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 متباينة للدولار الأمريكيرات المخاطرة تحمل تأثي عن العزوفحدة 

المستجد فيروس كورونا تداعيات الانتشار العالمي لـ أدت

ً لحدوث  )19-)كوفيد في معنويات مفاجئ ملحمي  تغيرسلفا

. 2020إلى خوف منذ بداية عام  كبير تفاؤلمن  ،المخاطر

 ً  يميلونلدى المستثمرين تجعلهم ت مشاعر الخوف كان ،تاريخيا

الأوراق السيادية عالية  مثل ،إلى تفضيل الأصول الآمنة

ملات البلدان المستقرة والغنية. عو ،الثمينةوالمعادن  ،الجودة

في حين أن الموجة الأخيرة من العزوف عن المخاطرة قد و

في شكل إقبال تقليدية متوقعة أدت في الغالب إلى ردود فعل 

اض قيمة الدولار فإن انخف ،فئات الأصول المختلفةعلى شراء 

إن الدولار . ةعادفي اليشكل استثناءً لما يمكن توقعه  اً مؤخر

عادة عندما  تهقيمرتفع ت ،كعملة كلاسيكية آمنةالأمريكي، 

هذه ما حدث  ولكنيواجه المستثمرون حالات طوارئ عالمية. 

ً مختلفيبدو أمراً المرة  إلى النظر في العوامل تحليلنا  سيتطرق. ا

 .تقود تحركات الدولار الأمريكيالتي كانت 

 الدولار سعر صرفات رأو تغي الدولار الأمريكي مؤشر

 (100يناير =  1 ،لسنة حتى تاريخهل)

 

 QNBإنتركنتننتال اكسجينج، تحليلات  ،رهيف :المصادر

وهو مقياس  -(DXYانخفض مؤشر الدولار الأمريكي )

تقليدي يقيس قيمة الدولار الأمريكي مقابل سلة مرجحة من 

ً تقريب %5بنسبة  -ست عملات يأتي و في الأسابيع الأخيرة. ا

الارتفاع، غير أن التراجع في قيمة بعد فترة من الانخفاض هذا 

الدولار لوضع مؤشر  كان بالفعل أكثر من كاف   العملة

حركة غير وتعدّ هذه الفي المنطقة السلبية.  للعام الأمريكي

أو  اتعادية بالنظر إلى الارتباط الإيجابي بشكل عام بين التقلب

هذه ليتطلب التفسير الشامل و. ومؤشر الدولارالخوف مشاعر 

بعض أسعار الصرف الأجنبي  تدقيق النظر في الحركة

داء كان أ ،الرئيسية بين الدولار والعملات الأخرى. في الواقع

ً الدولار الأمريكي ضعيف لاقتصادات اعملات مع مقارنة بال ا

بينما كان يتفوق على  ،الأخرى ةالرئيسي النظيرةالمتقدمة 

  عملات الأسواق الناشئة.

 تغير قيمة العملات الرئيسية مقابل الدولار الأمريكي
 (100يناير =  1)للسنة حتى الآن، 

 
 

 QNBنال، تحليلات رالمصادر: هيفر، وول ستريت جو

تتحدد حركات الدولار الأمريكي بالعديد من التيارات 

المتقاطعة ذات الصلة بالشعور بالمخاطر وأوضاع التجارة 

 واتجاهات الاقتصاد الكلي الأخرى.

تفسر هذه العوامل التراجع الأخير الذي طرأ على قيمة الدولار 

تقدمة الأمريكي مقابل عملات رئيسية خاصة بالاقتصادات الم

الأخرى. أولاً، الدولار الأمريكي ليس هو عملة الملاذ الآمن 

الوحيدة. فهناك عملات أخرى، تحديداً الين الياباني والفرنك 

ً أو مصداً  السويسري، شكلت على مدى التاريخ ملاذاً آمنا

للصدمات بالنسبة لمحافظ المستثمرين العالميين. كما أن قيمة 

 ةفي فترات تجنب المخاطرهذه العملات تميل للارتفاع 

ً بفعل لجوء المستثمرين من آسيا وأوروبا  العالمية، خصوصا

 إليها.

