
 
 

  

 

المالية    وراق ال مؤشرات التحليل الفني في سوق    أداء تقييم  
 جائحة كورونا   واثناء قبل  

    -2022 -2017مختارة للمدة بعض مؤشرات التحليل الفني في دول اسيوية ل ليليةدراسة تح -

 

 جامعة كربلاء –مجلس كلية الإدارة والاقتصاد  مقدمة الى اطروحة

 في العلوم المالية والمصرفيةدرجة دكتوراه فلسفة وهي جزء من متطلبات نيل 

 الطالب  من

 محمد عبدالله عباس المياح

 

  بإشراف

 أ.د علي احمد فارس الكعبي

 حسن الزوبعي  محمد فائزأ.م.د  



 

 أ‌‌
 

‌

نِ الرهحِيمِ   بسْمِ اللَّهِ الرهحْم َٰ

 

ُ نفَْسًا إلِاه وُسْعَهَا لَهَا مَا كسََبَتْ وَعَلَيْهَا    ﴿  لا يُكلَِّفُ اللَّه

بهنَا وَلا   بهنَا لا تُؤَاخِذْناَ إنِْ نسَِينَا أوَْ أخَْطَأنْاَ رَ كْتَسَبَتْ رَ مَا ا

بهنَا   تحَْمِلْ عَلَيْنَا إصِْرًا كمََا حَمَلْتَهُ عَلىَ الهذِينَ مِنْ قَبْلنَِا رَ

لْنَا مَا لا طَاقَةَ لَنَا بهِِ وَاعْفُ عَنها وَاغْفِرْ لَنَا  وَلا تُحَ  مِّ

ِينَ    ﴾  وَارْحَمْنَا أنَْتَ مَوْلاناَ فَانصُرْناَ عَلىَ الْقَوْمِ الْكاَفِر

‌

‌

‌صدق الله العلي العظيم 

‌

 )286)‌ةالآي‌–سورة‌البقرة‌

‌

‌

‌



 

 د‌‌
 

 



 

 ذ‌‌
 

‌



 

 ر‌‌
 

 



 

 ز‌‌
 

 



 

 س‌‌
 

 

 الاهـــداء

 
أ  إلى الخلق  العالمين  اشرف  رب  وحبيب  المرسلين  وخير  النبيين  وخاتم                محمد سيدنا  جمعين 

عليهم افضل -المهديين الاثني عشر المعصومين    ةوالى الائمة الهدا   -وسلم    هصلى الله عليه وال-
 ...-السلامالصلاة و

بالصبر غرست في قلبي بذور الطموح، وسقت روحي و ،حملتني وهناً على وهن إلى من 
أمي )كانت ولا تزال نبع الحنان، وسند الأيامو سهرت لأرتاح، وضحّت لأحيا،ووالدعاء،

... (الحبيبة  

علمّني أن الطريق إلى النجاح يبدأ بالإرادة و    إلى من كان لي قدوة في الصبر، ومثالًا في العطاء
بالعمل، وحو  ويعُبدّ  بثباته  الأمل  أبواب  لي  وفتح  الحياة،  هموم  عني  والدي   كمته،حمل  إلى 
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السكينة في لحظات التعب، والنبراس في عتمة الطريق، و إلى رفيق الدرب، ونبض القلب،
 ... (زوجتي) ، وشاركتني الحلم بالصبر والدعاء تيانشغالا تحملتو

أيامي   ملأتاإلى من    ، ونبض قلبي المتجدد،لتينزهرتي الجمي،    فلذتي كبدي ونور حياتيإلى  

 . ، ابنتي ) سنا ولارا ( ..حياتي المعنى  ومنحتابالضحكة، 

ومرّها، بحلوها  الحياة  لحظات  معهم  تقاسمت  من  غيابي  وإلى  في  السند  في    كانوا  والداعم 

 ...                 (الأعزاء واخواتي إخوتي)حضوري

المعرفة، دروب  لي  وأناروا  العلم،  مشاعل  حملوا  من  نفسي  و  إلى  في  البحث، غرسوا  حب 
 ...ذي الكراميإلى أسات وشجّعوني على المضي بثقة،

 ...إلى أصدقائي الأوفياء إلى من شاركوني الطريق بحب، وساندوني بصمت،

.. إلى كل من ساعدني ولو بحرف في حياتي الدراسية  

 أهدي لهم جميعاً ثمرة جهدي المتواضع هذا 

 

 

                                     ‌

         



 

 ش‌‌
 

 
 وعرفانشكر 

‌
‌‌والحمد‌‌،‌شعء ‌كل‌لعزته‌ذل ‌‌الذي‌لله‌‌والحمد،‌‌شعء ‌كل‌لعظمته‌‌تواضع ‌الذي‌‌لله‌الحمد

‌‌والسعة ‌‌والصعةة،‌‌‌شعء ‌كل‌لقدرته‌‌اسعتسعل ‌الذي‌لله‌‌والحمد،‌‌شعء ‌كل‌‌لملكه‌خضع ‌‌الذي‌لله

‌‌بالجميل‌‌الوفا ‌‌واجب‌فإ ؛‌‌‌‌‌وعلى‌أهل‌بيته‌الطيبي ‌الطاهري ‌النبيي ‌‌وخات ‌‌المرسعلي ‌‌سعيد‌على

أ.م د )و‌‌(  أ.د علي احمد فارس  )‌‌ء ‌ومشعرف‌‌‌لأسعتاذي ‌‌‌وامتنانء‌‌شعكري‌‌عميقب‌أتقد ‌ ‌أعلء ‌‌‌يملء

‌‌اختيعار‌‌‌م ‌‌بعد أ ‌طروحتء‌‌أ‌‌إتمعا ‌‌فء‌‌ري كبي‌‌ودور‌‌فضعععععل ‌‌‌م ‌‌امع‌له‌‌لمعا  ( ؛محمدد فدائز حسدددددن

‌.إتمامها‌‌‌إلى‌‌الموضوع

السعيد‌العميد‌‌بوأتوجه‌بالشعكر‌الجزيل‌إلى‌عمادة‌كلية‌اددارة‌وادتتصعاد‌فء‌جامعة‌كربة ‌متمةلة‌

،‌كما‌يدفعنء‌واجب‌‌‌(داري‌والمعاو ‌العلمءالمعاو ‌الإ)‌‌والسعيدي ‌(أ. .د‌هاشع ‌جبار‌الحسعينء)

أسععاتيذي‌الأفاضععل‌فء‌تسعع ‌العلو ‌المالية‌والمصععرفية‌الذي ‌‌الوفا ‌أ ‌أتقد ‌بالشععكر‌العميق‌إلى

أسعععاتيذ‌الكلية‌الذي ‌‌‌وإلىكانوا‌لء‌مصعععدر‌عطا ‌للعل ‌والمعرفة‌خةل‌مسعععيرتء‌الدراسعععية‌،‌

‌فء‌مدة‌الدراسة‌.ساهموا‌فء‌تقدي ‌المشورة‌العلمية‌والنصيحة‌الصادتة‌

الذي ‌أولوا‌هذا‌العمل‌عناية ‌والشعععكر‌موصعععول‌الى‌السعععادة‌رءيس‌واعضعععا ‌لجنة‌المناتشعععة‌،‌‌

ا‌متأن ي ا،‌وأغنوه‌بمةحظاته ‌الجليلة،‌وآراءه ‌السديدة ‌.‌فاحصة،‌ونظر 

لما‌تدمه‌م ‌مسعععاعده‌  المفضعععال‌‌الأسعععتاذ  (أ.د  صدددفاء كريم كاظم)‌إلى‌‌الشعععكر‌جزيلوجه‌‌وأ

‌.‌‌لإحصاءءالجانب‌العملء‌و‌ومعلومات‌تيمة‌فء‌‌‌‌واستشارة

،‌وأتوجه‌بالشعععكر‌‌‌الدراسعععة‌مدة‌فء‌‌معء‌‌الكبير‌‌لتعاونه ؛‌‌‌لزمةءء‌‌وامتنانء‌‌شعععكري‌‌تد أ‌كما

‌حسدين احمد الصدافي)الأخ‌‌‌ءءالجزيل‌إلى‌م ‌سعاندونء‌وشعجعونء‌ووتفوا‌معء‌أصعدتاءء‌وأحبا

‌.‌ (داود سلمان الجياشيوالأخ‌،‌‌زيد عبدعلي الحسينيخ‌،‌والأ

‌‌لمسعاعدته ‌؛‌‌وأخواتء‌‌خوتءولإولزوجتء‌‌‌‌العزيزي ‌‌لوالدي ‌‌‌وتقديري‌‌شعكري‌بجزيل‌‌أتقد ‌‌وختاما ‌

‌.‌‌العلمية‌‌مسيرتء‌‌إتما ‌‌فء‌للمةابرة‌المناسبة‌‌الظروف‌‌وتهيءة‌والعطا ‌‌ادستمرارلء‌على‌
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 المستخلص

يشك ل‌التحليل‌الفنء‌أحد‌الأدوات‌الرءيسة‌التء‌يعتمد‌عليها‌المستةمرو ‌لفه ‌سلوك‌الأسواق‌المالية‌

الأسعار‌استناد ا‌إلى‌بيانات‌السوق‌‌واتخاذ‌القرارات‌ادستةمارية،‌لما‌له‌م ‌تدرة‌على‌تفسير‌حركة‌‌

التاريخية.‌وم ‌ظهور‌جاءحة‌كورونا‌التء‌تسببت‌فء‌اضطرابات‌اتتصادية‌غير‌مسبوتة،‌برزت‌‌

الحاجة‌إلى‌إعادة‌تقيي ‌مدى‌كفا ة‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌ظل‌الظروف‌غير‌ادعتيادية‌التء‌

‌.سادت‌الأسواق‌خةل‌تلك‌الفترة

ليل‌أدا ‌مجموعة‌م ‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌المتمةلة‌فء:‌المتوسط‌‌تهدف‌هذه‌الدراسة‌إلى‌تح

،‌مؤشر‌‌(MACD) ‌‌،‌مؤشر‌الماكد(RSI) ‌‌،‌مؤشر‌القوة‌النسبية(SMA) ‌‌المتحرك‌البسيط

باند الأموال(Bollinger Bands) ‌‌البولنجر‌ تدفق‌ ذلك‌م ‌خةل‌،‌‌(MFI) ‌‌،‌ومؤشر‌ وت ‌

:‌هما‌‌‌‌ ‌زمنيتي مدتي‌‌ضم سبة‌شارب‌لكل‌مؤشر‌‌حساب‌العواءد‌اليومية‌والعواءد‌المتراكمة‌ون

.‌كما‌تسعى‌2022عا ‌‌‌‌نهاية حتى‌‌2017للمدة‌الممتدة‌م ‌عا ‌‌‌‌ما‌تبل‌جاءحة‌كورونا‌وأةنا ها

‌الدراسة‌إلى‌مقارنة‌ادستجابة‌السوتية‌لتلك‌المؤشرات‌بي ‌أربعة‌م ‌الأسواق‌المالية‌الآسيوية

بادعتماد‌على‌المؤشر‌العا ‌لكل‌‌‌ماليزيا،‌سنغافورا،‌وتايلند،،‌وهء:‌كوريا‌الجنوبية،‌‌المختارة‌‌

بهدف‌الكشف‌ع ‌أوجه‌التشابه‌وادختةف‌فء‌كفا ة‌‌‌‌،‌‌السوق‌الكلء‌‌‌دا لأ‌‌‌بوصفه‌ممةة ‌سوق‌‌

‌.ادسواق‌عينة‌الدراسةهذه‌المؤشرات‌عبر‌

تكم ‌أهمية‌البحث‌فء‌كونه‌يسه ‌فء‌توضيح‌مدى‌موةوتية‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌خةل‌فترات‌

ت ‌الحصول‌على‌الأزمات،‌مما‌يوفر‌خريطة‌معرفية‌للمستةمري ‌والمؤسسات‌المالية‌والباحةي ‌،‌‌

انات‌لما‌توفره‌م ‌دتة‌وسرعة‌فء‌معالجة‌البي‌‌‌،باستخدا ‌لغة‌البرمجة‌بايةو ‌‌اشارات‌البي ‌والشرا 

كما‌‌ برنامج‌‌احتسبتالمالية،‌ باستخدا ‌ التراكمية‌ والعواءد‌ اليومية‌ أتاح‌‌‌،(Excel) العواءد‌ مما‌

‌‌‌.المؤشرات‌المختلفة‌أدا إمكانية‌المقارنة‌الكمية‌الدتيقة‌بي ‌

تراجعت‌دتة‌بعض‌المؤشرات‌‌‌إذ،‌‌المدتي المؤشرات‌بي ‌‌‌‌أدا ظهرت‌النتاءج‌تباينا ‌واضحا ‌فء‌‌وأ

