتمتع ، سوق العملات الأجنبية

  بها هذا السوق فإن الأوامر تشهد تأخراً ملحوظاً في التنفيذ.

وامر في سوق العملات الأجنبية لا يتم تنفيذها دائماً بشكل فوري، ومن الجدير بالذكر أن الأ

حيث أنه في ظل الظروف الخاصة والتي يشهد فيها السوق تغيرات قوية فإنه قد يكون هناك 

(أي إعطاء سعر مغاير للسعر الذي تم طلبه بما  Requotedتأخير في التنفيذ وإعادة تسعير 

سعار العملات) وبالتالي وجود فرق بين السعر المقدم من يتناسب مع التغيرات السريعة في أ

  قبل الوسيط والسعر الذي يتم تنفيذ الأمر عليه.

Shortالبيع على المكشوف  .4-2 Selling:

Downيمكن للمستثمر المضارب في سوق الأسهم الهابط ( trending Markets تحقيق (

Shortingالأرباح من انخفاض الأسعار وذلك من خلال عملية البيع على المكشوف ( a

stock4)، وتتطلب هذه العملية من المستثمر القيام بالأمور التالية:

1 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex,p10.
الأردن،  عمان، العلمي، الإعصار دار ،المالية البورصات إدارة: علي عامر ،و الخطيب توفيق علي، الحاج2

.60ص.2012
3 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p7.

.82صمرجع سابق،¡وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار4
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اقتراض السهم من الوسيط الذي يقوم بالترتيبات اللازمة واقتراض السهم من مخزون  .1

Marginا في حسابات الشراء الائتماني  الأوراق المالية التي يحتفظ به Account  لزبائنه

. مسجلة باسمه الخاص

بيع السهم وفقا للسعر الجاري وفي السوق المفتوحة للمستثمر الذي يرغب بالشراء . .2

الانتظار ريثما يتحقق انخفاض في السعر وفقا لتوقعات المستثمر..3

انخفاض في سعر السهم. شراء السهم نفسه بسعر منخفض إذا حصل فعلا .4

Shortإنهاء المركز المفتوح   .5 position   وإعادة السهم المقترض مضافا إليه الفوائد

للوسيط.

ولكن إذا ارتفع سعر السهم خلافاً للتوقعات فسيتكبد المستثمر حينئذ خسائر فادحة، فالبيع على 

ملية البيع على المكشوف، المكشوف خطر وذو تكلفة باهظة، وليس أي شخص مؤهل للقيام بع

فالمستثمر بحاجة إلى ما يكفي من الخبرة والمال للقيام بها، هذا بالإضافة إلى تحمل عبء 

  الفوائد الناجمة عن عملية الاقتراض.

في ويفرض سوق الأسهم قيوداً على عملية البيع على المكشوف وهي ترقب الزيادة الضئيلة 

تثمر يرغب بتحقيق أرباح في سوق الأسهم الهابط وذلك "، أي أنه إذا كان المسUptickالسعر"

من خلال القيام بعملية البيع على المكشوف، فلا يمكنه القيام بالبيع مباشرةً وإنما عليه الانتظار 

ريثما يحقق السهم زيادة طفيفة في سعره بعد انخفاضه، لذلك إذا كان سعر السهم قد انخفض 

$ عندها لا يسمح للمستثمر البيع 47$ ثم إلى 48 $ إلى49$ ومن ثم من 49$ إلى 50من 

$ بعد أن انخفض إلى 48" ولكن إذا ارتفع السهم إلى Uptickعلى المكشوف وفقا لقاعدة "

1.$ عندها يمكن للمستثمر البيع على المكشوف47

خلافاً لسوق الأسهم فإن سوق العملات الأجنبية لا يفرض قيوداً على عملية البيع على و

وبغض النظر عن حركة السوق سواء كان صاعداً أو هابطاً،  وذلك لأن التداول  المكشوف،

2.في سوق العملات الأجنبية يتضمن شراء عملة مقابل بيع أخرى

1 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex,p12.
2 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p7.
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:Intermediaries1الوسطاء.5-2

عتبر سوق الأسهم من الأسواق المركزية وهذا يعتبر إحدى مزايا هذا السوق، لكن المشكلة ي

من الأسواق هو ضرورة الوجود الفيزيولوجي للوسيط بين المتداول والسوق في هذا النوع 

أما بالنسبة لسوق العملات الأجنبية فهو سوق لا مركزي حيث يمكن إتمام  ،لإتمام الصفقة

الصفقات من بيع وشراء للعملات الأجنبية دون وجود الوسيط فيزيولوجياً، وفي هذه الحالة 

  اح أعلى وبتكلفة أقل.يتمكن المتداول من تحقيق أرب

  :القدرة على التحكم بالسوق.6-2

يتميز سوق العملات الأجنبية بأنه غير خاضع  لسيطرة فئة معينة من المستثمرين أو لسيطرة 

بينما يعتبر سوق الأسهم وبشكل أساسي الأكثر عرضةً  ،الإشاعات وذلك نظراً لحجمه الهائل

عند إطلاق توصياتهم على  ك يستند المحللونللمضاربة استناداً للإشاعات الصادرة، لذل

الإشاعات الصادرة في ذلك السوق، بينما يستند المحللون في سوق العملات الأجنبية في 

  دراساتهم على السوق ولا يتأثرون بالإشاعات الصادرة.

:ود من العملات مقابل آلاف الأسهمعدد محد.7-2

يتضمن سوق العملات الأجنبية أكثر من مئة زوج من العملات، لكن التداول يتركز بشكل 

  أساسي على ستة أزواج وهي:

)USD/EUR)¡(USD/JPY)¡(GBP/USD)¡(USD/CHF¡()AUD/USD(¡

)USD/CAD(.

أي أنه يوجد في سوق العملات الأجنبية ستة أزواج فقط من العملات يتم التركيز عليها، بينما 

                                                     .هم فهناك الآلاف من أسهم الشركاتفي سوق الأس

ق فإن تحليل بضع عملات رئيسية (الدولار الأمريكي،اليورو،الين الياباني، على ما سب وبناء

الجنيه الإسترليني، الفرنك السويسري، الدولار الكندي، الدولار الاسترالي) هو أسهل بكثير 

  .تمن تحليل الآلاف من أسهم الشركا

1 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p8.
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:1الناحية الضريبية .8-2

ن دفع ضريبة الأرباح الرأسمالية قصيرة يفرض الاستثمار في أسواق الأسهم على المستثمري

الأجل في حال تحقيق الأرباح من الأصل المالي الذي مضى على حيازته فترة أقل من سنة، 

وكذلك دفع ضريبة الأرباح الرأسمالية طويلة الأجل في حال تحقيق الأرباح من الأصل المالي 

  الذي مضى على حيازته فترة أكثر من سنة.

الرأسمالية قصيرة الأجل تفرض عليها ضريبة وفقاً لمعدل الضريبة الحالي، فبالنسبة للأرباح 

%.15أما بالنسبة للأرباح الرأسمالية طويلة الأجل فتُفرض عليها ضريبة مقدارها 

أما في سوق العملات الأجنبية فلا تختلف الضريبة المفروضة على الأرباح التي تم تحصيلها، 

% من 60حيث تفرض على  ، ي شهر على دخول الصفقةسواء بعد مضي  دقيقة أو بعد مض

لمعدل الضريبة على  الأرباح المحققة نتيجة التداول في سوق العملات الأجنبية ضريبة وفقاً

لمعدل  %من الأرباح المحققة ضريبة وفقا40ًالأرباح الرأسمالية  طويلة الأجل، وتفرض على 

لدى هذا يعني تحقيق وفر ضريبي قصيرة الأجل، والضريبة على الأرباح الرأسمالية 

  الاستثمار في سوق العملات الأجنبية.

$10000بما يعادل  وعلى سبيل المثال، لنفرض أن مستثمر ما في سوق الأسهم حقق أرباحاً

$10000بما يعادل  من أسهم تم الاحتفاظ بها لمدة ستة أشهر، وفي الوقت نفسه حقق أرباحاً

العملات الأجنبية بعد مرور ستة أشهر على حيازة العملة، نتيجة التداول الذي تم في سوق 

ووفقاً لما سبق  ،%33ولنفرض أن معدل الضريبة على الأرباح الرأسمالية قصيرة الأجل 

تكون المعالجة الضريبية في حالة سوق الأسهم كما يلي: بما أن الاستثمار كان لمدة أقل من 

ققة ضريبة الأرباح الرأسمالية قصيرة الأجل سنة فسوف تطبق على الأرباح الرأسمالية المح

10,000$% أي ستكون الضريبة 33بمعدل ضريبي مقداره  * 33% =$3,300

.6,700$ويكون الربح المتبقي للمستثمر بعد احتساب الضريبة هو عبارة عن 

                           أما بالنسبة للمعالجة الضريبية في سوق العملات الأجنبية فتكون كما يلي:

% فقط من الأرباح المحققة ضريبة الأرباح الرأسمالية قصيرة الأجل بمعدل 40تحتسب على 

%من الأرباح المتبقية ضريبة الأرباح الرأسمالية 60% وتحتسب على 33ضريبي مقداره 

  % ليكون الحساب على الشكل التالي : 15طويلة الأجل بمعدل ضريبي مقداره 

1 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex,p4-5.
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  الرأسمالية قصيرة الأجل  الضريبة على الأرباح -1

$10,000 * 40% = $ 4,000

$ 4000 * 33% = $1,320

  الضريبة على الأرباح الرأسمالية طويلة الأجل : -2

$10,000 * 60% = $ 6,000

$ 6,000 * 15% = $ 900

  ليكون مجموع الضريبة المدفوع:

$ 1,320 + $ 900 = $ 2,220

مع  ق أن هناك وفر ضريبي من التداول في سوق العملات الأجنبية مقارنةًلاحظ مما سبونُ

.سوق الأسهم

أدناه أهم الفروقات بين سوق العملات الأجنبية وسوق الأسهم والتي 2لخص الجدول رقم (وي (

  تجعله مميزاً مقارنةً بالأسواق الأخرى.

1) :سوق العملات الأجنبية مقابل سوق الأسهم2الجدول رقم (

سوق الأسهمسوق العملات الأجنبيةالمقارنةجهو

ساعات عمل محدودة.ساعة.24على مدار ساعات التداول

توجد عمولات.لا توجد عمولات.العمولات

تشهد تأخراً ملحوظاً في التنفيذ.يتم تنفيذ الأوامر بشكل فوري.تنفيذ الأوامر

  البيع على المكشوف
ع على لا توجد قيود على عملية البي

  المكشوف.

علىعملية البيععلىقيودتوجد

  المكشوف.

سوق مركزي.سوق لا مركزي.مركزية السوق

 من معينة فئة لسيطرة  خاضع من معينة فئة لسيطرة  خاضع غيرالتحكم بالسوق

.من صنع الباحثة1
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الإشاعات.ولسيطرةالمستثمرينالإشاعات.لسيطرةأوالمستثمرين

الأدوات المالية التي يتم 

  ز عليهاالتركي
  آلاف الأسهم.  عدد محدود من العملات.

ضريبة أكبر.وفر ضريبي.الناحية الضريبية

إلا أنه بين سوق العملات الأجنبية وسوق الأسهم، فروقات هامة  وجودنلاحظ على الرغم من 

حيث يعمل سوق الأسهم كمؤشر توجيهي لسوق العملات الأجنبية، توجد علاقة ترابطية بينهما 

تكون أسواق الأسهم لدولة ما في صعود فهذا يعني ازدياد الطلب على عملة هذه الدولة عندما ف

 لتطورل نتيجةً، وذلك والعكس بالعكس وبالتالي ارتفاع سعر صرفها، هاللاستثمار في أسهم

 بأسواق الاستثمار إمكانية وتسهيل للمعلومات السريع الانتقال الذي ساهم في التكنولوجي

                                                          .الأسواق لهذه الجغرافي المكان عن النظر بغض أخرى

1ثالثاً: مقارنة سوق العملات الأجنبية بسوق النقد

ا توجد علاقات متشابكة وتفاعلات متبادلة بين أسواق الصرف الأجنبي والأسواق النقدية كم

لاحظ أن كثيراً من العمليات التي تتم في سوق الصرف الأجنبي لها سمات مماثلة لتلك التي ي

تجري في السوق النقدي، فالأدوات المالية التي تتداول في كل منهما ذات استحقاقات قصيرة، 

ظ ففي السوق النقدي يلاح، في العمليات التي تتم في كل منهما مهماً و يلعب عامل الزمن دوراً

أن النقود لها قوة شرائية فورية، إلا أن أذون الخزانة وهي أداة من أشباه النقود في السوق 

 يقسم عامل الزمنوبالمقابل النقدي تمثل قوة شرائية مستقبلية (أي بعد تحويلها إلى نقود)، 

       إلى سوق فوري وسوق آجل. سوق الصرف الأجنبي

غير أنه من أهم أوجه الاختلاف بين السوقين هو أن الأدوات المالية التي يجري التعامل بها 

في السوق النقدي تكون بعملة واحدة، أما في سوق العملات الأجنبية فتتعدد المعاملات التي تتم 

  المتاجرة بها.

.122صمرجع سبق ذكره، ،جنبيالنقود الدولية وعمليات الصرف الأ مدحت: صادق،1
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  جنبية.الأالعملاتصرفسعرمفهومالأول:المبحث

  الأجنبية.العملاتسوقفيالتداولأساسياتالثاني:المبحث

الأجنبية.العملاتسوقفيالتداولإجراءاتالثالث:المبحث

  الفصل الثاني

آلية عمل سوق العملات الأجنبية
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  صرف العملات الأجنبيةالمبحث الأول: مفهوم سعر 

لعلاقات الاقتصادية الدولية المتعددة ل بالنسبةعد أسعار الصرف الأجنبي في غاية الأهمية تُ

 تربط بين أداة كونها عن فضلاً اهتمامات المختصين، محور لذلك فهي تشكلطراف الأ

  . الأجنبي السوق في وأسعارها المحلي السوق في السلع أسعار

Exchange الصرف مفهوم سعر :أولاً Rate

تعريف سعر الصرف:.1-1

ف سعر الصرفيعر )Exchange Rate بأنه عدد الوحدات النقدية لعملة من العملات (

أي أنه سعر عملة ما مقيم  وحدة نقدية واحدة من عملة أخرى، الذي يمكن التعبير عنه في

1.بعملة أخرى

أو بالعكس، سعر  Nمقيما بالعملة   Mسعر العملة  ويمكن تحديد هذا السعر بأحد اتجاهين:

سعر الصرف بين الدولار الأمريكي  يحدد أن ، حيث يمكنMمقيما بالعملة  Nالعملة 

                                                                         :طريقتين بإحدىوالفرنك السويسري 

بمقدار الدولارات اللازمة للحصول على فرنك سويسري واحد، ولذلك يسمى هذا  الأولى:

  السعر بسعر الفرنك السويسري بالدولار.

لسويسرية اللازمة للحصول على دولار واحد، وبالتالي فهو يسمى بعدد الفرنكات ا الثانية:

                                                                بسعر الدولار بالفرنك السويسري.

Wallهذا وتقدم الصحف المالية مثل وول ستريت جورنال ( Street Journal أسعار (

بحيث تفرد لكل منهما عموداً مستقلاً في لائحة  ين،الصرف اليومية محددة بكلا الطريقت

                                                               أسعار الصرف.

ولقد عبأنه سعر العملة الأساسية  ف سعر الصرف أيضاًرBase currency ًللعملة  وفقا

counter(المقابلة)  المتغيرة currency.2

USD(ففي الصيغة التالية  / JPY = ) العملة التي يوضع رمزها أولاً في الصيغة 120

تسمى العملة الأساسية وهي الدولار الأمريكي، والعملة التي يوضع رمزها ثانيا في الصيغة 

.205صمرجع سابق،¡وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار1
29.ص،مرجع سابق ،أسواق العملات الأجنبية:برايان كويل،2
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وبالتالي فإن سعر الصرف هو المبلغ ،وهي الين اليابانيالمتغيرة) تسمى العملة المقابلة (

على وحدة واحدة من العملة ) للحصولين ياباني 120من العملة المقابلة ( هالمطلوب دفع

                                                           .الأساسية (الدولار الأمريكي)

 النقدية الوحدات مبادلة على أساسها يتم التي النسبةرف بأنه ويعرف آخرون سعر الص

 يقتضي بأخرى عملة مبادلة أي أن، 1معلوم وقت في الأجنبية النقدية بالوحدات الوطنية

 بسعر الثمن هذا ويسمى بتلك مقومة العملة لهذه ثمن أو بتلك هذه العملة لمبادلة نسبة وجود

.2الصرف

وظائف سعر الصرف:.2-1

:3كالآتي سنوجزها وظائف، عدة الصرف لسعر

قياسية:الالوظيفة .1-2-1

 لسلعة( المحلية الأسعار ومقارنة قياس لغرض الصرف سعر على المحليون المنتجون يعتمد

 حلقة بمثابة لهؤلاء بالنسبة الصرف سعر يمثل وهكذا العالمية السوق أسعار مع) معينة

  .العالمية والأسعار المحلية الأسعار بين الوصل

 الوظيفة التطويرية:.2-2-1

 في دوره خلال من معينة مناطق إلى معينة صادرات تطوير في الصرف سعر يستخدم

 أو الاستغناء إلى الصرف سعر يؤدي أن يمكن آخر جانب ومن الصادرات، تلك تشجيع

 من أقل ارهاأسع تكون التي بالواردات عنها الاستعاضة أو معينة صناعية فروع تعطيل

 معينة، واردات لتشجيع ملائم صرف سعر على الاعتماد يمكن حين في المحلية، الأسعار

  .للأقطار الخارجية للتجارة الجغرافي السلعي التركيب على الصرف سعر يؤثر وبالتالي

الوظيفة التوزيعية:.3-2-1

 ارتباطه بفعل وذلك الدولي، الاقتصاد مستوى على توزيعية وظيفة الصرف سعر يمارس

.147، ص1999، دار مجدلاوي للنشر، عمان، الأردن، التمويل الدولي تقي : نالحسيني، عرفا1
¡2000، الدار الجامعية للنشر، الإسكندرية، مصر، الاقتصادية الدولية العلاقات حشيش، عادل أحمد :2

.113ص
.149-150ص،التمويل الدولي تقي : نالحسيني، عرفا3
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 والثروات العالمي القومي الدخل توزيع بإعادة الأخيرة هذه تقوم حيث الخارجية، بالتجارة

                 .                                               العالم أقطار بين الوطنية

Quotation أنظمة تسمية العملات الأجنبية :ثانياً System

وفقاً سعر العملات الأجنبية في دول العالم وفق نظامي التقدير السعري والتقدير الكمي وذلك تُ

:1يلي لما

Priceنظام التقدير السعري .1-2 Quotation System:

حلية. للعملة الم بموجب هذا النظام يتم التعبير عن قيمة وحدة واحدة من العملة الأجنبية وفقاً

                             ، قد يتحدد سعر اليورو أمام الإسترليني كما يلي:، في المملكة المتحدةفمثلاً

EUR / GBP=                                                     ) إسترليني لكل يورو. (0.6678

Volumeنظام التقدير الكمي . 2-2 Quotation System:

 دة واحدة من العملة المحلية. بموجب هذا النظام يتم التعبير عن قيمة العملة الأجنبية بوح

          :، قد يتحدد سعر صرف الإسترليني أمام اليورو كما يلي، في المملكة المتحدةفمثلاً

1.4975)EUR =GBP/ (.يورو لكل جنيه إسترليني واحد  

Quotation طرق تسعير العملات الأجنبية :ثالثاً Terms

ر العملات الأجنبية المتداولة في أسواق العملات الأجنبية الدولية وفق طريقتين مختلفتين سعتُ

Europeanللتسعير الأولى تسمى الطريقة الأوروبية  Terms   والثانية تسمى الطريقة

سعر كافة العملات الرئيسة على شاشات رويتر وفق الطريقة وتُ ،U.S.Termsالأمريكية 

 دا العملات التي تزيد قيمتها عن الدولار الأمريكي مثل (الجنيه الإسترليني،الأوروبية ماع

اليورو) والتي تسعر وفق الطريقة الأمريكية.

Europeanالطريقة الأوروبية  .1-3 Terms:

ر الأمريكي بما تساويه من عدد أو أجزاء من سعر وحدة واحدة من الدولاوفق هذه الطريقة تُ

.285ص¡2007، حلب، سورية ،حلب جامعةمنشورات  ،الدولي التمويل: هزاع ،مفلح1
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1.العملات الأجنبية الرئيسية

     :فعلى سبيل المثال إذا كان سعر الدولار بالفرنك السويسري كالتالي

1.2126=CHFUSD أي أنه للحصول على دولار أمريكي واحد يجب دفع ما قيمته /

                                                                                 فرنك سويسري. 1.2126

عتبر الأساس في نظام التداول سعير العملات  تُومن الجدير بالذكر أن الطريقة الأوروبية لت

Dollarالدولاري  trading System D.T.S  وهو أحد أنظمة ربط العملات مع بعضها

البعض حيث يتم من خلاله تقييم سعر الدولار الأمريكي بالعملات الأخرى، وتسمى العملات 

Indirectالتي يباع ويشترى الدولار بمقابلها  بالعملات غير المباشرة  currencies2¡ أي

من و ،يةالعملات التي يوضع رمز الدولار الأمريكي قبلها ويكون الدولار هو العملة الأساس

¡CHFالفرنك السويسري  ،JPYالين الياباني  :لعملات في السوق الدولية للعملاتا هذه أبرز

وفق  ريقة الأوروبيةبموجب الط الياباني الين يسعرعلى سبيل المثال ، فCADالدولار الكندي 

.1U.S( المعادلة التالية: dollar = n Japanese yen(.

:U.S.Termsالطريقة الأمريكية  .2-3

دد أو أجزاء من وفق هذه الطريقة تسعر وحدة واحدة من العملات الأجنبية بما تساويه من ع

، حيث أن العملة الأساسية هي وحدة واحدة من العملات الأجنبية والعملة لدولار الأمريكيا

3.المقابلة هي عدد أو أجزاء من الدولار الأمريكي

Internationalالطريقة الأمريكية للتسعير الأساس في سوق النقد الدولي  كما وتعتبر أيضاً

Monetary Market(I.M.M) وتسمى ييم العملات بالدولار الأمريكي، حيث يتم فيه تق

Directالعملات التي تباع وتشترى مقابل الدولار الأمريكي بالعملات المباشرة

currencies4، هي العملات التي يوضع رمزها قبل رمز الدولار وتكون هي العملة و

ه الجني، EUR/USDاليورو :العملات في السوق الدولية للعملات  ههذ من أبرزو ،يةالأساس

.70ص،رهسبق ذك مرجع¡إدارة العملات الأجنبية :إسماعيل إبراهيم ،الطراد1
.142ص¡نظام النقد العالمي وأسعار الصرف بسام: الحجار،2

.73ص،سبق ذكره مرجع¡إدارة العملات الأجنبية :إسماعيل إبراهيم ،الطراد3
 العلمية المعرفة كنوز دار ،مستقبلية عقود-أسهم-عملات :الفوركس أسرار :محمود رائد ،طربوش أبو4

.49ص¡2008¡1ط ،والتوزيع للنشر
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 اليورو يسعرعلى سبيل المثال ف ،AUD/USDالدولار الأسترالي ، GBP/USDالإسترليني 

1Euro( :بموجب الطريقة الأمريكية على النحو التالي = n U.S. dollar(.

Crossأسعار الصرف المتقاطعة: رابعاً Rates

وك صانعة السوق أسعار صرف العملات الرئيسية المتداولة في سوق العملات صدر البنتُ

، دون قيامها رات الأسعار اليومية التي تصدرهاالأجنبية مقابل الدولار الأمريكي في نش

يتم احتساب هذه الأسعار  حيث ،ملات الأجنبية مقابل بعضها البعضأسعار صرف الع بإصدار

                              .ملات الأجنبية مقابل بعضها البعضراء وبيع العلغايات ش (الأسعار المتقاطعة)

إيجاد سعر صرف عملة مقابل عملة أخرى من خلال علاقة هاتين  بأنه عرف سعر التقاطع يو

وبما أن العملات الرئيسية تسعر مقابل الدولار الأمريكي ، العملتين بعملة ثالثة مشتركة بينهما

1.قيمة النسبية لعملتين مقابل سعر صرفهما مع الدولار الأمريكيفيمكن إيجاد ال

وفي سوق العملات الأجنبية يتم تداول العديد من أزواج العملات المتقاطعة ولكن يتم التركيز 

:2على أزواج العملات التالية

EUR/CHF,EUR/GBP,EUR/JPY,GBP/JPY,AUD/JPY,NZD/JPY.

.137ص،سبق ذكره مرجع¡إدارة العملات الأجنبية:إسماعيل إبراهيم ،الطراد1
2 Galant. Mark & Dolan Brian: Currency Trading for Dummies, p13.
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  في سوق العملات الأجنبية أساسيات التداولالمبحث الثاني: 

كي يتمكن  وذلك المتداول يرتكز عليهاالتي وجد في سوق العملات الأجنبية العديد من الأسس تُ

  .المرجوة وتحقيق الأرباحبشكل صحيح الصفقات  إجراءمن 

Bid/Askوالشراء أسعار البيع  :أولاً prices

للشراء أحدهماسعرين بوضع  (صناع السوق) تالجهة الراغبة في شراء وبيع العملا تقوم

"Bid price" للبيع  الآخرو"Ask price".

Bid" سعر الشراء .1-1 price"1:

ذلك السعر الذي يكون عنده صانع  بأنهالشراء من وجهة نظر صانع السوق  عرف سعري

  .ة الأساسية وبيع العملة المقابلةلشراء العمل السوق مستعداً

 أما من وجهة نظر المتداول فيعرف سعر الشراء بأنه ذلك السعر الذي يكون عنده مستعداً

  لشراء العملة المقابلة وبيع العملة الأساسية.

Ask" سعر البيع .2-1 price"2:

بيع من وجهة نظر صانع السوق  بأنه ذلك السعر الذي يكون عنده صانع السوق يعرف سعر ال

  .الأساسية وشراء العملة المقابلة لبيع العملة مستعداً

لبيع  أما من وجهة نظر المتداول فيعرف سعر البيع بأنه ذلك السعر الذي يكون عنده مستعداً

  العملة المقابلة وشراء العملة الأساسية.

   أسعار البيع والشراء: علىمثلة وهذه بعض الأ

AskBid

1.30031.3EUR/USD

1.2241.2236USD/CHF

1.95041.95GBP/USD

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p33.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p33.
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حيث أن أسعار البيع أعلى من  نلاحظ من المثال السابق وجود فرق بين أسعار البيع والشراء

.Spreadيسمى هذا الفرق بهامش السعر و أسعار الشراء،

Spreadهامش السعر  :ثانياً

Askالفرق بين سعر البيع ( يعرف هامش السعر بأنه price) وسعر الشراء (Bid price(

ربح الوسيط  حيث يشكل هذا الفرق  ،في سوق العملات الأجنبيةالخاص بالعملات المتداولة 

1.عملات المتداولةلأزواج ال والذي يختلف من وسيط لآخر وتبعاً من الصفقة

الحاصلة في سوق العملات للتقلبات  كما يعتبر حجم الهامش بين سعر البيع والشراء مقياساً

و بالتالي توقع حدوث  خبارالأ حيث يتسع هامش السعر بشكل ملحوظ لحظة صدور ،الأجنبية

2.لات الأجنبيةأسعار العمفي  تقلبات كبيرة

ة سيولة أزواج العملات كمؤشر لدرج هذا بالإضافة إلى أن حجم الهامش يعتبر أيضاً

بين أسعار البيع والشراء بالنسبة لأزواج العملات التي لا تتمتع  حيث يتسع الهامش ،المتداولة

3.في السوق بسيولة مرتفعة

على سبيل المثال الدولار الأمريكي مقابل اليورو يصدر صانع السوق سعر شراء وبيع ا فعندم

  وكان السعر كالتالي:

Bid Ask

EUR/USD 1.2825 1.2827

  :وفقاً لما يلييمكن احتساب هامش السعر أو هامش الربح 

1.2825-1.2827=2 pips

Contractأو  Lotالعقد  :ثالثاً

 عن طريق سمح للعميل بتداولهامبلغ ) التي يال –عملات (قيمة العقد وهو عبارة عن كمية ال

ولا  الأجنبية البنك أو شركة الوساطة، كما أنه أقل حد يمكن المتاجرة به في سوق العملات

هذا وتوفر شركات الوساطة لعملائها نوعين من  ،يمكن المتاجرة إلا به أو بمضاعفاته

1 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p33
2 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p33.
3 Galant. Mark & Dolan Brian: Currency Trading for Dummies, p22.
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100,000، ويكون حجم اللوت القياسي )Miniرة () ومصغStandardّالحسابات قياسية (

، وحدة من العملة الأساسية  10,000وحدة من العملة الأساسية بينما يبلغ حجم اللوت المصغر 

) ويبلغ حجمه Microوهناك شركات وساطة توفر لعملائها أنواع أخرى من الحسابات مثل (

وحدة من العملة  100حجمها ) ويبلغ Nanoوحدة من العملة الأساسية، وحسابات( 1000

1.الأساسية

وسيدفع ثمنها بالدولار يورو  100,000سيتم شراء  ،فعندما يتم شراء لوت(قياسي) يورو

ما عندما يتم شراء لأمريكي، أر الالأن اليورو هو العملة الأساسية مقابل الدوالأمريكي، 

أمريكي لأن الدولار هو العملة  دولار 100,000فسيتم شراء ين بما يعادل  ،لوت(قياسي) ين

دولار   100,000ما يعادل ين وعندما يتم بيع لوت(قياسي) ين سيباع  ،مقابل الين الأساسية

  .أمريكي

Minimumأو  Pipsالنقاط:رابعاً movement)m.m(

:Pipمفهوم النقطة  .1-4

ففي سوق العملات  ،عرف النقطة بأنها أصغر وحدة لقياس التغير في سعر صرف العملةتُ

International المقاييس لتحديدالأجنبية تقوم المنظمة الدولية  Organization for

Standardization(ISO)  عة أرقام بعد بتحديد معظم أسعار صرف العملات حتى أرب

بتحديد سعر  ISOحيث قامت  باستثناء زوج العملة الذي يكون فيه الين الياباني طرفاً ،الفاصلة

، وبالتالي فإن أقل تغير يمكن أن يحدث في سعر هذا الزوج حتى رقمين بعد الفاصلةصرف 

فإن أقل تغير   USD/JPY، أما بالنسبة لزوج العملة 0.0001هو   EUR/USDصرف 

0.01.2ن يحدث في سعر صرف هذا الزوج هو يمكن أ

:بعض الأمثلة عن النقاط   Pip

سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي كالتالي  إذا كانEUR/USD=1.2750

نقول في هذه الحالة أن سعر  ، EUR/USD=1.2799ثم ارتفع إلى أن وصل إلى 

  قطة.ن 44صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي قد ارتفع 

1 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p27.
2 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex, p37.
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  109.23/28إذا كان سعر البيع والشراء للين الياباني مقابل الدولار الأمريكي هو

               أي خمسة نقاط. 0.05) هو Spreadعندها يكون الهامش (

في الفوركس: أكثر الأزواج تقلباً .2-4

من الأزواج  أن بعض أزواج العملات تكون أكثر تقلباًق العملات الأجنبيةمن الملاحظ في سو

، فبينما تتقلب بعض أزواج لتقلب بتحركات النقاط خلال اليوم، حيث يقاس االأخرى المتداولة

والشكل ¡نقطة في اليوم 70، هناك أزواج أخرى تتقلب أقل من نقطة في اليوم 130العملات 

أدناه يبين ذلك.

1لأزواج العملات الرئيسية اليومي التقلب متوسط ) :5( رقمالبياني  لالشك

   اليوم  نقطة في 100كما  تجذب أزواج العملات التي تتقلب أكثر من 

GBP/USD,USD/CHF)وق ويخرجون منه في غضون ) المتداولون الذي يدخلون إلى الس

  ، محققين بذلك أرباح مقبولة خلال فترة قصيرة. يوم واحد

1Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p36.
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:والربح والخسارة  طةآلية الصفقات وحساب قيمة النق .3-4

Pipقيمة النقطة .1-3-4 Value:

اسي على نوع بشكل أس تعتمد قيمة النقطةحيث تختلف قيمة النقطة من زوج عملة لآخر 

1.حجم العقد والعملة فيما إذا كانت من العملات المباشرة أو غير المباشرة 

و تكون قيمة النقطة ثابتة في بعض أزواج العملات و متغيرة في أزواج أخرى والمحدد 

تغيرة هي ، ففي أزواج العملات التي تكون فيها العملة المالأساسي لذلك هو زوج العملة نفسه

EUR/USD,GBP/USD,AUD/USD :مريكي مثل أزواج العملات التاليةالدولار الأ

وحدة من  100,000كان حجم العقد  اإذ$ وذلك 10 الواحدة تساوي دائماًتكون قيمة النقطة 

2.$1أما بالنسبة للعقد المصغر فتكون قيمة النقطة  العملة الأساس (لوت قياسي)

أزواج العملات التي يكون فيها الدولار الأمريكي العملة الأساس فتتغير قيمة النقطة  بينما

حيث تتراوح قيمة النقطة بشكل ثابت بين  للتغيرات الحاصلة في سعر الصرف الواحدة تبعاً

طة العقود قياسية أما بالنسبة للعقود المصغرة فتتراوح قيمة النق وذلك فيما إذا كانت 9$-6$

3.$0.90-$0.60بين 

:4كيفية احتساب قيمة النقطة بينوالصيغة التالية ت

Value of a pip = (one pip, with the appropriate decimal

placement/currency exchange rate) * (trade amount).

    سعر صرف العملة)*حجم العقد /مة النقطة = (النقطة الواحدة على أساس عشري قي

    ولتوضيح ذلك لدينا الأمثلة التالية:

أزواج العملات التي يكون فيها الدولار الأمريكي العملة الأساس: أولاً

 فتكون قيمة النقطة بالدولار ،USD/CHF=1.1718رف لزوج العملة  إذا كان سعر الص

  الأمريكي:

Pip value =(0.0001/1.1718)*100,000=8.53$.

.150ص¡نظام النقد العالمي وأسعار الصرفبسام: الحجار،1
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p31.
3 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p25.
4 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p31.
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           فيها الدولار الأمريكي العملة المتغيرة أزواج العملات التي يكون :ثانياً

EUR/USDإذا كان سعر الصرف لزوج العملة  =   :فتكون قيمة النقطة باليورو ، 1.2658

Pip value in euros = 0.0001/1.2658=0.000079.

