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 3123و 3122ـ تخفض توقعات النمو الياباني للتعاون الاقتصادي والتنمية امنظمة  -
 .عمى الترتيب% 2.4و% 2.1إلى 

حقيقي  مما يشير إلى تحولابيع عمى مدار ثلاثة أستقدمًا ممحوظًا يظير ( ين/ الدولار ) -
  . يابطتجاه الفي الا

شيية المخاطرة رأينا حيث الماضية إنو لأمر جدير بالاىتمام حدث عمى مدار الأسابيع الثلاثة 
الكمون  عاودساعة ويليحتل تجنب المخاطرة مكانيا بين ارتفاع وانخفاض ح في حالة من التأرج



تقدمو بخطة ثابتة في الاتجاه عمى ( ين/ الدولار )في غضون ذلك، حافظ . ساعةً أخرى
قوى الدفعات وأعمى ارتفاعات أ)جابية التي تمقاىا الزوج لدفعة الإاالسر وراء كانت . الصاعد

ة من ىو الأثر الذي دام طويلًا لقرار الفيدرالي بإطلاق الدفعة الثاني (منذ إبريل الماضي جالزو 
عن تمكن  نتجقد الارتفاع الواضح أن استمرار ومن . مميار دولارًا 011بقيمة  التسييل النقدي
تعاملات قناة خط الاتجاه اليابطة، وىي القناة التي سارت فييا  عبر الاتجاهل الزوج من تحوي

نماذج بيع مماثمة طرأت ومن الجدير بالملاحظة أن  .عمى مدار الأشير الستة الماضيةالزوج 
، وىو ما يفسر ارتفاع الدولار مقابميا ومقابل الإسترليني والدولار الكندي، تعاملات اليوروعمى 

ىناك أمر يجب أخذه في الاعتبار أثناء عمى الرغم من ذلك، (. ين/ الدولار )الين ليستمر ارتفاع 
تعرضتا لمكثير من المتغيرات الحديث عن ىذا الزوج حيث يمثل طرفاه عممتا ملاذ آمن 

 . والمؤثرات الأساسية عمى مدار ىذه الفترة، وىي المؤثرات التي لعبت لصالح الدولار الأمريكي

 

مختمفة ل ىذا الأسبوع ىو أن الزوج مر بمراحالتحميل ( ين/ الدولار )والسبب وراء تناول زوج 
عمى مدار حيث كان الزوج  لمخاطرةابشيية فيما يتصل بالعلاقة  واتجاىات واضحة متباينة

فعندما وصل الخوف إلى . يسير مع وضد الاتجاه الذي تسمكو شيية المخاطرةسنوات عدة 
، وعندما والين اليابانيفي اتجاه الدولار الأمريكي  الأموال تسيرروؤس الذروة، كانت تدفقات 

حية بمكان ولسوف يكون من السط. تراجعت التدفقات عن كمتا العممتيناستعادت الأسواق الثقة 
 يياتبديذلك مع تحركات الزوج ارتفاعًا وىبوطًا إلى شيية المخاطرة فقط حيث يتعارض نرجع أن 

مات التي تجعل منيا ملاذًا آمنًا من بينيا فالعممة تحتاج إلى الكثير من المقو . التحميل الأساسي
 ستقرارلااالاقتصاد الذي تمثمو العممة ب ن يتمتعأ، العممة بمستوى مرتفع من السيولة أن تتمتع
ام المالي في دولة ىذا الاقتصاد علاوة عمى تمتع العممة بعائد مى ضرورة استقرار النظعلاوة ع

 .معقول

 

بينما تظل ىذه المقومات ضرورية، يستر الدولار والين في لعب دور الملاذ الآمن عمى الرغم و 
 تيندولالاليابان والولايات المتحدة المالي والاقتصادي وتعرض من الشكوك التي تحيط باستقرار 

ونرى أن تفسير ذلك في أن العممتين يعتمدان . وتراجع العائدات عمى العممتينلمخاوف الانكماش 
تقار إلى المقومات عمى الرغم من الافالآمن ذ عمى التوقعات بالاستمرار في لعب دور الملا

التراجع عن  وتحقق سيناريوحتى مع . ا يتوقع أن ينتيي في نياية الأمراللازمة لذلك، وىو م



و الين الياباني ولاتعاملات المضاربة اليادفة إلى الاستفادة من فرق السعر التي يعتمد فييا متد
(Carry Traders)،  التي يعتمد فقد القوة الدافعة يوىو  اليابانيمن المنتظر أن نشاىد الين

كما يؤيد احتمال تراجع الين ما حققتو العممة من الوصول إلى أعمى  .الارتفاع الحالي عمييا
         . في سنوات عديدةالمستويات 

 

 ثناناعميو كاتف ع تجنب المخاطرة المتوقع حيث يتومن المتوقع ألا يستفيد الين كثيرًا  من ارتفا
من العوامل ىما تراجع عمميات الشراء والثاني ارتفاع معدل عمميات بيع العممة لصالح الدولار 
الأمريكي حيث يكون الاعتماد عمى الدولار الأمريكي كملاذ آمن ىو النغمة السائدة وقت ارتفاع 

  . تجنب المخاطرة

 

 

 

 


