
 
 

  تئوری های مبتنی بر تحليل بنيادی

تئوري هايي که مبتني بر تحليل بنيادي هستند و در بازارهاي ارز تاثير مستمري بر حرکات ميان مدت و بلند مدت 

 : دارند، عبارتند از

 )PPP(برابري قدرت خريد . 1

 )IRP(برابري نرخ بهره . 2

  (BOP)مدل موازنه پرداخت ها. 3

. 4   (AMM)مدل بازار دارايي

 ) PPP(نظریه برابري قدرت خريد 

تئوری برابری قدرت خرید مي گويد ؛ نرخهاي مبادله توسط قيمت هاي نسبي سبدهاي مشابه کالا تعيين مي 

 . تغييرات در نرخ تورم با تغييراتي برابر اما مخالف در نرخ برابري جبران مي شوند. شوند

 :مثال

دلار به ازاي يک  2ه نرخ برابري دلار باید پوند باشد، طبق نظری 1دلار و در انگستان  2اگر قيمت يک همبرگر در آمريکا 

پوند انگليس باشد، گفته مي شود ؛ پوند زير ارزش  1دلار به ازاي  1.7اگر نرخ حاکم بر بازار . پوند انگلستان باشد

اين فرضيه سپس مدعي مي شود ، اين دو ارز در نهايت به سمت . واقعي و دلار بالاي ارزش واقعي خود بوده است

 . حرکت مي کنند 1به  2ری نسبت براب

  : نقطه قوت نظريه برابری قدرت خرید

نقطه قوت نظريه برابری قدرت خرید در امکان قياس هاي راحت و آسان، در مواردي است که محصولات مشابه در 

 .کشورهاي مختلف عرضه می شوند

 :نقطه ضعف نظريه برابری قدرت خرید

ها بدون هيچگونه هزينه اي از قبيل تعرفه هاي گمرکي، سهميه این نظریه فرض را بر اين مي گذارد که کالا •

  . بندي ها يا ماليات به راحتي قابل تجارت هستند

این نظریه تنها کالا را در نظر گرفته و از خدمات چشم پوشی می کند، هر چند که این خدمات به خودی خود  •

 .شامل تفاوت در مبالغ چشم گيری را  هستند

ريات، گزارش های اقتصادي، فعاليت بازار سرمايه و تحولات سياسي و سایرعوامل ، عواملي از قبيل نش •

به عنوان مثال پوند استرلينگ با توجه به قيمت هاي بسياري از کالاهاي . تفاوت قيمت ها را نادیده می گيرد

 . دچندین سال است  بالای ارزش واقعی خود معامله می شو... مصرف کننده از جمله پوشاک، غذا و
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اما از آن پس . ميلادي نشانه تجربي چنداني از کارايي نظریه برابری قدرت خرید در دست نبود 90تا قبل از دهه 

، هنگامی که قيمت ها در نهايت در جهت برابري )سال 5الی3(مشاهده شده است  این نظریه فقط در بلند مدت 

  .تعديل مي شوند، عمل مي کند

  (IRP)نظریه برابري نرخ بهره  

 . این نظریه تفاوت نرخ بهره را در قيمت گذاري نرخ هاي برابري ارز سلف و آينده مورد استفاده قرار مي دهد

 :نقطه ضعف نظريه برابری نرخ بهره

ميلادي، هيچ نشاني از کارايي نداشت؛ برخلاف نظریه ارزهاي با نرخ بهره بالاترو  90این نظریه که پس از دهه 

  .مهار تورم نه تنها دچار نزول نشدند بلکه صعود کردبرخلاف پيش بينی 

   (BOP)نظریه موازنه پرداختها 

دراين تئوری توازن در نرخ برابري ارزها مورد توجه قرار می گيرد، این به معنی توازن در ارزی است که دارای مانده 

 .حساب جاری باثبات است

ارزي خود مواجه مي شود که در نهايت منجر به کاهش کشوري که دچار کسري تجارت است، با کاهش ذخيره هاي 

کمی ارزش پول باعث مي شود که قيمت صادرات کشور در بازارهاي جهاني پائين . ارزش پول آن کشور خواهد شد

 . آمده، قيمت واردات آن بالا رود

 :نقطه ضعف نظریه موازنه پرداخت ها

د مي کند اما نقش فزاينده جريان هاي جهاني سرمايه را ناديده این نظریه عمدتا بر کالا و خدمات قابل معامله تاکي

چنين . پول دنباله رو کالا، خدمات و در مقياس وسيع تر دارائي هاي مالي نظير سهام و اوراق قرضه است. مي گيرد

ران موازنه پرداخت ها مي رود و به اين ترتيب کسري در حساب جاري را جب" حساب سرمايه"جريان هايي به ستون 

  .اين افزايش در جريان هاي سرمايه، باعث ايجاد نظریه بازار دارايي شده است. مي کند

   (AMM)نظریه مدل بازار دارائي 

نظریه مدل بازار دارائی انتقالهاي کليه اوراق بهادار به آن سوي مرزها شامل خريد و فروش سهام و اوراق قرضه با 

انفجار تجارت دارائيهاي مالي، به نحوه نگرش بازارها، به پول شکلي تازه . دارزهاي داراي ارزش را مدنظر قرار می ده

فقط یک درصداز معاملات ارزي به تجارت مربوط مي شود، و از این رو است که متغيرهاي اقتصادي از . داده است

 . جمله رشد، تورم و فرآوري، ديگر تنها انگيزه هاي حرکات ارز نيستند

از تجارت برون مرزي و دارائي هاي مالي؛ معاملات کالا و خدمات را تا چند صد برابر تحت  نسبت معاملات ارز ناشي

 .الشعاع قرار می دهد 

  .و در این شرایط است که مازاد حساب سرمايه آمريکا، کسري تجارت آن را جبران مي کند

  نشان دهنده جریان خالص سرمایه به ایالات متحده امریکا می باشدو  5- 1شکل 
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پل زدنن بين بنيادگرايان و تکنيک گرا يان
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مشتريان بايد هنگام معامله ضريب دار، آگاه باشند  موقعيتي را بر گزیده اند که به ميزان قابل توجهي از سپرده 

دلار به ازاي هر واحد مي تواند به معامله گران امکان  500به عنوان مثال اعتبار لازم . واقعي آنها بيشتر مي باشد

بازکنند در این حالت آنها توانسته اند با ضريب معاملاتی " دلار به ين"ارز  دلاری براي جفت 100000دهد  يک واحد 

بنابراين . ضريب معامله منجر به افزایش پتانسيل توام سود و زیان می شود. دویست به يک به این معامله بپردازند

ضريب مناسبي را    معامله گران بايد به دقت ميزان ريسک پذيري و تجربه قبلي معامله خود را ارزيابي وسپس

 .شرکت ها معمولا يک رديف مقادير اعتبار، بسته به اندازه سپرده اوليه مشتري، پيشنهاد مي دهند. انتخاب کنند

 