  :وللتحويل إلى الدولار الأمريكي

Pip value = 0.000079*1.2658 = 0.0001*100,000 = 10$.

أزواج العملات المتقاطعة :ثالثاً

EUR/GBPإذا كان سعر الصرف لزوج العملة  =   :فتكون قيمة النقطة باليورو،  0.8913

Pip value in euros =0.0001/0.8913 = 0.000112196.

الأمريكي: وللتحويل إلى الدولار 

Pip value = 0.000112196*1.4194(GBP/USD rate) = 0.000159251.

Pip value = 0.000159251*100,000 = 15.93$.

ب  وانتهاءStandard من الجدول التالي قيمة النقطة لكل نوع من أنواع العقود ابتداءيبين و

Nano  ًإلى الأمثلة السابقة:استنادا

:1)3الجدول رقم (

NanoMicroMiniStandardCurrency pair

100100010,000100,000Units

$0.01$0.10$1.00$10.00EUR/USD

$0.0085$0.085$0.85$8.53USD/CHF

$0.0159$0.159$1.59$15.93EUR/GBP

لربح والخسارة في الفوركس:حساب ا.2-3-4

ساب قيمة النقطة تحا لخسائر الناجمة عن تداول عملة معينة يتم أولاًاأو رباح الأحجم لتحديد 

ففي حالة شراء زوج  ،ثم ضربها بعدد النقاط الناتجة عن تحرك سعر العملة منذ بداية التداول

 بعض الأخبار التي من شأنها تحقيق ارتفاع في سعر وصدورسعر صرف معين ل وفقاًعملة 

والعكس  ،للمتداول هي ربحكل نقطة فوق السعر الذي تم الشراء به تكون عندها ، هذا الزوج

2.كل نقطة أقل من السعر الذي تم الشراء به تزيد من خسارة المتداول بالعكس،

عندما كان سعر  )قياسي(يورو  )لوتعقد ( سبيل المثال أن متداول ما اشترى ض علىولنفتر

1 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p27.
2 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p25.
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من هذه  قد حقق أرباحاً، نلاحظ أن المتداول 1.2659ثم باعه على سعر  1.2658 الصرف 

لوت يورو (قياسي) عندها ستتضاعف الأرباح  2، ولكن إذا تم شراء $10الصفقة بمقدار 

.$20المحققة لتصل إلى 

 لعملائها،م متابعة نتيجة التداولات عن طريق منصة التداول التي توفرها شركات الوساطة وتت

ففي حالة تحقيق الأرباح من عملية التداول يتم عرضها من خلال منصة التداول على الشكل 

  التالي:

خسارة /النتيجة ربح السعر الحالي البيع / سعر الشراء الزوج المتداول الحجم نوع الأمر

430 1.3068 1.3025 يورو / دولار 1قياسي  شراء

  أما في حالة الخسارة فيتم عرضها على الشكل التالي:

خسارة /النتيجة ربح السعر الحالي البيع / سعر الشراء الزوج المتداول الحجم نوع الأمر

-140 1.3011 1.3025 يورو / دولار 1قياسي  شراء

Rolloverمفهوم التدوير  :خامساً

عرف التدوير بأنه عملية تعديل أو تغيير تاريخ التسليم ي)value date(settlement date)(

1.رينتش إلى تاريخ لاحقغليلاً بتوقيت  12الخاص بالمركز المفتوح بعد الساعة 

حيث يقوم وسطاء سوق العملات الأجنبية بعملية التدوير بشكل أوتوماتيكي عندما يتم الاحتفاظ 

بتوقيت بالمركز المفتوح من قبل المتداول بعد الساعة الخامسة مساءEST  12أي بعد الساعة

ريخ ، وذلك بإغلاق المركز المفتوح ومن ثم فتح مركز مماثل له ولكن بتاغرينتشليلاً بتوقيت 

2.تسوية لاحق للتاريخ السابق

ومن الجدير بالذكر أن الهدف الرئيسي من عملية التدوير هي جعل المتداول قادر على تجنب 

راء العملات ويتم ذلك بشكل أساسي عندما يتم بيع وش ،التسليم الفعلي للعملة المتعاقد عليها

ويترتب على عملية التدوير احتساب فائدة من شأنها أن تضاف إلى ، الأجنبية بأسلوب الهامش

حيث يعتمد معدل التدوير على الفرق بين أسعار الفائدة قصيرة  ،أو تطرح من حساب المتداول

كلما جل قصيرة الأ، فكلما ازدادت فروقات أسعار الفائدة ولهماالأجل للعملتين اللتين يتم تدا

1 Galant. Mark & Dolan Brian: Currency Trading for Dummies, p19.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p33.
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ازداد الأثر الناجم عن عملية التدوير، وبالعكس كلما قلت الفروقات فيما بين أسعار الفائدة 

فشراء عملة ما يعتبر بمثابة إيداع مبلغ تقلص الأثر الناجم عن التدوير،  قصيرة الأجل كلما

بيع إحدى بينما تعتبر عملية  ،معين من المال في البنك يتقاضى المتداول عليها فائدة محددة

ثل العملات بمثابة الحصول على قرض من البنك وبالتالي يترتب على المتداول التزام يتم

على ذلك عندما يقوم المتداول بشراء العملة ذات سعر  ، وبناءبالفائدة التي تفرض على القرض

اح أربالفائدة المرتفع بالمقارنة مع سعر الفائدة للعملة المباعة عندها سيتمكن من تحقيق 

، ساب المتداولالتي سيقوم الوسيط باحتسابها وإضافتها إلى ح (فروقات أسعار فائدة موجبة)

وبالعكس عندما يقوم المتداول ببيع العملة ذات سعر الفائدة المرتفع بالمقارنة مع سعر الفائدة 

ط يقوم الوسي(فروقات أسعار فائدة سالبة)  للعملة المشتراة عندها سيتكبد المتداول خسارة

1.باحتسابها وخصمها من حسابه

ولكي يتم احتساب المبلغ الذي يتوجب على الوسيط إضافته إلى أو خصمه من حساب المتداول 

:2لابد من توفر ثلاث معطيات رئيسية وهي

لأجل للعملات المتداولة في سوق العملات الأجنبية.أسعار الفائدة قصيرة ا

.أسعار الصرف الفعلية لأزواج العملات المتداولة

.حجم العقد  

لنفترض أن متداول ما قام بشراء عقد يورو مصغر وكان  ،ولتوضيح ذلك لدينا المثال التالي

   على الشكل التالي: EUR/USDسعر الصرف الفعلي لزوج العملة 

Bid Ask

EUR/USD
1.2825 1.2827

وسعر الفائدة قصير  %2.35وكان سعر الفائدة قصير الأجل على العملة المشتراة (اليورو) 

، أي أن للعملة المشتراة فائدة أعلى %0.15الأجل على العملة المباعة (الدولار الأمريكي) 

1 Galant. Mark & Dolan Brian: Currency Trading for Dummies, p20.
2 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p34.
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يط زيادة رصيد على ذلك يتوجب على الوس بالمقارنة مع سعر الفائدة للعملة المباعة وبناء

10,000]المتداول بالمبلغ التالي : * (2.35% _ 0.15%)]/(365 * 1.2825) = $0.47.

من جهة أخرى إذا قام هذا المتداول ببيع عقد يورو مصغر فإن سعر الفائدة قصير الأجل على 

لعملة المشتراة بينما يكون سعر الفائدة قصير الأجل على ا %1.85العملة المباعة (اليورو) 

أي أن للعملة المباعة فائدة أعلى بالمقارنة مع الفائدة على العملة  ،%1.25(الدولار الأمريكي) 

على ذلك فإنه يتوجب على الوسيط تخفيض رصيد المتداول بالمبلغ التالي : المشتراة وبناء

[10,000 * (1.85% _ 1.25%)]/(365 * 1.2827) =- $0.13.

 احتساب رينتش في يوم الأربعاء يتم غليلاً بتوقيت  12هذا ويجدر بالذكر إنه في الساعة 

  يومي العطلة الأسبوعية السبت والأحد.ل تعويضاًالفائدة لثلاثة أيام 

)Ordersأنواع الأوامر( :سادساً

ول ميزات عديدة ومن توجد العديد من الأوامر في سوق العملات الأجنبية والتي توفر للمتدا

  أهم هذه الأوامر:

Marketأمر السوق .1-6 order:

أو  بية بائعاًوضع هذا النوع من الأوامر من قبل المتداول للدخول إلى سوق العملات الأجني

عة أو بيع العملة المشتراة لعملة المبا، أو للخروج من السوق بشراء العملة معينة مشترياً

current، حيث يتم تنفيذ هذا الأمر على سعر السوق الحالي (مسبقاً market price(.1

  كالتالي: EUR/USD، إذا كان سعر الشراء والبيع الحالي لزوج العملة فعلى سبيل المثال

Bid Ask

EUR/USD
1.2810 1.2813

وق لشراء هذا الزوج عندها سيتم تنفيذ الأمر على السعر فعندما يضع المتداول أمر الس

1.2813.

  :الأوامر المحددة مسبقاً .2-6

1 F.Martines. Jared: 10 Essentials of Forex Trading, p26.
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هناك خمسة أنواع من الأوامر المحددة بشكل مسبق حيث تغطي كافة احتمالات حركة السعر 

                                                                         لعملة معينة وهي:

:أوامر الخروج من سوق العملات بشكل مسبق.1-2-6

  : بشكل مسبق من نوعين أساسيين وهماتتكون أوامر الخروج من السوق 

Stop-Lossأمر الحد من الخسارة  .1-1-2-6 Order:

ك يستخدم أمر الحد من الخسارة بشكل أساسي للحد من الخسارة المحتملة والناجمة عن تحر

.1السعر الحالي للسوق بعكس توقعات المتداول

من قبل المتداول لإغلاق صفقة مفتوحة في حال وصل  هذا النوع من الأوامريتم وضع حيث 

ومن الجدير بالذكر أن من أهم سلبيات  ،من قبله إلى المستوى المحدد سلفاًسعر السوق الحالي 

Marketهذا النوع من الأوامر أنه يتحول إلى أمر السوق  Order  عندما يصل سعر السوق

 ، وبالتالي سيواجه المتداول حتماًالمحدد المرغوب به لإغلاق الصفقةالحالي إلى المستوى 

أي أنه في بعض الحالات لن يتم تنفيذ الأمر وذلك بسبب  Slippageمشكلة هامة وهي 

2.الحركة السريعة للسعر

Profit-Takingأمر جني الأرباح  .2-1-2-6 Limit Order:

ستخدم بشكل أي أنه ي ،تغلق عنده الصفقة في حالة الربح وهو أمر يحدد فيه السعر الذي

3.للتوقعات المتداو تحرك سعر صرف العملة وفقاًي عندماأساسي 

profit-takingفعلى سبيل المثال عندما يقوم المتداول بشراء عملة معينة ومن ثم يضع أمر 

، عندها يتم تنفيذ هذا الأمر فقط عندما يرتفع سعر السوق الحالي ليصل إلى سعر معينعند 

  مستوى السعر المحدد من قبل المتداول. 

  خول لسوق العملات بشكل مسبق:أوامر الد.2-2-6

  تتكون أوامر الدخول إلى السوق بشكل مسبق من ثلاثة أنواع أساسية وهي :

1 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p28.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p36.
3 Ed. Ponsi: Forex Patterns and Probabilities, John Wiley & Sons Inc, New jersey,

USA ,2007.p18
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Limitأمر الدخول المحدد   .1-2-2-6 Entry Order:

، أو فتح صفقة بيع نة بسعر أقل من سعر السوق الحاليوهو أمر لفتح صفقة شراء عملة معي

، ويتم إدخال هذا النوع من الأوامر عندما يتوقع اليا بسعر أعلى من سعر السوق الحعملة م

1.المتداول أن السوق سيغير اتجاهه عند هذا السعر

  ولتوضيح هذا الأمر لدينا الأمثلة التالية:

EUR/USDإذا كان السعر الحالي لليورو .1 وهناك توقعات بأن ينخفض  1.3500=

EUR/USDلى أن يصل إلى السعر إ ثم بعدها سيعاود الارتفاع أي   1.3450=

، عندها سيقوم المتداول بوضع أمرتجاه حركته من انخفاض إلى ارتفاعسينعكس ا

Limit Entry  لأنه يتوقع أن يرتفع سعر العملة بعد أن يصل لهذه  1.3450عند سعر

  النقطة .

ويتوقع المتداول من خلال التحليل  1.5560إذا كان السعر الحالي للجنيه الإسترليني  .2

اتجاه حركته ويعود ثم بعدها سيعكس  1.5595أن الجنيه سيرتفع ليصل إلى 

Limit، عندها سيقوم المتداول بوضع أمرللانخفاض Entry لأنه  1.5595عند سعر

.ر العملة بعد أن يصل لهذه النقطةيتوقع أن ينخفض سع

Stop-Entryالإيقاف للدخول أمر  .2-2-2-6 Order:

ة بسعر أعلى وهو عبارة عن أمر يتم إدخاله من قبل المتداول  لفتح صفقة شراء عملة معين

، ويتم ما بسعر أقل من سعر السوق الحالي، أو فتح صفقة بيع عملة من سعر السوق الحالي

سيستمر في اتجاهه في حال ندما يتوقع المتداول أن السوق إدخال هذا النوع من الأوامر ع

، ولكن ما يؤخذ على هذا الأمر هو احتمالية عدم تنفيذ الأمر بسبب الوصول إلى هذا السعر

2.الحركة السريعة للسعر

ا بعض الأمثلة:وللتوضيح لدين

EUR/USD: إذا كان السعر الحالي لليورو. 1 وهناك توقعات تشير إلى ارتفاع  1.3780=

عندها سيقوم المتداول  ،وسيستمر بعدها في الارتفاع 1.3810سعر هذا الزوج ليصل إلى 

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p37.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p37.



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

61

.1عند سعر  Stop-Entryدخال أمر شراء بإ وبالتالي سيتم تنفيذ هذا الأمر عندما  3810

.1يصل سعر اليورو إلى  . عر إلى هذه النقطة لن ينفذ الأمروإذا لم يصل الس 3810

GBP/USDإذا كان السعر الحالي للجنيه الإسترليني : . 2 = وهو في انخفاض  1.5500

، عندها سيضع سيستمر بالانخفاض 1.5450وصل السعر إلى حيث يتوقع المتداول أنه إذا 

.1.5450عند سعر  Stop-Entryالمتداول أمر بيع 

Stop-Limitأمر الإيقاف المحدد .3-2-2-6 Order:

ء وإدخال وهو عبارة عن وضع المتداول سعر أعلى من سعر السوق الحالي في حالة الشرا

، فعندما يصل سعر السوق  إلى ينةسعر أقل من سعر السوق الحالي في حالة بيع عملة مع

Limitالسعر المحدد بالأمر عندها سيصبح هذا الأمر  Order  وبالتالي يجنب المتداول من

1.الوقوع بمشكلة عدم تنفيذ الأمر

Orderأمر يلغي أمر آخر .3-6 Cancels Other (OCO):

من أمر الحد من الخسارة وأمر جني  يقوم المتداول في هذا النوع من الأوامر بوضع كلاً

الأرباح وبنفس الوقت، فعندما يصل سعر السوق إلى السعر المحدد في أي من الأمرين عندها 

2.يترتب على تنفيذ أحد هذين الأمرين إلغاء أوتوماتيكي للأمر الآخر

OrderIFD(If ر الشرطي الأم.4-6 Done):

أي ربط أمر إن استخدام هذا النوع من الأوامر يسمح للمتداول ببرمجة استراتيجيات محددة 

3.، حيث يتوقف تنفيذ الأمر على تحقق هذه الإستراتيجيةما بإستراتيجية معينة

Timed الأوامر الزمنية  .5-6 Orders:

في هذا النوع من الأوامر يتم تحديد الزمن الذي خلاله سيتم تنفيذ هذه الأوامر وهي على ثلاثة 

  أنواع:

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex,p37.
2 Rosenstreich. Peter: Forex Revolution, Prentice hall , New jersey, USA ,2005, p53.

3 Dicks . James: Forex Trading Secrets, p29.
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GTCالأمر المفتوح   .1-5-6 (Good Till Canceled) Order:

حتى يتم تنفيذه أو إلغاؤه، ويترتب على مثل هذا النوع من  الأمر الذي يظل مفتوحاً وهو ذلك

1.الأوامر مخاطر نسيان المتداول لهذا الأمر

GFDالأوامر اليومية  .2-5-6 (Good for the Day) Orders:

2.تعاملحيث يبقى فيها الأمر ساري المفعول خلال يوم ال

Goodالأوامر بتاريخ وتوقيت معين  .3-5-6 until Date Orders:

يستطيع المتداول من خلال هذا النوع من الأوامر التحديد الدقيق لكل من التاريخ والأوقات 

  .لاًخلال اليوم التي يرغب خلالها المتداول أن يبقى الأمر فعا

Trading: برنامج التداول(منصة تداول العملات الأجنبية)سابعاً platform

افذ العديد من النوالمنصة تضمن تيختلف شكل برنامج التداول من شركة وساطة لأخرى حيث 

:3من أهمها 

:نافذة أسعار التداول  .7-1 Dealing Rates Window

.12/1/2003بتاريخ  ) نافذة أسعار التداول6يبين الشكل رقم (

.129ص،الأوراق المالية وأسواق المال :منير إبراهيم هندي،4

.79ص¡الأسواق المالية وأدواتها :الشعار،نضال5
3 Dicks . James: Forex Made Easy 6 Ways to Trade the Dollar, p157-162.



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

63

1نافذة أسعار التداول ) :6( رقمالبياني  الشكل

يحتوي كل ، حيث تتضمن العديد من الأسطر والأعمدةأن النافذة من الشكل السابق نلاحظ 

) إلى أزواج Currency، ويشير العمود الأول (على معلومات عن زوج عملة معينطر س

العمود الثاني يمثل و ،تداولها في سوق العملات الأجنبيةالعملات الرئيسية والمتقاطعة التي يتم 

)Sell ( لبيع العملة الأساسية وهو ذلك السعر الذي يكون عنده المتداول مستعداًسعر البيع 

)base currency) وشراء العملة المقابلة (counter currency( بينما يمثل العمود الثالث ،

)Buyًلشراء العملة الأساسية  ) سعر الشراء وهو ذلك السعر الذي يكون عنده المتداول مستعدا

) إلى أعلى سعر بيع تم عرضه منذ الساعة Highويشير العمود الرابع ( ،العملة المقابلة بيعو

)low، والعمود الخامس (ليوم السابقفي اشرق الولايات المتحدة الأمريكية الخامسة بتوقيت 

1 Dicks . James: Forex Made Easy 6 Ways to Trade the Dollar, p157.
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متحدة الأمريكية يمثل أقل سعر شراء تم عرضه منذ الساعة الخامسة بتوقيت شرق الولايات ال

على  ) فيعبر عن الفائدة التي يتم احتسابهاIntrSأما بالنسبة للعمود السادس (، في اليوم السابق

 من خلال الشكل السابق ووفقاً نلاحظحيث  ،لعملية التدوير المباعة نتيجةًأزواج العملات 

أي تخصم من رصيد  ،في أغلب الأزواج سالبة أنها كانت )12/1/2003(لتاريخ محدد

مع  ذات سعر فائدة مرتفع بالمقارنة (تعتبر بمثابة قرض) العملة المباعةوذلك لأن  المتداول

قد ) فEUR/GBP,USD/CAD,EUR/AUDما في الأزواج (أ، سعر الفائدة للعملة المشتراة

العملة المباعة ذات سعر فائدة منخفض بالمقارنة مع سعر الفائدة للعملة لأن وذلك  موجبة كانت

عن الفائدة التي يتم احتسابها على  )IntrB(، كما يعبر العمود السابع في ذلك التاريخ المشتراة

 لتاريخ الشكل السابق ووفقاً مننلاحظ حيث  ،التدويرنتيجة لعملية  المشتراةأزواج العملات 

وذلك لأن أي تضاف إلى رصيد المتداول  ،في أغلب الأزواج موجبةأنها  )12/1/2003(

ذات سعر فائدة مرتفع بالمقارنة مع سعر الفائدة للعملة  (تعتبر بمثابة وديعة) شتراةالعملة الم

لأن وذلك  سالبة كانت) فEUR/GBP,USD/CAD,EUR/AUD، أما في الأزواج (باعةالم

أما العمود  ،باعةبالمقارنة مع سعر الفائدة للعملة الم نخفضذات سعر فائدة م المشتراةالعملة 

  فيه تعديل أسعار الصرف. تمالذي ) فيشير إلى التوقيت Timeالثامن (

Openنافذة المراكز المفتوحة . 7-2 Positions window:

  .) نافذة المراكز المفتوحة7يبين الشكل رقم (

1نافذة المراكز المفتوحة ) :7( رقمالبياني  الشكل

1 Dicks . James: Forex Made Easy 6 Ways to Trade the Dollar, p160.
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                                            : ه النافذة تتضمن الأعمدة التاليةلاحظ من الشكل السابق أن هذنُ

                                    .رقم معين يتم إدخاله لكل أمر يعطىحيث  :)Ticket(رقم العملية  .1

Account(رقم الحساب الخاص بالمتداول  .2 ID( لكل متداول رقم حساب خاص به حيث :

                                          .اول الواحدة من قبل عدة متداولينيمكن استخدام منصة التد

                                    .سية والمتقاطعة التي يتم تداولها) الرئيCurrencyالعملات ( .3

4.B/S: عملية فيما إذا كانت بيع أو شراءنوع ال.                                                     

Amountحجم العقد ( .5 K(: وحدة  100,000 أن حجم العقد هو إلى 100قم حيث يشير الر

وحدة  10,000أن حجم العقد هو إلى  10، بينما يشير الرقم (عقد قياسي) من العملة الأساس

                                                                     .(عقد مصغر) من العملة الأساس

6.Openالمركز. عنده فتحل سعر الصرف الذي تم : ويمث                                       

7.Close.ويمثل سعر الصرف الذي يمكن للمتداول إغلاق المركز عنده :                      

8.Stop/Limit عبارة عن أوامر تعرضنا لها مسبقاً: وهي.                                         

9.P/Lبعدد النقاط رة مقدراً: وهو الربح والخسا.                                               

10.Gross P/Lوينتج عن  لتغيرات أسعار الصرف، وفقاًالخسارة  /الربح  هو إجمالي: و

                                                                   ضرب عدد النقاط بقيمة النقطة الواحدة.

Unrealized(غير المدركة الخسائر /من الأرباح ويندرج ض P&L( ًحيث يصبح مقدارا 

من  لعملائهاتوفر معظم شركات الوساطة حيث ، عند الإغلاق الفعلي للمركز المفتوح حقيقياً

-Marking-toما يسمى بمراقبة التحركات السعرية في السوق ( خلال منصة التداول

Marketحساب للأرباح والخسائر فيما إذا قام المتداول بإغلاق عملية عن  ) وهي عبارة

1.لأسعار السوق الجارية المركز المفتوح وذلك وفقاً

 لوت جنيه إسترليني قياسي بسعر ما على 1فلنفترض على سبيل المثال قيام المتداول بشراء 

أساس أنه يتوقع ارتفاع سعر صرفه مقابل الدولار الأمريكي وبعد عملية الشراء بدأ سعر 

لما سبق يكون المتداول حقق  ، وفقاًنقاط بدلاً من أن يرتفع 10الجنيه الإسترليني بالانخفاض 

بمعنى أنه إذا قام المتداول ، $10على فرض أن قيمة النقطة =  $100خسارة بما يعادل 

هذه اللحظة وبسعر السوق الحالي والذي يقل عن سعر شرائه للجنيه الإسترليني  بالبيع في

1 Galant. Mark & Dolan Brian: Currency Trading for Dummies, p17.
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نقطة  30، وفي حال انخفض السعر بمقدار $100ستكون الخسارة = عندها  نقاط  10بمقدار 

.$300عندها سيكون المتداول قد تكبد خسارة بما يعادل  عن سعر الشراء

: نلاحظ من الشكل السابق أن منصة التداول هذه لم تقم )commissionsالعمولات ( .11

                                                         .رض أية عمولات على عملية التداولبف

  .والتي تم شرحها سابقاً عملية التدويرل نتيجةً :والتي يتم احتسابها)Interestالفائدة ( .12

  يشير إلى الوقت والتاريخ الذي تم خلاله فتح المركز. :)Timeالتاريخ ( .13

Accounts(نافذة الحسابات. 7-3 window:(

  .) نافذة الحسابات8الشكل رقم ( يوضح

1الحساباتنافذة  ) :8( رقمالبياني  الشكل

                                                                    من الأعمدة التالية: الحساباتتتألف نافذة 

).Accountرقم الحساب الخاص بالمتداول ( .1

: ويمثل الرصيد النهائي لقيمة الحساب وذلك بعد إغلاق الصفقة )Balance(الرصيد .2

                                                                    وإضافة الأرباح وخصم الخسائر.

3.Equity :ًالخسائر الناتجة عن و لتغير الأرباح وهو عبارة عن رصيد الحساب المتغير تبعا

=Equityويتم حسابه بالمعادلة التالية: ، الأسعارتغير  Balance ± Gross p/l

Usd( الهامش المستخدم .4 Mr(:  وهو عبارة عن المبلغ الذي يتم اقتطاعه من حساب

لتغير نسبة  يتغير الهامش المستخدم  تبعاًو ،شركة الوساطة لقاء تنفيذ الصفقة من قبلالمتداول 

الرافعة المالية حيث توفر شركات الوساطة لعملائها خيارات عديدة بالنسبة للروافع  المالية 

)leverage مرة وبالتالي تكون  50) فبعض هذه الشركات يقوم بمضاعفة رأس المال بمقدار

مرة أي أن  400والبعض الآخر يقوم بمضاعفة رأس المال ليصل إلى  50:1نسبة المضاعفة 

2.وذلك بالنسبة للعقود القياسية أو المصغرة 400:1بة الرافعة المالية نس

1Dicks . James: Forex Made Easy 6 Ways to Trade the Dollar, p162.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p34.
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  ويتم حساب الهامش المستخدم بالمعادلة التالية:

                                              .كاملة / نسبة المضاعفةالهامش المستخدم = قيمة الصفقة 

إذا قام متداول ما بشراء عقد قياسي لعملة معينة وكانت نسبة المضاعفة التي تسمح بها  فمثلاً

  :مستخدمفيكون الهامش ال 100:1الشركة هي 

used margin=100,000/100=1000$

Usbl.الهامش المتاح (5 Mrبعد خصم الهامش  ): وهو المبلغ الذي يتبقى في حساب المتداول

ويتم حساب الهامش المتاح  ،بخسارته في الصفقة ، وهو أقصى مبلغ يسمح للمتداولالمستخدم

usedبالمعادلة التالية margin :usable margin=Equity-

Margin.نداء الهامش (6 Call :(ويكون نعم في حال وصول وهو إما أن يكون نعم أو لا ،

وفي حال إصدار نداء الهامش يكون  ،حالة المغايرةويكون لا في ال الهامش المتاح للصفر

متداول لام ال) من دون إعliquidationsللوسيط الحق في إغلاق المركز المفتوح أي تسييله (

على ذلك يجب على المتداول أن تكون لديه الدراية الكافية  ، وبناءبذلك أو حتى  الرجوع إليه

1.بمتطلبات الوسيط الخاصة بالهامش بالإضافة إلى سياسات التصفية المتبعة من قبله

1 Galant. Mark & Dolan Brian: Currency Trading for Dummies, p16.
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سوق العملات الأجنبية فيإجراءات التداول لث: المبحث الثا

يجب على المتداولين في سوق العملات الأجنبية الانتباه إلى العديد من الأمور قبل إجراء 

د التداول التي يجب الالتزام إلى قواع من اختيار الوسيط المناسب وصولاً عملية التداول ابتداء

  .بها

  ت الأجنبيةأنواع الوسطاء في سوق العملا :أولاً

إلى السماح لأعداد كبيرة من المتداولين  أدى التطور الكبير في تداول العملات عبر الإنترنيت

ت الأجنبية وتحقيق الأفراد الذين ليس لديهم إمكانيات مادية كبيرة من الدخول إلى سوق العملا

اء على الأثري الماضي كانت المضاربة في سوق العملات الأجنبية حكراً، ففي أرباح معقولة

، أما في الوقت الحاضر فبإمكان أي شخص لديه ما يكفي من الذين لديهم رؤؤس أموال طائلة

اية فتح حساب للتداول عن طريق الإنترنيت وذلك بدفع مبلغ معين من المال رالخبرة والد

 .بالمقارنة مع حجم العقد لغ صغيراًما يكون هذا المب وغالباً مقدماً

  ويوجد نوعان من الوسطاء في سوق العملات الأجنبية :

Market. صناع السوق (1 makers( ت الذين يقومون بوضع أسعار البيع والشراء للعملا

  .الأجنبية المتداولة في الفوركس

Electronicلاتصال الإلكترونية . شبكات ا2 Communication Networks (ECNs)

والتي تقوم بتجميع كافة الأسعار الصادرة عن صناع السوق وعرض أفضلها على منصات 

).Platformالتداول (

  وسنقوم بشرح هذين النوعين بشيء من التفصيل.

Marketصناع السوق ( .1-1 makers:(

تعتبر صناعة السوق من الأعمال الجذابة والمثيرة للاهتمام بالنسبة للوسطاء والبنوك كما 

، ويتم ذلك من خلال وضع أسعار البيع والشراء للعملات تشكل العمود الفقري لسيولة السوق

حيث  ،ونية أو من خلال الاتصالات الهاتفيةالمتداولة في السوق على منصات التداول الإلكتر

التحوط، ، صناديق ة ودعوة الأطراف المؤهلة (البنوكيقوم صناع السوق بتوفير السيولة اللازم
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على ذلك فإنه يتوجب على صناع السوق أن يكونوا  ، وبناءالشركات الكبرى) للتعامل معها

وهذا  اركين في سوق الفوركسشراء وبيع العملات الأجنبية للمشلمستعدين في أي وقت 

1.في الصفقة السبب الرئيسي لجعلهم طرفاً

فعلى سبيل المثال إذا رغب شخص معين بشراء كمية محددة من اليورو من قبل صانع سوق 

نع السوق ببيع الكمية المطلوبة من العملة لهذا يقوم صاسلسعر صرف محدد عندها  معين وفقاً

                                                                              الشخص.

:2يتمكن المتداولون عن طريق صناع السوق الاستفادة من المزايا التالية

رامج أخرى كالمؤشرات الفنية والأخبار مرتبطة مع بو ر منصات تداول سهلة جداًيتوف .1

بشكل تلقائي.والرسوم البيانية التي يتم تحديثها 

                                                                      .ثابت تقريباًهامش السعر  .2

شركات تكون أقل تذبذباً من تلك التي تقدمها التداول نصات الأسعار التي تعرض في م .3

                                                 .الأخرى وهذا قد يبدو مريحاً لبعض المتداولين الوساطة

).Microبعض هذه الشركات توفر التداول بعقود صغيرة ( .4

لأن صانع السوق هو الطرف الآخر من فتح صفقة بيع أو شراء في أي وقت  لىالقدرة ع .5

الصفقة.

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p52.
2 http://www.fxcc.ae/
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:1ومن الجدير بالذكر أن للتداول عن طريق صناع السوق العديد من العيوب أهمها

  .لهذا النوع من الوسطاء عار هامشاًقد يعطي بطء تذبذب الأس .1

.السوق أسعارمقارنة مع  هذه الشركات قد تكون مرتفعة قليلاً التي توفرها الأسعار .2

                          .سعار حسب توجه أغلب المتداولين بشكل عامقد تتحكم الشركة بالأ .3

أغلب هذه الشركات لا تسمح بالتداول وقت الأخبار بسبب حدوث التغييرات المفاجئة أو  .4

وإن  ،ربح يعود على المتداولين مما يسبب لها الخسائر إلىتي تؤدي الأسعار ال قاتلاانز

  .لهذا التداول سمحت لذلك فستضع شروطاً

Electronicشبكات الاتصال الإلكترونية .2-1 Communication Networks

(ECNs):

ل ارة عن منصات تداول الكترونية تقوم بالربط بين أوامر الشراء وأوامر البيع بشكوهي عب

حيث يحصل هذا النوع من الوسطاء على أسعار صرف  ،لسعر صرف محدد أوتوماتيكي وفقاً

، فعندما يتم إدخال أمر وق بالسيولة كالبنوك وصناع السوقالعملات الأجنبية من مزودي الس

اولين تقوم شبكات الاتصال الالكترونية بعرض أفضل الأسعار معين من قبل أحد المتد

2.المتوفرة في النظام

:3كما يتميز التداول عن طريق شبكات الاتصال الإلكترونية بالخصائص التالية

  هامش سعر منخفض.  .1

وبتكلفة  عروض الأسعارالحصول على أفضل  يسمح للمتداولمما  ةومنخفض ةعمولة ثابت .2

منخفضة.

بدون أي تلاعب بالأسعار حيث يتم التداول بدون مكتب وتنفيذ سريع وفوري للصفقات . 3

Dealing( وساطة desk.(

العملات  كبير في سوقالتداول العالية وحجم السيولة لل وذلك نتيجةًالتداول  سهولة عملية .4

 .الأجنبية

هو تحقيق  هذا النوع من الوسطاءالرئيسي ل هدفالتوفير توصيات ونصائح للمتداولين لأن  .5

نفس المرجع السابق.1
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p53.
3 http://www.fxcc.ae/
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الأرباح من خلال زيادة حجم التداول.

                                              في الصفقة. لا تعتبر شبكات الاتصال الإلكترونية طرفاً .6

بالتالي الأخبار وصدور المتاجرة وقت  قيود علىلا تضع شبكات الاتصال الإلكترونية ال .7

.الاستفادة من الانزلاقات والتذبذب في الأسعاريتمكن المتداولون 

مجاناً. مثل الأخبار أخرىخدمات  يوفر منصات للتداول ويوفرون الوسطاء بعض .8

 واحداً كات الاتصال الإلكترونية عيباًوبالمقارنة مع صناع السوق فإن للتداول عن طريق شب

).Microوهو أنه بعض الوسطاء قد لا يقدمون عقود صغيرة (

أسس اختيار وسطاء الفوركس: .3-1

، لأرباح الممكن تحقيقهاتالي على ايؤثر اختيار الوسطاء بشكل كبير على نجاح التداول وبال

، لذلك يجب ك لأن لكل متداول تفضيلات مختلفةحيث أن اختيار الوسيط قرار شخصي وذل

على معرفة سياسات وإجراءات الوسطاء قبل التعامل بشكل  على كل متداول أن يكون حريصاً

                                                                                          رسمي معهم.

