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דולר לשנה -ער החליפין שקלתחזית פיננסית לש
 הקרובה, על בסיס שיטות סטטיסטיות

 . ות סטטיסטיות טכניקיישום  באמצעות   31.12.2025 -לדולר -קלמציג תחזית לשער החליפין ש CFPר,  דוד בכ והמתכנן הפיננסי  נסיוניהיועץ הפ 
 

 

 

לם סטוכסטי )עולם של אי  ם בעומאחר ואנו מצויי
)עול דטרמיניסטי  בעולם  ולא  של  ודאות(  ם 

כך נו בטוחים בלת השאלה עד כמה א, נשאוודאות( 
יעמוד בעוד שנה מהיום  דולר  -פין שקלששער החלי
שקלים חדשים לדולר. לשם כך    3.695על שער של  

את   )כלומר,  ביטחון  רמת  לעצמנו  להגדיר  עלינו 
בטוח  אנו  שבה  הוודאות  שלנו,  רמת  בתחזית  ים 

רצועה שבה שהוא ה ( ולבנות רווח סמך  95%למשל  
החליפין שקל "ליפול" שער  שנ-צפוי  בעוד  ה  דולר 

 ם. היומ
 
ושנ שמאחר  שסביר  החליפין  הו-קלער  א דולר 

ותיו הן בין אפס לפלוס אינסוף.  גבולף משתנה רצי
מאיד לנתשואותיו  יכולות  בין  ך  בין ל  -100%וע 

מדובר במשתנה רציף הרי  מאחר ו.  םף אחוזיאינסו
יכול להיות  ש  3.6950או    3.6952או    3.6951שערו 

  חיד בודד אחד וי  ספרליפול על מולכן קשה מאוד  
למשל    אלא יותר על קטע של מספרים  3.695כמו  
   .3.973 -ל 3.416בין 

 
ולר בעוד שנה מהיום  ד-ששער החליפין שקל  נניח 

 מתקבל מהנוסחה:
 

𝑆 = ₪ 3.647 ∙ (1 + 𝑅) 
 

יית  וסט   1.31%של  ת  שנתייש תוחלת    R  - לכאשר  
של   שנתית  ב  כעת.  7.64%תקן  רווח  סמך  נבנה  ר 

דולר בעוד שנה מהיום(  -)שער החליפין שקל  Sעבור  
לומר ברמת מובהקות או  )כ  95%רמת ביטחון של  ב

 . ( 5%של ברמת טעות 
 

הנורמ סטנדרטיות  הסטיות  המתאימות  ליות 
𝛼𝑀𝐼𝑁      הן  95%מך של  לרווח ס =  הן  -ו1.96−

𝛼𝑀𝐴𝑋 = תברות  הס  יש לנובמילים אחרות,   .1.96
של מבכל    2.5%  לטעות  ההתפלגות זנבאחד  ות 
תרשים  כפי שניתן לראות ב )  סטנדרטית -הנורמלית

 . לעיל, יש שתי זנבות להתפלגות(
 

של  הגבול   ברמת  שלנו  הביטחון  רצועת  התחתון 
 א וה  Rעבור  95% וודאות של

 
 𝑅𝑀𝐼𝑁 = 𝜇 − 1.96 ∙ 𝜎 = 1.31% − 1.96 ∙ 7.64% 

𝑹𝑴𝑰𝑵 = −𝟏𝟑. 𝟔𝟕% 
 

העליון שהגבול  שלנו  הביטחון  רצועת    של  בעוד 
 א וה  Rעבור  95% ברמת וודאות של

 
𝑅𝑀𝐴𝑋 = 𝜇 + 1.96 ∙ 𝜎 = 1.31% + 1.96 ∙ 7.64% 

𝑹𝑴𝑨𝑿 = +𝟏𝟔. 𝟐𝟖% 
 

שה  מקבלים  אנו  שבגמכאן  התחתון  רווח  ול  ל 
 א וה  Sור עב  95%נו ברמת ביטחון של הסמך של

 
𝑆𝑀𝐼𝑁 = ₪ 3.647 ∙ (1 + 𝑅𝑀𝐼𝑁) = ₪ 3.647 ∙ (1 − 0.1367) 

𝑺𝑴𝑰𝑵 = ₪ 𝟑. 𝟏𝟒𝟗 
 

נו ברמת  ל רווח הסמך שלש  בעוד שהגבול העליון
 א וה  Sור עב 95%ביטחון של 

 
𝑆𝑀𝐴𝑋 = ₪ 3.647 ∙ (1 + 𝑅𝑀𝐴𝑋) = ₪ 3.647 ∙ (1 + 0.1628) 