حي ‌أةبتت‌مؤشرات‌أخرى‌‌على‌‌‌‌فاع‌مستويات‌التقلب‌وعد ‌اليقي ،نتيجة‌درت؛‌‌أةنا ‌الجاءحة‌‌

ادستةناءية السوق‌ م ‌ظروف‌ التكيف‌ على‌ وتدرتها‌ المؤشرات‌،‌‌‌‌مرونتها‌ فعالية‌ أ ‌ تبي ‌ كما‌

حج ‌التداول،‌‌‌‌و‌‌‌والزخ ‌‌ مما‌يعكس‌خصوصية‌كل‌سوق‌م ‌حيث‌السيولة‌‌،تختلف‌م ‌سوق‌لآخر

‌.واستجابة‌المستةمري ‌للأحداث‌العالمية

،‌‌:‌التحليل‌الفنء،‌مؤشرات‌السوق،‌جاءحة‌كورونا،‌المتوسط‌المتحرك‌البسيطالكلمات المفتاحية

‌مؤشر‌القوة‌النسبية،‌مؤشر‌الماكد،‌مؤشر‌البولنجر‌باند،‌مؤشر‌تدفق‌الأموال،‌الأسواق‌الآسيوية.‌
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 ة المقدم

ادستةمارية‌فء‌‌ت عد‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌م ‌أبرز‌الأدوات‌المستخدمة‌فء‌تقيي ‌ادتجاهات‌السعرية‌واتخاذ‌القرارات‌

إد‌‌لتداول‌لتوليد‌إشارات‌دخول‌وخروجتعتمد‌على‌دراسة‌الأنماط‌التاريخية‌لحركة‌الأسعار‌وحج ‌اإذ‌‌‌‌المالية‌‌الأسواق

التء‌‌‌(كورونا)أ ‌فعالية‌هذه‌المؤشرات‌تبقى‌محل‌تساؤل‌عند‌وتوع‌صدمات‌اتتصادية‌مفاجءة،‌كما‌فء‌حالة‌جاءحة‌‌

العالمية،‌وأعادت‌تشكيل‌سلوك‌المستةمري ‌والمؤسسات‌المالية‌على‌نحو‌‌‌‌الأسواقأحدةت‌اضطراب ا‌واس ‌النطاق‌فء‌‌

‌غير‌تقليدي.‌

المتمةلة‌فء:‌المتوسط‌المتحرك‌تقيي ‌أدا ‌مجموعة‌مختارة‌م ‌المؤشرات‌الفنية‌‌فء‌هذا‌السياق،‌تنطلق‌هذه‌الدراسة‌ل

النسبية(SMA) ‌‌البسيط القوة‌ الماكد(RSI) ‌‌،‌مؤشر‌ باند(MACD) ‌‌،‌مؤشر‌ البولنجر‌  Bollinger) ‌‌،‌مؤشر‌

Bands)ومؤشر‌تدفق‌الأموال‌،‌‌ (MFI)ذات‌خصاءص‌تنظيمية‌ومالية‌متباينة‌‌مختارة‌‌فء‌أربعة‌أسواق‌مالية‌آسيوية‌‌ 

‌2022حتى‌ديسمبر‌‌‌‌2017ناير‌‌الزمنية‌للدراسة‌م ‌ي‌‌المدة(.‌وتمتد‌‌كوريا‌الجنوبية،‌ماليزيا،‌سنغافورا،‌وتايلند):‌‌وهء

‌ادستقرار‌وادضطراب.‌مدتءبما‌يتيح‌إجرا ‌مقارنة‌كمية‌ومعنوية‌بي ‌‌مرحلتء‌ما‌تبل‌الجاءحة‌وأةنا ها‌لتغطء

باستخدا ‌أدوات‌‌‌إشارات‌تداول‌دتيقة‌خةل‌الأزمةة‌إلى‌اختبار‌مدى‌تغي ر‌كفا ة‌المؤشرات‌الفنية‌فء‌توليد‌‌تسعى‌الدراس

الفروق‌المعنوية‌فء‌أدا‌‌(Welch’s t-test)التحليل‌الإحصاءء،‌وعلى‌رأسها‌اختبار  ‌المؤشرات‌عبر‌للكشف‌ع ‌

كما‌تهدف‌إلى‌تقدي ‌إطار‌معرفء‌يساعد‌المستةمري ‌على‌فه ‌حدود‌استخدا ‌التحليل‌الفنء‌فء‌‌‌‌،المدروسة‌‌الأسواق

‌ظروف‌السوق‌غير‌المستقرة،‌واتتراح‌تحسينات‌منهجية‌لتعزيز‌اعتمادية‌هذه‌الأدوات‌خةل‌الأزمات‌المستقبلية.‌

،‌وت سه ‌فء‌والضروف‌غير‌ادعتيادية‌‌اتالتحليل‌الفنء‌فء‌سياتات‌الأزم‌‌فاعلية‌‌تياس‌مدىوتكم ‌أهمية‌هذه‌الدراسة‌‌

على‌‌‌الأسواقبما‌يعزز‌م ‌تدرة‌‌‌‌ملية‌للمستةمري ‌وصن اع‌السياساتإةرا ‌الجانب‌التطبيقء‌م ‌خةل‌تقدي ‌توصيات‌ع

‌امتصاص‌الصدمات‌وتحقيق‌تدر‌أعلى‌م ‌الكفا ة‌وادستقرار.‌

ه ‌أ‌ول‌منهجية‌الدراسة‌و‌الفصل‌الأ‌‌تناول‌‌تضم ‌كل‌فصل‌مبحةي ‌متكاملي ،هذه‌الدراسة‌م ‌أربعة‌فصول‌‌‌‌تتكو 

‌‌الأسواق‌التحليل‌الفنء‌فء‌‌‌‌وتناول‌ما‌الفصل‌الةانء‌فقد‌اختص‌بالجانب‌النظري‌للدراسة‌‌‌أالجهود‌المعرفية‌السابقة‌،‌‌

ول‌،‌بينما‌اختص‌الفصل‌الةالث‌بالجانب‌العملء‌للدراسة‌‌وضح‌المبحث‌الأ‌‌‌هدواتأو‌‌‌المالية‌ومؤشرات‌التحليل‌الفنء

الفصل‌‌‌وم ‌ة تقيي ‌أدا ‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌بينما‌اختص‌المبحث‌الةانء‌‌بالتحليل‌الإحصاءء‌لمؤشرات‌التحليل‌الفنء‌‌

‌ه ‌التوصيات‌.‌أتد ‌و‌ادستنتاجات‌التء‌توصلت‌لها‌الدراسة‌‌تناولالذي‌الراب ‌

 

 الفصل الاول 
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 تمهيد : 

المستةمري ‌فء‌أسواق‌المال‌لتوت ‌تحركات‌‌‌رات‌التحليل‌الفنء‌واستخدامها‌م ادنتشار‌الواس ‌لمؤش‌م ‌‌رغ ‌‌على‌ال

‌تشهد‌اضطرابات‌اتتصادية‌عالمية‌‌التء‌‌مدد‌الزمنيةخةل‌ال‌‌الواتعيةإد‌أ ‌فعاليتها‌‌‌‌عار‌واتخاذ‌القرارات‌ادستةماريةالأس

ير‌الشكوك‌ما‌ية‌‌بات‌حادة‌وغير‌مسبوتة‌فء‌الأسواقفقد‌أد ت‌الجاءحة‌إلى‌تقل‌‌،جاءحة‌كورونا‌تبقى‌محل‌تساؤلنحو‌أزمة‌‌

ت‌استةناءية‌وغير‌على‌تقدي ‌إشارات‌دتيقة‌فء‌سياتا‌‌أساس ا‌على‌سلوك‌السوق‌التاريخء‌‌القاءمة‌‌حول‌تدرة‌تلك‌المؤشرات

‌متكررة.‌‌

‌

 المبحث الأول

 منهجية الدراسة  

 مشكلة الدراسة   :أولا 

كفا ة‌‌ الدراسة‌حول‌مدى‌ الأسه ‌خةل‌‌‌ادا ‌تمحور‌مشكلة‌ أسعار‌ وتحليل‌حركة‌ تفسير‌ فء‌ الفنء‌ التحليل‌ مؤشرات‌

الفترات‌غير‌المستقرة،‌مةل‌جاءحة‌كورونا‌التء‌أحدةت‌تقلبات‌غير‌مسبوتة‌فء‌الأسواق‌المالية‌العالمية.‌إذ‌يةار‌التساؤل‌

هات‌السوق‌فء‌ظل‌الأزمات‌حول‌تدرة‌هذه‌المؤشرات،‌التء‌تعتمد‌على‌سلوك‌الأسعار‌وأحجا ‌التداول،‌فء‌التنبؤ‌باتجا

مقارنة‌بالفترات‌ادعتيادية.‌وم ‌هنا‌تنب ‌أهمية‌تقيي ‌أداءها‌فء‌أسواق‌آسيوية‌مختارة‌لمعرفة‌مدى‌استجابتها‌للظروف‌

‌:‌ادساس‌التالء‌التساؤلتتمةل‌مشكلة‌الدراسة‌فء‌و‌‌.ادستةناءية‌وتأةير‌ذلك‌فء‌ترارات‌المستةمري 

، وهل اختلفت نتائجها ؟  هاوأثناء  المالية قبل جائحة كورونا  وراقسوق الأ  فيمؤشرات التحليل الفني    أداءهل يختلف  )

‌‌‌(‌.؟ الأزمة مدةالاستقرار إلى  مدةمن 

‌وم ‌هذا‌التساؤل‌يمك ‌صياغة‌التساؤدت‌الفرعية‌الآتية‌:‌

المالية قبل جائحة كورونا    وراق في سوق الأ (  SMAالمتوسط‌المتحرك‌البسيط‌)مؤشر‌‌‌‌أدا ‌‌ما‌مدا‌اختةف -1

 ؟ واثناءها

 ؟ قبل جائحة كورونا واثناءهاالمالية  وراقفي سوق الأ‌( RSIالقوة‌النسبية‌)‌مؤشر‌أدا ما‌مدا‌اختةف‌ -2

قبل جائحة  المالية    وراق في سوق الأ (  MACD)‌‌تقارب‌وتباعد‌المتوسطات‌المتحركةمؤشر‌‌‌‌أدا ما‌مدا‌اختةف‌‌ -3

 ؟ كورونا واثناءها
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 ؟ قبل جائحة كورونا واثناءهاالمالية  وراقفي سوق الأ ( BBأشرطة‌)البولنكر(‌)مؤشر‌‌أدا ما‌مدا‌اختةف‌ -4

‌؟ قبل جائحة كورونا واثناءهاالمالية    وراقفي سوق الأ (  MFI)‌‌التدفق‌النقديمتوسط‌‌مؤشر‌‌‌‌أدا ما‌مدا‌اختةف‌‌ -5

 : همية الدراسة أثانيا: 

تسعى‌إلى‌توضيح‌مدى‌تدرة‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌على‌تقدي ‌إشارات‌دتيقة‌وموةوتة‌تنب ‌أهمية‌هذه‌الدراسة‌م ‌كونها‌‌

‌سوا ،‌ود‌سيما‌خةل‌جاءحة‌كورونا‌التء‌مة لت‌اختبارا ‌حقيقيا ‌ للمستةمري ‌فء‌فترات‌ادستقرار‌والأزمات‌على‌حد  

سواق‌آسيوية‌ناشءة‌تمةل‌بيءات‌استةمارية‌لكفا ة‌أدوات‌التحليل‌المالء.‌كما‌تكتسب‌الدراسة‌أهميتها‌م ‌تركيزها‌على‌أ

ديناميكية‌ومتباينة،‌مما‌يتيح‌فهما ‌أعمق‌لكيفية‌تفاعل‌هذه‌الأسواق‌م ‌الصدمات‌ادتتصادية‌العالمية،‌ويسه ‌فء‌تعزيز‌

تية‌،‌ويمك ‌تلخيص‌اهمية‌الدراسة‌بالنقاط‌الآ‌‌استراتيجيات‌اتخاذ‌القرار‌ادستةماري‌المبنء‌على‌أسس‌علمية‌وتحليلية

:‌

 توفر‌لغة‌موحدة‌لفه ‌ادسواق‌المالية‌م ‌تبل‌المتداولي ‌فء‌السوق‌. -1

ا‌في -2 ا‌واضح   الصدمات‌ادتتصادية.‌وفق‌بفعالية‌التحليل‌الفنء‌ما‌يتعلقتسد‌الدراسة‌نقص 

 تتيح‌للمستةمري ‌أدوات‌تقيي ‌مدروسة‌لتحسي ‌تراراته ‌خةل‌الأزمات. -3

 تمنح‌الدراسة‌فرصة‌للمقارنة‌بي ‌أسواق‌مختلفة‌مما‌يزيد‌م ‌شموليتها‌وعمقها‌التحليلء.‌‌ -4