ويوجد هناك العديد من الأسس التي يجب على المتداول التركيز عليها عند المفاضلة بين 

:1الوسطاء أبرزها ما يلي

Brokerنوع الوسيط ( .1 type(:

  رونية.فيما إذا كان من صناع السوق أو شبكات الاتصال الالكت

:)Securityعامل الأمان ( .2

موثوقة وذات سمعة مالية جيدة لتكون مصدر أمان بالنسبة  يجب أن تكون شركة الوساطة

                 .للمتداولين

Tradingمنصات التداول ( .3 platform(:

  :بينها بالاستناد إلى النقاط التاليةفيما وتتم المفاضلة 

a. .أزواج العملات المختلفة التي يتم تداولها                                                     

b.  الأوامر إدخالنظام مدى فعالية.                                                                

1 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p38-40.
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c. بالنسبة  الهامة وخصوصاًر والأممن  (التنفيذ الفوري)عتبر سرعة التداولتُو :سرعة التداول

).Scalpers(  للمتداولين لفترة زمنية قصيرة جداً

d. بشكل فوري.و بكفاءة عالية توفر إمكانية تنفيذ الأوامر  

e. .عدم التأخر في تنفيذ الأوامر عند صدور الأخبار         

Accountوالحساب  حجم العقد .4 and trade size)(:

  :على النقاط التاليةبالنسبة لحجم العقد والحساب حيث يجب التركيز 

a. .الحد الأدنى للمبلغ الذي يجب إيداعه لفتح حساب التداول                                      

b. دنى لحجم العقد (قياسي أو مصغر)الحد الأ.                                                           

c. .إمكانية إجراء تعديلات على حجم العقد الذي يتم تداوله  

Order(أنواع الأوامر .5 types(:

  معرفة النقاط التالية بالنسبة للأوامر:على المتداول يجب 

a. .الأوامر المختلفة التي توفرها شركات الوساطة لعملائها                                             

b. ) مشكلة عدم تنفيذ الأوامرslippage.الناتجة عن الحركة السريعة للسعر (                       

c.  السياسة المتبعة من قبل الوسيط فيما يتعلق بأوامر الحد من الخسارةStop-loss  وجني

Profit-taking  الأرباح limit.

Commissions(ة هوامش السعر والعمولات المطلوب .6 and spreads:(

على المتداول معرفة السياسات المتعلقة بهامش السعر والعمولات وذلك على النحو التالي:

a.  حيث تفرض شركات الاتصال معرفة مقدار العمولات المطلوبة من قبل شركات الوساطة

                                              الإلكترونية عمولات عند فتح وإغلاق المركز.

b.  معرفة مدى اتساعه عند صدور  وفي حال كان متغيراًمدى ثبات أو تغير هامش السعر

     الأخبار.

:)Marginالهامش ( .7

  لابد من معرفة الأمور التالية بالنسبة للهامش:
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a. نسبة الهامش .                                                                                

b. بات الهامش بالنسبة لكل من العقود القياسية أو المصغرة. متطل  

هيئات الرقابة العالمية على شركات الوساطة في سوق العملات الأجنبية: .4-1

الأجنبية العملات سوق في الوساطة في إحدى هيئات الرقابة العالمية اتتسجيل شرك عتبري 

وبالتالي يجب على الالتزام بها، ضرورة ومعاييرها و خضوع لرقابة قوانينهابمثابة ال

قبل التعامل مع شركات الوساطة مراجعة الهيئة الرقابية التي تزعم  الفوركسالمتعاملين في 

                                                                 شركة الوساطة أنها مسجلة أو مرخصة لديها.

في الولايات المتحدة هم المنظمات الرقابية على شركات الفوركس وفيما يلي شرح بسيط لأ

:1الأمريكية

Commoditiesلجنة الرقابة على السلع والمستقبلیات الأمریكیة  .1-4-1 and Futures

Trading Commission)CFTC:(

متخصصة بتنظيم العمل في  )هيئة حكومية تابعة للكونجرس الأمريكي(منظمة رقابية هي 

                                                               الأسواق المالية على اختلاف أنواعها.

وتتبع هذه الهيئة وتندرج تحت رقابتها مؤسسة أخرى ذاتية التنظيم تسمى الجمعية الوطنية 

Nationalللمستقبليات  Futures Associations)NFA وهي مسؤولة عن مراقبة (

من مطابقتها للمعايير التي تضمن الحد الأدنى المؤسسات الخاصة التابعة لها وتسجيلها والتثبت 

حفاظاً عل أموال المستثمرين وتدعيماً للثقة الوطنية وذلك المتعاملين في هذا السوق  من سلامة

  والدولية في أسواق المال الأمريكية.

Securitiesلجنة الأوراق المالیة والبورصات الأمریكیة  .2-4-1 and Exchanges

Commission)SEC:(

 الأوراق بورصات( المالية الأوراق عالم في الرئيسيين المشاركين على اللجنة هذه تشرف

وقد تم ، )الاستثمار صناديق، الاستثمار مستشاري، التجار، السماسرة، المالية الأوراق، المالية

إلى تعزيز  إضافة ومنظموالحفاظ على نظام عادل  من الاحتيال إنشاؤها لحماية المستثمرين

1 http://www.forexonline1.com /
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                                               .الإفصاح عن المعلومات الهامة ذات الصلة بالأسواق المالية

  ) أهم الهيئات الرقابية حول العالم:4ويبين الجدول رقم (

  ): أهم الهيئات الرقابية حول العالم4الجدول رقم (

الهيئة الرقابيةالدولة

(FSA(المالية ماتالخدهيئةبريطانيا ( Financial Services Authority(

Financialالمالية (الخدماتوكالةاليابان Services Agency(

Securities(الآجلة والعقودالماليةالأوراقلجنةهونج كونج and Futures

Commission(

  سويسرا
Groupement(المستقلةالماليةللاستشاراتالسويسريةجمعيةال Suisse

des Conseils en Gestion Indépendants(

Bundeszentraleالمالية (للخدماتالاتحاديةالوكالةألمانيا für

Finanzdienstleistungsaufsicht(

Danishهيئة الخدمات المالية الدانمركية (الدانمارك FSA(

Ontarioلجنة أونتاريو للأوراق المالية (كندا Securities

Commission()OSC(

Australian(لجنة الأوراق المالية والاستثمارات الأستراليةاستراليا Securities and

Investment Commission()ASIC(

                                                أوقات التداول في سوق العملات الأجنبية :ثانياً

في كل سوق العملات الأجنبية بح والإغلاق الخاصة يجب على المتداول معرفة أوقات الافتتا

  .  لتوقيت غرينتش ذلك وفقاًيبين الجدول أدناه حيث ¡منطقة بالعالم
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  أوقات التداول :1)5الجدول رقم (

سوق الفوركسأوقات افتتاح السوقأوقات إغلاق السوق

5:00 GMT21:00 GMTانيوزلند / استراليا  

7:00 GMT23:00 GMTآسيا /باناليا  

16:00 GMT7:00 GMTبريطانيا / اأوروب  

21:00 GMT12:00 GMTكندا / أمريكا  

Tradingالأطر الزمنية للتداول  :ثالثاً Time Frames

) في سوق العملات عملية شراء أو بيعقبل الدخول في أي صفقة (يتوجب على المتداول 

بأن المتداول ومن المؤكد حيث أنه ، الصفقة لإنهاء التوقيت الزمني المناسبة الأجنبية معرف

معرفة المتداول للمدى  أنأي  ،إلى ما لانهاية بمركزهفي سوق العملات لن يقوم بالاحتفاظ 

وأسعار الخروج من قد) يمكنه من تحديد نقاط (العلذي يريد خلاله الاحتفاظ بالمركزالزمني ا

   .المركز المفتوح

عندها سيكون الربح  ،لمدة أسبوعحتفاظ بمركزه فعلا سبيل المثال إذا أراد متداول الا

وذلك لأن  ،ساعاتأراد الاحتفاظ بالمركز لبضع المستهدف بشكل طبيعي أعلى مما لو 

       .لطول المدة الزمنية ك أكثر نظراًالأسعار ستتحر

:2أنواع الأطر الزمنية للتداول .1-3

                             :للتداول ةالزمنيي أربعة أنواع مختلفة من الأطر وجد بشكل أساست

.Scalpingفترة زمنية قصيرة  التداول خلال . 1

Dayيوم    خلالول التدا. 2 trading.

Swing أسبوع خلالالتداول . 3 trading.

Position التداول لفترة غير محددة. 4 trading.

  .وسنشرح هذه الأنواع بشكل تفصيلي

1 Ed. Ponsi: Forex Patterns and Probabilities, p31.
2 Cheng .Grace: 7Winning Strategies for Trading Forex, p26-28.
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:Scalpingالتداول لفترة زمنية قصيرة  .1-1-3

، حيث يستغل المتداول في هذا النمط التغيرات البسيطة في وهو يعتبر أقل إطار زمني للتداول

تصل لبضع  يرة جداًمركز وإغلاقه بسرعة كباليقوم بفتح ه وهذا يعني أن ،أسعار العملات

حجم الأرباح  يكون ، بحيثعدد بسيط من النقاط من كل صفقة اً، مستهدفثواني أو دقائق

 كبيراًالتي تم تحقيق الأرباح فيها بينما يكون عدد الصفقات  صغيراًكل صفقة من  المحققة

                          .عن عدد كبير من الصفقات جيداًوع هذه الأرباح البسيطة الناجمة ليكون مجم

وأفضل المتاحة الهوامش السعرية أقل البحث عن عتماد المتداول على هذا الإطار ا ويستلزم

                                 .معقولةال ممكنة ليتمكن من تنفيذ تداول سريع وتحقيق أرباح سرعة اتص

من خلال إدخال الأمر           كما أنه ضمن هذا الإطار يتوجب أن تكون الخسائر محددة 

Stop-Loss ًالناجمة عن عدد  الأرباحتقضي على خسارة واحدة كبيرة  لوقوع وذلك تفاديا

  .ن الصفقاتكبير م

Dayيوم  خلالالتداول  .2-1-3 trading:

مراكز ، حيث يقوم المتداولون بفتح الاول شهرةًعتبر التداول اليومي واحد من أكثر أنواع التدي

ة ساعات لكن دون ن دقائق ولغايوإغلاقها بنفس اليوم بحيث تتراوح مدد الاحتفاظ بالمراكز م

من المخاطر الإضافية الناجمة عن احتمالية تغير الأسعار  خوفاً لليوم التاليأن تبقى مفتوحة 

ويستلزم هذا النوع من التداول تركيز حاد من قبل المتداولون ومتابعة لصيقة  ،بشكل كبير

مالية تحرك أزواج تزداد عندها احت معينة إشارات عنلبحث لمخططات الأسعار وذلك ل

    .العملات باتجاه معين

، ى الانتظار لتحقق فرص تداول جيدةالمتداولون إلوبالمقارنة مع الإطار الزمني الأول يميل 

.Scalpers قصيرة جداًزمنية المتداولون لفترة  كما يفعل سريعمن التداول بشكل  بدلاً

Swingأسبوع    خلالالتداول  .3-1-3 trading:

الاحتفاظ  ما يستمر في هذا النمط من التداول يحتفظ المتداولون بمراكزهم لبضعة أيام ونادراً

    لأكثر من أسبوع. به

Riding(الصرف العام لأسعار ويعتبر الهدف الأساسي لهذا النوع هو السير مع الاتجاه on

Trend( ، هدف الربحية في هذا النمط أعلى مما هو عليه  فإنوبالمقارنة مع التداول اليومي
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لأن مدة الاحتفاظ بالمراكز يستمر لعدة أيام مما قد يحقق حركة كبيرة  في التداول اليومي نظراً

يتطلب متابعة أقل   الإطار الزمنيلأن هذا  ونظراً ،وبالتالي تحقيق عائد أكبر في الأسعار

 لكن، وظائف خلال اليوم، فهو من الأنماط المفضلة للأفراد الذين لديهم أعمال وللسوق

لو لم يكن  على المتداول مواكبة التغيرات التقنية والأساسية في السوق حتىيتوجب بالمقابل 

  .له طيلة الوقت متابعاً

Positionالتداول لفترة غير محددة   .4-1-3 trading:

حيث يحتفظ المتداولون بمراكزهم لأسابيع وحتى  هذا النمط من التداول الأطول زمناًيعتبر 

يقوم المتداولون بتداول أزواج العملات التي تؤشر(تعطي إشارة) إلى  وبشكل أساسي ،لأشهر

ما يقوم هؤلاء  وغالباً، جل لكنه يتطلب أكثر من بضعة أيامتوسط إلى طويل الأاتجاه سعري م

    المتداولون بإغلاق صفقاتهم قبل أن يفقد هذا الاتجاه قوته وزخمه.

درجة  كما لا يتطلب بالمقارنة مع الأطر الأخرى للوقت يتميز هذا النمط بأنه الأقل إسرافاًو

           .عالية من المتابعة المركزة

     اختيار الإطار الزمني: .2-3

، كلما زاد الوقت الواجب تكريسه لمراقبة كان الإطار الزمني  للتداول أقل كقاعدة عامة كلما

، وذلك لأن ادت مخاطر التداولدزاومن ناحية أخرى كلما طال الإطار الزمني كلما  ،السوق

    .ل المدة الزمنيةلطو كل أكبر نظراًاحتمالية أن تغير الأسواق اتجاهها تزداد بش

وبشكل عام فإن طول الإطار الزمني يرتبط بشكل أساسي بمستوى الربح المرغوب وحد 

والخسارة به فإن الربح المرغوب  فعندما يكون الإطار الزمني قصيراً الخسارة المحتمل،

 به المرغوب المحتملة سيكونان صغيران وكلما طال الإطار الزمني كلما أصبح مستوى الربح

  .خسارة المحتملة أكبروال

أفضل الأوقات للمتاجرة في سوق العملات الأجنبية :رابعاً

من ف لذلك ،يعمل سوق العملات العالمي على مدار الأربع وعشرون ساعة بصورة يومية

ي يقدمها سوق العملات، أو من كل الإشارات التالاستفادة  المستحيل أن يستطيع أحد المتعاملين

وبالتالي فإن  ،طوال الوقتو الاستفادة من كل حركة تتحركها أسعار التداول على مدار اليوم 

والتي يجب على المتداول التركيز  مسألة التوقيت تعتبر من الأمور الهامة في عملية التداول
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  .الأجنبية في سوق العملات عليها

ومن أجل الوصول إلى صيغة مناسبة حول كيفية التداول في سوق العملات بصورة جيدة، 

يجب على المتداول معرفة تفاصيل حركة السوق على مدار الساعة خلال اليوم من أجل 

ته للسوق، فترتفع فرص نجاحه بقدر معرفة التوقيت المناسب الذي من الممكن فيه زيادة متابع

  .الأجنبيةالإمكان في سوق العملات 

بصورة عامة تعتمد مدى قوة حركة سوق العملات على معدلات السيولة بالإضافة إلى و

صدر من كل بلدان العالم بالإضافة إلى توقيت ساعات عمل بيانات الاقتصاد الكلي التي ت

ن أ ومما لا شك فيه ،بعض المناطق الجغرافية للدول صاحبة العملات الشهيرة في السوق

الذي تكون فيه العملات ذات حركة قوية أو حركة ضعيفة سوف يزيد الزمني معرفة التوقيت 

لتنفيذ صفقاته في سوق العملات،  من فرص نجاح المستثمر في اختيار التوقيت المناسب

    وبالتالي زيادة معدلات الأرباح التي من الممكن تحقيقها بقدر الإمكان.

:1جلسات التداول في سوق العملات الأجنبية.4-1

5:00()من الساعةسدني(الأسترالية الفترة.1-4-1 p.m.( إلى الساعة)2:00 a.m.(  بتوقيت

2:00الساعة( نشرق الولايات المتحدة الأمريكية(م a.m.11:00الساعة( )إلى a.m.(

                                                                     الجمهورية العربية السورية): بتوقيت

سوق العملات الأجنبية في سوق سدني والذي يعتبر الأصغر حجماً بين الأسواق  يوم عمليبدأ

استقراراً في أسعار صرف أزواج العملات الأجنبية السوق هذا ، كما يشهد الأخرىالمالية 

  . المتداولة لذلك يفضل المتعاملون عدم التداول والانتظار ريثما يبدأ عمل الأسواق الآسيوية

7:00(من الساعة (طوكيو) الآسيوية الفترة.2-4-1 p.m.(  إلى الساعة)4:00 a.m.(

4:00(الساعة من(الأمريكيةبتوقيت شرق الولايات المتحدة  a.m.(الساعة إلى)1:00 p.m.(

:)الجمهورية العربية السورية بتوقيت

خلال الجلسة الآسيوية، تكون أكبر الأسواق المالية في العالم متصلة بحاسباتها للعمل، فسوق 

سوقي هونج  في ساعات العمل الخاصة به خلال تلك الفترة، ومعه أيضاًطوكيو المالي يكون 

وعلى الرغم من الحديث المستمر عن محاولات البنك المركزي الياباني  ،سنغافورةكونج و

1 http://mal.ae/
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من أكبر يظل إلا أن السوق الياباني  الأجنبية للتأثير على حركة العملات في سوق العملات

                                                         ث الحجم.الأسواق المالية في العالم من حي

التداول  رةالمؤسسات المالية في العالم تكون على اتصال بالأسواق خلال فتأكبر أن  كما

لديهم الرغبة في التداول أثناء  عدد كبير من المتعاملين وجودلذلك نلاحظ  ونتيجةًالآسيوية، 

مما يؤدي إلى ظهور تقلبات كبيرة في أسعار  نشاط الكبير فيهالل فترة الآسيوية نظراًال

أنه في بعض الأحيان تكون التداولات في السوق الآسيوية  من الجدير بالذكرولكن  ،الصرف

                                                                 .هادئة بصورة كبيرة من وقت لآخر

 خلال أزواج العملات الأجنبيةأسعار صرف  تحركمجال  التالي الشكل البياني وضح لنايو

  :نقطة في اليوم 120صل إلى الذي يو الفترة الآسيوية

): تقلبات أسعار الصرف خلال الفترة الآسيوية9الشكل البياني رقم (

أكثر أزواج العملات الأجنبية تقلباً في أسعار صرفها لاحظ من الشكل البياني السابق أن نُ

(GBP/JPY(ل الفترة الآسيوية هي خلا ¡(GBP/CHF) ¡(USD/JPY(،  اًخيارعتبر تُلذلك 

الذين يبحثون عن عائد مرتفع بدون النظر إلى مخاطر التغير في لمضاربين المغامرين ل اًجيد

  أسعار الصرف.
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3:00(من الساعةجلسة التداول الأوروبية(لندن) .3-4-1 a.m.( إلى)12:00الساعة p.m.(

9:00الساعة(إلى ).12:00p.m(من الساعة(الأمريكيةشرق الولايات المتحدة بتوقيت 

p.m.( (بتوقيت الجمهورية العربية السورية:

ملات التي تتم خلال فترة التعا شكلمدينة لندن من أكبر المراكز التجارية في العالم، وتتعتبر 

 وذلك وفقاً، الأجنبية من إجمالي تداولات سوق العملات %30 قاربالتداولات الأوروبية ما ي

أن معظم ومن الجدير بالذكر  ،أكبر البنوك الموجودة في لندن عنلبعض التقارير الصادرة 

خلال الفترة  على مدار اليوم تتم الأجنبية الصفقات الكبرى التي تتم في سوق العملات

بالإضافة إلى التقلب الكبير الذي يطرأ على لارتفاع معدلات السيولة  نظراًالأوروبية، وذلك 

 لنا الشكل يظهرحيث ،خلال تلك الفترة من ساعات اليوم الأجنبية أسعار صرف العملات

 تالعملا أزواج صرف أسعار علىمن الممكن أن تطرأ  التي التغيراتمجال  التالي البياني

  :في اليوم نقطة 160تصل إلى  والتي، الأوروبية الفترة خلال الأجنبية

وروبيةتقلبات أسعار الصرف خلال الفترة الأ ):10الشكل البياني رقم (

في أسعار صرفها  نُلاحظ من الشكل البياني السابق أن أكثر أزواج العملات الأجنبية تقلباً

(GBP/CHFخلال الفترة الأوروبية هي ( ¡(GBP/JPY) ¡(USD/CHF¡()GBP/USD¡(

للمضاربين المغامرين الذين يبحثون عن عائد مرتفع بدون النظر إلى  جيداً لذلك تُعتبر خياراً
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)¡USD/CADمخاطر التغير في أسعار الصرف، بينما تعتبر أزواج العملات (

)EUR/USD) ¡(USD/JPY خياراً جيداً للمتحفظين الذين يفضلون تحقيق أرباح معقولة (

  بدون تحمل مخاطرة كبيرة.

8:00(الجلسة الأمريكية (نيويورك) من الساعة.4-4-1 a.m.( إلى الساعة)5:00 p.m.(

5:00الساعة( الأمريكية(من شرق الولايات المتحدة توقيتب p.m.2:00الساعة( )إلى a.m.(

لعربية السورية):الجمهورية ا بتوقيت

من حجم التداولات في  %19ما يقارب  تشكل التداولات التي تتم خلال الجلسة الأمريكية

مريكية الكبرى في ن إحدى البنوك الأعللتقارير الصادرة  ، وذلك وفقاًالأجنبية سوق العملات

إلى الحدود الدنيا بعد ه معدل نشاط الأجنبية انخفاضاً في سوق العملاتيشهد  كما ،2004 عام

الآسيوية في اليوم  الجلسة يتم افتتاح إلى أنالجلسة الأمريكية  انقضاء فترة معينة على افتتاح

يكية تتم ما بين الساعة ولهذا فإن معظم الصفقات التي يتم تنفيذها خلال الجلسة الأمر ،التالي

وحتى فترة الظهيرة حيث ترتفع معدلات السيولة بصورة كبيرة خلال تلك  صباحاً الثامنة

                     الفترة، وذلك لأنه خلال تلك الفترة تكون الأسواق الأوروبية لا تزال تعمل.

الفترة  خلال الأجنبية العملات واجأز صرف أسعار ويظهر الشكل البياني التالي مجال تحرك

  نقطة في اليوم:  140صل إلى لذي يالأمريكية، وا
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):تقلبات أسعار الصرف خلال الفترة الأمريكية11الشكل البياني رقم (

نُلاحظ من الشكل البياني السابق أن أكثر أزواج العملات الأجنبية تقلباً في أسعار صرفها 

(GBP/CHFهي ( خلال الفترة الأمريكية ¡(GBP/JPY) ¡(USD/CHF¡()GBP/USD¡(

للمضاربين المغامرين الذين يبحثون عن عائد مرتفع بدون النظر إلى  جيداً لذلك تُعتبر خياراً

)¡USD/CADمخاطر التغير في أسعار الصرف، بينما تعتبر أزواج العملات (

)EUR/USD) ¡(USD/JPYتحقيق أرباح معقولة  ) خياراً جيداً للمتحفظين الذين يفضلون

  بدون تحمل مخاطرة كبيرة.

8:00(تداخل الجلسة الأمريكية والجلسة الأوروبية من الساعة .5-4-1 a.m.(  إلى الساعة

)12:00 p.m.(  الأمريكيةبتوقيت شرق الولايات المتحدة)12:00(من الساعة p.m. إلى(

9:00الساعة( a.m.(بتوقيت الجمهورية العربية السورية(:

 عندما يصل إلى ذروة عملهل يميل سوق العملات إلى الارتفاع في معدلات النشاط الخاصة به

، وذلك ما بين يكي مع ساعات عمل السوق الأوروبيتتداخل ساعات عمل السوق الأمر

 ،الأمريكية شرق الولايات المتحدةلتوقيت  فترة الظهيرة وفقاً وحتى صباحاًالثامنة الساعة 

 خلال تلك الفترة من اليوم التقلبمعدلات في  كبيراً اًارتفاعحيث يشهد سوق العملات الأجنبية 
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وبالتالي تشكل هذه الفترة عامل جذب لأعداد كبيرة من  نقطة في اليوم، 120والتي تصل إلى 

   :الشكل البياني التالي هذا ما يظهره، والمتداولين

  الأوروبية مع الأمريكية الفترة تداخل ): تقلبات أسعار الصرف خلال12الشكل البياني رقم (

3:00(الساعة منتداخل الفترة الأوروبية مع الآسيوية وذلك  .6-4-1 a.m.(  إلى

4:00الساعة( a.m.(  من الساعةالأمريكيةبتوقيت شرق الولايات المتحدة))12:00 p.m.(

1:00(إلى الساعة p.m. ((بتوقيت الجمهورية العربية السورية:

خلال الفترة التي تتداخل فيها الأجنبية سوق العملات  ينخفض حجم التداول بصورة كبيرة في

ي فترة أخرى من اليوم، لذلك فإنه خلال تلك ساعات العمل الأوروبية مع الآسيوية مقارنة بأ

الانتظار  المتحفظون والمتعاملون في تحمل مخاطر مرتفعة ونالراغب ونالمتعامل يفضلالفترة 

وتحقيق حتى تبدأ التعاملات الأوروبية وحدها أو الأمريكية من أجل التفاعل مع سوق العملات 

أسعار الصرف خلال هذه الفترة  تقلباتحيث يوضح الشكل البياني التالي انخفاض  ،الأرباح

  :نقطة في اليوم 70صل إلى تل
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  الأوروبية الآسيوية مع الفترة تداخل ): تقلبات أسعار الصرف خلال13الشكل البياني رقم (
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  الصرف.بأسعارللتنبؤكأداةالأساسيالتحليلالأول:المبحث

  الصرف.بأسعارللتنبؤكأداةفنيالالتحليلالثاني:المبحث

  الفصل الثالث

العملات الأجنبية التنبؤ بأسعار صرف
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:مقدمة

ذات تعتبر توقعات الحركات المستقبلية لأسعار صرف العملات الأجنبية في سوق الفوركس 

ت الأجنبية إلى معرفة ما ستكون ، حيث يسعى كافة المتعاملين في سوق العملاأهمية بالغة

                                                   عليه أسعار صرف العملات في المستقبل.

وهناك أساليب عديدة للتنبؤ بأسعار الصرف منها التحليل الأساسي الذي يعنى بدراسة الظروف 

عملتها وذلك من خلال العديد من  الاقتصادية العامة للدولة التي يرغب المتداول ببيع أو شراء

، المؤشرات الاقتصادية مثل الناتج المحلي الإجمالي، البطالة، مؤشر ثقة المستهلكين

..الخ، كما ويعتبر التحليل الأساسي الأسلوب الرئيسي المستخدم الاضطرابات السياسية والأمنية

رة والتي تستهدف استثماراً في التحليل من قبل المؤسسات المالية الضخمة ذات الحسابات الكبي

    بمدى زمني طويل نسبياً.

والأسلوب الآخر المعتمد من قبل المتعاملين في سوق العملات الأجنبية للتنبؤ بأسعار صرف 

العملات هو التحليل الفني الذي يركز على دراسة السجل الماضي للتغير في سعر صرف 

خلاله استخلاص نتائج تفيد في التنبؤ بما العملة، على أمل اكتشاف نمط لهذا التغير يمكن من 

ومن الجدير بالذكر أنه بالإضافة إلى التحليل الأساسي  ،سيكون عليه ذلك السعر في المستقبل

والتحليل الفني هناك أساليب أخرى للتنبؤ مثل سلوكيات الأفراد وجمع المعلومات عن مستوى 

الأعمال.  
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  داة للتنبؤ بأسعار الصرفالمبحث الأول: التحليل الأساسي كأ

يعتبر التحليل الأساسي أحد أهم أساليب التنبؤ المتبعة في سوق العملات الأجنبية حيث يقوم 

بدراسة مدى قوة الاقتصاد وبالتالي قوة العملة من خلال العديد من المؤشرات الاقتصادية 

الهامة، وبناء ور ما ستكون عليه على ذلك يمكن للمتداول من خلال التحليل الأساسي تص

أسعار الصرف في المستقبل. 

Currencyأولاً: تعريف التنبؤ بأسعار الصرف Forecasting

يعرف التنبؤ بأسعار صرف العملات الأجنبية بأنه معرفة ما ستكون عليه أسعار صرف 

لمستقبل على ضوء الأوضاع الحاضرة للأسواق واتجاهات العوامل العملات الأجنبية في ا

السياسية والاقتصادية للدولة التي سيتم التعامل بعملتها وتأثيرها على أسعار الصرف 

المستقبلية، وكذلك على ضوء دراسة سلوك السعر في الماضي لكي نستخلص منه نتائج تتعلق 

1.بمؤشر اتجاه وحجم حركات السعر المستقبلية

حيث يرغب كافة المتعاملين في أسواق العملات الأجنبية معرفة ما هو سعر صرف العملات 

مستقبل وخصوصاً المؤسسات التي تتعامل باستلام أو دفع مبالغ بتوقيت آجل  الأجنبية في ال

نتيجة تعاملاتها مع الغير وذلك للحماية (التحوط) من تقلبات أسعار الصرف، وكذلك بالنسبة 

                          للمضاربين الذين يرغبون في معرفة أي المراكز أكثر ربحية لهم.

ى للتنبؤ بتأثيرها على اتخاذ القرار وبالتالي على أوضاع المتعاملين في وتتمثل الأهمية الكبر

سوق العملات الأجنبية، حيث يوجد للمتعاملين ثلاثة أوضاع رئيسية وذلك بناء على القرار 

:2المتخذ في ضوء التنبؤات

توازن: تكون مشتريات ومبيعات المتعامل من أي عملة في نهاية كل يوم عمل الوضع الم .1

متساوية.                                                                                    

الوضع الطويل: عندما يكون ما تم شراؤه من عملة معينة أكثر مما تم بيعه من نفس  .2

                                                                                  العملة.           

.,371ص،مرجع سبق ذكره¡إدارة العملات الأجنبية:الطراد ،إسماعيل إبراهيم1

.288، صبق ذكرهمرجع س ،التمويل الدولي:هزاع مفلح،2
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الوضع القصير: عندما يكون ما تم بيعه من عملة معينة أكثر مما تم شراؤه من نفس  .3

  العملة.

                                          ثانياً: التحليل الأساسي في سوق العملات الأجنبية

يختلف التحليل الأساسي في سوق الأسهم عنه في سوق العملات الأجنبية، حيث يقوم التحليل 

الأساسي في سوق الأسهم على دراسة وتحليل المعلومات كافةً ومن المصادر كافةً بهدف 

سواء الوقوف على المحددات الرئيسية للقيمة الحقيقية للمنشأة أو لحقوق ملكيتها وأسهمها، 

كانت تلك المعلومات تتعلق بالبيئة الاقتصادية أو السياسية أو القطاع الصناعي الذي تعمل به 

، بينما يقتصر التحليل الأساسي في سوق العملات الأجنبية 1المنشأة أو تتعلق بالمنشأة نفسها

إمكانية اقتناء  على تحليل المعلومات التي تتعلق بالبيئة الاقتصادية والسياسية للدولة التي تُدرس

عملتها.                                                                                        

في توقع تحركات  المتبعة طريقةبأنه ال في سوق العملات الأجنبية التحليل الأساسيويعرف 

 ةالبيئ ظروف على بناء للعملات المتداولة في سوق العملات الأجنبيةالمستقبلي الصرف سعر 

2.صلةال ذاتخرى الأحصائيات الإعوامل ولل وفقاًالاقتصادية وو السياسية

دراسة العوامل التي تؤثر على الأوضاع الاقتصادية للدولة،  كما يعرف أيضاً بأنه عبارة عن

والقدرات الإنتاجية وذلك من خلال قياس حالة النمو الاقتصادي والتضخم ومعدلات الفائدة 

، حيث للصناعة ومعدلات البطالة والاستقرار السياسي للدولة والتي تؤثر على العرض والطلب

 الاقتصاد، يقوم التحليل الأساسي على مبدأ رئيسي وهو أن قيمة العملة تتأثر بقوة أو ضعف

3.والعكس صحيح، فكلما كان الاقتصاد قويا أصبحت العملة قوية

قتصادية، هذه اعام يقيس التحليل الأساسي مدى قوة الاقتصاد عن طريق إحصائيات  وبشكلٍ

Economic( بالمؤشرات الاقتصاديةالإحصائيات تسمى  Indicators( ويكون كل من هذه

عن قطاع واحد أو مجموعة من قطاعات الاقتصاد، وبدراسة هذه المؤشرات  المؤشرات معبراً

أنه لا ومن الجدير بالذكر ، كان إيجابي أو سلبي يمكن معرفة الوضع الاقتصادي الحالي سواء

، دمشق منشورات جامعة ،الاستثمارية والمحافظ الاستثمارات إدارة: أحمد ،العلي و الرزاق عبد ،قاسم1

.179ص¡2010، دمشق، سورية
2 http://www.easy-forex.com/
3 http://www.arabictrader.com/

http://www.arabictrader.com/portal/ar/kb/details/118
http://www.arabictrader.com/portal/ar/kb/details/118
http://www.arabictrader.com/portal/ar/kb/details/118
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الاقتصاد لأن ذلك ويمكن الاعتماد على عنصر أساسي واحد دون غيره من العناصر الأخرى، 

إن و بشكل جزئي في أحد القطاعات بينما يتدهور في قطاعات أخرى، لذلك فيمكن أن ينم

التحليل الأساسي يعتمد على دراسة كل المؤشرات الاقتصادية والمعلومات المتاحة من أجل 

.الوصول لرؤية عامة عن وضع الاقتصاد وتوقع اتجاه العملة في المستقبل

Economicالمؤشرات الاقتصادية ( ثالثاً: Indicators:(

مجموعة من الإحصائيات والتقارير الاقتصادية التي  تُعرف المؤشرات الاقتصادية بأنها

قياس أداء قطاعات الاقتصاد المختلفة لتقييم الأداء الاقتصادي ومعرفة مدى قوة تُستخدم في 

1.الاقتصاد أو ضعفه، بالإضافة للقدرة على التنبؤ بالحالة الاقتصادية في المستقبل

، شهرية أو أسبوعية)سنوية أو ربع سنوية أو ( وتصدر المؤشرات الاقتصادية بصفة دورية

ما يلي:الاقتصادية المؤشرات ومن أبرز 

Interestبيان سعر الفائدة ( .3-1 Rate Statement:(

ثماني مرات في السنة  الأمريكية المتحدة تجتمع اللجنة المفتوحة للبنك المركزي في الولايات

قصير الأجل، ويعلن البنك المركزي سعر الفائدة بعد فترة قصيرة من  وذلك لتضع سعر الفائدة

الاجتماع، كما أنه عندما يكون هناك تغيير في المعدل يقوم البنك بإصدار تصريح يتضمن 

.2شرح حول الأحوال الاقتصادية التي أثرت بقرارهم

لفائدة أحد العوامل الرئيسية التي تؤثر طردياً على قيمة العملة، إلا أن تأثيره ويعتبر سعر ا

يتوقف على العلاقة النسبية والتباين بين أسعار الفائدة على العملات الأخرى، حيث تُعتبر 

المخاطرة من أسعار الفائدة المرتفعة استثماراً جذاباً للأجانب الذين يبحثون عن عائد خالي 

م، الأمر الذي يزيد الطلب على عملة الدولة التي تشهد ارتفاعاً بسعر الفائدة، مما على أمواله

3.يؤدي إلى ارتفاع سعر صرفها مقابل العملات الأخرى

 قيمة العملة، وخير مثال على ذلك ارتفاع قيمة على إيجابي رأث الفائدة سعر لارتفاع أن أي

1 http://www.arabictrader.com/
2 http://www.forexfactory.com/

 مقدم بحث ،لصرفا أسعار حركة على الفائدة سعر لتغير المتبادل الأثر تحليل: السلام عبد عثمان ،فاروس3

 جامعة، الاقتصاد كلية، علي مدين جواد الدكتور إشراف ،الدولية العلاقات اقتصاد في الماجستير درجة لنيل

.66ص¡2011، سورية، دمشق، دمشق
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 المؤسسات قامت أن وذلك بعد سنتان، دام له انخفاض بعد ،1982 عام الدولار الأمريكي

.الفائدة سعر برفع الأمريكية النقدية

 آثار وبالمقابل يعتبر انخفاض سعر الفائدة مؤشر على انخفاض قيمة العملة، حيث تتضح

 في الفيدرالي الاحتياطي البنك بها قام التي الفائدة أسعار في والسريعة المتتالية التخفيضات

 في التخفيضات من السلسلة تلك وبعد 2002 من الأول النصف أثناء الأمريكي الدولار تقييم

 الأمريكي، الدولار -اليورو صرف سعر ارتفع فقد ،2001 كانون الأول 11 في لفائدةا أسعار

12.26 مقدارها زيادة ذلك سجل وقد ،2002 تموز بداية في تقريباً 0.9975 إلى وصل حيث

 من السريعة السلسلة تلك أن الواضح ومن، 0.8885 كانون الأول وهي في القيمة عن تقريباً

على سعر صرف زوج العملة  كبيرة آثاراً تركت الفائدة أسعار في السريعة التخفيضات

)EUR/USD(.1

Moneyالعرض النقدي ( .3-2 Supply(2:

المركزي إلى استخدام سياسات نقدية تتلاءم والأوضاع الاقتصادية للدولة وبما  يلجأ البنك

يضمن تحقيق الأهداف الاقتصادية العامة، وهي تحقيق التوظيف الكامل واستقرار الأسعار 

والنمو الاقتصادي، فعندما يرغب البنك المركزي في زيادة المعروض من النقود والائتمان 

ضعف القوة وهذا ي توسعيةالدخل والعمالة، فإنه يتبع سياسة نقدية للمساعدة في رفع مستوى 

الشرائية للعملة وبالتالي انخفاض سعر صرفها مقابل العملات الأخرى في سوق العملات 

الأجنبية، أما عندما يرغب البنك المركزي في تقليص المعروض من النقود والائتمان للمساعدة 

مما يؤدي إلى زيادة القوة الشرائية للعملة  انكماشيةسة نقدية في مواجهة التضخم، فإنه يتبع سيا

وبالتالي ارتفاع سعر صرفها مقابل العملات الأخرى.                                                                              

:GDP(3الناتج المحلي الإجمالي ( .3-3

يمثل الناتج المحلي الإجمالي بالقيمة السوقية للسلع والخدمات النهائية المنتجة داخل حدود دولة 

ما في السنة سواء تولدت تلك المنتجات بعناصر إنتاج وطنية أم أجنبية، أي أنه الرقم الذي 

1 http://www.yallaforex.net/
¡2010 ، مصر،الإسكندرية ،الجامعية الدار ،البورصة في اجحالن الاستثمار أسس: العال عبد طارق ،حماد2

.90ص
.436ص،مرجع سبق ذكره¡الاقتصاد:بول سامويلسون،3
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ختلف السلع والخدمات التي ينتجها بلد ما نتوصل إليه حين نطبق المقياس النقدي على م

باستخدام أرضه وعماله وموارده الرأسمالية ويستخدم الناتج المحلي الإجمالي لأغراض عدة، 

                                                            لكن أهمها هو قياس الأداء الكلي للاقتصاد.