𝑺𝑴𝑨𝑿 = ₪ 𝟒. 𝟐𝟒𝟏 
 

פין שער החלי 95% לת שבהסתברולסיכום, 
 ' בקטע שבין'יפולהיום דולר בעוד שנה מ-שקל

קיים כמובן ש .$ -ל ₪ 4.241בין ל $ -ל ₪ 3.149
בעוד דולר -ששער החליפין שקל 2.5%סיכוי של 

 $ -ל ₪ 4.241מעל לרמה של יהיה היום שנה מ
ששער  2.5%גם סיכוי של  בדיוק כפי שקיים

יהיה היום בעוד שנה מדולר -החליפין שקל
 .$ -ל ₪ 3.149לרמה של מתחת 

משע,  בוק מראש  נה תלא  שקל  ( וידוע  החליפין    - שער 
משע,  בוק מראש  נה תלא  שקל  ( וידוע  החליפין  - שער 

ה   דולר ביום  שנה   2025בדצמבר    31  -יעמוד  )בעוד 
של   עלמהיום(   לדולר  3.695  רמה  חדשים   שקלים 

 .  בשער( 1.31%ייה של עלפלוס $  -ל ₪ 3.647)
 

בנתוני   משימוש  מניחים  העבר  שאנו  כיוון  תבצע 
לת  תוחלת שקיבלנו מלמד אותנו על התוח ל  דןשהאומ

שאנו  הבעתיד.  בע היא  נמצליה  בעולם  א  אים 
סטוכסטי  דטרמיניסטי אלא בע אופי  עולם  ) ולם  בעל 

לא מספיק    ועל כן  (ידוע מראש א  לו  נה תמשע,  קבולא  
א  אלל הנכס  עויה  ת התשואה הצפלייצר אומדן לתוחל

   . הנכסתשואות של צפויה ה  סטיית התקןאומדן לם ג
 

התקן   תשואפויה  הצסטיית  המדד היא  הנכס    ותשל 
את    . הנכס  סיכוןל לאמוד  מנת  יית  סטלהאומדן  על 

עלינו לאמוד תחילה  הנכס תשואות של התקן הצפויה 
לאת   שלהתשו   שונות האומדן  בסיס    הנכס  אה  על 

 הנוסחה הבאה:
 

𝜎̂2 = 𝑉̂(𝑅) =
1

𝑛 − 1
∑(𝑅𝑡 − 𝜇̂)2

𝑛

𝑡=1

 

 

ש מאח  אומדן  ואה  התש שונות  אומדן  ר  על  מבוסס 
, הרי שאנו בונים הנחה סטטיסטית  התשואה   תוחלת
סטטיאחת   הנחה  בסיס  אנו  על  ולכן  אחרת  סטית 

שלנו  מגדילים את הסיכוי  קרי,  )   גת חופשמאבדים דר
 שבמכנה.  n-1  -ומכאן ה  ( נגררת לטעות

 

 
 

סטיית   הצפויה  אומדן  הנכס  תשואות  של  התקן 
אה  התשו  שונות ל אומדן  ה שורש הריבועי של  חושב כמ

 על בסיס הנוסחה הבאה: ,הנכס של
 

𝜎̂ = 𝑆𝐷̂(𝑅) = √𝜎̂2 
 

𝜎̂ = √0.0058 = 7.64% 
 

שער    הצפויה של התשואות השנתיות שלסטיית התקן  
ל ע  2024ר בדצמב 31 -דולר נכון ליום ה -החליפין שקל

  ה שנים אחורה בחתך שנתי נאמד  6חלון זמן של  בסיס  
מניח    7.64%  -בכידי    על שאני  אומר  זה  לשנה. 
של  תשואות  ה ש דולר  -שקליפין  החל  שערהעתידיות 

לסט  ויתפלג בדומה  זו  בקירוב  היסטורית  תקן  יית 
התנודתיות   את  לשקף  ידי  על  נבחרה  אשר 

 התשואות.  הנורמטיבית הצפויה של 
 

אומר זה  התקן  מה  שסטיית  מניח  שאני  אומר  זה   ?
ה  ההתנהגות  את  משקף  שעההיסטורית  של  ר צפויה 

   החליפין שקל דולר.
 