 ت سه ‌النتاءج‌فء‌توجيه‌السياسات‌ادتتصادية‌الخاصة‌بتعزيز‌استقرار‌الأسواق‌فء‌أوتات‌الأزمات. -5

 العالمية‌المفاجءة.‌المتغيرات‌وتتتوفر‌مرجع ا‌للباحةي ‌والمهتمي ‌بالتحليل‌الفنء‌حول‌فعالية‌المؤشرات‌فء‌ -6

 تتيح‌للمستةمري ‌بعض‌ادساليب‌التء‌تساعده ‌فء‌التحوط‌م ‌المخاطر‌اةنا ‌ادزمات‌.‌ -7

‌

 هداف الدراسة أثالثا: 

‌:‌فء‌الآتءق‌مجموعة‌م ‌الأهداف‌التء‌يمك ‌إيجازها‌‌ي‌تحق‌الىتسعى‌الدراسة‌

فء‌بعض‌الأسواق‌‌وتقييمها‌‌‌‌(SMA)، RSI،  MACD  ،BB    ،MFIمؤشرات‌التحليل‌الفنء‌‌بعض‌‌‌‌أدا حليل‌‌ت -1

 ها‌.‌وأةنا ‌‌المالية‌الآسيوية‌تبل‌جاءحة‌كورونا

تقيي ‌مدى‌تغي ر‌دتة‌المؤشرات‌‌‌‌،‌و‌‌‌مقارنة‌ادستجابة‌السوتية‌لتلك‌المؤشرات‌بي ‌الأسواق‌الأربعة‌المختارة -2

 السابقة.‌‌مدةالجاءحة‌مقارنة‌بال‌مدةالفنية‌فء‌توليد‌إشارات‌تداول‌خةل‌

م ‌خةل‌تقدي ‌خريطة‌معرفية‌ت ساعد‌‌‌‌تقدي ‌توصيات‌للمستةمري ‌والمؤسسات‌المالية‌بنا  ‌على‌نتاءج‌الدراسة -3

  ‌التحليل‌الفنء‌فء‌ظروف‌غير‌تقليدية.الباحةي ‌والممارسي ‌على‌فه ‌الحدود‌والفرص‌المتعلقة‌باستخدا
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اتتراح‌و‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌دتخاذ‌القرار‌ادستةماري‌‌‌‌بوصفها‌أداةتحديد‌مدى‌اعتمادية‌هذه‌المؤشرات‌خةل‌الأزمات‌‌ -4

 تحسينات‌منهجية‌دستعمال‌التحليل‌الفنء‌خةل‌الأزمات‌المستقبلية.‌

‌‌ةشرات‌عبر‌أربعة‌أسواق‌مالية‌رءيسالمؤ‌‌‌أدا ة‌فء‌‌التحليل‌الإحصاءء‌للكشف‌ع ‌وجود‌فروق‌معنوي‌‌اختيار‌‌ -5

 .‌‌واةنا ها‌،‌تبل‌الجاءحة

توليد‌اشارات‌البي ‌والشرا ‌فء‌ادسواق‌المالية‌حسب‌كل‌مؤشر‌م ‌المؤشرات‌الفنية‌باستخدا ‌لغة‌البرمجة‌ -6

(Python‌.‌) 

 

 الدراسة   اتفرضيرابعا:  

لى‌إترتكز‌الدراسة‌‌وراق‌المالية‌‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌سوق‌الأ‌‌‌أدا استنادا‌إلى‌مشكلة‌الدراسة‌وكيفية‌‌معرفة‌‌

‌:‌‌التالية‌الأساسية‌اتالفرضي

‌أةنا ‌الجاءحة‌‌‌المدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌‌المدةالمؤشرات‌الفنية‌بي ‌‌‌‌أدا فروق‌ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌‌‌د‌‌)‌‌الأساسيةالفرضية‌‌

‌.‌(فء‌ادسواق‌المالية‌المختارة

‌مؤشرات‌المختارة‌فء‌التحليل.الى‌الاستنادا ‌عديدة‌يمك ‌صياغة‌فرضيات‌فرعية‌‌الأساسيةوم ‌هذه‌الفرضية‌

بي ‌‌‌المالية‌‌وراق‌(‌فء‌سوق‌الأSMAمؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌)‌‌أدا ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌‌‌دفروق -1

‌أةنا ‌الجاءحة.‌المدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌المدة

النسبية‌)دفروق‌ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌ -2 القوة‌ المالية‌‌RSIأدا ‌مؤشر‌ تبل‌‌‌مدةبي ‌‌(‌فء‌سوق‌الأوراق‌ ما‌

 أةنا ‌الجاءحة.‌المدةالجاءحة‌و‌

‌‌المالية‌‌وراق(‌فء‌سوق‌الأ‌MACD)‌تباعد‌المتوسطات‌أو‌تقاربهامؤشر‌‌أدا ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌دفروق -3

‌أةنا ‌الجاءحة.‌المدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌المدةبي ‌

ما‌تبل‌‌‌المدةبي ‌‌‌( في سوق الأوراق الماليةBBأدا ‌مؤشر‌أشرطة‌البولنكر‌)ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌‌دفروق -4

‌أةنا ‌الجاءحة.‌المدةالجاءحة‌و‌

‌‌المدة(‌فء‌سوق‌الأوراق‌المالية‌‌بي ‌‌MFIدفروق‌ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌أدا ‌مؤشر‌متوسط‌تدفق‌ادموال‌)‌ -5

‌أةنا ‌الجاءحة.‌المدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌

 أةنا ‌الجاءحة.‌المدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌‌المدةبي ‌أدا ‌ادسواق‌المالية‌عينة‌الدراسة‌يوجد‌فروق‌معنوية‌فء‌د -6

 ديوجد‌فروق‌معنوية‌بي ‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌تبل‌واةنا ‌جاءحة‌كورونا‌.‌ -7
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 كفا ة‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌باختةف‌ادسواق‌المالية‌خةل‌مدة‌الدراسة‌‌.‌ديوجد‌فروق‌معنوية‌فء -8

 ديوجد‌فروق‌معنوية‌فء‌متوسط‌العواءد‌بي ‌ادسواق‌المالية‌فء‌المدة‌تبل‌واةنا ‌جاءحة‌كورونا‌ -9

 

 دراسة  حدود ال خامسا: 

)ةةث‌سنوات‌‌‌ما‌تبل‌الجاءحة‌وأةنا ها‌‌‌‌مدةلتغطية‌‌‌‌2022حتى‌ديسمبر‌‌‌‌2017الحدود‌الزمانية:‌تمتد‌م ‌يناير‌‌ -1

 المؤشرات‌.‌أدا وتحليل‌التغير‌فء‌تبل‌الجاءحة‌وةةث‌سنوات‌اةناءها‌(‌

‌ بنا  ‌على‌تنوعها‌فء‌درجة‌النضج‌المالء‌والتنظيمء:‌‌إختيرتالحدود‌المكانية:‌تركز‌على‌أربعة‌أسواق‌آسيوية‌‌ -2

 (.،‌سنغافورة‌،‌ماليزيا‌وتايلندكوريا‌الجنوبية‌)

‌

ً سا  للدراسة  المستخدمة في الجانب التطبيقي والبرامجيات ة  يالاحصائ: الاساليب دسا

للدراسة‌‌‌‌تماشيا ‌ العلمية‌ المتطلبات‌ الأ‌‌كةيرعلى‌‌‌‌اعتمدم ‌ البرمجية‌والإم ‌ البرمجة‌‌ساليب‌ لغة‌ اهما‌ ،‌كا ‌ حصاءية‌

(Python )ستخدا ‌‌م ‌تبل‌المتداولي ‌عند‌ا‌‌اعتمدتشارات‌البي ‌والشرا ‌التء‌‌إبهذه‌اللغة‌للحصول‌على‌‌‌‌استعي ذ‌‌إ‌‌

هل‌على‌القارئ‌التعرف‌على‌هذه‌‌رسو ‌ومنحنيات‌توضيحية‌يسشارات‌بشكل‌‌الإ‌‌ظهار‌هذهإمؤشرات‌التحليل‌الفنء‌،‌و‌

البرامج‌الإ‌‌وإعتمدشارات‌م ‌خةلها‌،‌‌الإ للExcel , Spssحصاءية‌)‌‌على‌ التراكمية‌ العواءد‌ و‌‌‌مؤشرات‌(‌بحساب‌

‌‌وإختير‌للعواءد‌‌و‌أتصى‌تراج ‌‌‌‌Sharp))‌‌متوسط‌العواءد‌اليومية‌لكل‌مؤشر‌و‌ادنحراف‌المعياري‌للعواءد‌و‌نسبة

د‌يفترض‌تساوي‌التباينات‌بي ‌المجموعتي ،‌وهو‌مناسب‌لتحليل‌بيانات‌مالية‌تد‌‌‌‌كونه (Welch’s t-test)اختبار‌‌

‌.مدتء‌الدراسة‌تحتوي‌على‌تباينات‌مختلفة‌فء‌

‌

 بعاً : عينة الدراسة واسباب اختيارها سا

كوريا‌‌ :للأسواق‌المالية‌فء‌أرب ‌دول‌آسيويةتتكو ‌عينة‌الدراسة‌م ‌بيانات‌يومية‌لأسعار‌الأسه ‌والمؤشرات‌العامة‌‌

 :ت ‌اختيار‌هذه‌العينة‌بنا  ‌على‌ادعتبارات‌التالية،‌‌الجنوبية،‌سنغافورة،‌ماليزيا،‌وتايلند

ا‌م ‌ادتتصادات‌)كوريا‌الجنوبية‌وسنغافورة‌ :تنوع‌الأسواق -1 ماليزيا‌وتايلند(،‌مما‌‌و‌تمةل‌الدول‌المختارة‌مزيج 

 .مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌بيءات‌اتتصادية‌مختلفة‌أدا يتيح‌مقارنة‌

ة‌تتميز‌هذه‌الأسواق‌بدرجة‌عالية‌م ‌ادنفتاح‌على‌ادستةمارات‌الأجنبية،‌وتوفر‌بيانات‌مالي :ادنفتاح‌المالء -2

 .دتيقة‌ومنتظمة،‌مما‌يعزز‌موةوتية‌التحليل



 

6 
 

شهدت‌هذه‌الدول‌تأةيرات‌متفاوتة‌م ‌الجاءحة،‌سوا ‌م ‌حيث‌الإجرا ات‌الصحية‌أو‌‌ :تأةرها‌بجاءحة‌كورونا -3

 .السياسات‌ادتتصادية،‌مما‌يوفر‌أرضية‌خصبة‌لدراسة‌مدى‌فعالية‌المؤشرات‌الفنية‌فء‌ظروف‌غير‌مستقرة

تتوفر‌بيانات‌الأسعار‌والمؤشرات‌الفنية‌للأسه ‌المدرجة‌فء‌هذه‌الأسواق‌عبر‌منصات‌‌ :يةتوفر‌البيانات‌التاريخ -4

 .مالية‌معتمدة،‌مما‌يسهل‌تطبيق‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌

ا‌فء‌التحليل‌الفنء‌لتقيي ‌مدى‌ :التركيز‌على‌مؤشرات‌فنية‌شاءعة -5 ت ‌اختيار‌المؤشرات‌الفنية‌الأكةر‌استخدام 

 .كات‌السعرية‌فء‌ظل‌تقلبات‌السوق‌الناتجة‌ع ‌الجاءحةدتتها‌فء‌التنبؤ‌بالحر

ل ‌يت ‌اختيار‌العراق‌ضم ‌الدول‌عينة‌الدراسة‌لعدة‌اسباب‌منها‌عد ‌توفر‌البيانات‌لمدة‌الدراسة‌فء‌منصات‌ -6

‌‌التداول‌ادلكترونء‌العالمية‌،‌ل ‌يت ‌استخدا ‌التداول‌ادلكترونء‌فء‌سوق‌العراق‌لةوراق‌المالية‌اد‌بعد‌عا ‌

،‌و‌اغةق‌تا ‌للسوق‌فء‌مدد‌متفاوته‌اةنا ‌جاءحة‌كورونا‌استمرتها‌بعضها‌الى‌ةةث‌اشهر‌او‌وجود‌‌‌‌2020

(‌فء‌ادناه‌اه ‌البيانات‌المستخدمة‌فء‌‌1-1ويوضح‌الجدول‌) عدد‌تليل‌جدا‌م ‌جلسات‌تداول‌فء‌اشهر‌اخرى

 الدراسة‌.