¡1ي الناتج المحلي الإجمالي دليل على النمو الاقتصاديومن الجدير بالذكر أن النمو السريع ف

فكلما ازداد معدل النمو في بلد معين ترتفع قيمة عملته مقابل العملات الأخرى مثل سعر 

صرف اليوان الصيني، وبالعكس كلما انخفضت معدلات النمو في بلد معين انخفضت قيمة 

عملته وخير مثال على ذلك الدول النامية.    

IPIndustrialمؤشر الإنتاج الصناعي ( .3-4 Production(2:

عة من قبل المصانع والمناجم والمرافق العامة. يقيس هذا المؤشر القيمة الكلية للمنتجات المصنّ

 والعمالة الشخصي والدخل الإيرادات لمعدل قيادي مؤشر بمثابة المؤشر هذا اعتبار ويمكن

تُعتبر الزيادة في قيمة هذا المؤشر ذات تأثير مباشر وإيجابي على عملة الدولة المصنّعة حيث 

لأن زيادة مستويات الإنتاج الصناعي إشارة هامة لقوة الاقتصاد، ففي ألمانيا على سبيل المثال 

                                        .كان لارتفاع الإنتاج الصناعي وتطوره أثر إيجابي على قيمة اليورو

لدورة الاقتصادية ففي فترة الازدهار تزداد قيمة هذا لكما يستجيب هذا المؤشر بشكل سريع 

  المؤشر بينما في حالة الركود نلاحظ حدوث انخفاض في قيمته. 

:CPIمؤشر أسعار المستهلك  .3-5

يقيس هذا المؤشر تكلفة شراء سلة معينة من السلع والخدمات التي تستخدمها الأسرة وهو ما 

يعرف ب (سلة المستهلك) خلال فترة معينة استناداً إلى فترة أساس معينة، ويتم تثقيل هذه 

هو السلة بأوزان تمثل الأهمية النسبية للسلع في سلة الأسعار المنتقاة، وبذلك يكون التضخم 

يستخدم  حيث ،معدل التغير في الرقم القياسي للأسعار مقيساً بمؤشر أسعار المستهلكين

التغير في الرقم القياسي لأسعار المستهلك على نطاق واسع كمؤشر لاتجاهات التضخم 

والانكماش الاقتصادي، وكذلك يستخدم من قبل عامة الناس كدليل يسترشد به فيما يتعلق 

كلفة مصادر التمويل، إضافةً إلى استخدامه كمقياس للتغيرات في القدرة بميزانية الأسرة و

262ص¡2000 الإسكندرية ، مصر، الجامعية ، الدار ، المالية الأوراق في الاستثمار: الغفار عبد ،حنفي1
2 http://www.forexfactory.com/
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1.الشرائية للعملة

ويمكن القول بأنه لارتفاع قيمة هذا المؤشر تأثير إيجابي على عملة الدولة، وذلك من خلال 

المركزي برفع أسعار الفائدة لتحقيق هدفه الأساسي وهو المحافظة على استقرار  قيام البنك

الأسعار، وكما هو معروف فان رفع أسعار الفائدة يعتبر جذاباً للمستثمرين الأجانب الأمر 

                                                           الذي يزيد الطلب على عملة الدولة.

حيث PPIر آخر له أثر مشابه على قيمة العملة وهو مؤشر أسعار المنتجين مؤشويوجد

يقيس تكلفة شراء البضائع والخدمات على المصنعيين. 

Coreمؤشر أسعار المستهلك الأساسي (. 3-6 CPI:(

والكحول مما يعطي مؤشر أفضل  وذلك بعد استثناء الطعام والوقود CPIويتم حسابه من ال

Core)لحساب التضخم الأساسي  Inflation)  عرف من وجهة نظر البنوك المركزيةوالذي ي

بأنه المؤشر الذي يعبر عن التضخم الناجم عن أسباب نقدية، وبالتالي استثناء التحركات 

تثناة ناجمة قصيرة الأجل والمؤقتة من مؤشر التضخم الكلي، حيث تكون هذه المكونات المس

2.عن عوامل خارج تحكم السياسة النقدية

أي أنه لارتفاع قيمة مؤشر أسعار ، وله نفس تأثير مؤشر أسعار المستهلكين على قيمة العملة

قتنائها مقابل المستهلك الأساسي تأثير إيجابي على سعر صرف عملة الدولة المرغوب ا

.العملات الأخرى

Retail(مبيعات التجزئة .3-7 Sales:(

هذا عطي وي، تهلكين في منافذ البيع بالتجزئةالمبيعات من السلع للمس قيمةعبارة عن  هيو

عتبر ذو تأثير هام في كما ي وثقة المستهلكفكرة حول الطلب على السلع الاستهلاكية المؤشر 

 درجةلنيل مقدم بحث، السوري الاقتصاد في التضخم ظاهرة علاج في النقدية السياسة دور: يمنى ،شعيب1

، سورية، دمشق، دمشق جامعة، الاقتصاد كلية، حساني الرزاق عبد الدكتور إشراف ،الاقتصاد في الماجستير

.16ص¡2009
.21ص ،مرجع سابق،السوري الاقتصاد في التضخم ظاهرة علاج في النقدية السياسة دور: يمنى ،شعيب2
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، ويمكن القول بأنه لارتفاع قيمة مبيعات التجزئة أثر إيجابي GDPالناتج المحلي الإجمالي 

1.على عملة الدولة وذلك لأنها تشكل جزء كبير من الإنفاق الاستهلاكي

Wholesaleمبيعات الجملة (. 3-8 Sales:(

وهي عبارة عن القيمة الإجمالية للمبيعات على مستوى الجملة، ويكون لارتفاع قيمة مبيعات 

الجملة تأثير إيجابي على عملة الدولة حيث أن الزيادة في قيمة هذه المبيعات تعكس زيادة 

2.الطلب الاستهلاكي على مستوى التجزئة

Currentجاري (. الحساب ال3-9 Account:(

:3يشمل ميزان الحساب الجاري مجموع العناصر التالية

              .الميزان التجاري: ويقتصر على الصادرات والمستوردات السلعية فقط.1

ويشمل النقل والشحن والتأمين والسفر والسياحة ودخل : .ميزان الخدمات والدخل2

                                                     الاستثمار والدخل من العمل وعوائد الملكية.

: وتمثل مجموعة القيود المقابلة للتغيرات الدولية في الملكية التحويلات بدون مقابل.3

ساعدات والإعانات وغيرها من التحويلات والتي ليس لها الحقيقية أو المالية كالهبات والم

                               أي قيد مقابل ولا يترتب عليها أي التزامات تجاه الدولة التي تتلقاها.

وتجدر الإشارة إلى أن الوضع الجيد للحساب الجاري يحقق ارتفاعاً ملحوظاً في قيمة 

العملة. 

Trade(الميزان التجاري  .3-10 Balance:(

يقيس الفرق بالقيمة بين البضائع والخدمات المستوردة والمصدرة، وتُشير القيمة الإيجابية 

GDP، والتي تُشكل جزءاً هاماً من الللميزان التجاري إلى أن الصادرات تفوق الواردات

ادة العمالة والإنتاج وذلك نتيجةً لقيام المصانع المحلية بزيادة لأن زيادة الطلب عليها تعني زي

، لذا عندما تزيد الصادرات المباعة للعالم فهذا يؤشر إلى وجود طلب أكثر على عملة الإنتاج

1 http://www.dailyfx.com/
2 http://www.forexfactory.com/

 الفترة خلال الإجمالي المحلي لناتجا نمو في وأثرها سورية في النقدية السياسة: صالح محمد ،جمعة3

.303ص¡2005 ،للنشر، دمشق، سورية الرضا دار ،1970-2000
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الدولة المصدرة وذلك لإتمام عملية الشراء منها وبالتالي ارتفاع سعر صرفها، بينما يؤدي 

1.ض سعر صرف العملةانخفاض الصادرات إلى انخفا

Governmentالموازنة الحكومية (.3-11 Budget Balance:(

تُعرف الموازنة بأنها توقع وإجازة لنفقات وإيرادات الدولة العامة عن فترة زمنية مقبلة سنة 

الموازنة على عنصرين في المعتاد، تعبر عن أهدافها الاقتصادية والمالية، وبالتالي تشتمل 

2.أساسيين وهما توقع للإيرادات العامة وإجازة للدولة بالإنفاق العام

وتُشير القيمة الموجبة للموازنة إلى أن الإيرادات فاقت النفقات وبالتالي سيكون التأثير 

ير القيمة السالبة إيجابياً على عملة الدولة وستُحقق ارتفاعاً في سعر صرفها، بينما تُش

للموازنة إلى أن النفقات فاقت الإيرادات وبالتالي سيكون التأثير سلبياً على قيمة العملة 

  .مقابل العملات الأخرى صرفها سعر في انخفاضاً وستُحقق

Consumer. حالة المستهلك (3-12 Sentiment:(

) المستهلك فيما يتعلق بوضع الاقتصاد الأمريكي الحالي ا المؤشر موقف (شعوريقيس هذ

والتوقعات المستقبلية له، وتتم دراسته من قبل جامعة ميشيغان وذلك من خلال استطلاع 

شخص، حيث إن ارتفاع مستوى التفاؤل أي توقع الأفضل بالنسبة للمستقبل،   500رأي 

لك الذي يشكل ثلثي الاقتصاد الأمريكي، وبالتالي ارتفاع مؤشر قيادي لارتفاع إنفاق المسته

3.سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل العملات الأخرى

Uniteتكلفة وحدة العمل (. 3-13 Labor Cost:(

ية العمل، تتوقف تكلفة العمل الداخلة في تصنيع المنتجات على أجور العمال وعلى إنتاج

4.حيث تدعى تكلفة كل وحدة من المخرجات الناتجة بتكلفة وحدة العمل

وتؤدي الزيادة في تكلفة وحدة العمل إلى ارتفاع قيمة عملة الدولة لأنه عندما يتم دفع المزيد 

كبر على من الأجور ستقوم هذه القطاعات بتعويض تلك الزيادة من خلال فرض تكاليف أ

.16، ص2007¡المال أسواق في الفني التحليل مبادئ: عدنان حسام ،الغنى ذو1
2002، دمشق، سورية ،الرضا للنشر دار، سوريا في المالي والإصلاح العامة المالية: علي ،كنعان2

.86ص
3 http://www.forexfactory.com/

.277صمرجع سبق ذكره،، وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار4
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المتعاملون في سوق العملات الأجنبية أن تضخم الأجور بمثابة بعض المستهلك، حيث يرى 

مؤشر قيادي للتضخم.

Crude(مخزونات النفط الخام. 3-14 Oil Inventories(:

لك لدى الشركات الأمريكية، يقيس الزيادة الأسبوعية في مخزونات النفط الخام الصناعي وذ

حيث يؤثر مستوى المخزون على أسعار المنتجات البترولية الأمر الذي يكون له تأثير هام 

.1على التضخم وعوامل اقتصادية أخرى

صناعة الأمريكية وتُعتبر الزيادة في مخزونات النفط الخام الصناعي مؤشر على تدهور ال

  وبالتالي انخفاض سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل العملات الأخرى.   

Unemploymentمعدل البطالة (. 3-15 Rate(:

يعرف معدل البطالة بأنه عدد العاطلين عن العمل في دولة ما خلال فترة زمنية معينة ويعبر 

2.نه كنسبة مئوية من إجمالي قوة العملع

وهناك عدة أنواع للبطالة فمن أهمها البطالة الناجمة عن توقع العمل والبطالة الناجمة عن 

بطالة العضوية  تطور العلوم والتكنولوجيا والتي تسمى بالبطالة الهيكلية، والبطالة المقنعة، وال

3.والبطالة الدورية

 ،عتبر معدلات البطالة من المؤشرات التي يتم متابعتها عن قرب بالنسبة للأسواق الماليةوتُ

فعلى  ،به عطي تلك البيانات نظرة شاملة عن الوضع الاقتصادي والتوقعات الخاصةحيث تُ

سبيل المثال في حالة ارتفاع معدلات البطالة فإن ذلك قد يكون إشارة على احتمال مواجهة 

بينما انخفاض معدلات ويترتب على ذلك انخفاض في قيمة العملة، الاقتصاد لفترات صعبة 

الطلب على  ارتفاعالبطالة من الممكن أن يكون إشارة على احتمال تضخم الرواتب وبالتالي 

4.وبالمحصلة ارتفاع قيمة العملة زيد من الموظفينالم

Unemploymentطلبات الإعانة (. 3-16 Jobless Claim:(

لعرض عدد الأشخاص الذين قاموا بتقديم  يتم تجميع الشكاوى الجديدة من البطالة أسبوعياً

1 http://investing.com/
.278صذكره، مرجع سبق، وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار2

.301-300ص ،2005¡1ط، للنشر السوسن دار، العام الاقتصاد: منذر ،خدام3
4 http://www.yallaforex.net
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ويدل الاتجاه المتزايد (المتناقص) لهذا  ،لىطلب الحصول على تأمين ضد البطالة للمرة الأو

 ،مما ينعكس بشكل سلبي (إيجابي) على قيمة العملة على تدهور(تحسن) سوق العمل دالعد

أما المتوسط المتحرك للأربع أسابيع الخاص بالشكاوى الجديدة من البطالة فيقيس التقلبات 

1.لعدد هذه الشكاوى الأسبوعية

شرات الاقتصادية التي قمنا بشرحها سابقاً والتي يجب التركيز عليها الجدول أدناه المؤويبين

عند تحليل الوضع الاقتصادي للدولة التي يرغب بتداول عملتها، الجهات المصدرة لها في 

  الولايات المتحدة الأمريكية، توقيت صدورها وأثرها على قيمة العملة.

:2)6الجدول رقم (

الأثرالتوقيتالصدورالمصدرالمؤشر

بيان سعر الفائدة

Interest Rate
Statement

الاحتياطي 

  الفيدرالي 

ثماني 

مرات في 

  السنة

-------

ارتفاع سعر 

الفائدة له أثر 

إيجابي على 

  قيمة العملة

الناتج المحلي 

GDPالإجمالي

مكتب التحليل 

  الاقتصادي
  ربعي

بعد مضي حوالي 

يوم على  30

  نهاية الربع

ارتفاع الناتج 

حلي الإجمالي الم

له أثر إيجابي 

على قيمة العملة

IPالإنتاج الصناعي

الاحتياطي 

الفيدرالي 

  الأمريكي

  شهري
في منتصف 

  الشهر

ارتفاع المؤشر 

له أثر إيجابي 

على قيمة العملة

أسعار 

CPIالمستهلك

مكتب إحصائيات 

  العمل
بعد مضي حوالي   شهري

يوم على  15

ارتفاع المؤشر 

إيجابي  له أثر

1 http://www.yallaforex.net
2 http://www.forexfactory.com/
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على قيمة العملةنهاية الشهر

أسعار المستهلكين 

الأساسي       

Core CPI

مكتب إحصائيات 

  العمل
  شهري

بعد مضي حوالي 

يوم على  15

  نهاية الشهر

ارتفاع المؤشر 

له أثر إيجابي 

على قيمة العملة

مبيعات التجزئة

Retail Sales

مكتب إحصائيات 

  السكان
  شهري

بعد مضي حوالي 

يوم على  14

  الشهر نهاية

ارتفاع مبيعات 

التجزئة له أثر 

إيجابي على 

  قيمة العملة

مبيعات الجملة

Wholesale
Sales

مكتب إحصاء 

  السكان
  شهري

بعد مضي حوالي 

يوم على  40

  نهاية الشهر

ارتفاع مبيعات 

الجملة له أثر 

إيجابي على 

  قيمة العملة

الميزان التجاري

Trade Balance

مكتب التحليل 

  الاقتصادي
  هريش

بعد مضي حوالي 

يوم على  35

  نهاية الشهر

زيادة الصادرات  

مؤشر على 

ارتفاع قيمة 

  العملة

الحساب الجاري

Current
Account

مكتب التحليل 

  الاقتصادي
  ربعي

بعد مضي حوالي 

يوم على  75

  نهاية الربع

ارتفاع رصيد 

الحساب الجاري 

له أثر إيجابي 

على قيمة العملة

 الموازنة الحكومية

Government
Budget
Balance

وزارة الخزانة 

  الأمريكية
  شهري

اليوم العامل 

الثامن بعد نهاية 

  الشهر

الفائض في 

ة الموازن

الحكومية  

مؤشر على 

قيمة ارتفاع 

  .العملة
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حالة المستهلك

Consumer
Sentiment

  شهري  جامعة ميشيغان
آخر جمعة من 

  الشهر

ارتفاع ثقة 

المستهلك 

بالوضع 

ي له الاقتصاد

أثر إيجابي على 

  قيمة العملة

تكلفة وحدة العمل

Unite Labor
Cost

مكتب إحصائيات 

  العمل
  ربعي

65بعد مضي 

يوم على نهاية 

  الربع

ارتفاع تكلفة 

وحدة العمل له 

أثر إيجابي على 

  قيمة العملة

مخزونات النفط 

Crudeالخام Oil

Inventories

إدارة معلومات 

  الطاقة
  أسبوعي

حوالي بعد مضي 

أيام على نهاية  4

  الأسبوع

مخزونات النفط 

المرتفعة لها 

تأثير قوي على 

النمو والتضخم 

وبالتالي 

انخفاض قيمة 

  العملة

معدل البطالة 

Unemployment
Rate

مكتب إحصائيات 

  العمل
  شهري

أول جمعة على 

  نهاية الشهر

ارتفاع معدل 

البطالة له أثر 

سلبي على قيمة 

  العملة

نةطلبات الإعا

Unemployment
Jobless Claim

وزارة العمل 

  الأمريكية
  أسبوعي

أيام  5بعد مضي 

على نهاية 

  الأسبوع

ازدياد طلبات 

الإعانة له أثر 

سلبي على قيمة 

  العملة
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الإشارة إلى أن الأخبار المتعلقة بهذه المؤشرات الاقتصادية تكون معروفة الموعد وينبغي 

بشكل مسبق، حيث يمكن للمتداول الحصول على أهم البيانات الاقتصادية التي ستصدر في 

Economicالأسبوع القادم، من خلال ما يسمى بالأجندة الاقتصادية ( Calendar التي تقوم (

ها لعملائها، وتتضمن هذه الأجندة الدولة التي ستصدر هذه البيانات شركات الوساطة بتوفير

  وموعدها وتوقع الخبراء للبيانات التي ستصدر.

July(الأجندة الاقتصادية: من  )7الجدول رقم ( 26, 2013–July 22, 2013(1

التوقيت (حسب 

توقيت نيويورك)
  المتوقعلسابقا  الحدثالعملة

22/7/2013

15:00
USD

يعات المنازل مب

  الموجودة
5.18M5.27M

23/7/2013

15:00
EUR

مؤشر ثقة 

  المستهلك
-19-18

23/7/2013

23:45
NZD17الميزان التجاريM15M

23/7/2013

13:30
CAD

مبيعات التجزئة 

  الأساسي
-0.3%0.1%

24/7/2013

02:30
AUD

مؤشر أسعار 

  المستهلك
0.4%0.5%

24/7/2013

15:30
USD

ونات النفط مخز

  الخام
6.9M---

24/7/2013EUR 0.4%0.1-مبيعات التجزئة%

1 http://www.forexyard.com/
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الإيطالية09:00

25/7/2013

09:00
EUR

العرض النقدي 

M3
2.9%3.0%

25/7/2013

09:30
GBP

الناتج المحلي 

الإجمالي
0.3%0.6%

25/7/2013

00:30
JPY

مؤشر أسعار 

المستهلك 

  الأساسي

0.2%0.3%

26/7/2013

07:00
EUR

المؤشر الألماني 

لأسعار الواردات
0.4%-0.4%
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المبحث الثاني: التحليل الفني كأداة للتنبؤ بأسعار الصرف

يعتبر التحليل الفني أداة هامة في التنبؤ بأسعار صرف العملات الأجنبية وهو الأسلوب الأكثر 

اجرين الأفراد وأصحاب الحسابات الصغيرة الباحثين عن مكاسب استخداماً من قبل المت

حليل ولقد لوحظ في العقود القليلة الماضية ازدياد الاهتمام بالت قصيرة، صغيرة خلال فترات

السلع والمنتجات المتداولة في البورصات العالمية وبأسعار الفني كوسيلة للتنبؤ بأسعار 

بأسواق المال عامة، وذلك بسبب القصور في فاعلية العملات في أسواق الصرف الأجنبي و

مع ارتفاع حدة التقلبات في الأسواق المالية  الطرق التقليدية في التنبؤ باتجاه الأسعار خاصةً

نتيجة تحرير التجارة العالمية، وسهولة تدفق رؤوس الأموال بين دول العالم، وتعويم  كافةً

                              تدخل حكومي في المعاملات. العملات وإطلاق العنان لآلية السوق دون

Technicalمفهوم التحليل الفني أولاً: Analysis

يعرف التحليل الفني بأنه فن للتعرف على التغيرات التي تطرأ على اتجاهات الأسعار في 

رة من الوقت وذلك بهدف الاحتفاظ بوضع استثماري يتوافق مع الاتجاه الساري مرحلة مبك

.1حتى يتحول مسار الأسعار إلى اتجاه آخر

بأنه عملية دراسة حركة السوق من الرسومات البيانية بغرض التنبؤ باتجاه  ويعرف أيضاً

.2ار مستقبلاًالأسع

Charlesكما لخص تشارلز جونز  Johns 3النقاط الأساسية للتحليل الفني فيما يلي:

                                                      . يعتمد التحليل الفني على البيانات المنشورة.1

                    . يركز التحليل الفني على التوقيت، ويكون التركيز على التغيرات في الأسعار.2

 لنيل مقدم بحث ،المالية الأسواق في الاستثمار لأغراض والفني الأساسي التحليل استخدام: شادي ،الوزاز1

، دمشق، دمشق جامعة، الاقتصاد كلية ،تيجليلا محمد الدكتور إشراف ،الاقتصاد في الماجستير درجة

.25ص،2011 ،سورية

 ،2006¡5، طوالتوزيع والنشر للطباعة البلاغ، المالية للأسواق الفني التحليل :المجيد عبد ،المهيلمي2

.47ص
 درجة لنيل مقدم بحث ،المالي السوق في المستثمرين قرار على الفني التحليل أثر: فؤاد أيمن ،سوسق3

، سورية، دمشق، دمشق جامعة، الاقتصاد كلية ،إسماعيل إسماعيل الدكتور إشراف ،المحاسبة في ستيرالماج

.13ص،2011
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                     يركز التحليل الفني على العوامل الداخلية وذلك بتحليل التحركات في السوق. .3

  حركة الأسعار في المدى القصير.                    يميل خبراء التحليل الفني إلى التنبؤ ب .4

وهذه الطريقة في التحليل ترتكز على ثلاث فرضيات أساسية مستخلصة من فرضية الداو 

Dow Theory 1الشهيرة وهذه الفرضيات هي:

                        علومة مهما كان حجمها أو نوعها.بكل خبر أو م إن الأسعار تتأثر تلقائياً .1

                                                   لا تتحرك بصورة عشوائية. إن الأسعار غالباً .2

الأهمية القصوى لمدخلين فقط ألا وهما الأسعار الحالية والأسعار السابقة، فهي لا تُفسر  .3

باب حدوث التغيير بل ترصده فقط بمعنى (تفسير فقط ما حدث وليس بأي شكل من الأشكال أس

                                                                               لماذا حدث ذلك).

والمبدأ الرئيسي لاستخدام التحليل الفني هو أنه إذا كانت أسعار العملات الأجنبية تتحرك في 

ه يمكن التنبؤ بالاتجاه المستقبلي لهذه الأسعار ضمن هذا التحرك، حيث تقوم اتجاهات معينة فإن

فلسفة التحليل الفني على إيجاد خطط لتكهنات أسعار الصرف المستقبلية من خلال تقدير 

     التعاقب الماضي لحركات العملة إلى المستقبل.

:2ي بالنقاط التاليةحيث يمكن تلخيص أهم أسس الفلسفة التي يعتمد عليها التحليل الفن

                                 يتحدد السعر في السوق في ضوء تفاعل قوى العرض والطلب. .1

                         لكل متغير من المتغيرات التي تحكم العرض والطلب. يعطي السوق وزناً .2

للأسعار من وقت لآخر فإن الأسعار تميل للتحرك في  باستثناء التقلبات الطفيفة التي تحدث .3

                                                  اتجاه معين وتستمر على ذلك لفترات طويلة نسبياً.

4. إن العرض والطلب تحكمه عوامل متعددة بعضها رشيد والبعض الآخر غير رشيد.                                          

  أدوات التحليل الفني ومؤشراته الرئيسية ثانياً:

يهدف التحليل الفني إلى التعرف على مؤشرات اتجاه الحركة، وهذه المؤشرات يتم التوصل 

،2007،عمان، الأردن ،والتوزيع للنشر أسامة دار ،)البورصة( المالية الأوراق أسواق: عصام ،حسين1

.162ص
،2009¡1، طالأردن ،عمان ،الثقافة دار ،والتطبيق النظرية بين الاستثمار إدارة: نايف قاسم ،علوان2

.263ص
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المتعلقة بشكل أساسي  إليها من خلال بعض الأساليب التي تعتمد على جملة من المتغيرات

باتجاه السعر وحركته التاريخية وأحجام التداول المرافقة لهذه الحركة، حيث تؤثر هذه 

المؤشرات بشكل مباشر في القرارات التي يمكن أن يتخذها المتعاملون في سوق العملات 

.الأجنبية

Graphicalالرسوم البيانية  .2-1 Charts:

توجد العديد من الرسوم البيانية المستخدمة في التحليل الفني والتي يمكن من خلالها التعبير 

عن حركة سعر صرف العملات الأجنبية ولكن قبل تناول أنواع الرسوم البيانية لابد من تحديد 

سعر الافتتاح، سعر الإقفال، أدنى سعر، أعلى سعر،  البيانات الأساسية للرسم البياني وهي: 

                                                                                  التاريخ وحجم التداول.

:ومن أهم الرسوم البيانية المستخدمة في التحليل الفني ما يلي

Lineالرسم البياني الخطي (.1-2-1 chart:(

وهو من أبسط أدوات التحليل الفني حيث يمكننا بنظرة خاطفة أن نرى الاتجاه العام للأسواق 

Closeوهو يعتمد اعتماداً كلياً على سعر الإغلاق ( price.(

الزمن، ويتم تسجيل أسعار حيث يعبر المحور الرأسي عن السعر أما المحور الأفقي فيعبر عن 

في الشكل السابق في نهاية كل يوم) بوضع نقطة في المكان المحدد للسعر على (الإقفال

  خريطة الأسعار ثم يتم توصيلها.

ي الخطيالرسم البيان ):14رقم ( البياني الشكل
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Barالأعمدة البيانية (.2-2-1 Chart:(

تُظهر مخططات الأعمدة البيانية مقدرة كبيرة في تصور حركة الأسعار، حيث يتم رصد 

أو يوم وتسجيل أعلى وأدنى سعر، وسعر الإقفال والافتتاح وذلك لكل فترة زمنية معينة (ساعة 

وعادةً ما يقوم المحللون الفنيون برسم الأعمدة لفترات زمنية مختلفة ، أو أسبوع أو شهر)

والغرض من رسمها على ذلك النحو هو اختلاف منظور كل منها، فالخريطة الشهرية تعطي 

صورة مختلفة تماماً عن الخريطة اليومية، فالأولى ترسم حركة السوق على المدى البعيد 

ترسمها على المدى القصير، ويلاحظ أن الكثير من الفنيين يراجعون الخرائط طويلة والأخيرة 

المدى قبل خرائط الأسعار للمدد القصيرة رغبةً منهم في تحديد اتجاه الأسعار الرئيسي أولاً 

1.الذي تظهره الخريطة الشهرية قبل الدخول في تفاصيل حركة الأسعار كل ساعة أو كل يوم

): الأعمدة البيانية15رقم (ني البياالشكل 

تم تمثيل السعر في الشكل البياني السابق على المحور الرأسي والزمن على المحور الأفقي، 

ويتم ربط أعلى سعر وأدنى سعر لكل فترة زمنية بخط عمودي، أما سعر الإقفال فيرمز له 

  غيرة من ناحية اليسار.بعلامة أفقية صغيرة من ناحية اليمين وسعر الفتح بعلامة أفقية ص

.64ص ،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية عبد المجيد: المهيلمي،1
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EUR/USD(1مخطط الأعمدة الأسبوعي لزوج العملة( ):16البياني رقم ( الشكل

مخطط الأعمدة الأسبوعي لزوج العملة ( عبر الشكل البياني السابق عنيEUR/USD ،( حيث

يمثل العمود الواحد بيانات السعر الخاصة بأسبوع كامل أي يقيس نطاق تحرك السعر خلال 

                                                                بوع الواحد، ويوضح كل عمود الآتي:الأس

(علامة أفقية من الجهة اليسرى)، حيث  Oويرمز إليه بالحرف  Openسعر الافتتاح  .1

ع قامت مؤسسات بث المعلومات المالية نظراً لأن سوق العملات الأجنبية يعمل بلا انقطا

Cutساعة، بتحديد واختيار وقفة للوقت  24ولمدة  off time  للوقوف على سعر الفتح في

21لحظة معينة (تقوم رويترز مثلاً بتحديد فترة عمل سوق الصرف الأجنبي ما بين الساعة 

وقت الإقفال بتوقيت غرينتش)، أو بالإعلان  15والدقيقة  21وقت الفتح والساعة  50والدقيقة 

ر خلال ساعات العمل الرسمية لبورصة أو مركز مالي معين كطوكيو أو لندن أو عن الأسعا

 الشكلوبذلك يكون سعر الافتتاح في هذا  ،نيويورك مثلاً وبذلك تُمكنهم من رسم الأسعار بيانياً

في اليوم الأول من  50والدقيقة  21البياني هو سعر الصرف الذي تم التداول عليه في الساعة 

                                                                             الأسبوع.