ثانياً، أدت قوة الاضطرابات التي شهدتها الأسواق مؤخراً إلى 

التخلص من استثمارات عمليات بيع واسعة النطاق أدت إلى 

اليورو والين  قائمة على قروض بعملتي طويلة الأجل

المراكز ي العائد. ولا تشمل عمليات البيع هذه فقط تمنخفض

المراكز الطويلة ليورو/ الدولار الأمريكي والقصيرة با

ً لدولار الأمريكي/ الين، بل تشمل با مراكز استثمارات أيضا

ليورو/ عملات الأسواق الناشئة. وقد أدى هذا الأمر باضخمة 

الدولار  إلى ارتفاع فني كبير في قيمة اليورو والين مقابل

 الأمريكي.
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ً ثالث تفاوت السياسة النقدية إلى  حيز، تؤدي الاختلافات في ا

 سنداتبين  هامشالاتجاه المحتمل للب أساسي فيما يتعلق

السندات الحكومية الأوروبية والخزانة بالدولار الأمريكي 

في أوروبا واليابان هي  أسعار الفائدةفي حين أن وواليابانية. 

(، لا من ذلك أو أقلصفر من  قريبة) دنياال دوبالفعل عند الحد

أسعار الفائدة على  جراء تخفيض إضافيلإ حيززال هناك ي

 .الفارق، يصبح الدولار أقل جاذبية قلصمع توالأمريكية. 

عملات الأسواق الناشئة، هناك عاملان يفسران وفيما يخص 

، أثرت لدولار الأمريكي. أولاً في قيمة االأخير  رتفاعالا

بشكل كبير  19-فيروس كوفيدالتطورات السلبية المرتبطة ب

الأسعار  اتتقلبفي ، مما أدى إلى زيادة ةالمخاطرشهية على 

المستوى العام للضغوط في أسواق المال والسندات في و

المخاطر المستثمرين إلى  تجنب سلوك يدفعووالأسهم. 

 ، بما مخاطرالعالية التخلص من الأصول 

المرتبطة  السندات والعملات الأجنبيةفي ذلك الأسهم و

 .الناشئةبالأسواق 

العالمية مداد ثانياً، إن الاضطرابات في سلاسل التجارة والإ

الطلب في الصين تهدد بشكل خاص المصدرين  هوروتد

الصدمة وبدأت لسلع الأساسية. االآسيويين ومصدري 

البنوك المركزية في في دفع الانكماشية الضخمة بالفعل 

وروبا وخلافاً لأض أسعار الفائدة. يخفإلى تواق الناشئة الأس

واليابان، لا يزال لدى السلطات النقدية في معظم بلدان الأسواق 

 ؤدييو. كاف  في جانب السياسات النقدية والمالية حيزالناشئة 

هروب  إلى زيادةانخفاض العائدات في الأسواق الناشئة 

ً رؤوس الأموال نحو الأصول الأكثر أمان  .ا

وبشكل عام، نتوقع أن تستمر بيئة العزوف عن المخاطر طوال 

، حتى لو كان بطريقة أكثر 2020النصف الأول من عام 

اعتدالًا بعض الشيء. ولكن، من المتوقع أن يتراجع الاتجاه 

الحالي لعملات الملاذ الآمن للاقتصادات المتقدمة مقابل 

لسعر  الدولار الأمريكي، خاصة مع تغير الوضع الفني

الصرف واستيعاب أسواق الدخل الثابت لانخفاض عوائد 

 .الدولار الأمريكي
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أية مسؤولية عن أي خسائر مباشرة أو غير مباشرة قد تنتج عن استخدام هذا التقرير. إن الآراء  QNBلا تتحمل مجموعة  إخلاء مسؤولية وإقرار حق   الملكية ال كرية:"

لظروف الخاصة بالمستثمر، وأن الواردة في التقرير تعبر عن رأي المحلل أو المؤلف فقط، ما لم يصُرَح بخلاف ذلك. يجب أن يتم اتخاذ أي قرار استثماري اعتماداً على ا

ئياً دون إذن من أساس مشورة استثمارية يتم الحصول عليها من مصادرها المختصة. إن هذا التقرير يتم توزيعه مجاناً، ولا يجوز إعادة نشره بالكامل أو جز يكون مبنياً على

 ."QNBمجموعة 
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