 ( البيانات المستخدمة في الدراسة 1-1جدول رقم )

 التفاصيل  البيانات

‌ 2022إلى‌ديسمبر‌‌2017م ‌يناير‌ مدة الدراسة

‌كوريا‌الجنوبية،‌ماليزيا،‌سنغافورا،‌تايلند‌ الاسواق المدروسة 

‌ RSI‌،SMA‌،MFI‌،BB‌،MACD المؤشرات الفنية المختبرة

)‌ت ‌‌مالء‌م ‌ادسواق‌عينة‌الدراسةاسعار‌المؤشر‌العا ‌لكل‌سوق‌ مصدر الاسعار

‌للتداول‌(‌ yahoo financeالحصول‌عليها‌م ‌منصة‌

 Open, High ,Adjustedالأسعار‌اليومية‌للمؤشرات‌العامة‌) البيانات المستخدمةنوع 

close Low, Close‌)‌

‌SPSSو‌‌Excelدستخراج‌إشارات‌البي ‌والشرا ؛‌‌Pythonلغة‌ الادوات المستخدمة 

‌الإحصاءء‌‌للتحليل

العاءد‌التراكمء،‌متوسط‌العواءد‌اليومية،‌ادنحراف‌المعياري،‌نسبة‌ مقاييس الاداء المحسوبة

‌شارب،‌أتصى‌تراج ‌
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(‌وأةنا ‌الجاءحة‌2019-2017مدتا ‌زمنيتا :‌ما‌تبل‌الجاءحة‌) تقسيم المدد الزمنية 

(2020-2022‌)‌

‌المصدر‌:‌اعداد‌الباحث

‌

‌

 الفصل الاول 

 

 المبحث الثاني

 بعض الدراسات والجهود المعرفية السابقة

 

بالنظر‌لأهمية‌الدراسات‌السابقة‌فء‌تعزيز‌النواحء‌النظرية‌والتطبيقية‌لأية‌دراسة‌‌فإ ‌م ‌الضروري‌الرجوع‌إلى‌

،‌كةير‌‌ متغيراتها‌ بإحدى‌ أو‌ الحالية‌ الدراسة‌ بموضوع‌ مباشرة‌ لها‌عةتة‌ التء‌ أو‌ الصلة‌ ذات‌ السابقة‌ الدراسات‌ م ‌

‌وتضم ‌هذا‌المبحث‌الدراسات‌العربية‌والدراسات‌الأجنبية‌السابقة‌.‌

 

 أولاً :الدراسات العربية : 

 

 (  2010دراسة )الشكرجي واخرون،  -1

ره في اتخاذ قرار الاستثمار بالأوراق المالية دراسة تحليلية في عينة من  عنوان الدراسة : )التحليل  الفني ودو

 أسواق المال في الخليج العربي (

 

هدفت‌هذه‌الدراسة‌الى‌التركيز‌على‌أه ‌الخطوات‌والفرضيات‌والنماذج‌ونقاط‌القوة‌والضعف‌فء‌التحليل‌الفنء‌،‌وم ‌

الفنية‌ال الباحةو ‌على‌أبرز‌المؤشرات‌ القوة‌النسبية‌جانب‌اخر‌ركز‌ مستخدمة‌فء‌التحليل‌الفنء‌،‌وتد‌اعتمد‌مؤشر‌



 

8 
 

القرار‌ اتخاذ‌ فء‌ الصحيحة‌ الفنية‌ الدددت‌ توطيد‌ دراسة‌ ‌ على‌ لقدرته‌ ‌، ادتجاه‌ تذبذب‌زخ ‌ مؤشرات‌ أحد‌ بوصفه‌

وذلك‌م ‌‌‌ادستةماري‌م ‌المتعاملي ‌فء‌سوق‌الأسه ‌،‌وكذلك‌تحديد‌التوتيتات‌المناسبة‌واتخاذ‌ترارات‌البي ‌والشرا 

خةل‌عةتة‌رياضية‌وخراءط‌فنية‌ذات‌دددت‌كبيرة‌وبسيطة‌فء‌التطبيق‌والفه ‌،‌اختار‌الباحةو ‌اربعة‌أسواق‌كبيرة‌

فء‌منطقة‌الخليج‌العربء‌هء‌)‌سوق‌الرياض‌،‌وسوق‌الدوحة‌،‌وسوق‌دبء‌للأوراق‌المالية‌،‌وسوق‌ابو‌ظبء‌للأوراق‌‌

سوق لكل‌ لمصرفي ‌ دراسة‌ وحصلت‌ ‌) ‌‌المالية‌ ‌( م ‌ البيانات‌‌‌30/9/2008لغاية‌‌‌‌31/3‌/2008للمدة‌ وكانت‌ ‌)

المستخدمة‌رب ‌سنوية‌،‌وتوصل‌الباحةو ‌الى‌كةير‌م ‌النتاءج‌كا ‌ابرزها:‌ا ‌عملية‌التحليل‌الفنء‌تتمةل‌فء‌امعا ‌

على‌امل‌النظر‌ودراسة‌المؤشرات‌والخراءط‌الفنية‌بهدف‌تحديد‌مساراتها‌وصياغة‌نماذج‌فنية‌خاصة‌تكررت‌مسبقا ‌‌

 . ا ‌تستمر‌تدما ‌على‌نفس‌النمط‌خةل‌الفترات‌المستقبلية

 

 

 

 (  2015دراسة )حياة زيد ، -2

عنوان الدراسة :) دور التحليل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهم دراسة تطبيقية في عينة من أسواق المال 

 العربية )الأردن، السعودية، وفلسطين( 

 

ة‌دور‌التحليل‌الفنء‌فء‌اتخاذ‌ترار‌ادستةمار‌فء‌الأسه ‌فء‌مجموعة‌م ‌الدول‌العربية‌هدفت‌هذه‌الدراسة‌إلى‌معرف‌

)الأرد ،‌فلسطي ،‌السعودية(،‌ومعرفة‌الآةار‌السلبية‌التء‌تد‌تترتب‌على‌استخدا ‌التحليل‌الفنء‌فء‌عملية‌اتخاذ‌ترار‌‌

الباحةة‌الدراسة‌التطبيقية‌على‌مصرفي ‌م ‌ كل‌سوق‌باستخدا ‌مؤشري ‌فنيي ‌هما‌‌)‌‌‌‌ادستةمار‌بالأسه ‌،‌وأجرت‌

(‌،وتمحورت‌إشكالية‌البحث‌فء‌‌‌‌2014مؤشر‌القوة‌النسبية‌و‌مؤشر‌تقارب‌المتوسطات‌المتحركة‌وتباعدها(‌لسنة‌)

العربية‌ المال‌ اتخاذ‌ترار‌ادستةمار‌بالأسه ‌فء‌بعض‌أسواق‌ الفنء‌فء‌عملية‌ التحليل‌ الرءيس‌)ما‌هو‌دور‌ التساؤل‌

دية،‌وفلسطي ‌‌؟(‌‌وخلصت‌الدراسة‌إلى‌أ ‌التحليل‌الفنء‌كا ‌له‌الدور‌الكبير‌فء‌عملية‌اتخاذ‌القرار‌)الأرد ،‌السعو‌

ادستةماري‌فء‌الأسه ،‌و‌ساعد‌على‌تحديد‌التوتيت‌المناسب‌لةستةمار‌م ‌خةل‌التنبؤ‌بالدورات‌نحو‌ادرتفاع‌و‌نحو‌‌

نحو‌ادرتفاع‌والبي ‌عند‌التنبؤ‌بالدورة‌نحو‌ادنخفاض،‌وبينت‌‌‌ادنخفاض‌،اذ‌يقو ‌المستةمر‌بالشرا ‌عند‌التنبؤ‌بالدورة

الدراسة‌با ‌ليس‌كل‌المؤشرات‌حققت‌النتاءج‌والعواءد‌ذاتها،‌فمؤشر‌القوة‌النسبية‌كانت‌إشاراته‌مبكرة‌بتغير‌ادتجاه‌
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ته‌متأخرة‌وم ‌(‌جا ت‌إشاراMACDوبداية‌دورة‌جديدة‌‌بينما‌مؤشر‌الرءيستقارب‌المتوسطات‌المتحركة‌وتباعدها)

(‌،‌كما‌أ ‌مؤشر‌)‌RSIة ‌المكاسب‌الممك ‌تحقيقها‌ستكو ‌أتل‌مقارنة‌بالمكاسب‌المحققة‌م ‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌)‌‌

MACDأعطى‌كةيرا ‌م ‌الإشارات‌التء‌كا ‌م ‌الممك ‌تجنبها‌؛‌لقلة‌المكاسب‌فيها.‌واستنادا ‌للنتاءج‌التء‌توصل‌لها‌‌)

 ‌أهمها:‌حث‌المستةمر‌على‌الجم ‌بي ‌المؤشرات‌لتجنب‌الإشارات‌المضللة،‌إضافة‌ذكرت‌الباحةة‌بعض‌التوصيات‌كا

إلى‌مراعاة‌الفارق‌بي ‌العواءد‌التء‌سيحققها‌وعمودت‌البي ‌والشرا ‌وكذا‌الضراءب‌التء‌سيدفعها‌إذا‌كا ‌غير‌مقي ‌

الضراءب‌أو‌كةهما‌يفوتا ‌العاءد‌المتوت ‌‌بالبلد‌الذي‌يستةمر‌فيه‌كء‌د‌تتحول‌العواءد‌إلى‌خساءر‌إذا‌كانت‌العمودت‌أو‌‌

.‌

 

 

 

 

 

 

 (  2018دراسة ) ليندة ،  -3

 عنوان الدراسة : )التحليل الفني ودوره في التنبؤ بحركة بورصة الأوراق المالية ( 

 

باتجاه‌البورصة‌وأسعار‌الأوراق‌المالء‌وصود ‌‌برزت‌أهمية‌هذه‌الدراسة‌‌فء‌دور‌التحليل‌الفنء‌بوصفه‌وسيلة‌‌للتنبؤ‌‌

القرارات‌ادستةمارية‌المناسبة‌،‌وتد‌ساعد‌فء‌ذلك‌كو ‌التحليل‌الفنء‌‌تحليل‌يتكيف‌م ‌الأسواق‌المالية‌ الى‌اتخاذ‌

ية‌جميعها‌،كما‌أنه‌د‌يتطلب‌تخصصا ‌فء‌تطاع‌محدد‌م ‌القطاعات‌ادتتصادية؛‌بل‌هو‌تحليل‌يشمل‌جمي ‌ادوراق‌المال

المتداولة‌.‌وكا ‌الهدف‌الرءيس‌لهذه‌الدراسة‌يكم ‌فء‌البحث‌فء‌خطوات‌التحليل‌الفنء‌وتطبيق‌الأساليب‌الفنية‌فء‌

المؤشرات‌الرءيسة‌لبورصة‌نيويورك‌دختيار‌الأسه ‌التء‌تشهد‌نمو‌فء‌القيمة‌السوتية‌وتد‌استخدمت‌المؤشرات‌الفنية‌

ومحاولة‌ادلما ‌بالعوامل‌المختلفة‌التء‌أةرت‌فء‌بورصة‌نيويورك‌‌‌لتحديد‌توتيت‌الدخول‌والخروج‌م ‌البورصة‌،

سوا ‌كانت‌أحداث‌اتتصادية‌‌سياسية‌أو‌تشريعات‌تانونية‌،‌أو‌ترارات‌حكومية‌تمس‌نشاط‌الشركات‌المدرجة‌فء‌‌
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قارنتها،‌البورصة‌،‌واستخدمت‌الباحةة‌المنهج‌الوصفء‌الذي‌يعتمد‌على‌تجمي ‌الحقاءق‌و‌المعلومات‌ودراستها‌،‌وم

وتحليلها،‌و‌تفسيرها‌للوصول‌الى‌نتاءج‌مقبولة‌،‌‌كذلك‌اعتمد‌على‌المنهجي ‌التحليلء‌ودراسة‌الحال‌للمؤشرات‌الرءيس‌

لبورصة‌نيويورك‌م ‌خةل‌تحليل‌المعطيات‌الأحصاءء‌لبورصة‌نيويورك‌والمؤشرات‌ادتتصادية‌المختلفة‌والقطاعات‌

رصة‌.‌وهدفت‌هذه‌الدراسة‌إلى‌البحث‌ع ‌تدرة‌التحليل‌الفنء‌بوصفه‌أحد‌السوتية‌وكذا‌الشركات‌المدرجة‌فء‌البو‌

الأساليب‌الأكةر‌شيوعا‌للتنبؤ‌بحركة‌بورصة‌الأوراق‌المالية‌بشكل‌عا ‌وبورصة‌نيويورك‌بشكل‌خاص‌،‌واعتمدت‌

 .‌2007الباحةة‌على‌البيانات‌الخاصة‌بعا ‌

‌

‌(:2010دراسة )صقر،  -4

 لفني باستخدام الشموع اليابانية على قرارات الاستثمار في تجارة العملات(عنوان الدراسة : )أثر التحليل ا

هدفت‌الدراسة‌الموسومة‌إلى‌الكشف‌ع ‌أةر‌استخدا ‌التحليل‌الفنء‌بواسطة‌الشموع‌اليابانية‌على‌ترارات‌ادستةمار‌‌