(أعلى نقطة بالعمود)، حيث يتم تسجيل أعلى  Hويرمز إليه بالحرف  Highأعلى سعر  .2

وقت الفتح  50والدقيقة  21) مابين الساعة EUR/USDسعر صرف وصل إليه زوج العملة (

1 Lien .Kathy: What Moves the Currency Market?, Currency Trader, September

2004.
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وقت الإقفال في اليوم الأخير من  15والدقيقة  21اعة في اليوم الأول من الأسبوع والس

الأسبوع.                                                                                                        

(أدنى نقطة بالعمود)، حيث يتم تسجيل أدنى سعر  Lويرمز إليه بالحرف  Low. أدنى سعر 3

وقت الفتح في  50والدقيقة  21) مابين الساعة EUR/USDزوج العملة (صرف وصل إليه 

وقت الإقفال في اليوم الأخير من الأسبوع. 15والدقيقة  21اليوم الأول من الأسبوع والساعة 

(علامة أفقية من الجهة اليمنى)، وهو عبارة  Cويرمز إليه بالحرف  Close. سعر الإقفال 4

21) عليه قبل الإقفال مباشرة في الساعة EUR/USDالعملة (عن آخر سعر تم تداول زوج 

  بتوقيت غرينتش في اليوم الأخير من الأسبوع.                                             15والدقيقة 

Japaneseالشموع اليابانية (.3-2-1 candlesticks:(

ميلادية أسلوباً للتحليل الفني لتحليل أسعار عقود الأرز ولقد  1600في عام  اليابانيون طور

أطلق عليه اليابانيون اسم الشمعدان، وقد تم استخدام هذا النوع من الخرائط على نطاق واسع 

حتى أصبحت خرائط الشمعدان أحد أهم أدوات التحليل الفني استخداماً وشيوعاً بين المحللين 

اليين، وتُستخدم هذه الخرائط بشكل رئيسي لتعكس ظاهرة حركة الأسعار والتنبؤ بها في الم

1.الأجل القصير

سعر في والشمعة عبارة عن مستطيل له فتيلان علوي وسفلي، قمة الفتيل العلوي هي أعلى 

الفترة الزمنية المرصودة، وأدنى نقطة في الفتيل السفلي تمثل أدنى سعر، أما سعر الافتتاح 

والإغلاق فيمثلان إما بالخط العلوي أو بالسفلي للمستطيل. واختاروا أن يرمزوا لأيام ارتفاع 

فاض الأسعار(سعر الإقفال أعلى من سعر الافتتاح) بشمعة بيضاء بينما اختاروا لأيام انخ

2.الافتتاح) شمعة سوداء سعر من أدنى الأسعار(سعر الإقفال

 مدخل( والسندات الأسهم تقييم :براهيمإ جلال، العبد و فريد نهال ،مصطفى و صالح محمد، الحناوي1

.125ص¡2007، الإسكندرية، مصر ،الحديث الجامعي المكتب ،)المالية الهندسة

.65ص ،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية عبد المجيد: المهيلمي،2
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الشموع اليابانية ):17رقم (البياني الشكل 

Point(خرائط النقطة والشكل .4-2-1 &Figure(:

نية السابقة، حيث أنها تغفل تماماً هذه الطريقة لرصد الأسعار كلياً عن باقي الطرق البياتختلف

عامل الوقت فهي رسم للسعر فقط، كما ينصب الاهتمام الرئيسي على التغيرات السعرية التي 

تفوق حداً معيناً، أي أن تسجيل حركة الأسعار لا يتم كل فترة زمنية معينة كما هو متبع في 

يوماً أو أسبوعاً أو أكثر فإن ذلك  باقي الطرق البيانية الأخرى، فإذا ظل السعر بلا تغير يذكر

يعني عدم تسجيل أي شيء في خريطة السعر، فحركة السعر في هذه الخرائط هي كل شيء 

وهي التي تستحوذ على اهتمام المحلل الفني بالكامل. ويتم تسجيل الأسعار على ورق مربعات 

                                                                      باستخدام إحدى العلامتين التاليتين:

X: .للدلالة على ارتفاع الأسعار  

O: .للدلالة على انخفاض الأسعار                                                           

تجدر الإشارة إلى أن هذه الطريقة البيانية المتفردة ليست مجرد رسم للأسعار بل هي خريطة و

فهي  ،لانعكاسات الأسعار المهمة بالرغم من أنها لا توضح حركة الأسعار في وقت معين

طريقة تختص بتسجيل انعكاسات الأسعار لذلك عرفت بالرسم البياني الانعكاسي أو 

Reversalلانقلابيا Chart.1

 السليم الاستثماري ارالقر صناعة في والفني الأساسي التحليلين على الاعتماد مدى: فتحي جهان ،جديني1

 ،جليلاتي محمد الدكتور إشراف ،الاقتصاد في الماجستير درجة لنيل مقدم بحث ،المالية الأوراق سوق في

.171ص¡2010، ، سورية، دمشقكلية الاقتصاد، جامعة دمشق
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EUR/USD(1خريطة النقطة والشكل لزوج العملة(  ):18البياني رقم ( الشكل

            وفيه:) EUR/USDالعملة (ويظهر الشكل البياني السابق خريطة النقطة والشكل لزوج 

X: لالة على ارتفاع سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي.للد                           

O:  للدلالة على انخفاض سعر صرف اليورو وارتفاع سعر صرف الدولار الأمريكي

بالمقابل.                                                                                                 

Supportالدعم والمقاومة (.5-2-1 &Resistance:(

هي الخطوط التي يتم رسمها لمعرفة ومتابعة اتجاهات الأسعار وبالتالي معرفة نقاط البيع 

                                                     والشراء.                                     

ويعرف خط الدعم بأنه خط تجاوز عمليات الشراء لعمليات البيع وتكون ردة فعل السوق 

:2تصاعدية، حيث ينطوي على الحقائق التالية

                                           لسوق يكثر عنده الطلب.سعر أدنى من السعر الجاري با .1

                              مستوى منخفض نسبياً للأسعار ينتظر عنده دخول مشترين جدد للسوق. .2

1 Duane Archer .Michael: Getting Started in Forex Trading Strategies, John Wiley
& Sons Inc, New jersey, USA, 2007,p80.

.91ص ،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية عبد المجيد: المهيلمي،2



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

109

سعر معين أقل من السعر الحالي يتوقع للأسعار أن ترتفع من عنده بعدما تنخفض إليه.          .3

مقاومة بأنه خط تجاوز عمليات البيع لعمليات الشراء وتكون ردة فعل السوق ويعرف خط ال

:1تنازلية، حيث ينطوي على الحقائق التالية

                                         سعر أعلى من السعر الجاري بالسوق يزداد عنده العرض بقوة. .1

                              مستوى مرتفع نسبياً للأسعار ينتظر عنده دخول بائعين جدد للسوق. .2

منطقة علوية للسعر يتوقع أن تنخفض الأسعار بعد الوصول إليها. .3

EUR/USD(2خط الدعم لزوج العملة(  ):19البياني رقم ( الشكل

 الأمريكي الدولار مقابل اليورو صرف لسعر الدعم خط أن السابق البياني لشكلا من نلاحظ

  العملة زوج إليه وصل سعر أقل عن عبارة وهو، يورو لكل دولار 1.20 عند كان

)EUR/USD (بيعه لعمليات الزوج هذا شراء عمليات ستتجاوز وبالتالي.                                  

.91ص نفس المرجع السابق،1
2 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex, p177.
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EUR/USD(1خط المقاومة لزوج العملة(  ):20قم (البياني ر الشكل

 الدولار مقابل اليورو صرف لسعر المقاومة خط أنالبياني السابق  الشكلمن  نلاحظ 

 العملة زوج إليه وصل سعر أعلى عن عبارة وهو، يورو لكل دولار 1.78 عند كان الأمريكي

)EUR/USD(، شرائه عند هذا المستوى  اتلعملي الزوج هذا بيع عمليات ستتجاوز وبالتالي

                                                                           .من سعر الصرف

الدعم أو المقاومة فإنهما خط ويجب الإشارة إلى أنه عندما يقوم السعر باختراق أي من 

ن كل منهما يقوم بعكس يتبادلان أدوارهما فتتحول المقاومة إلى دعم والدعم إلى مقاومة أي أ

الذي كان يقوم به قبل كسر الأسعار له.الدور 

1 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex, p178.
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اتجاه صاعد كسرت فيه الأسعار خط المقاومة الذي تحول لدعم ):21رقم ( البياني الشكل

اتجاه هابط كسرت فيه الأسعار خط الدعم الذي تحول لمقاومة ):22رقم ( البياني الشكل

Trend(خطوط الاتجاه .6-2-1 Lines(
1:

يعتبر خط الاتجاه الأساسي من أبسط أدوات التحليل الفني التي يستخدمها محلل الرسم البياني، 

والهدف من هذه الخطوط هو معرفة اتجاه سعر  ،كما أنه من أكثر الأدوات التي تتمتع بالقيمة

ل هو إلى أعلى أم إلى أسفل وهل في المستقبل سيستمر على نفس الاتجاه أم صرف العملة ه

                                                       :الاتجاه إلى نوعين هماخطوط نقسم تو ،أنه سوف يتغير

وهو عبارة عن خط مستقيم متجه إلى الأعلى بالاتجاه  :Uptrendخط الاتجاه الصاعد  .1

.53ص 1999,¡المالية للأسواق الفني التحليل: جون ،مورفي1



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

112

                                                            على طول أدنى مستويات مرتدة.الأيمن 

Downخط الاتجاه الهابط  .2 Trend:  وهو عبارة عن خط مستقيم متجه إلى الأسفل بالاتجاه

                                                                     الأيمن على طول القمم المرتفعة.

1)(EUR/USDخط الاتجاه الصاعد لزوج العملة  ):23البياني رقم ( الشكل

 إلى هو) EUR/USD( العملة لزوج الصرف سعر اتجاه أن السابق الشكل البياني من نُلاحظ

 في المتداولين يدفع وهذا، الأمريكي رالدولا مقابل اليورو صرف سعر ارتفاع أي، الأعلى

                                         .الدولار وبيع اليورو شراء إلى الأجنبية العملات سوق

1 F.Martines. Jared: 10 Essentials of Forex Trading, p98.
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1)(EUR/USDخط الاتجاه الهابط لزوج العملة  ):24البياني رقم (الشكل 

 صرف لزوج العملة) فنلاحظ أن اتجاه سعر ال24أما بالنسبة للشكل البياني رقم (

)EUR/USD(  ،هو إلى الأسفل، أي انخفاض سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي

وهذا يدفع المتداولين في سوق العملات الأجنبية إلى شراء الدولار الأمريكي وبيع اليورو.

Movingالمتوسط المتحرك ( .2-2 Average:(

ر المتوسطات المتحركة من أقوى المؤشرات الموجودة وترجع قوتها وانتشارها إلى كثرة تُعتب

، فبدلاً من استخدام أسعار الإقفال أو أعلى أو أدنى الأسعار يلجأ استخدامها من قبل المتداولين

المحللون الفنيون إلى استخدام ما يعرف بالمتوسطات المتحركة، وهي عبارة عن تمثيل بياني 

ار باستخدام المتوسطات الحسابية لتلك الأسعار والمحسوبة خلال فترات زمنية محددة قد للأسع

تطول أو تقصر، وتُستخدم هذه المتوسطات للتخلص من الذبذبات الحادة التي قد توجد فيها 

بسبب التغيرات العارضة والتقلبات الدورية أو الموسمية وذلك حتى يتبين اتجاهها العام، 

2.لإعطاء إشارة بداية اتجاه جديد للسعر ونهاية اتجاه سابق وكذلك يستخدم

1 F.Martines. Jared: 10 Essentials of Forex Trading, p106.
.287ص¡مرجع سبق ذكره¡والتطبيق النظرية بين الاستثمار إدارة: نايف قاسم ،علوان2
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وتُحدد المتوسطات إشارات التداول عند عبور السعر لخط المتوسط إلى أعلى أو أدنى حيث 

تُطلق إشارات الشراء عند عبور السعر فوق خط المتوسط وهو ما يعرف بالعبور الذهبي

Golden Cross  ،ا العبور القاتل أمDead Cross  فيشير إلى البيع وذلك عندما يسقط السعر

1.تحت خط المتوسط

2): المتوسط المتحرك لمؤشر الدولار الأمريكي25البياني رقم ( الشكل

 المتوسط خط فوق الأمريكي الدولار مؤشر قيم لبأغ عبور أعلاه البياني الشكل من نلاحظ

                                                        .شرائه إلى المضاربين يدفع مما المتحرك

    وهناك ثلاثة أنواع للمتوسطات المتحركة وهي:

Simpleالمتوسط المتحرك البسيط  .1 Moving Average:

) أكثر أنواع المتوسطات المتحركة استخداماً بين SMAيعتبر المتوسط المتحرك البسيط (

إلا أن هذا النوع يواجه نوعين من النقد، أولهما قصر الفترة الزمنية التي يتم  ،المحللين الفنيين

بغض النظر عن حساب متوسطها، أما النقد الثاني فهو أنه يعطي أوزاناً متساوية لكل الأسعار 

3.حداثة السعر أو قدمه

.159ص ،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية عبد المجيد: المهيلمي،1
2 Lous B.Mendelsohn : Trend Forecasting With Technical Analysis, Marketplace
Books, 2000, p61.

.144ص , مرجع سبق ذكره ،المالية للأسواق الفني التحليل: جون ،مورفي3
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Weightedالمتوسط المتحرك المرجح .2 Moving Average:

) على أساس إعطاء أهمية نسبية مختلفة لكل WMA(يتم حساب المتوسط المتحرك المرجح 

ثته أو قدمه آخذين بعين الاعتبار أن السعر الحديث له أهمية أكبر من السعر سعر تبعاً لحدا

القديم في تأثيره على مجريات الأمور، وهو ما يعني ضرورة إعطاء وزن أكبر لآخر سعر 

1.عن السعر الذي سبقه في حساب المتوسط المتحرك بغرض تحليل اتجاه الأسعار

Movingالمتوسط المتحرك الأسي.3 AverageExponential:

) عن المتوسطين السابقين بأنه لا يسقط أي سعر من الأسعار القديمة ولهذا EMAيختلف (

فإنه يعتبر مؤشراً سعرياً، ونظراً لهذه الميزة الكبيرة فإن بعض المضاربين اعتمدوا عليها في 

لى الاستخدام الآلي لمؤشرات البيع والشراء الناجمة عن تصميمهم لنظم تداول مبنية بالكامل ع

تقاطع المتوسطات المتحركة، فيقومون بانتقاء زوجين من المتوسطات المتحركة أو أكثر 

كما يصعب حساب المتوسط المتحرك  ،واختبار نتائجهما على أسعار سنوات عديدة سابقة

2.ابي شاق ويستغرق وقتاً طويلاًالأسي بدون استخدام الحاسوب لأنه يحتاج إلى مجهود حس

Bollingerمؤشر البولينجر باند ( .2-3 bands:(

قام بتطوير هذا المؤشر جون بولينجر حيث وضع اثنين من الانحرافات المعيارية أعلى وأدنى 

ت السعر سوف من بيانا %95منحنى المتوسط المتحرك والغرض من ذلك هو ضمان أن 

وكقاعدة عامة يكون السعر قد وصل إلى منطقة الشراء المكثف  ،تستمر داخل حدي المؤشر

إذا تلامس مع الحد العلوي من المؤشر(إشارة بيع) بينما يصل إلى منطقة البيع المكثف إذا 

3.تلامس مع الحد السفلي من المؤشر(إشارة شراء)

.165 ،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية عبد المجيد: المهيلمي،1
.289ص¡مرجع سبق ذكره¡والتطبيق النظرية بين الاستثمار إدارة: نايف قاسم ،علوان2

.150ص , مرجع سبق ذكره ،المالية للأسواق الفني التحليل: جون ،مورفي3



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

116

JPY/USD(1البولينجر باند لزوج العملة ( ):26البياني رقم ( الشكل

                                                     ما يلي: أعلاهنلاحظ من الرسم البياني 

تلامس مع  102.355. عندما وصل سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل الين الياباني إلى 1

، مما يدفع المتداولين في سوق العملات (إشارة بيع)ؤشر البولينجر باندالحد العلوي من م

  .عند هذا المستوى )JPY/USD( الأجنبية إلى بيع زوج العملة

تلامس مع الحد  93.130لين الياباني عندما وصل سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل ا .2

مما يدفع المتداولين في سوق العملات الأجنبية  (إشارة شراء)،السفلي من مؤشر البولينجر باند

    .المستوى هذا عند )JPY/USD( إلى شراء زوج العملة

Movingمؤشر المتوسط المتحرك المتقارب المتباعد  .2-4 Average

Convergence Divergence (MACD):

Movingيقوم مؤشر الماكد على استخدام ثلاثة متوسطات متحركة أسية  Average

1 MetaTrader4 Platform
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Exponential1:

                                                                                  متوسط لفترة زمنية قصيرة. .1

  متوسط لفترة زمنية طويلة. .2

الأُسيين وهو الذي يمثل خط الصفر  متوسط للفرق ما بين هذين المتوسطين المتحركين .3

Zero line  عرف أيضاً بخط الإشارةويSignal line.

هذان المتوسطان حول خط الصفر وهما دائما التجاذب والتنافر والتلاقي والتباعد، يتحرك 

هذين المتوسطين مع بعضهما البعض فإذا حيث تظهر إشارات البيع أو الشراء عندما يتقاطع 

تقاطع المتوسط لفترة زمنية طويلة من الأسفل للأعلى مع المتوسط لفترة زمنية قصيرة تكون 

هذه إشارة شراء، وبالعكس إذا تقاطع المتوسط لفترة زمنية طويلة من الأعلى للأسفل مع 

              المتوسط لفترة زمنية قصيرة تكون هذه إشارة بيع.

)SDU/EUR(): مؤشر الماكد لزوج العملة 27البياني رقم ( الشكل

أعمدة بيانية للأسعار الأسبوعية لزوج العملة رة عن عباالبياني السابق هو  الشكل

)EUR/USD مع خط المتوسط 2004وأيار  2002) للفترة الزمنية الواقعة بين نيسان ،

.184 ،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية عبد المجيد: المهيلمي،1
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 ،يوجد المتوسط المتحرك المتقارب المتباعد أسبوعاً، وبأسفل الرسم 40المتحرك المرجح لعدد 

، وهو إشارة شراء 2002حيث نلاحظ العبور الذهبي للأسعار لخط المتوسط المتحرك في أيار 

جيدة تزامنت مع تقاطع خطي الماكد مع بعضهما واتجاه كل منهما إلى أعلى وتخطيهما للخط 

2004جيدة في نيسان  بيع إشارة بينما نلاحظ وجود ،الصفري الأمر الذي عزز إشارة الشراء

حيث انخفض سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي تحت خط المتوسط المتحرك 

  أسفل.    إلى منهما كل واتجاه بعضهما مع الماكد خطي متزامناً مع تقاطع

MACDأما بالنسبة للرسم البياني النسيجي للماكد  Histogram  ،ًوهو الأكثر استخداما

عدد من الأعمدة التي تُظهر الفرق بين خطوط مؤشر الماكد، كما ويحتوي على  فيتكون من

وعندما تنحاز خطوط الماكد إلى المنطقة الإيجابية يكون الرسم البياني  ،خط صفري خاص به

النسيجي فوق المستوى الصفري، ويتزامن تقاطعه إلى الأعلى وإلى الأسفل مع الخط الصفري 

1.التي يعطيها المؤشر مع إشارات البيع والشراء

EUR/USD(2مؤشر الماكد لزوج العملة ( ):28رقم ( الشكل البياني

.179ص , مرجع سبق ذكره ،المالية للأسواق الفني التحليل: جون ،مورفي1
2 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex, p171.
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فمن خلال الشكل البياني السابق نلاحظ تقاطع مؤشر الماكد مع المستوى الصفري لأعلى 

وذلك في شهر أيار والنصف الأول من شهر حزيران(إشارة شراء)، مما يدفع المتداولين في 

أما في النصف الثاني من  ،جنبية إلى شراء اليورو وبيع الدولار الأمريكيسوق العملات الأ

 يدفع مماشهر آب فنلاحظ تقاطع مؤشر الماكد مع المستوى الصفري لأسفل(إشارة بيع)،

  اليورو وشراء الدولار.  بيع إلى الأجنبية العملات سوق في المتداولين

Fibonacciأرقام ونسب فيبوناتشي ( .2-5 numbers and ratios(:

وهي عبارة عن سلسلة أرقام متتالية تُعرف حالياً في الرياضيات بمتتالية فيبوناتشي 

Fibonacci sequence: إلى ما 1،1،2،3،5.8،13.21،34،55،89وأرقام فيبوناتشي هي...،

وتنازلي  )100-61.8-50-38.2-23.6(أما النسب فتكون في اتجاهين: تصاعدي ، لانهاية

)100-61.8-50-38.2-23.6(.1

تُستخدم أرقام ونسب فيبوناتشي في العديد من التحليلات الفنية لشتى الأسواق وخاصةً سوق 

:2لمثالالعملات الأجنبية وكذلك في اتخاذ قرارات التداول، ومنها على سبيل ا

                                   تحديد نقاط التحول على خرائط الأسعار بآفاقها الزمنية المختلفة. .1

حساب مستويات تراجع الأسعار ومدى الحركة التصحيحية للاتجاه وذلك بتطبيق نسب  .2

                                                          التراجع للأسعار خلال حركتها التصحيحية.

                                                                       توقع مناطق الدعم والمقاومة. .3

                                                         تحديد الأوقات المرجح تغير الاتجاه فيها. .4

                                                لسعرية المتوقع وصول الأسعار إليها.تحديد الأهداف ا .5

وتقوم أرقام ونسب فيبوناتشي على ركيزة أساسية وهي أنه لكل فعل رد فعل، فعندما يكون 

 ،السوق في حالة صعود مثلاً سيصل إلى نقطة معينة يحتاج بعدها للراحة قبل معاودة المسير

قبل بدء المناورة  تسمى تصحيح أي أن السعر بحاجة للتصحيح أو الارتداد قليلاًوهذه الراحة 

، من مجمل الحركة %61.8أو  50أو  38.2أو  23.6الثانية، وعادةً يكون هذا التصحيح 

223.صمرجع سبق ذكره،¡)البورصة( المالية الأوراق أسواق: عصام ،حسين1
2
.203ص،عبد المجيد:التحليل الفني للأسواق المالية، مرجع سبق ذكره،المهيلميا 
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يكون هذا مؤشر لتغيير الاتجاه وعندها  %76وفي معظم الأحيان إذا ارتد السعر لأكثر من 

1.من الحركة %161أو  127يساوي  ممكن أن يكون هذا التصحيح

2والسوق صاعد)USD/GBPالفيبوناتشي لزوج العملة ( ):29البياني رقم ( الشكل

البياني السابق أن السوق في حالة صعود، وهناك ثلاثة خطوط أفقية تمثل  الشكلنلاحظ من 

%38.2مستويات فيبوناتشي التصحيحية ( - 50.0% - صرف  )، وعندما وصل سعر61.8%

ارتد قليلاً عنه إلى الأسفل حتى وصل 1.8500الجنيه الإسترليني مقابل الدولار الأمريكي إلى 

  ثم عاد بعدها إلى الارتفاع مجدداً. %38.2إلى مستوى التصحيح 

.45ص ،المال أسواق في الفني التحليل مبادئ: عدنان حسام ،الغنى ذو1
2 Ed. Ponsi: Forex Patterns and Probabilities,p42.
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1)والسوق هابطCAD/USDالفيبوناتشي لزوج العملة ( ):30البياني رقم ( الشكل

أن السوق في حالة هبوط، وتوجد ثلاثة خطوط أفقية تُمثل  البياني أعلاه الشكلمن نلاحظ 

%38.2مستويات فيبوناتشي التصحيحية ( - 50.0% - )، وعندما وصل سعر صرف 61.8%

ارتد قليلاً عنه إلى الأعلى حتى 1.2000الدولار الأمريكي مقابل الدولار الكندي إلى أقل من 

  الانخفاض مجدداً. ثم عاد بعدها إلى %38.2وصل إلى مستوى التصحيح 

Relativeمؤشر القوة النسبية .2-6 Strength Index) RSI:(

يعد مؤشر القوة النسبية أحد مؤشرات التذبذب حيث يستخدم لقياس معدل حركات الأسعار إلى 

بها سواء الأعلى مقابل الحركات إلى الأسفل ويقوم بالكشف عن حالات الأسعار المغالى 

) ، كما Oversold() أو بيع مغالى فيه Overbought(أكانت في مرحلة شراء مغالى فيها

2.)100-0(يقع هذا المؤشر بين رقم 

:3ويجري قراءة وتفسير هذا المؤشر على النحو التالي

1 Ed. Ponsi: Forex Patterns and Probabilities,p41.
.290ص¡مرجع سبق ذكره¡والتطبيق النظرية بين الاستثمار إدارة: نايف اسمق ،علوان2

 مدخل( والسندات الأسهم تقييم :إبراهيم جلال، العبد و فريد نهال ،مصطفى و صالح محمد، الحناوي3

.124ص مرجع سبق ذكره، ¡)المالية الهندسة
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فإن السوق يمر بمرحلة شراء مغالى  70سبية أكبر من إذا كان مؤشر القوة الن

هبوطياً في المستقبل. ومن ثم المتوقع أن تأخذ الأسعار اتجاهاً )Overbought(فيها

مغالى بيع بمرحلة يمر السوق فإن 30 من أقل النسبية القوة مؤشر كان إذا 

                  .المستقبل في تصاعدياً اتجاهاً الأسعار تأخذ أن المتوقع ثم ومن )Oversold(فيها

                                                              ويمكن حساب المؤشر بالمعادلة التالية :

).RS+1(/100–100مؤشر القوة النسبية = 

القوة النسبية وهي عبارة عن متوسط أسعار الإقفال التي ارتفعت مقسوماً على  :RSحيث

معينة يتم عادةً حسابها لعدة أيام زمنية متوسط أسعار الإقفال التي هبطت وذلك لفترة 

وتعطى بموجب المعادلة التالية:،  9,10,14

RS= Average Gain/Average Loss.

لدينا سعر الصرف اليومي لزوج بشكل دقيق وكمثال على كيفية حساب مؤشر القوة النسبية 

  كما يلي: 2013يوماً وذلك للعام  14لمدة  )JPY/USD( العملة

)JPY/USD):حساب مؤشر القوة النسبية لزوج العملة(8الجدول رقم(

RSIRS متوسط

الخسارة

متوسط 

  ربحال

سعر   التغير  الربحالخسارة

1الإغلاق

  التاريخ

87.102013-01-021

-0.18-0.1886.922013-01-032

+1.22+1.2288.142013-01-043

1
http://www.stlouisfed.org/
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-0.46-0.4687.682013-01-074

-0.37-0.3787.312013-01-085

+0.59+0.5987.902013-01-096

+0.26+0.2688.162013-01-107

+1.06+1.0689.222013-01-118

+0.12+0.1289.342013-01-149

-0.69-0.6988.652013-01-1510

_0.01_0.0188.642013-01-1611

+0.77+0.7789.412013-01-1712

+0.49+0.4989.902013-01-1813

_1.28_1.2888.622013-01-2214

601.520.210.32

فهي لا تعطي مؤشراً على  70أو أكبر من 30وعلى اعتبار أن هذه القيمة ليست أقل من 

               وجود فرصة بيع أو شراء.



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

124

) والشراء المغالى فيه RSI<30ل البياني التالي كلاً من حالتي البيع المغالى فيه (ويوضح الشك

)RSI>70( )وذلك بالنسبة لزوج العملةEUR/USD(.

EUR/USD(1): مؤشر القوة النسبية لزوج العملة (31البياني رقم ( الشكل

الشراء(مؤشر  حيث نُلاحظ أن سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي وصل إلى ذروة

يكون أيلول) وبالتالي -آب-) ثلاث مرات على مدار ستة أشهر(تموز70القوة النسبية أكبر من 

 بيع اليورو وشراء الدولار الأمريكيهو القرار السليم للمتداولين في سوق العملات الأجنبية 

، السابقعند أسعار الصرف المشار إليها في الشكل البياني  لأن الأسعار ستبدأ بالانخفاض

) ثلاث 30بينما وصل سعر صرف زوج العملة إلى ذروة البيع(مؤشر القوة النسبية أقل من 

تشرين -تموز-مرات في شهر أيار وأيلول ومرتين في حزيران ومرة واحدة في(حزيران

 وبيع اليورو بشراء يكون الأجنبية العملات سوق في للمتداولين السليم القرار وبالتاليالأول)

     بالارتفاع.لأن الأسعار ستبدأ  الأمريكي الدولار

CCI)Commodityمؤشر قناة السلع  .2-7 Channel Index:(

كمؤشر للتذبذب بين مناطق ذروة البيع وذروة الشراء وهو  CCIيستخدم المحللون الفنيون 

1 Ed. Ponsi: Forex Patterns and Probabilities,p172.
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مؤشر فوق مستوى الصفر فالسوق في )، فعندما يكون هذا ال100-) إلى (100مرقم من (

حالة ارتفاع وبالعكس عندما يكون تحت مستوى الصفر فالسوق في حالة هبوط، كما تُعتبر 

هي ذروة شراء بينما تعتبر المنطقة الواقعة تحت مستوى  100المنطقة الواقعة فوق مستوى +

1.هي ذروة بيع 100-

CCI2) :مؤشر 32البياني رقم ( الشكل

في شهر كانون  +100لشكل البياني السابق أن مؤشر قناة السلع قد تجاوز مستوى نجد من ا

الأول وآذار والنصف الأخير من شهر شباط مشكلاً ذروة شراء، وهذا سيؤدي إلى انخفاض 

سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي، وبالتالي سيقوم المتداولون ببيع اليورو وشراء 

في النصف الأول من شهر شباط  -100ز مؤشر قناة السلع مستوى وبالمقابل تجاو، الدولار

مشكلاً ذروة بيع، وهذا سيؤدي بدوره إلى ارتفاع سعر صرف اليورو مقابل الدولار الأمريكي 

  وبالتالي سيقوم المتداولون بشراء اليورو وبيع الدولار. 

167.ص،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية :جون مورفي،1
2 Jagerson. John & Hansen. Wade: Profiting with Forex, p172.
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):OSC)OscillatorStochasticsمؤشر .2-7

يقوم هذا المؤشر على فكرة أساسية وهي أن سعر الإغلاق يقترب من الحد العلوي لنطاق 

التداول كلما ارتفع السعر للأعلى، وعلى العكس من ذلك تقترب أسعار الإغلاق من الحد 

دام والهدف الأساسي من استخ، السفلي من نطاق تداول السعر كلما انخفضت الأسعار للأسفل

هذا المؤشر هو تحديد الأماكن التي توجد فيها علاقة مابين أسعار الإغلاق الأخيرة ونطاق 

ويتألف من  100إلى  0ويكون هذا المؤشر مرقماً من  ،تداول السعر لفترة زمنية محددة

) ويعتبر الخط الثاني هو الأكثر أهمية حيث أنه هو الذي يعطي إشارات %D%-Kخطين (

  نقوم باستخدام المعادلة التالية: %Kفي السوق، ولتحديد الخط أساسية للدخول 

.)]H14-L14(/)C-L14[(100*K%=

وحدة زمنية  14أدنى سعر سجله السعر خلال  L14آخر إغلاق للسعر و  Cحيث تُمثل 

 نفس الفترة الزمنية (يمكن أن تكون الوحدة الزمنية يوماً أعلى سعر سجله السعر خلال H14و

وذلك في فترة  %Kفيمثل المتوسط المتحرك للخط  %D) أما الخط الثاني أو شهراً أو أسبوعاً

1.وحدات 3زمنية مقدارها 

75) تكون عندما يتقاطع الخطان فوق مستوى Overboughtراء (فحالة الإفراط في الش

على ذلك هو البيع، أما حالة الإفراط في البيع ( والقرار السليم بناءOversold فتكون عندما (

  على ذلك هو الشراء. والقرار السليم بناء 25يتقاطع الخطان تحت مستوى 

173.ص،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية:جون مورفي،1



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

127

EUR/USD(1ملة (لزوج الع OSCمؤشر ):33البياني رقم ( الشكل

عند تقاطع  )Overbought(البياني السابق أنه توجد حالة إفراط في الشراء  الشكلنُلاحظ من 

، والقرار السليم بناء على ذلك هو بيع 75للأسفل وذلك من فوق مستوى  Dمع الخط  Kالخط 

عند  )Oversold(كما نُلاحظ وجود حالة إفراط في البيع ، اليورو وشراء الدولار الأمريكي

، والقرار السليم بناء على ذلك هو 25للأعلى وذلك تحت مستوى  Dمع الخط  Kتقاطع الخط 

  شراء اليورو وبيع الدولار الأمريكي.

SAR)Parabolic. مؤشر التوقف والانعكاس 2-8 Stop And Reverse:(

مدى احتمال تغير اتجاه السعر ويستخدم كمساعد في تحديد اللحظة التي  يقيس هذا المؤشر

يظهر المؤشر فوق الرسم البياني على شكل نقاط تكون إما أسفل حيث  ،تغلق بها الصفقة

الشموع أو أعلى الشموع وطالما أن المؤشر أسفل السعر فإن الشموع ستستمر في الصعود 

2.سعر فهناك احتمال كبير لانعكاس حركة السعرلأعلى وبمجرد أن تصبح النقاط أعلى ال

فالمتاجر الذي لديه صفقة شراء لعملة مباشرة سيغلق الصفقة عندما يرى أن النقاط (المؤشر) 

1 Cofnas .Abe :The Forex Trading Course, p119.
2 http://www.esgmarkets.com/
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أصبحت فوق الشموع لأنه هناك احتمال أن يحدث انعكاس وتعود الشموع للانخفاض أي 

فقة عندما يصبح المؤشر أسفل ينخفض السعر، والذي لديه صفقة بيع لعملة مباشرة سيغلق الص

الشموع لأن هناك احتمال لأن يعكس السعر اتجاهه، والعكس صحيح بالنسبة للعملات غير 

.المباشرة

USD/JPY(1لزوج العملة (SARمؤشر ):34البياني رقم (الشكل 

 العملة لزوج اليومية للأسعار اليابانية الشموع عن عبارة هو السابق البياني لشكلفا

)USD/JPY (زمنية خلال الفترة وذلك )حيث نُلاحظ أنه عندما 18/7/2013-24/12/2012(

) فوق الشموع اليابانية فالقرار السليم هو بيع الدولار الأمريكي SARتكون النقاط (مؤشر

وشراء الين الياباني في سوق العملات الأجنبية، أما إذا كانت النقاط تحت الشموع اليابانية 

  شراء الدولار الأمريكي وبيع الين الياباني. فالقرار السليم هو

ADX)Averageمؤشر.2-9 Directional Movement Index:(

يتم من خلال هذا المؤشر تحديد وضعية السوق (أي إذا كان له اتجاه أم لا) فإذا كان هذا الخط 

1 MetaTrader4 Platform
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بينما يشير انخفاضه إلى  ،م المتوسط المتحركفي حالة ارتفاع يكون من الأفضل حينها استخدا

تداول السعر في نطاق محصور وانعدام الاتجاه في السوق، ويكون استخدام مؤشرات التذبذب 

CCI-MACD-OSC-RSI(.1هو الأفضل (

GBP/JPY(2لزوج العملة (ADXمؤشر ):35البياني رقم (الشكل 

س درجة الحركة المتجهة في السوق حيث الذي يقي ADXالبياني أعلاه عن خط  الرسميعبر 

والذي يشير إلى بداية تحرك سعر الصرف في 40نُلاحظ انخفاض هذا الخط من فوق مستوى 

-CCIاتجاه محصور بدون اتجاه واضح ويكون استخدام مؤشرات التذبذب هو الأفضل (

MACD-OSC-RSI( ، والذي  20كما نُلاحظ أيضاً ارتفاع هذا الخط من تحت مستوى

  يشير إلى استئناف السعر لاتجاهه.