 

היום  שנ כאלתי  התחזית  מתכנבכובעי  מהי  פיננסי  ן 
שקל החליפין  לשער  )סוף  -שלי  הקרובה  לשנה  דולר 

הבסיסית לבניית תחזית פיננסית    השיטה   .(2025שנת  
מדד  שער    ח,אג"  )מניה,  מסוכןלנכס   סחורה,  ריבית, 

ול  רים(מחי בח   ישערבכלל  הגישה היא    פרטליפין 
 . אציג אותה לקוראבמאמר זה   סטטיסטית.ה 
 

ה  הצסטטיסטית  בגישה  התשואה  מנכס  פותוחלת  יה 
שנמדדו    שימוש בנתונים היסטוריים   נערכת תוך פיננסי  

תשוא של  עתית  נתונים  לשם    .הנכסת  ו מסדרת 
של שער  יגים  צהשערים היאת    י חתהפשטות בחרתי לק

  - מ  תל אח בכ  חרוןהמסחר האליום  ולר  ד-שקל  חליפיןה 
האחרונות   6 ה   השנים  יום  אבל    31  -)לרוב  בדצמבר, 

ב מסחר  שאין  שבת  לא  דולר  -שקל"ח  שענזכור  בימי 
 . ראשון( מי בילא ו
 

של היא    6קחתי  הסיבה  של  יות  תצפ  6  מתוך ששנים 
יציגים לגזור  שערים  ניתן  תקופה  .  תשואות   5,  בכלל, 

עסקים    5של   מחזור  כלכלנים  לדעת  משקפת  שנים 
ומית  גאות  ולכן  )הכולל  כל  ון(  את  מכסה  זו  תקופה 

 ם הכלכליים. התנאי
 

נוסחה  לפי ה השנתיים חושבו על ידי  שיעורי התשואה  
 הבאה:

 

𝑅𝑡 =
𝑃𝑡 − 𝑃𝑡−1

𝑃𝑡−1
=

𝑃𝑡

𝑃𝑡−1
− 1 

 כאשר:
  𝑅𝑡 ( =Returnתשואת )    הנכס בתקופהt  (  כאשרt    הוא

 ו( פנינשנה במקרה דנן של
  𝑃𝑡 ( =Price )תקופה תום ה הנכס בחיר מt  

𝑃𝑡−1 = תקופה ה  חילתתהנכס ב חיר מt   
 

 
 

התשואה   הנכס  עצפויה  ה תוחלת  המדד  היא  ל 
הנכס לתוח   .לרווחיות  האומדן  התשואה  לת  את 

 אמוד על בסיס הנוסחה הבאה:נעל הנכס  ה פויהצ
 

𝜇̂ = 𝐸̂(𝑅) =
1

𝑛
∑ 𝑅𝑡

𝑛

𝑡=1

 

 
 כאשר:

 . ( מסמן אומדן Hatע )ובכ = ˆ
𝑛 =  קרה דנן שלפנינו  דגם. בממספר התצפיות במn=5  

כיוון   התשואה  שיעורי  על  שה כמספר  היא  תוחלת 
 יציגים )המחירים(. ם ה שיעורי התשואה ולא על השערי

 

 
 

- ת התשואה השנתית הצפויה של שער החליפין שקלתוחל
חלון זמן של  ל בסיס  ע  2024ר  בדצמב  31  -דולר נכון ליום ה 

נאמד  6 שנתי  בחתך  אחורה  ידישנים  על    1.31%  -בכ  ה 
 בעל אופי  עולם דטרמיניסטי )ולם פירוש הדבר שבע לשנה.

 

ריבוע הסטייההסטייה מהתוחלתהתוחלתתשואה שנתית#

10.55%1.31%-0.76%0.01%

23.07%1.31%1.76%0.03%

313.15%1.31%11.84%1.40%

4-3.27%1.31%-4.57%0.21%

5-6.97%1.31%-8.28%0.69%

0.58%שונות התשואה

תשואה שנתיתשער יציגתאריך#

131/12/2024₪ 3.6470.55%

229/12/2023₪ 3.6273.07%

330/12/2022₪ 3.51913.15%

431/12/2021₪ 3.110-3.27%

531/12/2020₪ 3.215-6.97%

631/12/2019₪ 3.456

תשואה שנתית#

10.55%

23.07%

313.15%

4-3.27%

5-6.97%

1.31%תוחלת התשואה

2520ינואר ב 1  | 
מאמר מקצועי  |  

 

 
 

  
 

https://status.co.il/%D7%94%D7%A2%D7%A8%D7%9B%D7%AA-%D7%A4%D7%95%D7%98%D7%A0%D7%A6%D7%99%D7%90%D7%9C-%D7%94%D7%A6%D7%A4%D7%AA-%D7%94%D7%A2%D7%A8%D7%9A-%D7%A9%D7%AA%D7%A0%D7%91%D7%A2-%D7%9C%D7%97%D7%91%D7%A8%D7%94/