فو‌ "إيزي‌ لدى‌شركة‌ المستةمري ‌ الدراسة‌م ‌جمي ‌ ويتكو ‌مجتم ‌ الفوركس،‌ فء‌سوق‌ تاموا‌‌الرشيد‌ الذي ‌ ركس"‌

العا ‌) (‌فء‌محافظة‌خانيونس‌بقطاع‌غزة،‌وتد‌بلغ‌2009بالمضاربة‌على‌أزواج‌العمةت‌خةل‌شهر‌ديسمبر‌م ‌

تبل‌ م ‌ تستخد ‌ مهمة‌ أداة‌ الفنء‌ التحليل‌ أ ‌ ‌: أهمها‌ نتاءج‌ عدة‌ إلى‌ الدراسة‌ وتد‌خلصت‌ مستةمري ,‌ عدده ‌عشرة‌

ا ‌السوق‌على‌المدى‌القصير،‌مما‌يمكنه ‌م ‌اتخاذ‌ترارات‌البي ‌المستةمري ‌فء‌سوق‌الفوركس‌توضح‌اتجاهات‌أد

والشرا ‌بهدف‌المضاربة‌لتحقيق‌الربح،‌كما‌أنه‌د‌يوجد‌دراية‌لدى‌المستةمري ‌باستراتيجيات‌ادستةمار‌فء‌الأسواق‌

ة‌المرتبطة‌بالشاءعات،‌‌المالية،‌دسيما‌فء‌سوق‌الفوركس،‌وأنه ‌يعتمدو ‌فء‌أغلب‌الأحيا ‌على‌اتخاذ‌القرارات‌العشواءي

إلى‌رف ‌‌ الهادفة‌ المتخصصة‌ التدريبية‌ الدورات‌ الكافية‌م ‌ يتلقوا‌الأعداد‌ ل ‌ المستةمري ‌ الدراسة‌أ ‌ كذلك‌استنتجت‌

مستوى‌كفا ته ،‌حول‌التحليل‌الفنء‌للأسواق‌المالية،‌أو‌سوق‌الفوركس،‌كما‌أظهرت‌الدراسة‌أ ‌هناك‌ضعف‌فء‌‌

التحليل‌الفنء‌بواسطة‌الشموع‌اليابانية,‌وخرجت‌الدراسة‌بعدة‌توصيات‌أبرزها:‌ضرورة‌الوعء‌لدى‌المستةمري ‌بقواعد‌‌

الفوركس،‌وتكوي ‌ اليومية‌لسوق‌ اليابانية‌فء‌عمليات‌المضاربة‌ للتحليل‌الفنء‌بواسطة‌الشموع‌ استخدا ‌المستةمري ‌

دتة‌فء‌تتب ‌المعلومات،‌وتد‌أوصت‌محافظ‌استةمارية‌)أي‌التنوي ‌فء‌شرا ‌العمةت(،‌وأ ‌على‌المستةمري ‌تحري‌ال

الدراسة‌شركات‌الوساطة‌على‌ضرورة‌رف ‌مستوى‌العاملي ‌لديها،‌والعمل‌على‌تخفيض‌المصاريف‌التء‌يت ‌تحميلها‌

على‌المستةمري ،‌كما‌أوصت‌الدراسة‌الجهات‌الرسمية‌المختصة‌على‌منح‌شركات‌الوساطة‌التصاريح‌الةزمة‌لمزاولة‌‌

الجهات‌‌ وأوصت‌ المناهج‌عملها،‌ بشكل‌عا ‌ضم ‌ وأساليبه‌ ونظرياته‌ الفنء‌ التحليل‌ الضو ‌على‌ بتسليط‌ الأكاديمية‌

‌الدراسية.‌
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‌

 (  2022دراسة )إبن عيسى ، و قواريري، -5

 بورصات حالة دراسة المالية الأوراق سوق الاستثمار في قرارات اتخاذ في الفني التحليل دورعنوان الدراسة )   

 العربية ( الدول

 

هذه‌الدراسة‌الى‌محاولة‌تغطية‌الجوانب‌النظرية‌المختلفة‌للتحليل‌الفنء‌م ‌محاولة‌إبراز‌مدى‌مساهمة‌التحليل‌هدفت‌‌‌

الفنء‌فء‌عملية‌اتخاذ‌القرارات‌ادستةمارية‌‌فء‌اسواق‌الأوراق‌المالية.‌والتأكد‌م ‌صحة‌الدراسة‌النظرية‌م ‌خةل‌

وتجسدت‌أهمية‌هذه‌الدراسة‌فء‌‌اهمية‌التحليل‌الفنء‌فء‌هذه‌ادسواق‌‌دراسة‌حالة‌فء‌الأسواق‌المالية‌العربية‌ومعرفة‌‌

التحليل‌الفنء‌الذي‌زاد‌ادهتما ‌به‌فء‌العقود‌الماضية‌بوصفه‌وسيلة‌للتنبؤ‌بأسعار‌السل ‌والمنتجات‌المختلفة‌المتداولة‌

لك‌سلطت‌هذه‌الدراسة‌الضو ‌بادسواق‌العالمية‌وفء‌الأسواق‌المستقبلية‌وأسعار‌العمةت‌فء‌سوق‌الصرف‌الأجنبء‌كذ

العملية‌ الى‌أ ‌تلك‌ المالية‌عامة‌وفء‌الأسه ‌خاصة‌بالإشارة‌ اتخاذ‌ترار‌ادستةمار‌فء‌الأوراق‌ على‌‌أهمية‌عملية‌

الفنء‌،‌و‌‌‌‌يصاحبها‌كةير‌م ‌المخاطر‌مما‌يستلز ‌الإحاطة‌بمفاهي ‌ادستةمارالمختلفة‌والتء‌م ‌بينها‌ مدخل‌التحليل‌

القطري،‌‌‌QNBلدراسة‌على‌ةةةة‌شركات‌م ‌أسواق‌عربية‌هء:‌)شركة‌أرامكو‌السعودية،‌البنك‌‌اشتملت‌عينة‌هذه‌ا

لحداةة‌البيانات‌،‌وتبنت‌هذه‌الدراسة‌‌المنهج‌الوصفء‌‌‌‌2022و‌بنك‌تونس(،‌أما‌الحدود‌الزمانية‌فركزت‌على‌عا ‌‌‌

فء‌تحليل‌الأرتا ‌المجمعة‌بهدف‌الوصول‌‌‌‌واختبار‌صحة‌الفرضيات،‌وكذا،‌‌التحليلء‌للوصول‌إلى‌الإجابة‌ع ‌الإشكالية

وخلصت‌الدراسة‌الأإحصاءء‌الذي‌اعتمد‌عليه‌فء‌الفصل‌الأخير‌م ‌الدراسة‌،‌‌إلى‌نتاءج‌الدراسة‌،‌إضافة‌إلى‌المنهج

المالية‌إذ‌ساعد‌على‌تحديد‌‌ الى‌ا ‌التحليل‌الفنء‌كا ‌له‌دور‌فعال‌فء‌عملية‌اتخاذ‌ترارات‌‌ادستةمار‌فء‌ادسوق‌

ت‌المناسب‌لةستةمار‌م ‌خةل‌التنبؤ‌بالدورات‌نحو‌ادرتفاع‌والدورات‌نحو‌ادنخفاض‌اد‌انه‌ليس‌كل‌المؤشرات‌التوتي

‌حققت‌النتاءج‌نفسها.

‌

 ثانياً : الدراسات الاجنبية 

 ( Ramyar,2006دراسة ) -1

(Essays on Technical Analysis in Financial Markets) 

 عنوان الدراسة : )مقالات عن التحليل الفني في الأسواق المالية (
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بالأسواق‌المالية‌،‌وكا ‌التركيز‌الساءد‌على‌تقنيات‌تناولت‌هذه‌الدراسة‌جوانب‌عديدة‌فء‌نهج‌التحليل‌الفنء‌و‌التنبؤ‌‌

التحليل‌الفنء‌التء‌يستخدمها‌المحللو ‌الساءدو ‌فء‌الأسواق‌المالية.‌تد ‌الباحث‌بهذه‌الدراسة‌‌عددا ‌م ‌المقترحات‌

أنه‌يمك ‌الشاءعة‌بي ‌المحللي ‌الفنيي ‌إذ‌افترض‌ا ‌أحد‌الأساليب‌المستخدمة‌على‌نطاق‌واس ‌خةل‌القر ‌الماضء‌‌

التنبؤ‌بمستويات‌الدع ‌والمقاومة‌م ‌خةل‌إسقاط‌النسب‌بي ‌طول‌ادتجاهات‌المتعاتبة‌ومدتها‌،‌دسيما‌إستخدا ‌نسب‌

ا‌ع ‌تجربة‌تعتمد‌على‌المسح‌دختبار‌ما‌إذا‌كا ‌الأفراد‌أنفسه ‌لديه ‌ميل‌1.618)فيبوناتشء(‌مةل‌) (‌،‌ة ‌تد ‌تقرير 

المستقبلية‌على‌ادتجاهات‌السابقة.‌بعد‌ذلك‌تناول‌ادنتقادات‌الموجهة‌إلى‌الدراسات‌‌‌داخلء‌لترسيخ‌توتعات‌ادتجاهات

(‌استراتيجية‌نشطة‌لتوتيت‌120الأكاديمية‌التء‌د‌تستخد ‌توصيف ا‌غني ا‌بما‌فيه‌الكفاية‌للتحليل‌الفنء.‌وحصل‌إختبار‌)

وأساسي الأسه ،‌ أساسيات‌ م ‌ ادنحدار‌ على‌ تاء ‌ إطار‌ باستخدا ‌ السلوكية‌السوق‌ والمتغيرات‌ الكلء،‌ ادتتصاد‌ ات‌

ومجموعة‌متنوعة‌م ‌المؤشرات‌الأحصاءية‌الساءدة‌م ‌التحليل‌الفنء.‌واستخد ‌‌نوافذ‌تقدير‌متدحرجة‌ومتوسعة‌د‌

طريقة‌‌ باستخدا ‌ حددت‌ هيكلية،‌ فواصل‌ وجود‌ إلى‌ تستند‌ مشروطة‌ نوافذ‌ إلى‌ إضافة‌ الوتت‌ بمرور‌ تتغير‌

(ROCالشرطية‌.‌،‌وناتش‌ا)لباحث‌الفكرة‌الشاءعة‌القاءلة‌بأ ‌أهداف‌الأسعار‌)والزم (‌يمك ‌تياسها‌بوصفها‌مضاعفات‌

لةتجاه‌الأكةر‌حداةة.‌وتد‌وجدت‌الدراسة‌أ ‌سوق‌الأسه ‌الأميركية‌د‌يبدو‌أنها‌تةبت‌المراحل‌المتوتعة‌على‌المراحل‌

(‌،‌وتا ‌البحث‌بتوسي ‌التحليل‌ليشمل‌الأسه ‌الفردية‌‌الدورية‌السابقة‌سوا ‌باستخدا ‌الكسور‌الداءرية‌أو‌نسب‌)فيبوناتشء

ابتكاري ‌منهجيي ‌فء‌شكل‌مسح‌والسل ‌و‌العمةت‌لتقيي ‌أهمية‌تةبيت‌الطور‌النسبء‌فء‌مةل‌هذه‌السةسل.‌وتد ‌البحث‌‌

ةبيت‌مرحلة‌التنبؤ،‌وتقيي ‌تقدير‌كةافة‌النواة‌لنتاءج‌المسح‌وإذ‌وجد‌‌،‌كما‌وجد‌أ ‌شكل‌عرض‌السلسلة‌يؤةر‌على‌ت

التوتعات‌وتشير‌نتاءج‌الدراسة‌‌إلى‌أ ‌الصعوبات‌فء‌التنبؤ‌د‌تنشأ‌ع ‌التعقيد‌لك ‌ع ‌التغيير‌البنيوي،‌وأ ‌المؤشرات‌

الأحصاءية‌المستخدمة‌م ‌المحللي ‌الفنيي ‌يمك ‌أ ‌تعطء‌إشارات‌ذات‌مغزى‌للمستةمري ‌إذا‌استخدمت‌بشكل‌صحيح‌

 .‌‌أي‌التحك ‌فء‌التغيير‌البنيوي‌‌-

‌

 Rundberg & Strandqvist ,2016)دراسة ) -2

(Technical Analysis Testing the performance of five commonly used technical 

indicators) 

 عنوان الدراسة : )التحليل الفني، اختبار أداء خمسة مؤشرات فنية شائعة الاستخدام ( 
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دا ‌وأداءها‌على‌خمسة‌أسه ‌مدرجة‌فء‌بورصة‌)ستوكهول (‌تضمنت‌هذه‌الدراسة‌خمسة‌مؤشرات‌فنية‌شاءعة‌ادستخ