276.ص،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية:جون مورفي،1
2 Ed. Ponsi: Forex Patterns and Probabilities,p61.
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:لوليمز %R. معامل 2-10

المستويات التي تتصف بشراء مغالى فيه أو بيع مغالى فيه، حيث يتم  %Rيقيس معامل

  حسابه من خلال المعادلة التالية:

R% أقصى الحدود القصوى  /سعر إقفال اليوم) –خلال فترة معينة  = (أقصى الحدود للسعر}

)}100 -(عدد الفترات *أدنى الحدود الدنيا للسعر خلال نفس الفترة –للسعر خلال فترة معينة

يقال إن السوق يمر بحالة شراء مغالى فيها، أما  %100¡%80تقع بين  %Rفإذا كانت قيمة 

1.ال إن السوق يمر بحالة بيع مغالى فيهايق 20¡0تقع بين  %Rكانت قيمة 

إلى ما سبق فإن هذا المؤشر يمكن استخدامه لتوضيح أوقات  ومن الجدير بالذكر أنه إضافةً

القيام بعمليات الشراء في الأسواق الصاعدة وأوقات البيع في الأسواق الهابطة، كما يساعد 

لعكسية قصيرة المدى التي تحدث ضمن اتجاهات طويلة على الاستفادة من التحركات ا

2.المدى

  قواعد جون مورفي في التحليل الفني ثالثاً:

 بشرحها قمنا والتي ،إن من أهم توصيات جون مورفي أحد كبار المضاربين في أسواق المال

:3ا يليمسابقاً 

تحديد الاتجاه العام للأسواق عن طريق إطار زمني كبير مثل المخطط اليومي أو  .1

                      الأسبوعي لأكثر من سنة ثم العودة إلى أطار زمني أصغر يتناسب مع الفترة الحالية.

                                                   تحديد مستويات الدعم والمقاومة للفترة الحالية. .2

                                                      تحديد مستويات التصحيح أو التراجع لفيبوناتشي. .3

                                                   ) لتحديد أماكن الدخول والخروج.Trendرسم ( .4

                                                                 تتبع المتوسطات المتحركة. .5

الانتباه إلى مؤشرات التشبع بالشراء أو البيع.                                                      .6

 مدخل( والسندات الأسهم تقييم :إبراهيم جلال، العبد و فريد نهال ،مصطفى و صالح محمد، الحناوي1

.125ص مرجع سبق ذكره، ¡)المالية الهندسة
2 http://www.gftforex.com/

.59ص ،المال واقأس في الفني التحليل مبادئ: عدنان حسام ،الغنى ذو3
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   بؤ باستخدام التحليل الفني والتنبؤ باستخدام التحليلمقارنة بين التن رابعاً:

1الأساسي

في الوقت الذي يركز فيه المحلل الفني على دراسة حركة السوق، يركز المحلل الأساسي على 

ادية التي تتسبب في ارتفاع السعر أو انخفاضه أو ثباته على نفس قوى العرض والطلب الاقتص

المستوى، حيث يفحص التحليل الأساسي كل العوامل الواضحة التي تؤثر على السعر في 

وتحاول كلاً من طريقتي التحليل الأساسي والفني  ،السوق وذلك بهدف تحديد قيمته الحقيقية

حديد اتجاه الأسعار الذي من المتوقع أن يتجه إليه المخصصتين للتنبؤ حل نفس المشكلة وهي ت

السوق، والاختلاف الوحيد هو أن كل طريقة منها تحاول الاقتراب من حل هذه المشكلة من 

ناحية مختلفة عن الأخرى، حيث يدرس المحلل الأساسي سبب حركة السعر ويعتقد أن عليه 

ة أخرى التأثير عليها ويعتقد أن عليه معرفة السبب دائماً بينما يدرس المحلل الفني من ناحي

                                                      .معرفة التأثير وأنه من غير الضروري الإلمام بالأسباب

2خامساً: أساليب أخرى للتنبؤ

ة إلى التحليل الأساسي والتحليل الفني أساليب أخرى للتنبؤ بأسعار صرف توجد بالإضاف

حيث يمكن ، العملات الأجنبية مثل سلوكيات الأفراد و جمع المعلومات عن مستوى الأعمال

لسلوكيات الأفراد أن تخلق التوقعات المختلفة لأسعار العملات في الصعود أو الهبوط، ومن 

تساعد المتعامل في سوق العملات الأجنبية على التوقع السليم  هذه السلوكيات التي يمكن أن

هي محاولته اكتساب مهارات جديدة في التعامل مع السوق، والفهم الصحيح للسوق من خلال 

التعود على السير مع تيار الأسعار وتقبل السوق في حالة الربح أو الخسارة، وكذلك الثقة 

سعار بشكل موضوعي إضافة إلى القدرة على فهم بالنفس حيث تساعد على فهم اتجاهات الأ

التقارير التي تصدر من المؤسسات المالية. والطريقة الأخرى في التنبؤ هي جمع المعلومات 

عن مستوى الأعمال حيث يمكن جمع المعلومات عن الأسواق الخارجية من خلال ما ينشر في 

Theالصحف والمجلات القطرية والدولية مثل ( Economist(ًبنشر تقرير  التي تقوم أيضا

عالمي عام سنوياً، وكذلك التقارير القطرية التي يتم تحديثها كل ثلاثة أشهر من قبل المجلة 

13.ص،مرجع سبق ذكره، التحليل الفني للأسواق المالية:جون مورفي،1
.385-,384ص،مرجع سبق ذكره ¡إدارة العملات الأجنبية:إسماعيل إبراهيم ،الطراد2
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والتي تتضمن تنبؤات سياسية واقتصادية متوسطة الأجل على )Economistالاقتصادية (

قارير تشتمل تتضمن ت)Jane'sمدى خمس سنوات لمختلف أقطار العالم، كما أن مطبوعات (

على تحليل مفصل للأوضاع الأجنبية في مختلف الدول.
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.USDX الأمريكي الدولار مؤشر المبحث الأول:

  اختبار فرضيات الدراسة. المبحث الثاني:

  الرابع الفصل

  الأمريكي لارالدو مؤشر

  )تطبيقية دراسة(
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USDXمؤشر الدولار الأمريكي  المبحث الأول:

الأمريكي  الدولار عتبري)USD (الرئيسية بموجب اتفاق بريتون وودز عام  العالمية العملة

 اهتمام يعكس حيث، ، إذ يعد من أكثر العملات تداولاً في سوق العملات الأجنبية1944

 متطور اقتصاد الولايات المتحدة الأمريكية كأكبر اقتصاد أهمية الأمريكي بالدولار المتداولون

  العالمي. للاقتصاد وكمحور مالعال في

وتبرز قوة الاقتصاد الأمريكي وبالتالي قوة الدولار في الأهمية النسبية المرتفعة للصادرات 

والواردات الأمريكية من إجمالي الصادرات والواردات العالمية، أي الأهمية النسبية المرتفعة 

المرتبطة بارتفاع الأهمية النسبية للتجارة الخارجية الأمريكية من إجمالي التجارة العالمية، و

  لإنتاج الاقتصاد الأمريكي من إجمالي الإنتاج العالمي.

¡2012عام 15684.80حيث بلغ حجم الناتج المحلي الإجمالي للولايات المتحدة الأمريكية 

إضافةً إلى ذلك فقد بلغ حجم  ،1من الاقتصاد العالمي %25.30وهو يشكل ما نسبته 

، كما بلغ حجم المستوردات 22012عام مليار دولار أمريكي 2,195.9ة الصادرات الأمريكي

لذلك يكتسب الدولار أهمية خاصة في ، 3في العام نفسه دولار أمريكيتریلیون  2.38الأمريكية 

  التعاملات الدولية التجارية، وينعكس ذلك إيجاباً على تداول الدولار كعملة مضاربة.

ولقياس قيمة الدولار الأمريكي بشكل دقيق لابد من الحديث عن مؤشر الدولار الأمريكي، 

  والذي يقوم بقياس قيمة الدولار بالنسبة لسلة من العملات الأجنبية. 

USDXأولاً: مفهوم مؤشر الدولار الأمريكي 

USDX( كيالأمري الدولار مؤشر يعتبر US Dollar Index( تُستخدم التي الأدوات أهم من 

الأجنبية وذلك لمعرفة قيمة الدولار الأمريكي (بشكل  العملات سوق من قبل المتداولين في

دقيق) مقارنةً بسلة من العملات الأجنبية، وذلك لاتخاذ القرار الصحيح فيما يتعلق ببيع أو 

  شراء أزواج العملات الرئيسية.

1 http://www.tradingeconomics.com/
2 http://www.esa.gov/
3 http://www.nemo.cbp.gov/
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 من بسلة مقارنةً الأمريكي الدولار قيمة بقياس يقوم مؤشر أنه على المؤشر هذا تعريف ويمكن

 السويدي، الكرون الكندي، الدولار الإسترليني، الجنيه الياباني، الين الأجنبية (اليورو، العملات

.1السويسري) الفرنك

بتحركات سعر صرف  التنبؤ أي الأمريكي، الدولار سعر لتوقع مؤشر كما يعرف أيضاً بأنه

2.الأخرى العملات مقابل الأمريكي الدولار

كسنة أساس بالنسبة لمؤشر الدولار الأمريكي، لأن هذا العام يمثل نقطة  1973ولقد تم اختيار 

يخ سعر الصرف، حيث تم إنهاء العمل باتفاقية بريتون وودز والتي تقوم على تحول في تار

تثبيت أسعار صرف عملات الدول الأعضاء في صندوق النقد الدولي مقابل الدولار 

الأمريكي، والبدء بتطبيق سياسة التعويم (السماح لأسعار صرف العملات بالتحرك استجابة 

  لتأثير قوى العرض والطلب).    

)1973-2013خلال الفترة الزمنية ( USDX): مؤشر36البياني رقم ( لالشك

/Source: http://www.stlouisfed.org

الأمريكي  الدولار البياني السابق نُلاحظ أن أعظم ارتفاع وصل إليه مؤشر الرسمفمن خلال 

الأمريكي قد ارتفع  ، وهذا يعني أن الدولار143.9059دما وصل إلى عن 1985في شباط  كان

43.90بمقدار  الجيد للولايات المتحدة  مقارنةً بسنة الأساس وذلك نظراً للوضع الاقتصادي %

1 http://www.fx7days.com/
2 http://www.fxnewstoday.com/
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69.0050إلى  المؤشر وصل عندما 2011 في كان للمؤشر انخفاض كما أن أقل، الأمريكية

  . من قيمته مقارنةً بسنة الأساس %30.995أي أن الدولار قد انخفض بمقدار 

لسعر صرف العملات  الهندسي المرجح المتوسط باحتساب المؤشر هذا ويتم حساب قيمة

الفرنك  الكرون السويدي، الدولار الكندي، الجنيه الإسترليني، الياباني،الأجنبية(اليورو، الين 

  الية:مقابل الدولار الأمريكي وفقاً للصيغة العامة الت السويسري)

- wi

USDX t = K ∑ (FX i,t)

i=1

USDX t:  قيمة مؤشر الدولار الأمريكي في اللحظةt.

FX i,t:  سعر صرف العملةi  مقابل الدولار الأمريكي في اللحظةt.

wi:  الوزن النسبي للعملةi  حدد وفقاً لحجم التبادل التجاريفي سلة العملات الأجنبية، والذي ي

                                              للولايات المتحدة الأمريكية مع الدول التالية:

                                    (دول منطقة اليورو، اليابان، بريطانيا، كندا، السويد، سويسرا).

  بحيث يكون مجموع هذه الأوزان مساوياً الواحد كما يلي:

n

∑wi =1 

i=1

n : 1عدد العملات الداخلة في المؤشر.

K:  50.14348112عدد ثابت وتقدر قيمته ب.

  وتُعطى الأوزان النسبية للعملات المؤلفة للمؤشر وفقاً للجدول التالي: 

1من العديد تحولت عندما 1999 عام في واحده مرة إلا نالآ إلى العملات سله تغيير يتم لم أنه القول مكني 

 انضمت عندما أنه إلا دولة 22 العملات سله في الموجودة الدول عدد كان فقد اليورو، إلى الأوروبية الدول

. فقط عملات ست من تتكون العملات سله أصبحت اليورو الموحدة العملة إلى منها دولة 17
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1شر):الأوزان النسبية للعملات ضمن المؤ9الجدول رقم(

%الوزن النسبي العملة

%57.6اليورو

%13.6الين الياباني

%11.9الجنيه الإسترليني

%9.1الدولار الكندي

%4.2الكرون السويدي

%3.6الفرنك السويسري

 استبدال تمالمؤشر نظراً لأنه قيمة من %57.6 الجدول السابق أن اليورو يمثلنُلاحظ من 

 عملة فإن لذلك ونتيجةً ،1999 عام في باليورو المؤشر هذا في الأوروبية العملات من العديد

                                                 الأخرى. العملات من أقوى تثقيلاً تحمل واحدة

  ي مكونات مؤشر الدولار الأمريكي:شكل التالويظهر ال

1 Cofnas .Abe :The Forex Trading Course, p71.
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: مكونات مؤشر الدولار الأمريكي)37رقم (البياني الشكل 

:1وبناء على ما سبق تُحدد قيمة مؤشر الدولار الأمريكي وفقاً للمعادلة التالية

- 0.576 0.136 - 0.119

USDX = 50.14348112× EURUSD × USDJPY × GBPUSD

0.091 0.042 0.036

× USDCAD × USDSEK × USDCHF

يني واليورو ذو إشارة ونُلاحظ من الصيغة التالية أن الوزن النسبي لكل من الجنيه الإسترل

  سالبة وذلك لأنها عملات مباشرة كما ذكرنا سابقاً تُسعر بالشكل التالي:

)1Euro = n U.S. dollar()¡1GBP = n U.S. dollar(.

بينما الوزن النسبي لكل من الين الياباني والدولار الكندي والكرون السويدي والفرنك 

غير مباشرة حيث يسعر الين الياباني على سبيل  السويسري ذو إشارة موجبة، لأنها عملات

المثال بالشكل التالي:

)1U.S. dollar = n Japanese yen(.

1 http://www.babypips.com/
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 في والأسهم العملات الأجنبية جانب إلى USDX مؤشر تحديث ومن الجدير بالذكر أنه يتم

 والعشرين الأربع مدار وعلى نيويورك بتوقيت الأحد مساء منذ أي التداول، عمل ساعات نفس

.الجمعة يوم ظهر بعد من متأخرة ساعة حتى ساعة

وهو الوزن الكبير المعطى لليورو  المؤشر هذا في يقو عيب ويجب الإشارة إلى أن هناك

بالمقارنة مع العملات الأخرى والذي ينتج عنه عدم الحصول على الدقة المطلوبة في عمله 

 استُحدثت لذلك ،وهو قياس القيمة الحقيقية للدولار الأمريكي مقابل العملات الأجنبية الأخرى

 ر الدولار الأمريكي التجاري المثقّل لتلافي هذا العيب وهي إيجاد مؤش الحلول بعض

)Trade-Weighted U.S. Dollar Index( ) عرف أيضاً باسم المؤشر الواسعويbroad

index( البضائع تنافس قدرة على يرتكز وهو، والذي تم إنشاؤه من قبل الاحتياطي الفيدرالي 

لار الأمريكي الذي ذكرناه الأخرى، ويشبه هذا المؤشر مؤشر الدو البلدان بضائع مع الأمريكية

مسبقاً من ناحية أنه مقياس لقيمة الدولار الأمريكي بالنسبة لسلة من العملات الأجنبية المختلفة، 

وأن قيمته الرقمية تحدد من خلال المتوسط المرجح لسعر صرف العملات الأجنبية بالنسبة 

ملات المستخدمة في المؤشر للدولار الأمريكي، ويكمن الاختلاف الرئيسي بينهما في سلة الع

1.بالإضافة إلى أن القيم النسبية مثقّلة بشكل مختلف عن مؤشر الدولار الأمريكي العادي

وفيما يلي سلة العملات الأجنبية والأوزان المعطاة لكل منها في مؤشر الدولار الأمريكي 

:2التجاري المثقل

1 http://en.wikipedia.org/
2 http://www.forexonline1.com/
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):10الجدول رقم(

الوزن في المؤشرالدولة

17.191وروبا(دول منطقة اليورو)أ

15.550كندا

9.220اليابان

9.826مكسيكو

16.269الصين

4.500المملكة المتحدة

2.436تايوان

3.520كوريا

2.075سنغافورة

1.838هونج كونغ

2.124ماليزيا

1.987البرازيل

1.404سويسرا

1.435تايلاند

0.713الفلبين

1.189استراليا

0.961اندونيسيا
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1.417الهند

1.056إسرائيل

0.818السعودية

1.152روسيا

1.025السويد

0.486فنزويلا

0.485الأرجنتين

0.841تشيلي

0.499كولومبيا

:1وذلك لسببين رئيسيين 1998بدأ استخدام مؤشر الدولار الأمريكي التجاري المثقّل في عام 

ديدة من مؤشر الدولار الأمريكي كنتيجة لبدء العمل بالعملة الموحدة وهي . إسقاط عملات ع1

  اليورو. 

  . مواكبة التطورات التي تشهدها التجارة الأمريكية.2

) مؤشر الدولار الأمريكي التجاري المثقّل خلال الفترة الزمنية 38البياني رقم ( الرسمويظهر 

1995، وأقل انخفاض له 2002عام  129.873)، حيث بلغ أعظم ارتفاع له 2013-1995(

89.614.2حيث بلغ 

1 http://en.wikipedia.org/
2 http://research.stlouisfed.org/
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)1995-2013): مؤشر الدولار الأمريكي التجاري المثقّل خلال الفترة الزمنية (38البياني رقم ( الشكل

http://www.stlouisfed.org/Source:

USDXة في مؤشر الدولار الأمريكي العوامل المؤثر ثانياً:

توجد العديد من العوامل الاقتصادية التي تؤثر في مؤشر الدولار الأمريكي وتساهم في تغيير 

قيمته ارتفاعاً أو انخفاضاً، وسيتم تناول بعض هذه العوامل في هذه الدراسة منها سعر الخصم 

  ومعدل البطالة ومؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة.

Federalالخصم الفيدرالي  سعر .1-2 Discount Rate:

Federalيعرف سعر الخصم ( Discount Rateفرض على  الفائدة سعر ) بأنهالذي ي

التسهيلات الائتمانية الممنوحة للبنوك التجارية والمؤسسات المالية الأخرى من بنوك 

1.الاحتياطي الفيدرالي الإقليمية

 معدلات هيكل عليه بناء يتحدد الذي المعدل أي اسي،الأس الفائدة سعر الخصم سعر ويعد

 البنك بها يقوم التي الإقراض عمليات على الفائدة سعر تغيير أن حيث، الأخرى الفائدة

يميـا فـي    بنكـا إقل  12الاحتياطي الفيدرالي: وهو البنك المركزي للولايات المتحدة الأمريكية ، يتألف من 1

نيويورك وشيكاغو وريتشموند ودالاس وسان فرانسيسكو ومدن رئيسية أخرى، تأسـس نظـام الاحتيـاطي    

للسيطرة على النقود المتداولة والائتمان والعمل كمقرض أخير، ويديره مجلس حكام  1913الفيدرالي في العام 

هم مجلس الشيوخ) ولجنة السوق المفتوح (سبعة أعضاء يختارهم رئيس الولايات المتحدة الأمريكية ويوافق علي

الفيدرالية ، حيث يعمل الاحتياطي الفيدرالي كوكالة حكومية مستقلة ويتمتع بحرية كبيرة في التحكم بالسياسـة  

النقدية.  

http://www.stlouisfed.org/


دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

143

 في يؤثر سوف) التغيير بهذا القيام على القدرة تحتكر التي الجهة بصفته( للمصارف المركزي

1.المصارف تتقاضاها التي دةالفائ أسعار توجيه خلال من النقدي السوق شروط

 مما البنوك تمنحها التي القروض على الفوائد أسعار ارتفاع إلى الخصم سعر رفع يؤدي حيث

 والاستثمار الإنتاج وتيرة خفض إلى يؤدي وهذا المستثمرين يطلبها  التي القروض من يقلل

 عند البنوك عليها تحصل التي ئدالفوا خفض على الخصم سعر خفض يعمل كما، الدولة في

 وتيرة زيادة وبالتالي القروض على الطلب زيادة على يساعد مما للمنتجين الأموال إقراضها

 أي عن الإعلان عند حريصاً المركزي البنك يكون ما وغالباً ،الدولة في والاستثمار الإنتاج

  .الاقتصادي النشاط تجاهاتا حول المستقبلية التوقعات يغذي لا لكي الخصم معدل في تغيرات

Discountوبناء على ما سبق  يمكن للبنوك التجارية من خلال نافذة الخصم ( Window(

الحصول على قروض من البنوك التابعة للاحتياطي الفيدرالي وذلك بغية الحد من مشاكل 

ني الإلزامي السيولة التي قد تتعرض لها هذه البنوك وكذلك لتلبية متطلبات الاحتياطي القانو

 النظام في في حال انخفاضه عن المستويات المطلوبة، مما يساعد على ضمان الاستقرار

  ككل. المصرفي

كما ويتمكن الاحتياطي الفيدرالي من خلال سعر الخصم التحكم بعرض النقود، فإذا كانت 

بنك السياسة النقدية التي يشرف على تنفيذها تقضي بالحد من عرض النقود فسوف يعمد ال

المركزي إلى رفع معدل الخصم مما قد يؤدي إلى وضع حد للمبالغ التي يمكن للبنوك التجارية 

 إذ المصارف هذه لدى المتاحة أو الفائضة النقدية الإحتياطيات حجم أي تقليصاقتراضها منه

ومع لها،  والاستثمارية والاقراضية الائتمانية القدرة مع طردياً المتاحة الموارد هذه تتناسب

بقاء العوامل الأخرى ثابتة يتوقع أن يسفر ذلك عن انخفاض في الطاقة الاستثمارية للبنوك 

وانخفاض في عرض النقود بالتبعية، وبالعكس يشكل انخفاض سعر الخصم حافزاً لدى البنوك 

 في وزيادة للبنوك الاستثمارية على الحصول على تسهيلات ائتمانية وبالتالي زيادة الطاقة

2.بالتبعية النقود عرض

53.،ص ، مرجع سبق ذكرهدور السياسة النقدية في علاج ظاهرة التضخم في الاقتصاد السورييمنى: شعيب،1

، ،الإسكندرية ، مصر الثالثة الطبعة،المكتب العربي الحديث،إدارة البنوك التجارية إبراهيم:هندي، منير 2

.83ص،1996
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وتوجد ثلاثة أنواع للقروض التي يقدمها الاحتياطي الفيدرالي للبنوك المستخدمة لنافذة الخصم 

:1كما وتختلف معدلات الفائدة تبعاً لنوع القرض

Primaryالقرض الأساسي ( .1 Credit يكون لفترة زمنية قصيرة (ليلة واحدة) بالنسبة :(

  ئتماني مرتفع.للبنوك التي تتمتع بتصنيف ا

Secondary(القرض الثانوي  .2 Credit تحصل عليه البنوك الغير مؤهلة للحصول على :(

القرض الأساسي وذلك لتلبية متطلبات السيولة قصيرة الأجل أو للتمكن من حل المشكلات 

المالية المختلفة التي تواجهها، ويكون سعر الفائدة على هذا النوع من القروض أكبر من سعر 

  لفائدة على القرض الأساسي.ا

Seasonalالقرض الموسمي ( .3 Credit صمم هذا القرض لمؤسسات الإيداع الصغيرةي :(

 والتي لديها احتياجات مالية متكررة خلال السنة.                                                   

1-   علاقة سعر الصرف بأسعار الفائدة: .2-1

 أن حيث الصرف، سعر من معين مستوى إحدى الأدوات المستخدمة لتحقيق الفائدة سعر يعتبر

 المحلية، السلع الطلب على زيادة إلى يؤدي أن شانه من ما بلد في الفائدة أسعار ارتفاع

مناخ ( الشروط من الكثير الاستجابة ولكن تشترط هذه الوطنية، العملة قيمة تحسن وبالتالي

 الكثير الإنتاجي، استقرار الجهاز في مرونة والاستثمار، الفائدة أسعار بين مرونة الاستثمار،

2......).المتغيرات الاقتصادية، من

 فيه ترتفع الذي الفائدة، فالبلد عن بحثاً الدولي الاقتصاد مابين الأموال رؤوس حيث تتحرك

 يعني مما إليه الانتقال على الأموال رؤوس يشجع سوف الدول بقية عن الحقيقية الفائدة أسعار

صرفها وارتفاع سعر صرف  سعر تدهور وبالتالي الداخل في الأجنبية العملة عرض زيادة

 يشجع سوف ولالد بقية عن الحقيقية الفائدة أسعار فيه العملة الوطنية، بينما البلد الذي تنخفض

الأمر الذي يؤدي لتراجع حجم الناتج وزيادة  منه إلى الخارج، الانتقال على الأموال رؤوس

فإنه من المتوقع وبناء على ذلك،وبالتالي انخفاض سعر صرف العملة الوطنية معدلات البطالة

1 http://www.federalreserve.gov/
 الأولى، الطبعة الجامعية، المطبوعات ، ديوانالكلية الاقتصادية السياسات إلى المدخل المجيد: عبد قدي2

.136ص ،2003 ،الجزائر
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التي تم  وجود علاقة طردية بين سعر الفائدة ومؤشر الدولار الأمريكي خلال الفترة الزمنية

).1/2/2013–1/2/2003اعتمادها من قبل الباحثة (

:39البياني رقم (الشكل  )2003-2012(على القرض الأساسي خلال الفترة الزمنية الخصممعدل )

omagic.comSource: http// econ

البياني أعلاه معدل الفائدة على القرض الأساسي خلال الفترة الزمنية           الرسمويظهر 

)، حيث نُلاحظ وجود انخفاض تدريجي في سعر الفائدة وذلك ابتداء من نهاية 2003-2012(

كأحد الخطوات المتخذة من قبل ، %0.75عند مستوى ليستقر بعد ذلك 2010وحتى  2007

بنك الاحتياطي الفيدرالي للحد من تداعيات الأزمة المالية العالمية وتحريك عجلة الاقتصاد ال

 الحقيقي الاقتصاد قطاعات مختلف على بظلالها العالمية المالية الأزمة حيث ألقت الأمريكي،

 التشغيل مستويات على سلبي بشكل وأثّرت تلو قطاع قطاعاً الأمريكية المتحدة الولايات في

 في حاد انخفاض التداعيات وصاحب هذه والاستثمار، الإنتاج وكذلك والاستيراد تصديروال

 المصرفي العالمي، القطاع في السيولة في وانخفاض المالية غالبية الأسواق في الأسهم أسعار

 على اتخاذها تم التي الإجراءات كل ورغم المتقدمة، الدول في عام اقتصادي تباطؤ وظهور

 الدول معظم على سلبية آثار العالمية والاقتصادية المالية الأزمة أفرزت فقد يالمستوى الدول

  .الحيوية الاقتصادية ومؤشراتها



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

146

Civilianمعدل البطالة  .2-2 Unemployment Rate:

مختلف  واجهت التي والإنسانية والاجتماعية الاقتصادية المشكلات أبرز من البطالة تُعتبر

 في مضمونها اختلاف من وذلك بالرغم متخلفة أو متقدمة كانت سواء العالم في الاقتصاديات

 للنظام الأساسية التحديات أحد تمثل هذه الظاهرة أصبحت وقد الاقتصاديات، من هذه كل

 مهمة مكانة مواجهتها وسبل أسبابها في حثالب احتل كما ظل العولمة، في الجديد العالمي

  .واتجاهاته مدارسه اختلاف على الفكر الاقتصادي تاريخ في ومتميزة

  تعريف البطالة وقياسها: .1-2-2

 يبحثون أنهم من بالرغم يعملون ولا العمل على القادرين الأشخاص عدد بأنها البطالة تُعرف

1.جدي بشكل عمل عن

 قادر كل" :أنه على)ILOالدولية  العمل منظمة به أوصت ما حسب(العمل عن العاطل يعرفو

2."جدوى ولكن دون السائد، الأجر مستوى عند ويقبله عنه، وباحث فيه، وراغب على العمل،

 ما دولة في العمل عن العاطلين عدد رة عنالبطالة، وهو عبا معدل بحساب البطالة وتُقاس

 في البيانات ومصدر ،3العمل قوة إجمالي من مئوية كنسبة عنه ويعبر معينة زمنية فترة خلال

 والمسوح الإحصائية بها الأجهزة تقوم التي السكانية التعدادات هي المعدل هذا حساب

  .العمل إحصاءات مكاتب تعدها التي الإحصائية

  ع البطالة:أنوا .2-2-2

 و الباحثين بين الأنواع هذه تسميات تختلف و المجتمعات منها تعاني التي البطالة أنواع تختلف

:4يلي فيما الأنواع هذه نلخص لكننا

Cyclical:البطالة الدورية .1-2-2-2 Unemployment

 والطباعة، والتوزيع للنشر المسيرة دار ،الكلي الاقتصاد مبادئ آخرون:  و داود حسام & سلمان مصطفى،1

.239ص  ، 2000عمان،الأردن،

تشرين الأول،  الكويت، الكويت، ،226العدد مجلة عالم المعرفة، ،الاقتصاد السياسي للبطالةزكي، رمزي: 2

.15، ص1998
.278ص ،ذكره سبق مرجع ،وأدواتها المالية لأسواقا: نضال ،الشعار3

-21ص ،1998أكتوبر ،الكويت ،226العدد ،المعرفة عالم مجلة ،للبطالة السياسي الاقتصاد :رمزي ،زكي4

28.
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 عمالةال على الطلب في تحدث التي هي التقلبات الاقتصادية الدورة حركة سمات أهم إن من

  في معدل ارتفاع الكساد مرحلة حيث تشهد البطالة، في معدل تقلبات من يواكبها وما

  .البطالة معدل انخفاض التوسع بينما تشهد مرحلة البطالة

Frictional الاحتكاكية البطالة .2-2-2-2 Unemployment:

 وتنشأ تلفةلمخا مهنللعاملين بين المناطق وال المستمرة التنقلات تحدث بسبب التي البطالة هي

 لديهم الذين تتوافر الأعمال أصحاب ولدى العمل الباحثين عن لدى المعلومات بسبب نقص

  .العمل فرص

Structural الهيكلية البطالة .3-2-2-2 Unemployment:

 تغيرات بسبب العمل قوة من جانباً يصيب التعطل الذي من النوع ذلك الهيكلية بالبطالة يقصد

 التوظف فرص بين التوافق عدم من حالة إيجاد إلى وتؤدي الاقتصاد القومي في ثتحد هيكلية

  والباحثين عنه.                  العمل في الراغبين المتعطلين العمال وخبرات المتاحة ومؤهلات

)0020-2012( الزمنية الفترة خلال الأمريكيةمعدل البطالة):40البياني رقم ( الشكل

Source: http://www.stlouisfed.org/

) في              %10البياني السابق أن معدل البطالة قد سجل أعلى ارتفاع له وهو ( الرسمنُلاحظ من 

التي كان من  2008)، وهذا الارتفاع يعزى إلى الأزمة المالية العالمية سنة 1-10-2009(

 فقد حيث الإنتاجي، النشاط اعاتقط مختلف في البطالة معدلات أهم آثارها السلبية ارتفاع

الأمريكي نتيجةً لانهيار العديد  الاقتصاد وأولها العالم دول من الكثير في وظائفهم الملايين
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2حوالي فقد 2008 سنة نهاية ومع البنوك وشركات التأمين وغيرها من المؤسسات المالية،

.%7.3 إلى أمريكا في البطالة معدل وارتفع وظائفهم الأمريكيين من مليون

  :البطالة بمعدل الصرف سعر علاقة .3-2-2

 على سلباً يؤثر الذي الأمر، المتاحة الوظائف عدد انخفاض إلى البطالة معدل ارتفاع يؤدي

 أكبر فرص لإتاحة الفائدة معدلات لخفض المركزي البنك يدفع مما الاقتصادي، النمو

. قيمتها انخفاض وبالتالي الأجانب تثمرينللمس جاذبية أقل العملة تُصبح وبالتالي للاستثمار

الدولار ومؤشر البطالة معدل بين عكسية علاقة وجود المتوقع من فإنه ذلك على وبناء 

.)1/2/2013–1/2/2003الأمريكي خلال الفترة الزمنية المدروسة (

 الزمنية الفترة لخلا الأمريكيةعلاقة مؤشر الدولار الأمريكي بمعدل البطالة):41البياني رقم ( الشكل

)2013-1990(

Source: http// economagic.com

البياني السابق شكل العلاقة فيما بين مؤشر الدولار الأمريكي ومعدل البطالة  الرسمويصور لنا 

) والتي يتضح أنها عكسية، حيث نُلاحظ 2013-1999وذلك خلال الفترة الزمنية المدروسة (

البطالة في الولايات المتحدة الأمريكية تنخفض قيمة المؤشر، وبالعكسأنه عند ارتفاع معدلات 

  المؤشر. قيمة ترتفع الأمريكية المتحدة الولايات في البطالة انخفاض معدلات عند
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Stockالأسهم  مؤشرات .3-2 Indicators:

مع تطور البيئة الاستثمارية في الدول الصناعية خلال القرن الماضي ظهر العديد من 

لمؤشرات لقياس أداء الأسواق المالية، والتي يتم نشرها بواسطة الأسواق المالية ذاتها أو عن ا

طريق المؤسسات الصحفية أو المعاهد الإحصائية أو المؤسسات المالية، وتقوم كل جهة من 

هذه الجهات بتصميم مؤشراتها لتتفق مع الحاجات المتنوعة للمستفيدين منها، حيث أنه تم 

ثر من مؤشر للأسهم المتداولة ببورصة نيويورك بواسطة مؤسسة داو جونز كما تصميم أك

  قامت مؤسسة ستاندر آند بور أيضاً بحساب أكثر من مؤشر.