،‌وهو‌‌2016حتى‌الحادي‌عشر‌م ‌مارس‌‌‌‌2010جمعت‌بيانات‌السلسلة‌الزمنية‌بترتيب‌زمنء‌م ‌الأول‌م ‌يناير‌‌

(‌مشاهدة‌لكل‌سه ،‌وهدفت‌الدراسة‌إلى‌معرفة‌ما‌إذا‌كانت‌المؤشرات‌الفنية‌تادرة‌على‌التنبؤ‌بالعاءد‌324ما‌يعادل‌)

انحدارات‌ الباحةا ‌ استخد ‌ وادحتفاظ.‌ الشرا ‌ استراتيجية‌ مقابل‌ المؤشرات‌ ربحية‌ مقارنة‌ كذلك‌ القادمة،‌ المدة‌ فء‌

المربعات‌الصغرى‌العادية‌البسيطة‌لتحليل‌ما‌إذا‌كانت‌المؤشرات‌الفنية‌المختلفة‌ذات‌أهمية‌أإحصاءية‌للعاءد‌فء‌المدة‌

ا‌على‌توفير‌عواءد‌زاءدة‌عند‌ادستةمار‌وفق ا‌للمؤشرات،‌‌القادمة‌وم ‌أجل‌معرفة‌ما‌إذا‌كا ‌أي‌م ‌ا لمؤشرات‌تادر 

تحتسب‌العاءدات‌يدوي ا‌ومقارنتها‌باستراتيجية‌الشرا ‌وادحتفاظ‌التء‌ت ستخد ‌معيارا ‌دختبار‌القدرة‌التنبؤية‌لكل‌مؤشر،‌

ية‌ذات‌أهمية‌أإحصاءية‌للعاءد‌‌ي تحقق‌فء‌خمس‌فرضيات‌صفرية‌مختلفة‌تنص‌على‌أنه‌د‌يوجد‌أي‌م ‌المؤشرات‌الفن

فء‌المدة‌الزمنية‌القادمة‌،‌وتوصل‌الباحةا ‌فء‌نهاية‌دراسته ‌الى‌إ ‌القدرة‌التنبؤية‌للمؤشرات‌الفنية‌ضعيفة‌بشكل‌عا ‌

أ ةبت‌أ ‌القليل‌م ‌المؤشرات‌ذات‌أهمية‌إحصاءية‌عند‌مقارنة‌العاءد‌لكل‌أسبوع‌مستةمر‌بي ‌المؤشرات‌الفنية‌المدروسة‌

المتحرك‌‌ل‌استراتيجية‌الشرا ‌وادحتفاظ‌تجد‌النتاءج‌أ ‌استراتيجية‌الشرا ‌وادحتفاظ‌تتفوق‌على‌مؤشر‌المتوسط‌‌مقاب

المتحرك‌وتباعده‌والمؤشر‌المجم ‌عاءد ا‌متوسط ا‌المتحرك‌بينما‌يوفر‌مؤشر‌تقارب‌المتوسط‌‌ومؤشر‌تقاط ‌المتوسط‌‌

هذه‌النتاءج‌التء‌فيها‌شء ‌م ‌التناتض‌م ‌الصعب‌تحديد‌ما‌إذا‌كانت‌‌‌أعلى‌لكل‌أسبوع‌مستةمر‌لغالبية‌الأسه .‌تجعل‌

عند‌‌‌بعد ‌التصرف‌بنا  ‌على‌إشارة‌كل‌يو كفا ة‌النموذج‌الضعيفة‌صامدة‌فء‌بورصة‌)ستوكهول (‌،‌اوصى‌الباحةا ‌‌

المتحرك‌ذي‌لمتوسط‌‌اختبار‌القدرة‌التنبؤية‌للمؤشرات.‌وتد‌توصلت‌الدراسة‌‌إلى‌أنه‌عند‌استخدا ‌المؤشرات‌وفق ا‌ل

‌الطول‌المتغير،‌فإ ‌المؤشرات‌د‌تمتلك‌القدرة‌على‌التنبؤ‌بشكل‌دتيق‌.‌

 

 (Vukman Manić,2017)دراسة   -3

(Investments Based on Technical Analysis) 

 عنوان الدارسة : )الاستثمارات القائمة على التحليل الفني(

 

ل‌ما‌إذا‌كانت‌ترارات‌ادستةمار‌بنا  ‌على‌التحليل‌الفنء‌تادرة‌على‌توليد‌هدف‌هذه‌الدراسة‌الى‌تقدي ‌أدلة‌ذات‌صلة‌حو‌

أرباح‌ةابتة‌وكبيرة‌،‌كما‌تبحث‌فء‌الأنماط‌الفنية‌الراسخة‌ومعظ ‌المؤشرات‌إذ‌تا ‌الباحث‌بتقدي ‌أإحصاءيات‌ادختبار‌

وم ‌المدخةت‌الإضافية‌الأخرى‌فء‌هذه‌أو‌منهجية‌ادختبار‌الخلفء‌م ‌أجل‌تقدي ‌أدلة‌على‌ربحية‌هذه‌الأنظمة‌الفنية،‌‌

الفنيي ‌فء‌ الةابتي ‌م ‌أجل‌استكشاف‌ربحية‌المستةمري ‌ الدراسة‌التحليل‌المتعلق‌بربحية‌المستةمري ‌طويلء‌الأجل‌
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زم ‌الوض ‌الحقيقء‌للسوق.‌تا ‌الباحث‌بتعريف‌ادستةمارات‌المالية‌ووصفها،‌وشرح‌أنواع‌ادستةمارات‌ومكوناتها.‌

عا ‌مختلفة‌م ‌تحليل‌ادستةمار‌التء‌لديها‌أدلة‌تجريبية‌على‌أنها‌مربحة،‌وتد ‌شرحا ‌تفصيليا ‌للتحليل‌الفنء‌وعرض‌أنوا

ومؤشراته‌،‌وتا ‌بأختيار‌أحدث‌عينة‌تمةيلية‌للمؤشر‌الفنء‌و‌ت ‌اختباره‌م ‌بحةي ‌مختلفي ،‌م ‌أجل‌تقدي ‌نتاءج‌تكميلية.‌‌

(‌عينة‌م ‌المستةمري ‌الفنيي ‌الرابحي ‌باستمرار‌على‌200ضل‌المتداولي ‌و)معتمدا ‌بذلك‌على‌‌الأدلة‌التجريبية‌دف‌

(.‌كا ‌الغرض‌م ‌الأدلة‌التجريبية‌المستخدمة‌بالدراسة‌هو‌إظهار‌‌‌myfxbookو   (tradingviewمنصات‌التداول:‌‌

ل‌الدراسة‌اذ‌تا ‌الباحث‌‌وجود‌أدلة‌موةوتة‌عملي ا‌على‌أ ‌المستةمري ‌يمك ‌أ ‌يكونوا‌رابحي ‌باستخدا ‌التقنية‌فء‌سؤا

بمعالجة‌القيود‌وادستنتاجات‌بنا  ‌على‌الأدلة‌التجريبية‌التء‌ظهرت‌م ‌النتاءج‌‌سوا ‌م ‌ادختبار‌الخلفء‌للمؤشرات‌

أو‌م ‌موتف‌السوق‌الحقيقء‌الذي‌حللته‌أنظمة‌يدوية‌وتقنية‌آلية‌للمستةمري .استخد ‌الباحث‌المنهجيات‌العلمية‌)‌التحليل،‌‌

وادستنتاج،‌والتركيب‌،والمقارنة‌،‌وادحتمالية‌الأإحصاءية(.‌‌عند‌تحليل‌نتاءج‌ادختبار‌شكلت‌مخرجات‌‌‌والوصف،

( تداول‌ ومنصة‌ المتقدمة،‌ الآلية‌ الرياضيات‌ أنظمة‌ منصات‌ م ‌ ‌MetaTrader‌‌‌‌،tradingviewأإحصاءية‌

نبية،‌والعقود‌مقابل‌الفروتات(‌فء‌إطار‌مستخدما ‌الأدوات‌المالية‌)الأسه ‌،والسندات‌،والعمةت‌الأج‌‌‌(myfxbookو 

شملت‌الصفقات‌الشرا ‌والبي ‌)وتف‌الخسارة‌،والربح‌المستهدف‌،ووتف‌  زمنء‌)الدتيقة‌،والساعة‌،واليو ‌،والأسبوع(

‌‌، المتتب (‌ )الخسارة‌ المعقد‌ التداول‌ برنامج‌ الباحث‌ استخد ‌ وتفسيرها‌ وتحليلها‌ المدخلة‌ البيانات‌ جم ‌  metaوفء‌

trader(‌لسوق‌)الفوركس(‌والسل ‌)بيانات‌‌Hocickoة ‌برنامج‌‌،)CoolTrade)‌. الآلء‌للأسه ‌لسوق‌الأسه‌)‌

نا  ‌على‌التحليل‌الفنء‌ويحققو ‌وفء‌نهاية‌الدراسة‌توصل‌الباحث‌الى‌حقيقة‌مفادها‌أ ‌هناك‌مستةمري ‌يستةمرو ‌ب

ا‌ةابتة.‌ ا‌،‌وأستنتج‌أ ‌استخدا ‌التحليل‌الفنء‌بوصفها‌أداة‌وحيدة‌لتحليل‌ادستةمار‌يمك ‌أ ‌يخلق‌أرباح  ‌أرباح 

 (  Mygind:2017دراسة ) -4

(The value of technical analysis investigated through the perspective of  

momentum theory   

 الدراسة :) قيمة التحليل الفني من خلال منظور نظرية الزخم (عنوان 

 

تبحث‌هذه‌الدراسة‌فء‌تيمة‌التحليل‌الفنء‌م ‌خةل‌النظر‌فء‌نظرية‌الزخ ‌،‌وتدع ‌إمكانية‌استخةص‌الأرباح‌غير‌

قد ‌رؤى‌جديدة‌حول‌ادعتيادية‌م ‌التحليل‌الفنء‌أو‌كما‌فء‌هذه‌الحالة‌بشكل‌أكةر‌تحديد ا‌م ‌ادستةمار‌فء‌الزخ ،‌و‌ت

الطبيعة‌الحقيقية‌لعواءد‌الزخ ‌م ‌خةل‌التخفيف‌م ‌تحيز‌البقا ‌،وم ‌خةل‌تحديد‌التأةير‌الحقيقء‌لرأس‌المال‌السوتء‌‌

.‌فء‌الوتت‌نفسه‌توسي ‌إطار‌ادختبار‌التقليدي‌بتقيي ‌المخاطر‌المتعلقة‌بالتقلبات‌والتعرض‌الخاص‌بالصناعة.‌و‌تقو ‌
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محف ببنا ‌ بنسبة)الدراسة‌ عاءد ا‌ تقد ‌ معزز‌ زخ ‌ ذات‌ استةمارية‌ )9.947ظة‌ مدار‌ على‌ ا‌%15.5(‌ (عام 

‌(‌م ‌خةل‌تسخير‌توة‌عواءد‌الزخ ‌القاءمة‌على‌الحج ‌والسةسل‌الزمنية‌المتوتفة.31/12/2015حتى)

التحليل‌الفنء(‌اذ‌ت ‌استنبط‌السؤال‌الرءيس‌والأسءلة‌الفرعية‌للدراسة‌)‌هل‌يقد ‌موضوع‌)تيمة‌‌ركزت‌الدراسة‌على‌‌

التحليل‌الفنء‌تيمة؟(‌،)لماذا‌يوجد‌شك‌فيما‌يتعلق‌بقيمة‌التحليل‌الفنء؟(‌،)‌أي ‌يقد ‌التحليل‌الفنء‌تيمة؟(،‌‌)لماذا‌يقد ‌

الزخ‌ لظاهرة‌ التجريبية‌ ادختبارات‌ ا جريت‌ ‌، تيمة؟(‌ الفنء‌ تقليدية‌التحليل‌ اختبارات‌زخ ‌ ةةةة‌  ‌وخ طط‌لإطار‌م ‌

وك ررت‌منهجية‌ادختبار‌التقليدية‌لةختبار‌بشكل‌ةانوي‌م ‌بيانات‌أتد ‌بوصفها‌وسيلة‌لمعايير‌صحة‌منهجية‌ادختبار‌

ددت‌تأةير‌السةسل‌الزمنية‌المتوتفة‌،‌حصل‌بعد‌ذلك‌إجرا ‌اختبارات‌الزخ ‌القاءمة‌على‌ا لحج ‌،‌وإةباتها.‌بعد‌ذلك‌ح 

راج ‌الباحث‌نظرية‌التمويل‌الكةسيكية‌ونماذجها‌التء‌تظهر‌بوضوح‌كيف‌ينشأ‌التشكك‌فيما‌يتصل‌بقيمة‌التحليل‌الفنء‌

م ‌صراع‌متأصل‌م ‌نظريات‌تسعير‌الأصول‌الكةسيكية‌،‌وم ‌خةل‌التركيز‌على‌التحليل‌الفنء‌‌تبي ‌للباحث‌كيف‌

لتحليل‌الفنء‌‌،‌وم ‌ة ‌يتجه‌ادنتباه‌نحو‌فه ‌كيف‌يقد ‌التحليل‌الفنء‌القيمة‌تقد ‌نظرية‌الزخ ‌أدلة‌دامغة‌تدع ‌تيمة‌ا

وحصل‌ذلك‌م ‌خةل‌مراجعة‌مجال‌نظرية‌الزخ ‌بعناية‌،‌ة ‌تحليل‌كيفية‌ترشيد‌أرباح‌الزخ ‌.‌حصل‌إجرا ‌اختبارات‌

اليف‌المعامةت.‌اظهرت‌النتاءج‌(‌م ‌دو ‌تأخير‌م ‌مراعاة‌تك2015-2000الزخ ‌التقليدية‌لبيانات‌العينة‌الجديدة‌‌)

٪(على‌التوالء.‌وأظهر‌اختبار‌مستقل‌على‌بيانات‌0.66٪‌و‌‌0.75٪‌و‌‌0.66عواءد‌الزخ ‌الشهرية‌بنسبة)متوسط‌‌

(‌عواءد‌أعلى‌تتوافق‌جيد ا‌م ‌النتاءج‌فء‌الأدبيات‌الراءدة‌وم ‌ة ‌يتحقق‌م ‌صحة‌إطار‌2000-‌1985العينة‌القديمة‌)

رت‌النتاءج‌إلى‌انخفاض‌عواءد‌الزخ ‌،‌وم ‌ذلك‌كشفت‌المقارنة‌بالسوق‌الأوس ‌ع ‌كيفية‌نمو‌‌ادختبار‌المطبق.‌أشا

أ ‌ادضطرابات‌ والتقلب‌ الزخ ‌ بي ‌عواءد‌ ادرتباط‌ اختبار‌ اكد‌ العامة.‌ السوق‌ إلى‌ تياسها‌ فعلي ا‌عند‌ ‌ الزخ ‌ ظاهرة‌

‌نباط‌عواءد‌الزخ ‌غير‌العادية.‌(‌توسعت‌ضم ‌نطاق‌است‌2015-2000المتزايدة‌خةل‌مدة‌العينة‌الجديدة‌)

ة ‌يتجه‌الباحث‌لةهتما ‌إلى‌تقيي ‌ادرتباط‌بي ‌القيمة‌السوتية‌وعواءد‌الزخ ‌‌اذ‌وةقت‌الدراسة‌‌أ ‌تأةير‌القيمة‌السوتية‌‌

ا‌بشكل‌كبير‌بسبب‌ادختبارات‌التجريبية‌التء‌تتميز‌بالتحيز‌التمةيلء،‌و‌حصل‌ابتكار‌نظا ‌اختبا ر‌تد‌يكو ‌أتل‌تقدير 

٪(م ‌العاءد‌على‌مدى‌9.947جديد‌وتنفيذه.‌وكانت‌النتاءج‌راءعة‌إذ‌تقد ‌محفظة‌صغيرة‌التكلفة‌صفرية‌ما‌يصل‌إلى)

البالغة) العينة‌الجديدة‌)15.5مدة‌ادحتفاظ‌ ا‌فء‌ (.‌وم ‌ة ‌حصل‌توةيق‌بوضوح‌كيف‌تد‌يقلل‌2015-‌2000(‌عام 

ي تد‌ ة ‌ للحج ‌وم ‌ الحقيقء‌ التأةير‌ تقدير‌ يعزز‌زيادة‌الباحةو ‌م ‌ أ ‌هذا‌د‌ يزعمو ‌ كونو ‌مخطءي ‌كذلك‌عندما‌

‌مما‌اتترحه‌بعضه ‌.‌ ا ‌وجد‌أ ‌تأةير‌التعرض‌المحدد‌للصناعة‌أكةر‌إهماد  ‌المخاطر،‌وأخير 

 

 ( Young,2019دراسة ) -5
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(Common technical indicators and their impact on stock prices ) 

 مشتركة وتأثيرها على أسعار الأسهم (عنوان الدراسة : )المؤشرات الفنية ال

 

الفنية‌على‌عواءد‌الأسه ‌الأمريكية‌لمدة‌يو ‌واحد الدع ‌والمقاومة‌ تأةير‌مستويات‌ الى‌معرفة‌ الدراسة‌  .هدفت‌هذه‌

واجريت‌‌‌ .وحصلت‌دراسة‌المتوسطات‌المتحركة‌والحد‌الأدنى‌والأعلى‌للنوافذ‌المختلفة،‌إضافة‌إلى‌الأرتا ‌التقريبية

مؤشعععععععععععععععععععععر‌‌‌‌تحليةت م ‌ مكون ا‌ كا ‌ فردي‌ سه ‌ كل‌ على‌ لمدة‌‌‌((Standard & Poor's 500منفصلة‌

وحصل‌جمي ‌البيانات‌‌‌ .12‌/31/2018إلى‌‌‌‌03/01‌/1957يو ‌على‌الأتل،وحصل‌فحص‌الأسعار‌اليومية‌م ‌‌)201(

بيانات)م ‌مركز‌‌ المالية‌وعدلت‌ الأوراق‌ أسعار‌ ذلك‌ (CRSPأبحاث‌ كا ‌ الأرباح‌حيةما‌ وتوزيعات‌ الأسه ‌ لتقسي ‌

مناسب ا‌،‌وفء‌نهاية‌الدراسة‌توصل‌الباحث‌الى‌انه‌عندما‌يغلق‌سعر‌الأصل‌بشكل‌الزامء‌بالقرب‌م ‌هذه‌المؤشرات‌

كبير بطرق‌ يتغير‌ واحد‌ ليو ‌ الةحقة‌ عواءده‌ نطاق‌ فإ ‌ المتوسطات‌ك .الفنية،‌ أ ‌ هء‌ ا‌ بروز  الأكةر‌ المةحظة‌ انت‌

المتحركة‌بدرجة‌أتل‌)الأرتا ‌التقريبية(‌تقلل‌م ‌التقلبات،‌وبشكل‌كبير‌احيانا ‌يتحقق‌م ‌مدى‌استجابة‌الأسه ‌الأمريكية‌

للمؤشرات‌للمؤشرات‌الفنية‌المدروسة‌بمرور‌الوتت،‌واختت ‌الباحث‌دراسته‌بالتحقق‌م ‌مدى‌استجابة‌الأسه ‌الأمريكية‌‌

الفنية‌المدروسة‌بمرور‌الوتت،‌إذ‌وجدنا‌أنه‌ادتجاه‌العا ‌إيجابء،‌إد‌أنه‌تد‌ضعف‌منذ‌ازمة‌الركود‌العظي .‌وبشكل‌

(‌تختلف‌عند‌مواجهة‌Standard & Poor's 500عا ‌وضحت‌نتاءج‌الدراسة‌أ ‌خصاءص‌العاءد‌لمكونات‌مؤشر‌)

ية‌الشاءعة.‌بعض‌هذه‌ادختةفات‌متوتعة‌وبعضها‌أتل‌توتع ا‌والأمر‌‌"الدع "‌أو‌"المقاومة"‌م ‌عدد‌م ‌المؤشرات‌الفن

(‌نقطة‌60-49الأكةر‌أهمية‌اعتماد ا‌على‌النافذة‌التء‌تيست‌هو‌أ ‌التقلبات‌المحققة‌لمدة‌يو ‌واحد‌انخفضت‌بمقدار)

بقت‌فء‌هذه‌الدراسة‌على‌متحرك.‌إ ‌مةل‌هذه‌ادستراتيجية‌التء‌ط ‌عند‌مواجهة‌متوسط‌‌أساس‌لمتوسط‌الورتة‌المالية‌‌

تد‌تكو ‌مربحة‌فء‌المتوسط،‌ويجد‌الباحث‌الصعوبة‌فء‌‌‌‌)الدلتا((والتحوط‌ضد‌‌Standard & Poor's 500مؤشر)‌‌

التوصل‌إلى‌أي‌نتاءج‌ملموسة‌وتابلة‌للتنفيذ‌فيما‌يتعلق‌بمؤشرات‌الحد‌الأدنى‌والحد‌الأتصى‌المتداولة،‌وحاول‌الباحث‌

رات‌عندما‌تقترب‌أسعار‌الأوراق‌المالية‌الأساسية‌م ‌الحد‌الأدنى‌والحد‌الأتصى‌‌فحص‌كيفية‌تصرف‌أسعار‌الخيا‌

‌المحلء.‌

‌

 ( Thanekar& Shaikh,2021دراسة ) -6

(Analysis And Evaluation of Technical Indicators for Prediction of Stock 

Market) 
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 عنوان الدراسة :(تحليل المؤشرات الفنية للتنبؤ بسوق الأوراق المالية وتقييمها(

 

طبقت‌مبادئ‌المؤشرات‌الفنية‌المختلفة‌على‌البيانات‌التاريخية‌لقطاع‌الأسه ‌الهندية‌لتحقيق‌المعرفة‌فء‌هذه‌الدراسة‌‌

والرؤى‌المفيدة‌فء‌نوع‌ادستراتيجية،‌تمنح‌هذه‌القدرة‌المتداول‌المختار‌ميزة‌راءدة‌على‌المتداولي ‌المبتدءي ،‌وم ‌

م ‌خمسة‌‌وتألفتعلى‌استراتيجيات‌المؤشرات‌الفنية‌المختلفة‌‌ركزت‌هذه‌الدراسةيجية‌الصحيحة‌خةل‌اتباع‌ادسترات

ا‌فء‌سوق‌الأوراق‌المالية‌  Moving Average Crossover  ،Stochasticهء‌:‌)مؤشرات‌مختلفة‌ت ستخد ‌عموم 

Oscillator،Relative Strength Index  ،Fibonacci Retracement  ،Bollinger Bands  )‌‌‌‌،هذه‌ رسمت‌

باستخدا ‌‌ و‌(Pythonالمؤشرات‌ ‌، أساسية‌ برمجة‌ لغة‌ بوصفها‌ (م ‌‌‌NumPy)‌‌‌،Matplotlibمكتبات‌‌‌‌استخدمت(‌

(Python‌‌)مساعدة‌‌‌‌هدفت‌هذه‌الدراسة‌الىفء‌رس ‌مخطط‌الرس ‌البيانء‌دستراتيجية‌المؤشر‌الفنء‌المعينة.‌‌‌‌للمساعدة‌‌

ةمري ‌الأفراد‌فء‌سوق‌الأسه ،‌إذ‌أنه ‌الأكةر‌عرضة‌للخساءر‌؛‌لأنه ‌د‌يستخدمو ‌المؤشرات‌الفنية‌فء‌منهجية‌المست

واجابت‌الدراسة‌على‌)ماهء‌المؤشرات‌التء‌يجب‌اختيارها‌فء‌التداول‌وكيف‌تعمل‌(‌،‌وتساعد‌‌‌التداول‌الخاصة‌به .