  تعريف المؤشر:.2-1-3

  توجد عدة تعاريف للمؤشر من أبرزها ما يلي:

مئوية للتغيير قيمة عددية يقاس بها التغير في الأسواق المالية، ويعبر عن المؤشر كنسبة  .1

1.عند لحظة زمنية معينة مقارنةً بقيمة ما في فترة الأساس أو نقطة البدء

القيمة الوسطية المعبرة عن السلوك الجماعي لعينة منتقاة من الأسهم المتداولة في السوق  .2

2.في لحظة زمنية معينة

لقياس التغيرات أداة تستعمل للتعرف على اتجاهات وسلوك السوق المالية بصدق وكذلك  .3

3.في الأسعار في محاولة للتنبؤ بها

 رأس أسواق في تداولها التي يتم المنشآت أسهم من اختيار عينة على إذ يعتمد مبدأ المؤشر

 للمؤشر أن تتيح بطريقة العينة اختيار يتم ما وغالباً كلاهما، أو المنظمة غير أو المنظمة المال

قياسه.  المؤشر يستهدف والذي مالال رأس سوق عليها التي الحالة يعكس

 جونز داو مؤشر وقد تكون تلك المؤشرات عامة أي تقيس حالة السوق بصفة عامة مثل

Dow الصناعة لمتوسط Jones Industrial Average (DJIA)  آند ستاندر ومؤشر 

أو مؤشرات قطاعية (خاصة) تقيس حالة السوق بالنسبة لقطاع أو صناعة ، S&P.500بور

ومنها على سبيل المثال مؤشر داو جونز لصناعة النقل ومؤشر ستاندر آند بور لصناعة معينة 

  الخدمات العامة. 

.35ص مرجع سبق ذكره، ،)البورصة( المالية الأوراق أسواق: عصام ،حسين1

.157ص سبق ذكره ، مرجع ،وأدواتها  المالية الأسواق: نضال ،الشعار2
3 http://scribd.com/
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  الاستخدامات الأساسية لمؤشرات الأسهم: .2-2-3

لمؤشرات الأسعار استخدامات عديدة في مقدمتها التنبؤ بما ستكون عليه الحالة الاقتصادية في 

ام بها المكتب الوطني الأمريكي للبحوث الاقتصادية غطّت الدولة المعنية، فقد أكدت دراسة ق

) أنه يمكن لمؤشرات أسعار الأسهم أن تستعمل في التنبؤ بالتغيير الذي 1960-1827الفترة (

1.من الممكن أن يطرأ على الحالة الاقتصادية وذلك قبل فترة معتبرة

مؤشرات استخدامات أخرى من بينها أنها تعطي فكرة سريعة عما لل ومن الجدير بالذكر أنه

ينبغي أن يكون عليه عائد محفظة الأوراق المالية للمستثمر، كما أنها تعد أداة لقياس كفاءة 

إدارة محفظة الأوراق المالية للمؤسسات المتخصصة في الاستثمار إضافةً إلى استخدامها في 

2.لأوراق المالية للمستثمرتقدير حجم المخاطر لعائد محفظة ا

مؤشرات الأسهم الأمريكية:.3-2-3

   توجد العديد من مؤشرات الأسهم الأمريكية من أهمها ما يلي:

:)DJIA(الصناعة  لمتوسط جونز مؤشر داو .1-3-3-2

إذ نُشر لأول مرة في  ،دم المؤشرات وأكثرها شيوعاًيعد مؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة أق

وقد قام المؤشر في البداية على عينة مكونة  1884تموز من عام  3صحيفة وول ستريت في 

1898أيار من عام  26سهم في  12من تسعة أسهم لتسع شركات صناعية ارتفع حجمها إلى 

سهم ومنذ  30ينة ليصل إلى ارتفع حجم الع 1928وفي عام  1916سهم في عام  20ثم إلى 

  ذلك الوقت لم يضاف أي سهم للعينة.  

ولابد من الإشارة إلى أن الشركات التي تم إدخالها إلى العينة هي من أكبر الشركات وأنجحها 

، حيث تتسم بارتفاع قيمتها Blue-Chips(3في عالم الأعمال وهذا ما يطلق عليه الأمريكيون (

 للسهم النسبي ويكون الوزن¡4الحجم وبضخامة عدد المساهمينالسوقية وبالعراقة وبضخامة 

                                                  به. يباع الذي السعر أساس على محسوب العينة داخل

ضطرب ولابد من الإشارة إلى أنه للأزمات تأثير كبير على مؤشرات أسعار الأسهم فقد ا

1 http://scribd.com/
.277ص ،، مرجع سبق ذكره المال  وأسواق المالية الأوراق: إبراهيم منير ،هندي2

.158ص مرجع سبق ذكره ، ،وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار3

.260ص ،سبق ذكره ، مرجع المال وأسواق المالية الأوراق: إبراهيم منير ،هندي4
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بالأوضاع السياسية والاقتصادية في العالم، وكان أكبر  متأثراًمؤشر الداو جونز أكثر من مرة 

من قيمته  %50حيث فقد المؤشر ما يقارب ال (أزمة الكساد الكبير)  1929انهيار له عام 

ولم  ،سنوات أربعلمدة الأمريكية  الولايات المتحدة الذي خيم على الركود الاقتصادي بسبب

في سنة  وانهار المؤشر أيضاً ،سنة 20بعد  إلا  الأزمةل يعد إلى مستواه الحقيقي الذي كان قب

في يوم واحد وعاد بعدها للصعود حتى من قيمته  %22حيث فقد  (أزمة البورصات)1987

 ،التي تسببت بخسائر كبيرة للمؤشر أيلولأحداث الحادي عشر من  حيث وقعت 2001عام 

فوق مستوى  2007 شرين الأولتإلى أعلى مستوى له في مؤشر الداو جونز وصل  وبالمقابل

 من قيمته فانخفض إلى%20فقد المؤشر أكثر من  2008في بداية عام و ،نقطة 14000

التي أدت إلى انهيار مؤسسات مالية  أزمة الرهن العقاري نقطة بسبب 12000مستوى 

نقطة لكنه عاود  13000فوق  ووصل إلى ما الارتفاععاود المؤشر  نيسانوفي شهر ، ضخمة

 ،نقطة 11000ليصل تحت مستوى  2006 شهر أيلولمستوى له منذ  أدنىخفاض إلى الان

من قيمته  %32على ارتفاع لكنه انخفض  2008جلسة تداولات في سنة  آخرالمؤشر  وأنهى

في تاريخ  الأعوام أسوءالذي يعتبر واحد من  2008نقطة في عام  9000دون مستوى 

1.مستوى منذ عدة سنين أدنىنقطة وهو  7550المؤشر التي وصل فيها إلى ما يقارب 

الانخفاض الكبير الذي طرأ على مؤشر داو جونز لمتوسط  التاليالبياني  ويظهر الرسم

  وذلك بسبب الأزمة العالمية التي أدت إلى انهيار الأسواق المالية. 2008الصناعة في عام 

1 http://www.arabictrader.com/
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:42البياني رقم (الشكل  )2000-2012الفترة الزمنية ( مؤشر داو جونز الصناعي خلال)

Source: http// economagic.com/

:S&P.500مؤشر ستاندر آند بور.2-3-3-2

 شركة 379 منه أمريكية شركة 500 على وهو متوسط سعري مثقّل بقيمة السوق، يحتوي

 شركة 78و صحية عناية شركات 6و مالية شركة 76و بالتجزئة مبيعات شركة 87و صناعية

 المؤشر هذا تداول طاقة، ويتم شركة 25و اتصالات شركة 12و أولية مواد شركة 37و يةتقن

Chicagoالمالية للأوراق الميركانتيلية شيكاغو بورصة في Mercantile Exchange.1

1 http://forum.arabictrader.com/
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)2000-2012خلال الفترة الزمنية (S&P.500مؤشر):43البياني رقم ( الشكل

Source: http// economagic.com/

ويوضح الرسم البياني السابق التغيرات في قيمة المؤشر خلال الفترة الزمنية الممتدة بين 

وخصوصاً الانخفاض الكبير الذي طرأ على مؤشر ستاندر آند بور في عام  )2012-2000(

نقطة909.9في اليوم التالي للأزمة مسجلاً%7.6بنسبة أينقطة،75حيث انخفض  2008

 في المالية الأوراق أسواق شهدت، وذلك بسبب الأزمة المالية العالمية حيث984.9من دلاًب

 أسعار في كبيرة ومتتالية انخفاضات تقريباً العالم دول معظم وفي الأمريكية المتحدة الولايات

 الأخرى، والمؤسسات المالية الكبرى للبنوك متوقعة الغير الانهيارات بعد المالية الأوراق

شراء  إلى كبير بشكل وتوجههم الأسهم ملكية عن تخلي المستثمرون زيادة على الأزمة وترتّب

  المعادن الثمينة كحافظ للقيمة.

المركب: NASDAQمؤشر ناسداك   .3-3-3-2

   ير الرسمية،يتكون مؤشر ناسداك من أكثر من خمسة آلاف شركة تتعامل في السوق غ

Nationalويصدر عن المؤسسة الحقوقية لتجار الأوراق المالية Association of

Securities Dealers (NASD) عتبر أهم المؤشرات الرائدة في مجال التداولكما وي ،

1.الالكتروني للأوراق المالية

.162ص مرجع سبق ذكره ، ،وأدواتها المالية الأسواق: نضال ،الشعار1
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)2000-2201خلال الفترة الزمنية ( مؤشر ناسداك):44البياني رقم ( الشكل

Source: http// economagic.com/

 و الصناعة لمتوسط جونز داو البياني السابق وعلى نحو مشابه لمؤشري الرسمنُلاحظ من 

بسبب الأزمة المالية  2008حدوث انخفاض كبير في مؤشر ناسداك عام  بور آند ستاندر

ضت قيمته انخفنقطة أي  95.2العالمية، ففي اليوم التالي للأزمة انخفض ناسداك 

.1740.2بدلاً من 1645إلى  %5.47بمقدار

علاقة سعر صرف العملة بمؤشرات الأسهم: .3-2-4

أسعار الأسهم، فوجهة  بمؤشرات العملة هناك وجهتي نظر فيما يتعلق بعلاقة سعر صرف

Adam(النظر الأولى قدمها Hamilton , من خلال دراسته للعلاقة فيما بين مؤشر  )2003

S&Pالدولار الأمريكي (متغير تابع) ومؤشر أسعار الأسهم ممثلاً ب  ، (متغير مستقل)500

وذلك قبل الربع حيث نتج عن هذه الدراسة وجود علاقة طردية قوية فيما بين المتغيرات

والذي ينص على أن ارتفاع  ، بناء على التفسير التقليدي لهذه العلاقة2003الأول من عام

أسعار الأسهم في أسواق الولايات المتحدة الأمريكية سيدفع المستثمرين الأجانب حول العالم 

بيع عملتهم المحلية وشراء الدولار الأمريكي لكي يقوموا بالاستثمار والمضاربة في إلى 
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ى ارتفاع سعر صرف الأسهم الأمريكية، فتقود هذه الزيادة الهامشية للطلب على الدولار إل

1.الدولار العالمي وبالتالي ارتفاع قيمة مؤشر الدولار الأمريكي

Desislavaأما وجهة النظر الثانية فقد قدمت من قبل Dimitrova, حيث قامت  )(2005

على بيانات كلٍ من الولايات  أسعار الأسهم معتمدةًوأسعار الصرف بين علاقة البدراسة 

)، حيث أفضت هذه 2004-1990ريطانيا خلال الفترة الممتدة بين (المتحدة الأمريكية وب

فيما بين المتغيرات اعتماداً على أي  )عكسية أو طردية(الدراسة إلى أنه يتم تحديد العلاقة 

منها سيتغير أولاً، فإذا كان التغير في أسعار الأسهم هو الذي حدث أولاً كانت العلاقة طردية 

عكسية،  العلاقة كانت أولاً حدث الذي هو الصرف أسعار في التغير انك فيما بينهما، أما إذا

فانخفاض سعر صرف الدولار الأمريكي سيؤدي إلى زيادة الصادرات نظراً لانخفاض سعرها 

مقارنة ببقية الدول، مما سيؤثر بشكل إيجابي في المخرجات المحلية للولايات المتحدة 

جات كمؤشر لازدهار الاقتصاد مما يدفع المستثمرين الأمريكية، حيث تبدو الزيادة في المخر

2.لشراء الأسهم وتكون المحصلة ارتفاعها

لذلك فمن المتوقع وجود علاقة طردية بين مؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة ومؤشر الدولار 

Adam(ي استناداً إلى الدراسة التي قام بهاالأمريك Hamilton , 2003(.

1 http://www.zealllc.com/
2 Desislava. Dimitrova :The Relationship between Exchange Rates and Stock
Prices: Studied in a Multivariate Model, Issues in Political Economy ,vol. 14,
August 2005.
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المبحث الثاني:اختبار فرضيات الدراسة

  خلال الفترة الزمنية الدارسة فرضيات باختبار المبحث هذا في سنقوم

SPSS( الإحصائي البرنامج استخدام خلال ، وذلك من)1/2/2013–1/2/2003( 11.5(

 سيتم حيث، وتساؤلاتها الدارسة أهداف لخدمة المطلوبة الإحصائية النتائجصول على للح

.%95 ثقة مستوى عند الدارسة فرضيات اختبار سيتم أي%، 5 مستوى دلالة على الاعتماد

  ويوضح الشكل التالي متغيرات الدراسة:

1المتغيرات المستقلة والمتغير التابع ):45رقم ( البياني الشكل

من إعداد الباحثة.1

المتغير التابعالمستقلةالمتغيرات

على القرض الأساسيعدل الخصمم

Primary Credit Rate

البطالةمعدل

Unemployment Rate

الصناعيجونزالداومؤشر

DJIA

الأمريكيالدولارمؤشر

USDX
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  وسيتم اختبار فرضيات الدراسة وفق التسلسل التالي:

Testاختبار التوزيع الطبيعي  أولاً: of Normality

يعد اختبار التوزيع الطبيعي ضرورياً للتحقق من أن توزيع المتغيرات المدروسة (مؤشر 

، مؤشر داو جونز على القرض الأساسي، معدل البطالة الخصمالدولار الأمريكي، معدل 

(معلمية  تطبيقها سيتم التي الإحصائية الاختبارات نوع لتحديد وذلكالصناعي) متماثلة أم لا،

كولموغروف سميرنوف التوزيع، ويتم ذلك من خلال استخدام اختبار لنوع أو لامعلمية) تبعاً

Kolmogorov – Smirnov ي   والذي يعد من الاختبارات اللامعلمية للتوزيع الطبيع

Non-parametric Goodness of Fit test ، حيث تنص فرضية العدم بموجب هذا الاختبار

على أن مشاهدات كل متغير من متغيرات الدراسة تخضع للتوزيع الطبيعي، في حين تنص 

                         لا تتوزع طبيعياً. الدراسة متغيرات من متغير كل مشاهداتالفرضية البديلة على أن

  ويبين الجدول أدناه نتائج هذا الاختبار كما يلي:

1نتائج اختبار كولموغروف سميرنوف ):11الجدول رقم (

                             نلاحظ من خلال الجدول السابق أن مستوى المعنوية المقابلة لقيمة 

Kolmogorov Smirnov Z ) بالنسبة للمتغيرات,USDX, Primary Credit Rate

UNRATE لذلك نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية البديلة  %5) أقل من مستوى الدلالة

التي تنص على أن البيانات لا تخضع للتوزيع الطبيعي، بينما بالنسبة لمؤشر الداو جونز 

Sigفنلاحظ أنه الوحيد الذي يخضع للتوزيع الطبيعي لأن  > 0.05.

الملحق. إلى انظر1

  المتغيرعدد المفردات
Kolmogorov-Smirnov

Z

مستوى الدلالة 

.p.valالمحسوب 

121USDX1.3900.042

121
Primary Credit

Rate
2.4320.000

121
Unemployment

Rate
2.0130.001

121DJIA0.8900.407
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  متغيرات المستقلة والمتغير التابعتحديد شكل العلاقة بين ال ثانياً:

لتبيان شكل العلاقة بين كل متغير من المتغيرات المستقلة على حدا والمتغير التابع فيما إذا 

كانت خطية (أي تقع معظم نقاط الانتشار على خط مستقيم تقريباً ) أو غير خطية، سيتم رسم 

Scatterشكل الانتشار  Diagram  رات الإحصائية الملائمة.الاختبا تحديدبغرض وذلك  

Primaryو  USDXشكل الانتشار للعلاقة بين  ):46رقم (البياني الشكل 

PRIMARY

76543210
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نُلاحظ من الشكل السابق أن نقاط الانتشار لا تدل على أن العلاقة خطية، وبالتالي نستنتج أن 

  على القرض الأساسي ليست خطية.العلاقة بين مؤشر الدولار الأمريكي ومعدل الخصم 
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UN و USDX بين للعلاقة الانتشار شكل ):47( رقمالبياني  الشكل RATE

UNRATE

1110987654
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 وبالتالي لا تدل على أن العلاقة خطية، الانتشار نقاط أن السابق الشكل من أيضاً كما نُلاحظ

  .خطية ليست البطالة ومعدل مريكيالأ الدولار مؤشر بين العلاقة أن نستنتج

DJIو USDX بين للعلاقة الانتشار شكل ):48( رقم البياني الشكل

DJI
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 أن نستنتج وبالتالي تدل على أن العلاقة خطية، لا الانتشار نقاط أن السابق الشكل من نُلاحظ

  .خطية ليست جونز الصناعي ومؤشر داو الأمريكي الدولار مؤشر بين العلاقة

                                          اختبار قوة واتجاه العلاقة بين المتغيرات ثالثاً:

كما لاحظنا سابقاً من خلال  بما أن المتغيرات المدروسة كمية وغير خاضعة للتوزيع الطبيعي

رتباط سبيرمان لذلك سيتم الاعتماد على معامل الا سميرنوف، -اختبار كولموغروف

Spearman1 حيث يمكن القول أنه معنوي ودال إحصائياً عندما يكون مستوى الدلالة ،

¡)%5(المعتمد الدلالة  مستوى يساوي أو ) المتعلق بمعامل الارتباط أصغر.p.valالمحسوب (

 المتعلق) sig( المعنوية مستوى يكون عندما إحصائياً وغير دال معنويبينما يكون غير

.)%5( المعتمد الدلالة مستوى يساوي أو أكبر الارتباط لبمعام

 تضمنتها التي المتغيرات المستقلة من متغير كل بين العلاقة واتجاه وفيما يلي دراسة لشدة

.التابع والمتغير الدارسة

 واتجاه شدة لمعرفة )Spearmanالبسيط( الارتباط تحليل ) نتائج12يبين الجدول رقم (و

المتغيرات المستقلة التي تم اعتمادها في هذه الدراسة ومؤشر الدولار الأمريكي. بين العلاقة

2نتائج تحليل الارتباط البسيط ):12الجدول رقم (

)Sigمستوى معنويته( Rقيمة معامل الارتباط   المتغيرات المدروسة

USDX & Primary Credit

Rate
0.4060.000

USDX & UN RATE-0.4280.000

USDX & DJI-0.5850.000

 في ماجستير ، رسالةالعوامل المؤثرة في سيولة الأسهم في سوق عمان المالي الكفوري، سامر محمد عيد:1

.33، ص2013، سورية، دمشق ،قدمش جامعة، الاقتصاد كلية، الأسواق المالية
انظر إلى الملحق.2
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  نُلاحظ من خلال الجدول السابق ما يلي:

الدولار  وجود علاقة طردية متوسطة بين معدل الخصم على القرض الأساسي ومؤشر .1

Sigلأن  الأمريكي وهي علاقة معنوية ودالة إحصائياً < 0.05.

سعر الخصم سيؤدي إلى ارتفاع  عارتفأن اهو الطردية والتفسير الاقتصادي لهذه العلاقة 

 مما اإليه لانتقالا على الأموال رؤوس يشجع ممافي الولايات المتحدة الأمريكية  الفائدة أسعار

 سعر وارتفاع صرفها سعر تدهور وبالتالي الداخل في الأجنبية العملة عرض زيادة يعني

في الفائدة  أسعارسعر الخصم إلى انخفاض انخفاض  يؤدي بينما، الدولار الأمريكي صرف

، جالخار إلى امنه الانتقال على الأموال رؤوستشجيع  وبالتاليالولايات المتحدة الأمريكية 

 صرف سعر انخفاض وبالتالي البطالة معدلات وزيادة الناتج حجم لتراجع يؤدي الذي الأمر

   .الدولار الأمريكي مقابل العملات الأجنبية الأخرى الداخلة في المؤشر

 علاقة وهي الأمريكي الدولار ومؤشر البطالة معدل بين متوسطة عكسية علاقة وجود .2

Sigلأن  إحصائياً ودالة معنوية < 0.05.

 المتحدة الولايات في البطالة معدل ارتفاع هو أنالعكسية والتفسير الاقتصادي لهذه العلاقة 

 بالبنك ممثلةً الأمريكية السلطات يدفعسيؤثر سلباً على النمو الاقتصادي مما  الأمريكية

 وبالتالي ،الإنتاج تشجيع وللاستثمار أكبر فرص لإتاحةوذلك  ائدةالف معدلات لخفض المركزي

 هصرف سعر انخفاض مما يؤدي إلى الأجانب للمستثمرين جاذبية أقل الدولار الأمريكي يصبح

بالمحصلة يكون التأثير سلبي و الأجنبية العملات سوق في المتداولة الأخرى العملات مقابل

                                                                                           .المؤشر قيمة على

 الدولار ومؤشر مؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة بين قوية عكسية علاقة وجود .3

Sig  لأنإحصائيا ودالة معنوية علاقة وهي الأمريكي < مخالفاً  ذلك جاء ، وقد0.05

 لمتوسط جونز داو مؤشر بين طردية علاقة ودوج على نص الذي النظري للافتراض

الأمريكي، وقد يعود السبب في ذلك إلى تأثير سعر الفائدة في مؤشر  الدولار ومؤشر الصناعة

من قبل البنك الاحتياطي الفيدرالي سعر الفائدة  رفعداو جونز لمتوسط الصناعة، حيث يؤدي 

لبنوك بدلاً من استثمارها في سوق الأسهم مثلاً إلى تشجيع المستثمرين على إيداع أموالهم في ا



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

162

الأمريكية وبالتالي حدوث انخفاض في قيمة مؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة، بينما يكون 

  لارتفاع أسعار الفائدة أثر إيجابي على مؤشر الدولار الأمريكي. 

AnalysisRegressionثالثاً: تحليل الانحدار 

بما أن العلاقة بين المتغيرات المستقلة المدروسة والمتغير التابع ليست خطية، لذلك سيتم 

استخدام نموذج الانحدار غير الخطي البسيط لمعرفة وتوضيح تأثير كل متغير من المتغيرات 

غيرات المستقلة بشكل منفرد على المتغير التابع، وكذلك للتنبؤ بقيمة المتغير التابع بدلالة المت

   :وهي، ذلك عن المعبرة الانحدار معادلات من مجموعة من خلال المستقلة، وذلك

Logarithmic اللوغاريتميةالمعادلة.1 Equation:

Y = β0 + β1 ln X + ε

Powerةالقو معادلة .2 Equation:

Y = β0.Xˆ β1+ ε

Growthمعادلة النمو  .3 Equation:

ln Y = β0 + β1 X + ε

Exponentialالمعادلة الأسية  .4 Equation:

Y = β0 .eˆ β1.x+ ε

                                                                      يمثل المتغير التابع. : Yحيث أن 

X.المتغير المستقل :                                                                              

β0: .الحد الثابت                                                                                      

β1: .مثل معامل الانحداري                                                                             

ε:  مثل الخطأ العشوائي، وهو الفرق بين القيم الفعلية للمتغير التابعيYi  والقيم التقديرية له

                                                            والتي تنتج عن معادلة الانحدار.

 المعادلات وباستخدام البسيط الانحدار غير الخطي أسلوب تطبيق من الحصول سيتم حيث

 المعادلات بين المفاضلة في المعيار ستكون والتي، التالية الإحصائية الاختبارات السابقة على

المتغيرين  بين تربط التي العلاقة لطبيعة تمثيلاً الأفضل الانحدار معادلة لاختيار ،السابقة
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                     وهي:                                                                  

-Rمعامل التحديد ( .1 Squareًعتبر مقياسا1لجودة تفسير النموذج ): ي.

ككل، حيث تنص فريضة العدم  الانحدار نموذج معنوية اختبار على ): يساعدFاختبار ( .2

إحصائياً  دال وغير معنوي غير استخدامه تم الذي ن نموذج الانحدارالمتعلقة بهذا الاختبار أ

ولا يمكن الاسترشاد به في عملية التنبؤ، وتُقبل هذه الفرضية في حال كان مستوى المعنوية 

، في حين تنص الفريضة البديلة %5المعتمدالدلالةمستوىيساويأوأكبر Fالمتعلق بقيمة 

إحصائياً ويمكن  ودال معنوي استخدامه تم الذي نموذج الانحدار المتعلقة بهذا الاختبار أن

الاسترشاد به في عملية التنبؤ، وتُقبل هذه الفرضية في حال كان مستوى المعنوية المتعلق 

.%5المعتمدالدلالةمستوىيساويأوأصغر Fبقيمة 

أهميته في  مدى لمعرفة، الانحدار معامل معنوية : يمكن من خلاله اختبار)(Tاختبار  .3

نموذج الانحدار. حيث تنص فريضة العدم المتعلقة بهذا الاختبار أن معامل الانحدار المتعلق 

إحصائياً وأنه يعكس التغيرات التي تطرأ على المتغير  دال وغير معنوي غير بالمتغير المستقل

يساويأوأكبر Tذه الفرضية في حال كان مستوى المعنوية المتعلق بقيمة التابع، وتُقبل ه

 ، في حين تنص الفريضة البديلة المتعلقة بهذا الاختبار أن معامل%5 المعتمدالدلالةمستوى

 على تطرأ التي التغيرات يعكس وأنه إحصائياً ودال معنوي المستقل بالمتغير المتعلق الانحدار

أوأصغر Tتُقبل هذه الفرضية في حال كان مستوى المعنوية المتعلق بقيمة و، التابع المتغير

.%5 المعتمدالدلالةمستوىيساوي

 للعلاقة تمثيل أفضل تُحقق من خلال إجراء التحليل السابق أن معادلة القوة ةولقد تبين للباحث

عدل الخصم على القرض الأساسي ومؤشر الدولار الأمريكي، بينما تحقق كل من معادلة م بين

النمو والمعادلة الأسية أفضل تمثيل للعلاقة بين معدل البطالة ومؤشر الدولار الأمريكي وسيتم 

الاعتماد على المعادلة الأسية، وبالنسبة للعلاقة بين مؤشر الداو جونز الصناعي ومؤشر 

ويظهر الجدول  ،مريكي فالمعادلة اللوغاريتمية تُحقق أفضل تمثيل للعلاقة بينهماالدولار الأ

  التالي نتائج هذا التحليل:

تطبيق  –تحليل ونمذجة البيانات باستخدام الحاسوب نجيب، حسين علي&الرفاعي، غالب عوض صالح: 1

.350، ص 2006،، الأهلية للنشر والتوزيع، عمان، الأردنSPSSشامل للحزمة 
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  ): تحليل الانحدار غير الخطي البسيط للعلاقة بين المتغيرات المدروسة13الجدول رقم (

Tمعادلة الانحدار SigR-SquareF Sig

USDX = 77.11 * Primary Rateˆ0.04 + ε0.00000.201270.0000

USDX = 91.95*eˆ (-0.02)  * UNRATE + ε0.0000.264620.0000

USDX = 338.36 + (-27.84) ln DJI + ε0.00000.363650.0000

لانحدار الخطي البسيط للعلاقة بين مؤشر الدولار الأمريكي ومعدل الفائدة فمن خلال تحليل ا

                                                             على القرض الأساسي نستخلص النتائج التالية:

على القرض الأساسي في مؤشر الدولار الأمريكي طردياً في سوق  الخصميؤثر معدل  .1

وهو دال إحصائياً،  0.04بها  المتعلق الانحدار معامل قيمة بلغت حيثجنبية،العملات الأ

ستؤدي إلى ارتفاع  %1الأساسي بمقدار  القرض على الخصم ويفسر على أن ارتفاع معدل

.%0.04مؤشر الدولار الأمريكي بمقدار 

.20تحديد أن يشير معامل ال .2 من التغيرات الحاصلة في مؤشر الدولار الأمريكي  127%

على القرض الأساسي، وأن  الخصميمكن تفسيرها بالاعتماد على التغيرات الحاصلة في معدل 

 لم أخرى عوامل إلى من التغيرات الحاصلة في مؤشر الدولار الأمريكي مردها 79.873%

                                                                                       النموذج. إلى تدخل

الأساسي في تفسير  القرض على لخصما على الرغم من انخفاض القدرة التفسيرية لمعدل .3

التغيرات الحاصلة في مؤشر الدولار الأمريكي، إلا أن نموذج الانحدار الذي تم التوصل إليه 

ولار الأمريكي في سوق العملات الأجنبية معنوي ودال إحصائياً.     للتنبؤ بمستقبل مؤشر الد

وبناء على ما سبق نستنتج من خلال دراسة الارتباط  والانحدار لمؤشر الدولار الأمريكي 

الأساسي رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديلة التي تنص  القرض على خصمالومعدل

                                                                                           على أنه:

الأساسي ومؤشر الدولار  القرض علىالخصم  توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين معدل

                                                                    الأمريكي في سوق العملات الأجنبية.
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حليل الانحدار الخطي البسيط للعلاقة بين مؤشر الدولار الأمريكي ومعدل كما ونُلاحظ من ت

                                                                              البطالة ما يلي: 

يؤثر معدل البطالة في مؤشر الدولار الأمريكي بشكل عكسي في سوق العملات الأجنبية، .1

وهو دال إحصائياً، ويفسر على أن  0.02-)بها ( المتعلق الانحدار عاملم قيمة بلغت حيث

0.02ستؤدي إلى انخفاض مؤشر الدولار الأمريكي بمقدار  %1البطالة  ارتفاع معدل %.

ر الدولار الأمريكي من التغيرات الحاصلة في مؤش %26.462يشير معامل التحديد أن  .2

من  %73.538يمكن تفسيرها بالاعتماد على التغيرات الحاصلة في معدل البطالة، وأن 

 إلى تدخل لم أخرى عوامل إلى التغيرات الحاصلة في مؤشر الدولار الأمريكي مردها

النموذج.                                                                             

يعتبر نموذج الانحدار الذي تم التوصل إليه للتنبؤ بمستقبل مؤشر الدولار الأمريكي في  .3

                                                           سوق العملات الأجنبية معنوي ودال إحصائياً.

دراسة الارتباط  والانحدار لمؤشر الدولار الأمريكي  بناء على ما سبق نستنتج من خلال

  البطالة رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديلة التي تنص على أنه:               ومعدل

البطالة ومؤشر الدولار الأمريكي في سوق  توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين معدل

                                                                              العملات الأجنبية. 

وأخيراً نُلاحظ من خلال تحليل الانحدار الخطي البسيط للعلاقة بين مؤشر الدولار الأمريكي 

                                                             مؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة ما يلي:

وسط الصناعة في مؤشر الدولار الأمريكي بشكل عكسي في يؤثر مؤشر داو جونز لمت .1

وهو دال  (27.84-)بها  المتعلق الانحدار معامل قيمة بلغت حيثسوق العملات الأجنبية،

ستؤدي إلى  %1إحصائياً، ويفسر على أن ارتفاع مؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة بمقدار 

.%27.84انخفاض مؤشر الدولار الأمريكي بمقدار 

من التغيرات الحاصلة في مؤشر الدولار الأمريكي  %36.365يشير معامل التحديد أن  .2

الصناعة وأن  لمتوسط جونز داو يمكن تفسيرها بالاعتماد على التغيرات الحاصلة في مؤشر

 لم أخرى عوامل إلى الأمريكي مردهامن التغيرات الحاصلة في مؤشر الدولار  63.635%

                                                                                    النموذج. إلى تدخل
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نموذج الانحدار الذي تم التوصل إليه للتنبؤ بمستقبل مؤشر الدولار الأمريكي في سوق  .3

                                                     العملات الأجنبية معنوي ودال إحصائياً. 

وبناء على ما سبق نستنتج من خلال دراسة الارتباط  والانحدار لمؤشر الدولار الأمريكي 

الصناعة رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديلة التي تنص  لمتوسط جونز داو مؤشر

                                                                                           على أنه:

ومؤشر الدولار  الصناعة لمتوسط جونز داو توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين مؤشر

  الأمريكي في سوق العملات الأجنبية.   
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النتائج والتوصيات:

    أولاً: نتائج الدراسة

للفرضيات إلى العديد من النتائج وهي:          لقد توصلت الدراسة من خلال الاختبار الإحصائي

تُعتبر أكثر المتغيرات المستقلة قدرة على تفسير التغيرات الحاصلة في مؤشر الدولار  .1

لداو جونز الصناعي ومن ثم معدل البطالة الأمريكي بموجب قيمة معامل التحديد مؤشر ا

                                                                  فمعدل الخصم على القرض الأساسي.

يؤثر معدل الخصم على القرض الأساسي في مؤشر الدولار الأمريكي بشكل جوهري  .2

  ي تم اعتمادها من قبل الباحث.الفترة الزمنية التوالعلاقة بينهما طردية وذلك ضمن 

         .عكسية بينهما والعلاقة جوهري بشكل الأمريكي الدولار مؤشر في البطالة معدل يؤثر .3

 العلاقةو جوهري بشكل الأمريكي الدولار مؤشر في مؤشر داو جونز الصناعي يؤثر .4

                  عكسية وقد جاء ذلك مخالفاً لما تم افتراضه في الجانب النظري من هذه الدراسة.  بينهما

  ثانياً: توصيات البحث فيما يتعلق بالواقع السوري

 إليها التوصل تم التي النتائج وكذلك من هذه الدراسة النظري الإطار في عرضه تم لما وفقاً

         :التالية بالتوصيات الخروج تم، للبيانات الإحصائي من التحليل

سة المؤشرات الاقتصادية والفنية بشكل جيد قبل اتخاذ القرار بشأن بيع أو شراء درا.1

                                                                              العملات الأجنبية.

إنشاء مراكز أبحاث مستقلة أو تابعة للبنك المركزي تقوم بمتابعة المتغيرات الاقتصادية  .2

الصعيد العالمي ودراستها وتحليلها بغية التنبؤ بتأثيرها على سعر صرف العملات  على

الأجنبية.                                                                                    

إجراء دراسات على عملات أخرى كاليورو والين الياباني والجنيه الإسترليني، لأن سياسة  .3

الصرف المعلنة في سورية تقوم على ربط الليرة السورية بوحدة حقوق السحب الخاصة سعر 

SDR  34دولار أمريكي و  %44التي يصدرها صندوق النقد الدولي (المثقّلة حالياً بنسبة%

                                                     ين ياباني). %11جنيه إسترليني و %11يورو و
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ام بدراسات أوسع على مؤشر الدولار الأمريكي وذلك على سلسلة زمنية أطول، و القي .4

  دراسة أثر متغيرات أخرى في هذا المؤشر.
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قائمة المراجع:

                                                                                :المراجع العربية أولاً

الكتب:

، الدار الجامعية،  البورصات والمؤسسات المالية :حنفي، عبد الغفار و قرياقص، رسمية.1

.2002الإسكندرية، مصر، 

والتوزيع  للنشر صفاء دار ،)حديث مدخل( الدولي التمويل: جابر الكريم عبد ،.العيساوي2

.2012¡1ط ،الأردن ،عمان

الجامعية  الدار ،المالية الأوراق بورصة في الاستثمار أساسياتالغفار،  عبد ،.حنفي3

.2005كندرية، مصر، الإس

.2006الأردن،  إربد، الحديث، الكتب عالم ،والنقدية المالية الأسواق:حسن فليح ،خلف.4

مصر،  ،المعارف، الإسكندرية منشأة ،المال وأسواق المالية الأوراق:إبراهيم منير ،.هندي5

2006.

الأردن،  والتوزيع، عمان، للنشر المسيرة دار ،المالية المخاطر إدارة:وهيب خالد ،.الراوي6

2009.

 عمان، النشر، و للطباعة وائل دار ،الأجنبية العملات إدارة:إبراهيم إسماعيل ،.الطراد7

.2005¡2الأردن، ط

¡1ط ،لبنان ،بيروت ،اللبناني المنهل دار ،الصرف وأسعار العالمي النقد نظام:بسام ،.الحجار8

2009.

.1997¡الأجنبي الصرف وعمليات الدولية النقود:مدحت ،.صادق9

.2001¡1ط الأردن، عمان، والتوزيع، النشر الأهلية ،الاقتصاد:بول ،.سامويلسون10

.2005والتوزيع،  للنشر الفاروق دار ،الأجنبية العملات أسواق:برايان ،.كويل11

¡3ط اعة والنشر، حلب، سورية،، الجندي للطبوأدواتها المالية الأسواق:نضال ،.الشعار12

2006.

 بيروت، الجامعية، دار الراتب ،المالية وأسواقها وتطورها تاريخها النقودطارق: ،.مراد13

.2008لبنان،
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 العلمي، الإعصار دار ،المالية البورصات إدارة:علي عامر ،الخطيبو توفيق علي ،.الحاج14

.2012الأردن،  عمان،

.2007حلب، سورية،  ،بحل جامعة ،الدولي التمويل:هزاع ،.مفلح15

 كنوز دار ،مستقبلية عقود-أسهم-عملات :الفوركس أسرار:محمود رائد ،طربوش .أبو16

.2008¡1ط، والتوزيع للنشر العلمية المعرفة

منشورات  ،الاستثمارية والمحافظ الاستثمارات إدارة:أحمد ،والعلي الرزاق عبد ،.قاسم17

.2010دمشق، سورية، ، دمشق جامعة

 الجامعية، الدار ،البورصة في الناجح الاستثمار أسس:العال عبد طارق ،.حماد18

.2010 الإسكندرية، مصر،

 الإسكندرية، مصر، الجامعية، الدار ،المالية الأوراق في الاستثمار:الغفار عبد ،.حنفي19

2000.

 الإجمالي المحلي الناتج نمو في وأثرها يةسور في النقدية السياسة:صالح محمد ،.جمعة20

.2005 للنشر، دمشق، سورية، الرضا دار ،2000-1970 الفترة خلال

.2007 دار التوفيق، ،المال أسواق في الفني التحليل مبادئ:عدنان حسام ،الغنى ذو.21

دمشق،  الرضا للنشر، دار، سوريا في لماليا والإصلاح العامة المالية:علي ،.كنعان22

.2002سورية، 

.2005¡1ط، للنشر السوسن دار، العام الاقتصاد:منذر ،خدام.23

والتوزيع،  والنشر للطباعة البلاغ، المالية للأسواق الفني التحليل:المجيد عبد ،.المهيلمي24

.2006¡5ط

عمان،  والتوزيع، للنشر أسامة دار ،)البورصة( المالية الأوراق أسواق:عصام ،.حسين25

.2007 الأردن،

الأردن،  عمان، الثقافة، دار ،والتطبيق النظرية بين الاستثمار إدارة:نايف قاسم ،.علوان26

.2009¡1ط

 الأسهم تقييم:إبراهيم جلال، والعبد فريد نهال ،صطفىم و صالح محمد، الحناوي.27

.2007الإسكندرية، مصر،  ،الحديث الجامعي المكتب ،)المالية الهندسة مدخل( والسندات

.1999¡المالية للأسواق الفني التحليل:جون ،.مورفي28
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الإسكندرية، مصر،  ،الحديث العربي المكتب ،التجارية البنوك إدارة:إبراهيم منير، .هندي29

.1996 ،الثالثة الطبعة

 للنشر المسيرة دار ،الكلي الاقتصاد ئمباد:وآخرون داود وحسام، سلمان، .مصطفى30

.2000عمان، الأردن،  والطباعة، والتوزيع

.1999، دار مجدلاوي للنشر، عمان، الأردن، التمويل الدوليالحسيني، عرفان تقي:.31

ار الجامعية للنشر، الإسكندرية، ، الدالعلاقات الاقتصادية الدوليةحشيش، عادل أحمد:.32

.2000مصر، 

شهاب، مجدي محمود:الاقتصاد الدولي، دار المعرفة الجامعية، الإسكندرية، مصر، .33

1996.

                                                                  الرسائل الجامعية:

 القرار صناعة في والفني الأساسي التحليلين على الاعتماد مدى: فتحي جهان ،جديني.1

 ،الاقتصاد في الماجستير درجة لنيل مقدم بحث ،المالية الأوراق سوق في السليم الاستثماري

.2010كلية الاقتصاد، جامعة دمشق، دمشق، سورية،  ،جليلاتي محمد الدكتور إشراف

 ،المالية الأسواق في الاستثمار لأغراض والفني الأساسي التحليل استخدام:شادي ،الوزاز.2

 كلية ،جليلاتي محمد الدكتور إشراف ،الاقتصاد في الماجستير درجة لنيل مقدم بحث

.2011سورية، ، دمشق، دمشق جامعة الاقتصاد،

 مقدم بحث ،المالي السوق في المستثمرين قرار على الفني التحليل أثر:فؤاد أيمن ،سوسق.3

، الاقتصاد كلية ،إسماعيل إسماعيل الدكتور إشراف ،المحاسبة في الماجستير درجة لنيل

.2011سورية، ، دمشق، دمشق جامعة

 بحث، السوري الاقتصاد في التضخم ظاهرة علاج في النقدية السياسة دور: يمنى ،.شعيب4

 كلية، حساني الرزاق عبد الدكتور إشراف ،الاقتصاد في الماجستير درجة لنيل مقدم

.2009، سورية، دمشق، دمشق جامعة الاقتصاد،

 أسعار حركة على الفائدة سعر لتغير المتبادل الأثر تحليل: السلام عبد عثمان ،.فاروس5

 جواد الدكتور إشراف ،الدولية العلاقات اقتصاد في الماجستير درجة لنيل مقدم بحث ،الصرف

.2011، سورية، دمشق، دمشق جامعة، الاقتصاد كلية، علي مدين
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¡العوامل المؤثرة في سيولة الأسهم في سوق عمان الماليالكفوري، سامر محمد عيد:.6

2013.، سورية، دمشق ،دمشق جامعة، الاقتصاد كلية، الأسواق المالية في ماجستير رسالة

الدوريات:

 ،، تشرين الأول226العدد  ،المعرفة عالم مجلة ،للبطالة السياسي الاقتصاد:رمزي ،.زكي1

.1998الكويت،  ،الكويت

 العلوم جمعية ،ياسورفي المال رأس أسواق تطوير عزت: أيمن محمد الميداني،.2

.17، ص2002دمشق، سوريا،  ،الثلاثاء الاقتصادي ندوة، الاقتصادية
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  قيم متغيرات الدراسة.-

.SPSSبرنامج بواسطةائيالإحصالتحلیلمخرجات-
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قيم متغيرات الدراسة:

USDXTime

97.87252003-02-01

97.17172003-03-01
96.82512003-04-01
92.30192003-05-01
91.21512003-06-01
93.08222003-07-01
94.23202003-08-01
92.43122003-09-01
88.94432003-10-01
88.62852003-11-01
86.36022003-12-01
84.52442004-01-01
85.09812004-02-01
86.60582004-03-01
87.59372004-04-01
89.14762004-05-01
87.70532004-06-01
86.56942004-07-01
86.81602004-08-01
86.32382004-09-01
84.36872004-10-01
81.13262004-11-01
80.23972004-12-01
81.18502005-01-01
81.95032005-02-01
81.00142005-03-01
82.34512005-04-01
83.47472005-05-01
85.03012005-06-01
85.79612005-07-01
84.27182005-08-01
83.86582005-09-01
85.14342005-10-01
86.57892005-11-01
85.81712005-12-01
84.43322006-01-01
85.21352006-02-01
85.16792006-03-01
84.03952006-04-01
80.76842006-05-01
81.65632006-06-01
82.08112006-07-01
81.31062006-08-01
81.73242006-09-01
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82.49602006-10-01
81.60322006-11-01
80.97952006-12-01
82.46152007-01-01
82.15622007-02-01
81.30742007-03-01
79.94342007-04-01
79.29912007-05-01
79.05702007-06-01
77.61602007-07-01
77.64742007-08-01
76.04712007-09-01
74.07272007-10-01
72.32422007-11-01
73.78742007-12-01
73.13382008-01-01
72.65792008-02-01
70.33242008-03-01
70.41882008-04-01
70.73172008-05-01
71.36302008-06-01
70.83762008-07-01
74.05562008-08-01
75.57282008-09-01
80.62332008-10-01
83.00982008-11-01
80.85982008-12-01
81.31972009-01-01
83.46412009-02-01
83.98962009-03-01
82.44842009-04-01
79.06572009-05-01
77.14512009-06-01
76.59022009-07-01
75.33812009-08-01
74.06212009-09-01
72.82972009-10-01
72.40572009-11-01
73.28432009-12-01
73.82422010-01-01
75.49682010-02-01
75.18222010-03-01
75.36652010-04-01
78.44652010-05-01
79.00592010-06-01
76.71692010-07-01
75.89602010-08-01
74.93552010-09-01
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http://www.federalreserve.gov/datadownload/Download.aspx?rel=H10&series=44

b7b0c2b3d09b99d53c4305366dd796&from=02/01/2003&to=02/28/2013&lastObs=

&filetype=spreadsheetml&label=include&layout=seriescolumn

72.25662010-10-01
72.78112010-11-01
73.73682010-12-01
72.87442011-01-01
71.93162011-02-01
70.73712011-03-01
69.47602011-04-01
69.57162011-05-01
69.48342011-06-01
69.03582011-07-01
69.00502011-08-01
71.13502011-09-01
71.57282011-10-01
72.20982011-11-01
73.21972011-12-01
73.34812012-01-01
72.25952012-02-01
72.91372012-03-01
72.79172012-04-01
73.91982012-05-01
75.03322012-06-01
75.22232012-07-01
74.24212012-08-01
72.57762012-09-01
72.74352012-10-01
73.59812012-11-01
73.09962012-12-01
73.54372013-01-01
74.56912013-02-01

Source:Federalreserve.gov
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Time
Primary Credit

Rate%

2003-02-01 2.25

2003-03-01 2.25
2003-04-01 2.25
2003-05-01 2.25
2003-06-01 2.2
2003-07-01 2
2003-08-01 2
2003-09-01 2
2003-10-01 2
2003-11-01 2
2003-12-01 2
2004-01-01 2
2004-02-01 2
2004-03-01 2
2004-04-01 2
2004-05-01 2
2004-06-01 2.01
2004-07-01 2.25
2004-08-01 2.43
2004-09-01 2.58
2004-10-01 2.75
2004-11-01 2.93
2004-12-01 3.15
2005-01-01 3.25
2005-02-01 3.49
2005-03-01 3.58
2005-04-01 3.75
2005-05-01 3.98
2005-06-01 4.01
2005-07-01 4.25
2005-08-01 4.44
2005-09-01 4.59
2005-10-01 4.75
2005-11-01 5
2005-12-01 5.15
2006-01-01 5.26
2006-02-01 5.5
2006-03-01 5.53
2006-04-01 5.75
2006-05-01 5.93
2006-06-01 6.02
2006-07-01 6.25
2006-08-01 6.25
2006-09-01 6.25
2006-10-01 6.25
2006-11-01 6.25
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2006-12-01 6.25
2007-01-01 6.25
2007-02-01 6.25
2007-03-01 6.25
2007-04-01 6.25
2007-05-01 6.25
2007-06-01 6.25
2007-07-01 6.25
2007-08-01 6.01
2007-09-01 5.53
2007-10-01 5.24
2007-11-01 5
2007-12-01 4.83
2008-01-01 4.48
2008-02-01 3.5
2008-03-01 3.04
2008-04-01 2.49
2008-05-01 2.25
2008-06-01 2.25
2008-07-01 2.25
2008-08-01 2.25
2008-09-01 2.25
2008-10-01 1.81
2008-11-01 1.25
2008-12-01 0.86
2009-01-01 0.5
2009-02-01 0.5
2009-03-01 0.5
2009-04-01 0.5
2009-05-01 0.5
2009-06-01 0.5
2009-07-01 0.5
2009-08-01 0.5
2009-09-01 0.5
2009-10-01 0.5
2009-11-01 0.5
2009-12-01 0.5
2010-01-01 0.5
2010-02-01 0.59
2010-03-01 0.75
2010-04-01 0.75
2010-05-01 0.75
2010-06-01 0.75
2010-07-01 0.75
2010-08-01 0.75
2010-09-01 0.75
2010-10-01 0.75
2010-11-01 0.75



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

6

2010-12-01 0.75
2011-01-01 0.75
2011-02-01 0.75
2011-03-01 0.75
2011-04-01 0.75
2011-05-01 0.75
2011-06-01 0.75
2011-07-01 0.75
2011-08-01 0.75
2011-09-01 0.75
2011-10-01 0.75
2011-11-01 0.75
2011-12-01 0.75
2012-01-01 0.75
2012-02-01 0.75
2012-03-01 0.75
2012-04-01 0.75
2012-05-01 0.75
2012-06-01 0.75
2012-07-01 0.75
2012-08-01 0.75
2012-09-01 0.75
2012-10-01 0.75
2012-11-01 0.75
2012-12-01 0.75
2013-01-01 0.75
2013-02-01 0.75

Source: stlouisfed.org

http://research.stlouisfed.org/fred2/series/DPCREDIT?cid=118

Time UNRATE%
2003-02-01 5.9
2003-03-01 5.9
2003-04-01 6.0
2003-05-01 6.1
2003-06-01 6.3
2003-07-01 6.2
2003-08-01 6.1
2003-09-01 6.1
2003-10-01 6.0
2003-11-01 5.8
2003-12-01 5.7
2004-01-01 5.7
2004-02-01 5.6
2004-03-01 5.8
2004-04-01 5.6
2004-05-01 5.6

http://research.stlouisfed.org/fred2/series/DPCREDIT?cid=118
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2004-06-01 5.6
2004-07-01 5.5
2004-08-01 5.4
2004-09-01 5.4
2004-10-01 5.5
2004-11-01 5.4
2004-12-01 5.4
2005-01-01 5.3
2005-02-01 5.4
2005-03-01 5.2
2005-04-01 5.2
2005-05-01 5.1
2005-06-01 5.0
2005-07-01 5.0
2005-08-01 4.9
2005-09-01 5.0
2005-10-01 5.0
2005-11-01 5.0
2005-12-01 4.9
2006-01-01 4.7
2006-02-01 4.8
2006-03-01 4.7
2006-04-01 4.7
2006-05-01 4.6
2006-06-01 4.6
2006-07-01 4.7
2006-08-01 4.7
2006-09-01 4.5
2006-10-01 4.4
2006-11-01 4.5
2006-12-01 4.4
2007-01-01 4.6
2007-02-01 4.5
2007-03-01 4.4
2007-04-01 4.5
2007-05-01 4.4
2007-06-01 4.6
2007-07-01 4.7
2007-08-01 4.6
2007-09-01 4.7
2007-10-01 4.7
2007-11-01 4.7
2007-12-01 5.0
2008-01-01 5.0
2008-02-01 4.9
2008-03-01 5.1
2008-04-01 5.0
2008-05-01 5.4



دراسة تطبيقية على مؤشر الدولار الأمريكي – العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية

8

2008-06-01 5.6
2008-07-01 5.8
2008-08-01 6.1
2008-09-01 6.1
2008-10-01 6.5
2008-11-01 6.8
2008-12-01 7.3
2009-01-01 7.8
2009-02-01 8.3
2009-03-01 8.7
2009-04-01 9.0
2009-05-01 9.4
2009-06-01 9.5
2009-07-01 9.5
2009-08-01 9.6
2009-09-01 9.8
2009-10-01 10.0
2009-11-01 9.9
2009-12-01 9.9
2010-01-01 9.8
2010-02-01 9.8
2010-03-01 9.9
2010-04-01 9.9
2010-05-01 9.6
2010-06-01 9.4
2010-07-01 9.5
2010-08-01 9.5
2010-09-01 9.5
2010-10-01 9.5
2010-11-01 9.8
2010-12-01 9.3
2011-01-01 9.1
2011-02-01 9.0
2011-03-01 8.9
2011-04-01 9.0
2011-05-01 9.0
2011-06-01 9.1
2011-07-01 9.0
2011-08-01 9.0
2011-09-01 9.0
2011-10-01 8.9
2011-11-01 8.6
2011-12-01 8.5
2012-01-01 8.3
2012-02-01 8.3
2012-03-01 8.2
2012-04-01 8.1
2012-05-01 8.2
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2012-06-01 8.2
2012-07-01 8.2
2012-08-01 8.1
2012-09-01 7.8
2012-10-01 7.9
2012-11-01 7.8
2012-12-01 7.8
2013-01-01 7.9
2013-02-01 7.7

Sourse:investormill.com

https://investormill.com/data/civilian-unemployment-rate/

Time DJI
2003-02-01 7891.08
2003-03-01 7992.13
2003-04-01 8480.09
2003-05-01 8850.26
2003-06-01 8985.44
2003-07-01 9233.80
2003-08-01 9415.82
2003-09-01 9275.06
2003-10-01 9801.12
2003-11-01 9782.46
2003-12-01 10453.92
2004-01-01 10488.07
2004-02-01 10583.92
2004-03-01 10357.70
2004-04-01 10225.57
2004-05-01 10188.45
2004-06-01 10435.48
2004-07-01 10139.71
2004-08-01 10173.92
2004-09-01 10080.27
2004-10-01 10027.47
2004-11-01 10428.02
2004-12-01 10783.01
2005-01-01 10489.94
2005-02-01 10766.23
2005-03-01 10503.76
2005-04-01 10192.51
2005-05-01 10467.48
2005-06-01 10274.97
2005-07-01 10640.91
2005-08-01 10481.60
2005-09-01 10568.70
2005-10-01 10440.07
2005-11-01 10805.87

https://investormill.com/data/civilian-unemployment-rate/
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2005-12-01 10717.50
2006-01-01 10864.86
2006-02-01 10993.41
2006-03-01 11109.32
2006-04-01 11367.14
2006-05-01 11168.31
2006-06-01 11150.22
2006-07-01 11185.68
2006-08-01 11381.15
2006-09-01 11679.07
2006-10-01 12080.73
2006-11-01 12221.93
2006-12-01 12463.15
2007-01-01 12621.69
2007-02-01 12268.63
2007-03-01 12354.35
2007-04-01 13062.91
2007-05-01 13627.64
2007-06-01 13408.62
2007-07-01 13211.99
2007-08-01 13357.74
2007-09-01 13895.63
2007-10-01 13930.01
2007-11-01 13371.72
2007-12-01 13264.82
2008-01-01 12650.36
2008-02-01 12266.39
2008-03-01 12262.89
2008-04-01 12820.13
2008-05-01 12638.32
2008-06-01 11350.01
2008-07-01 11378.02
2008-08-01 11543.96
2008-09-01 10850.66
2008-10-01 9325.01
2008-11-01 8829.04
2008-12-01 8776.39
2009-01-01 8000.86
2009-02-01 7062.93
2009-03-01 7608.92
2009-04-01 8168.12
2009-05-01 8500.33
2009-06-01 8447.00
2009-07-01 9171.61
2009-08-01 9496.28
2009-09-01 9712.28
2009-10-01 9712.73
2009-11-01 10344.84
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2009-12-01 10428.05
2010-01-01 10067.33
2010-02-01 10325.26
2010-03-01 10856.63
2010-04-01 11008.61
2010-05-01 10136.63
2010-06-01 9774.02
2010-07-01 10465.94
2010-08-01 10014.72
2010-09-01 10788.05
2010-10-01 11118.49
2010-11-01 11006.02
2010-12-01 11577.51
2011-01-01 11891.93
2011-02-01 12226.34
2011-03-01 12319.73
2011-04-01 12810.54
2011-05-01 12569.79
2011-06-01 12414.34
2011-07-01 12143.24
2011-08-01 11613.53
2011-09-01 10913.38
2011-10-01 11955.01
2011-11-01 12045.68
2011-12-01 12217.56
2012-01-01 12632.91
2012-02-01 12952.07
2012-03-01 13212.04
2012-04-01 13213.63
2012-05-01 12393.45
2012-06-01 12880.09
2012-07-01 13008.68
2012-08-01 13090.84
2012-09-01 13437.13
2012-10-01 13096.46
2012-11-01 13025.58
2012-12-01 13104.14
2013-01-01 13860.58
2013-02-01 14054.49

Source: economagic.com

http://www.economagic.com/em-cgi/data.exe/sp/sp14

http://www.economagic.com/em-cgi/data.exe/sp/sp14
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لشهر  إجمالي حجم التداول اليومي في سوق العملات الأجنبيةالمئوية من  التداول اليومي والنسبة متوسط

  :نيسان وذلك لكل سوق من الأسواق المشكلة للفوركس

Geographical distribution of global foreign exchange market turnover1

Net-gross basis,
2

daily averages in April, in

billions of US dollars and percentages

Country
1998 2001 2004 2007 2010 2013

Amount % Amount % Amount % Amount % Amount % Amount %

Argentina 2 0.1 ... ... 1 0.0 1 0.0 2 0.0 1 0.0

Australia 48 2.3 54 3.2 107 4.1 176 4.1 192 3.8 182 2.7

Austria 12 0.6 8 0.5 15 0.6 19 0.4 20 0.4 17 0.3

Bahrain 3 0.1 3 0.2 3 0.1 3 0.1 5 0.1 9 0.1

Belgium 27 1.3 10 0.6 21 0.8 50 1.2 33 0.6 22 0.3

Brazil 5 0.2 6 0.3 4 0.1 6 0.1 14 0.3 17 0.3

Bulgaria ... ... ... ... ... ... 1 0.0 1 0.0 2 0.0

Canada 38 1.8 44 2.6 59 2.3 64 1.5 62 1.2 65 1.0

Chile 1 0.1 2 0.1 2 0.1 4 0.1 6 0.1 12 0.2

China 0 0.0 ... ... 1 0.0 9 0.2 20 0.4 44 0.7

Chinese Taipei 5 0.2 5 0.3 9 0.4 16 0.4 18 0.4 26 0.4

Colombia ... ... 0 0.0 1 0.0 2 0.0 3 0.1 3 0.1

Czech Republic 5 0.2 2 0.1 2 0.1 5 0.1 5 0.1 5 0.1

Denmark 28 1.3 24 1.4 42 1.6 88 2.1 120 2.4 103 1.5

Estonia ... ... ... ... 0 0.0 1 0.0 1 0.0 0 0.0

Finland 4 0.2 2 0.1 2 0.1 8 0.2 31 0.6 15 0.2

France 77 3.7 50 2.9 67 2.6 127 3.0 152 3.0 190 2.8

Germany 100 4.7 91 5.4 120 4.6 101 2.4 109 2.2 111 1.7

Greece 7 0.3 5 0.3 4 0.2 5 0.1 5 0.1 3 0.0

Hong Kong

SAR
80 3.8 68 4.0 106 4.1 181 4.2 238 4.7 275 4.1

Hungary 1 0.1 1 0.0 3 0.1 7 0.2 4 0.1 4 0.1

India 2 0.1 3 0.2 7 0.3 38 0.9 27 0.5 31 0.5

Indonesia 2 0.1 4 0.2 2 0.1 3 0.1 3 0.1 5 0.1

Ireland 11 0.5 9 0.5 7 0.3 11 0.3 15 0.3 11 0.2

Israel ... ... 1 0.1 5 0.2 8 0.2 10 0.2 8 0.1

Italy 29 1.4 18 1.0 23 0.9 38 0.9 29 0.6 24 0.4

Japan 146 7.0 153 9.0 207 8.0 250 5.8 312 6.2 374 5.6

Korea 4 0.2 10 0.6 21 0.8 35 0.8 44 0.9 48 0.7

Latvia ... ... ... ... 2 0.1 3 0.1 2 0.0 2 0.0

Lithuania ... ... ... ... 1 0.0 1 0.0 1 0.0 1 0.0

Luxembourg 23 1.1 13 0.8 15 0.6 44 1.0 33 0.7 51 0.8

Malaysia 1 0.1 1 0.1 2 0.1 3 0.1 7 0.1 11 0.2

Mexico 9 0.4 9 0.5 15 0.6 15 0.4 17 0.3 32 0.5

Netherlands 43 2.0 31 1.8 52 2.0 25 0.6 18 0.4 112 1.7

New Zealand 7 0.3 4 0.2 7 0.3 13 0.3 9 0.2 12 0.2

Norway 9 0.4 13 0.8 14 0.6 32 0.7 22 0.4 21 0.3

Peru ... ... 0 0.0 0 0.0 1 0.0 1 0.0 2 0.0

Philippines 1 0.0 1 0.1 1 0.0 2 0.1 5 0.1 4 0.1

Poland 3 0.1 5 0.3 7 0.3 9 0.2 8 0.2 8 0.1

Portugal 4 0.2 2 0.1 2 0.1 4 0.1 4 0.1 4 0.1

Romania ... ... ... ... ... ... 3 0.1 3 0.1 3 0.1

Russia 7 0.3 10 0.6 30 1.1 50 1.2 42 0.8 61 0.9

Saudi Arabia 2 0.1 2 0.1 2 0.1 4 0.1 5 0.1 5 0.1

Singapore 145 6.9 104 6.1 134 5.1 242 5.6 266 5.3 383 5.7

Slovakia ... ... 1 0.0 2 0.1 3 0.1 0 0.0 1 0.0

Slovenia ... ... 0 0.0 0 0.0 0 0.0 ... ... ... ...
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South Africa 9 0.4 10 0.6 10 0.4 14 0.3 14 0.3 21 0.3

Spain 20 1.0 8 0.5 14 0.5 17 0.4 29 0.6 43 0.6

Sweden 16 0.8 25 1.5 32 1.2 44 1.0 45 0.9 44 0.7

Switzerland 92 4.4 76 4.5 85 3.3 254 5.9 249 4.9 216 3.2

Thailand 3 0.1 2 0.1 3 0.1 6 0.1 7 0.1 13 0.2

Turkey ... ... 1 0.1 3 0.1 4 0.1 17 0.3 27 0.4

United

Kingdom
685 32.6 542 31.8 835 32.0 1,483 34.6 1,854 36.8 2,726 40.9

United States 383 18.3 273 16.0 499 19.1 745 17.4 904 17.9 1,263 18.9

Total 2,099 100.0 1,705 100.0 2,608 100.0 4,281 100.0 5,043 100.0 6,671 100.0

1 Data may differ slightly from national survey data owing to differences in aggregation procedures and rounding. The data for the Netherlands are not

fully comparable over time due to reporting improvements in 2013. 2 Adjusted for local inter-dealer double-counting (ie “net-gross” basis).

Source: bis.org

:SPSSبرنامج بواسطةالإحصائيالتحلیلمخرجات

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

USDXPRIMARYUNRATEDJI

N121121121121

Normal Parameters(a,b)Mean
79.2409002.53026.7802

11107.690
3

Std. Deviation
6.81209552.046141.93238

1581.7723
2

Most Extreme
Differences

Absolute.126.221.183.081

Positive.126.221.183.057

Negative-.066-.161-.120-.081

Kolmogorov-Smirnov Z1.3902.4322.013.890

Asymp. Sig. (2-tailed).042.000.001.407

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.

Correlations

USDXPRIMARYUNRATEDJI

Spearman's rhoUSDXCorrelation
Coefficient

1.000.406(**)-.428(**)-.585(**)

Sig. (2-tailed)..000.000.000

N121121121121

PRIMARYCorrelation
Coefficient

.406(**)1.000-.954(**).271(**)

Sig. (2-tailed).000..000.003

N121121121121

UNRATECorrelation
Coefficient

-.428(**)-.954(**)1.000-.283(**)

Sig. (2-tailed).000.000..002

N121121121121

DJICorrelation
Coefficient

-.585(**).271(**)-.283(**)1.000

Sig. (2-tailed).000.003.002.

N121121121121

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
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MODEL: MOD_2.

Dependent variable.. USDX Method.. LOGARITH

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .43717
R Square .19112
Adjusted R Square .18432
Standard Error 6.15234

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 1064.2504 1064.2504
Residuals 119 4504.3071 37.8513

F = 28.11660 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

PRIMARY 3.320870 .626283 .437170 5.303 .0000
(Constant) 77.389221 .659369 117.369 .0000
_

Dependent variable.. USDX Method.. POWER

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .44863
R Square .20127
Adjusted R Square .19456
Standard Error .07578

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .17221329 .17221329
Residuals 119 .68341989 .00574302

F = 29.98652 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

PRIMARY .042244 .007714 .448631 5.476 .0000
(Constant) 77.119938 .626361 123.124 .0000
_

Dependent variable.. USDX Method.. GROWTH
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Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .34294
R Square .11761
Adjusted R Square .11019
Standard Error .07965

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .10062909 .10062909
Residuals 119 .75500409 .00634457

F = 15.86066 Signif F = .0001

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

PRIMARY .014153 .003554 .342940 3.983 .0001
(Constant) 4.333107 .011545 375.327 .0000
_

Dependent variable.. USDX Method.. EXPONENT

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .34294
R Square .11761
Adjusted R Square .11019
Standard Error .07965

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .10062909 .10062909
Residuals 119 .75500409 .00634457

F = 15.86066 Signif F = .0001

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

PRIMARY .014153 .003554 .342940 3.983 .0001
(Constant) 76.180607 .879495 86.619 .0000

MODEL: MOD_3.
_

Dependent variable.. USDX Method.. LOGARITH

Listwise Deletion of Missing Data
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Multiple R .48182
R Square .23215
Adjusted R Square .22570
Standard Error 5.99425

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 1292.7664 1292.7664
Residuals 119 4275.7911 35.9310

F = 35.97912 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

UNRATE -11.593417 1.932797 -.481824 -5.998 .0000
(Constant) 100.967444 3.662903 27.565 .0000
_

Dependent variable.. USDX Method.. POWER

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .49276
R Square .24282
Adjusted R Square .23645
Standard Error .07379

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .20776103 .20776103
Residuals 119 .64787216 .00544430

F = 38.16117 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

UNRATE -.146972 .023792 -.492763 -6.177 .0000
(Constant) 103.995478 4.688957 22.179 .0000
_

Dependent variable.. USDX Method.. GROWTH

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .51441
R Square .26462
Adjusted R Square .25844
Standard Error .07272
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Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .22641650 .22641650
Residuals 119 .62921668 .00528754

F = 42.82080 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

UNRATE -.022479 .003435 -.514411 -6.544 .0000
(Constant) 4.521325 .024211 186.749 .0000
_

Dependent variable.. USDX Method.. EXPONENT

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .51441
R Square .26462
Adjusted R Square .25844
Standard Error .07272

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .22641650 .22641650
Residuals 119 .62921668 .00528754

F = 42.82080 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

UNRATE -.022479 .003435 -.514411 -6.544 .0000
(Constant) 91.957406 2.226351 41.304 .0000

MODEL: MOD_4.
_

Dependent variable.. USDX Method.. LOGARITH

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .60303
R Square .36365
Adjusted R Square .35830
Standard Error 5.45690
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Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 2025.0016 2025.0016
Residuals 119 3543.5559 29.7778

F = 68.00378 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

DJI -27.848385 3.377019 -.603033 -8.246 .0000
(Constant) 338.366793 31.426673 10.767 .0000
_

Dependent variable.. USDX Method.. POWER

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .60011
R Square .36013
Adjusted R Square .35475
Standard Error .06783

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .30813683 .30813683
Residuals 119 .54749636 .00460081

F = 66.97448 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

DJI -.343526 .041976 -.600106 -8.184 .0000
(Constant) 1930.204749 754.002456 2.560 .0117
_

Dependent variable.. USDX Method.. GROWTH

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .60196
R Square .36235
Adjusted R Square .35700
Standard Error .06771

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .31004236 .31004236
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Residuals 119 .54559082 .00458480

F = 67.62401 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

DJI -3.21348239E-05 3.9077E-06 -.601959 -8.223 .0000
(Constant) 4.725860 .043840 107.797 .0000

Dependent variable.. USDX Method.. EXPONENT

Listwise Deletion of Missing Data

Multiple R .60196
R Square .36235
Adjusted R Square .35700
Standard Error .06771

Analysis of Variance:

DF Sum of Squares Mean Square

Regression 1 .31004236 .31004236
Residuals 119 .54559082 .00458480

F = 67.62401 Signif F = .0000

-------------------- Variables in the Equation --------------------

Variable B SE B Beta T Sig T

DJI -3.21348239E-05 3.9077E-06 -.601959 -8.223 .0000
(Constant) 112.827510 4.946385 22.810 .0000
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