‌‌محفظة‌م ‌أية‌مضاربات‌فء‌السوق‌على‌المدى‌الطويل‌والقصير،حماية‌ال‌‌الدراسة‌المتداولي ‌فء‌ادسواق‌المالية‌فء

تدريب‌المستةمر‌بالتجزءة‌على‌و‌‌‌.الربح،‌وتزيد‌م ‌صافء‌‌الخسارة‌‌تتب ‌المؤشرات‌الفنية‌المختلفة‌التء‌ستحاول‌تقليل‌‌و‌

‌الحفاظ‌على‌المخاطر‌عند‌أدنى‌مستوى‌ممك ‌م ‌خةل‌نشر‌المؤشرات‌الفنية.‌

الدراسة‌الى‌ا ‌المؤشرات‌الفنية‌هء‌مؤشر‌رءيس‌فء‌سوق‌الأوراق‌المالية‌,‌وستستمر‌فء‌‌‌وتوصل‌الباحةا ‌فء‌نهاية

(‌Pythonالهيمنة‌على‌الأسواق‌لتحل‌محل‌المها ‌التء‌تتطلب‌جهد ا‌بشري ا‌مكةف ا‌ويعمل‌تنفيذ‌المؤشرات‌الفنية‌بمساعدة‌)

‌يمك ‌التعبير‌عنها‌بخطوات‌واضحة‌د‌لبس‌فيها.بشكل‌جيد‌عندما‌تكو ‌المها ‌متكررة‌وتتطلب‌جهد ا‌بشري ا‌مكةف ا،‌و‌

(‌يمك ‌ا ‌تحقق‌مكسبا ‌ممتازا ‌الذي‌توفره‌Pythonتد ‌الباحةا ‌استراتيجيات‌‌م ‌خمسة‌مؤشرات‌فنية‌باستخدا ‌)

التكنولوجيا‌م ‌حيث‌توفير‌الوتت‌ومعدل‌النجاح.‌إضافة‌الى‌انه‌يزيل‌أي‌مجال‌للخطأ‌البشري‌بمجرد‌تبسيط‌العملية‌

يؤدي‌إلى‌زيادة‌الإنتاجية‌البشرية‌إذ‌يمك ‌للشخص‌المسؤول‌ع ‌القيا ‌بذلك‌يدوي ا‌العمل‌على‌بعض‌مها ‌المؤشرات‌مما‌‌

‌بشري ا. ‌الفنية‌الأخرى‌التء‌تتطلب‌فء‌الوات ‌ذكا  

‌كذلك‌توصل‌الباحةا ‌الى‌ا ‌استراتيجية‌تصحيح‌)فيبوناتشء(‌تعمل‌على‌أفضل‌وجه‌م ‌بي ‌المؤشرات‌الفنية‌الخمسة‌

التء‌تاموا‌بتحليلها‌،‌وا ‌المؤشرات‌ادتتصادية‌الراءدة‌لها‌عةتة‌متزامنة‌بعواءد‌الأسه ‌لكنها‌غير‌تادرة‌على‌التنبؤ‌‌

بعواءد‌الأسه ‌فء‌الأمد‌القريب.‌وأةبتت‌إمكانية‌تحقيق‌عواءد‌زاءدة‌باستخدا ‌إعدادات‌محسنة‌للمؤشرات‌الفنية‌م ‌خةل‌
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التء‌ح صل‌عليها‌فء‌مدة) المالية‌الهندية‌والتء‌أظهرت‌أ ‌جمي ‌المؤشرات‌10النتاءج‌ (‌سنوات‌م ‌سوق‌الأوراق‌

‌المحسنة‌يمك ‌أ ‌تنتج‌عواءد‌زاءدة.‌

 

 (Sin Un,2022دراسة ) -7

(Essays on Technical Analysis and Asset Price Prediction) 

 عنوان الدارسة : )مقالات عن التحليل الفني وتوقع أسعار الأصول (

 

ا‌مجمع ا‌للتداول‌‌‌تضمنت‌هذه‌الدراسة ةةث‌مقادت‌حول‌التحليل‌الفنء‌والتنبؤ‌بأسعار‌الأصول.‌تقد ‌المقالة‌الأولى‌مؤشر 

فنية‌للتنبؤ‌بعةوة‌مخاطر‌‌‌‌(‌تاعدة‌تداول7846الفنء‌م ‌خةل‌استخراج‌المعلومات‌التنبؤية‌الأكةر‌صلة‌الواردة‌فء)

(‌الحالية‌‌FDRالأسه ‌فء‌الوديات‌المتحدة.‌تتفوق‌الطريقة‌المقترحة‌بشكل‌كبير‌على‌طريقة‌معدل‌ادكتشاف‌الخاطئ‌)

فء‌كل‌م ‌التحليل‌داخل‌العينة‌وخارجها.‌تركز‌المقالة‌الةانية‌على‌استخدا ‌المتغيرات‌ادتتصادية‌الكلية‌وتدرة‌المؤشرات‌

التنبؤ‌بعةوة‌مخاطر‌الأسه .‌يحصل‌تقدي ‌مؤشر‌صعودي‌لقياس‌التغيرات‌فء‌سلوك‌سوق‌الأوراق‌المالية،‌‌‌‌الفنية‌على‌

ترتبط‌الصدمة‌الإيجابية‌)السلبية(‌لمؤشر‌الصعود‌ارتباط ا‌وةيق ا‌بقدرة‌التنبؤ‌القوية‌بعةوة‌مخاطر‌الأسه ‌للتنبؤات‌القاءمة‌

الفنية(‌مدة‌تصل‌إلى‌ستة‌أوتسعة‌أشهر.‌تدرس‌المقالة‌الةالةة‌توة‌التنبؤ‌‌على‌المتغيرات‌ادتتصادية‌الكلية‌)المؤشرات‌‌

بإشارات‌التداول‌الفنية‌التء‌يت ‌إنشاؤها‌عند‌مستويات‌تردد‌مختلفة‌باستخدا ‌نموذج‌أخذ‌العينات‌م ‌البيانات‌المختلطة.‌

تيمة‌دستراتيجيات‌تداول‌الزخ ‌مقارنة‌‌‌إ ‌المؤشرات‌الفنية‌المقترحة‌عالية‌التردد‌)يومي ا‌أو‌أسبوعي ا(‌يمك ‌أ ‌تضيف

٪(.‌توصل‌1.54بالمؤشرات‌الفنية‌منخفضة‌التردد‌)شهري ا(‌م ‌ربح‌سنوي‌يعادل‌صافء‌تكاليف‌المعامةت‌يصل‌إلى)

تداول‌‌ ادتتصادية‌الإضافية‌دستراتيجيات‌ القيمة‌ دليل‌واضح‌على‌ اهمها‌:)عد ‌وجود‌ نتاءج‌عديدة‌كا ‌ الى‌ الباحث‌

تحرك‌فء‌التنبؤ‌بعةوة‌مخاطر‌الأسه ‌الأمريكية‌الشهرية،‌أ ‌الصدمة‌الإيجابية‌)الذروة(‌فء‌مؤشر‌الصعود‌‌المالمتوسط‌‌

ترتبط‌ارتباط ا‌وةيق ا‌بقدرة‌التنبؤ‌القوية‌بعةوة‌مخاطر‌الأسه ،‌أ ‌المستةمري ‌يمك ‌أ ‌يستفيدوا‌م ‌التوتعات‌القاءمة‌

فنية‌،أ ‌إشارات‌التداول‌م ‌ترب‌نهاية‌الشهر،‌سوا ‌كانت‌أسبوعية‌على‌المتغيرات‌ادتتصادية‌الكلية‌والمؤشرات‌ال

أو‌يومية‌تحتوي‌على‌المعلومات‌الأكةر‌صلة‌بالتنبؤ‌بعةوات‌مخاطر‌الأسه ‌دسيما‌فء‌أوتات‌الركود‌فء‌دورة‌الأعمال،‌‌

منها:‌)‌توفير‌منهجية‌جديدة‌‌‌وتد‌تد ‌الباحث‌فء‌دراسته‌‌أدلة‌توية‌تدع ‌استخدا ‌التحليل‌الفنء‌فء‌التنبؤ‌بسوق‌الأسه ،

تعمل‌على‌تحسي ‌دتة‌التنبؤ‌م ‌مراعاة‌مخاوف‌تحيز‌التطفل‌على‌البيانات،‌‌تحديد‌الفترات‌التء‌يكو ‌فيها‌التحليل‌

‌الفنء‌أكةر‌تيمة،‌فحص‌القي ‌ادتتصادية‌المحتملة‌لإشارات‌التداول‌التء‌أخذت‌عينات‌منها‌بترددات‌مختلفة(.
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‌(  Padilha & others ,2024دراسة ) -8

(Trend and Momentum Technical Indicators for Investing in Market Indices ) 

 عنوان الدراسة : )المؤشرات الفنية للاتجاه والزخم للاستثمار في مؤشرات السوق (

 

تورنت‌ةمانية‌مؤشرات‌‌‌تا ‌الباحةو ‌فء‌هذه‌الدراسة‌بتقيي ‌فعالية‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌استراتيجيات‌ادستةمار‌،‌اذ

والسوق‌‌ النفط‌ لمؤشرات‌ بيانات‌ مجموعات‌ تس ‌ باستخدا ‌ ‌) للزخ ‌ مؤشرات‌ وأربعة‌ لةتجاه‌ مؤشرات‌ )ارب ‌ فنية‌

‌والعمةت.‌‌

لمؤشرات‌ التداول‌ وأحجا ‌ اليومية‌ وادنخفاض‌ وادرتفاع‌ والإغةق‌ ادفتتاح‌ أسعار‌ البيانات‌م ‌ وتكونت‌مجموعات‌

حةو ‌بجم ‌السةسل‌الزمنية‌التالية‌المؤشرات‌الةةةة‌الرءيسة‌لسوق‌الأسه ‌الأمريععععععععععععكية‌السوق‌المختلفة،‌وتا ‌البا

(.‌NASDAQو    Dow Jones Industrialومتوسعععععععععععععععععععععععععععععععط‌‌‌‌Standard & Poor's  500التء‌هء‌‌:‌)

(،‌‌SSEالمركب‌)‌‌Shanghai:)مؤشر‌بورصة‌‌‌‌إضافة‌الى‌اةني ‌م ‌المؤشرات‌الرءيسة‌لسوق‌الأسه ‌فء‌آسيا‌هما‌

و‌‌Hang Seng‌‌(HSIومؤشر‌‌ ‌،)Euronext‌‌(EUROأوروبا‌‌ فء‌ الرءيس‌ الأسه ‌ مؤشر‌سوق‌ ‌Ibovespaو (،‌

(IBOV(مؤشر‌سوق‌الأسه ‌البرازيلء،‌وسعر‌خا ‌برنت‌‌،)BRENT(ومؤشر‌الدودر‌الأمريكء‌‌،)DXYالذي‌‌)

الأمريكء‌مقابل‌ست‌عمةت‌أخرى‌)اليورو،‌والي ‌اليابانء،‌والجنيه‌الإسترلينء‌البريطانء،‌والدودر‌‌يقيس‌تيمة‌الدودر‌‌

‌الكندي،‌والكرونا‌السويدية،‌والفرنك‌السويسري(.

بعد‌ذلك‌حصلت‌مقارنة‌‌‌خةل‌التجارب‌تور ‌أدا ‌المعلمات‌الكةسيكية‌وإجرا ات‌تحسي ‌المعلمات‌وتكاليف‌المعامةت

النتاءج باستخدا )‌‌أفضل‌ عليها‌ التء‌حصل‌ التكلفة‌‌‌‌(B&Hبتلك‌ النتاءج‌ فء‌ الكبير‌ التحس ‌ يبرر‌ الأولى‌ المرحلة‌ فء‌

ةاني ا‌د‌يوجد‌دليل‌على‌أ ‌استراتيجيات‌ادستةمار‌الفنء‌النشطة‌القاءمة‌على‌سلسلة‌زمنية‌‌‌الحسابية‌لإجرا ‌التحسي ‌.

يد‌م ‌استراتيجية‌ادستةمار‌السلبء،‌واستخدمت‌منهجيته ‌للسعر‌فقط‌تحقق‌عواءد‌معدلة‌للمخاطر‌أفضل‌فء‌الأمد‌البع

عملية‌تحسي ‌المعلمات‌لكل‌مؤشر،‌وتارنوا‌النتاءج‌بالمعلمات‌الكةسيكية‌الواردة‌فء‌الأدبيات‌ادتتصادية‌،‌وأشارت‌

.‌إضافة‌إلى‌ذلك‌نتاءجه ‌إلى‌أنه‌د‌يوجد‌مؤشر‌فنء‌يتفوق‌باستمرار‌على‌استراتيجية‌الشرا ‌وادحتفاظ‌فء‌الأمد‌البعيد

بي ‌ يجم ‌ أ ‌ للمستةمر‌ يمك ‌ بانه‌ الباحةو ‌ واوصى‌ ‌، النتاءج‌ فء‌ كبيرة‌ تحسينات‌ ع ‌ التحسي ‌ إجرا ات‌ تسفر‌ ل ‌

‌المؤشرات‌الفنية‌المتعددة‌التء‌تهدف‌إلى‌استكمال‌بعضها‌بعضا"،‌ويقلل‌م ‌تأةير‌إشارات‌ادستةمار‌الإيجابية‌الكاذبة.
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‌

 لية عن الدراسات السابقة : ثالثاً: ما يميز الدراسة الحا 

‌لإبراز‌الفرق‌بي ‌الدراسات‌السابقة‌والدراسة‌الحالية‌‌يمك ‌تحليل‌ادختةفات‌على‌بالتالء:‌

‌

ركزت‌الدراسات‌السابقة‌على‌أدوار‌متعددة‌للتحليل‌الفنء‌فء‌اتخاذ‌ترارات‌ادستةمار،‌كالتنبؤ‌باتجاهات‌السوق،‌‌ -1

يز‌على‌سياق‌زمنء‌معي ‌نحو‌الأزمات‌،بينما‌استهدفت‌الدراسة‌الحالية‌أو‌فعالية‌المؤشرات‌الفنية‌م ‌دو ‌الترك‌

سيات ا‌محدد ا‌جد ا،‌وهو‌مقارنة‌أدا ‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌سوق‌ادوراق‌المالية‌تبل‌جاءحة‌كورونا‌وأةنا ها‌‌

‌مما‌يجعلها‌متعلقة‌بوتت‌اضطرابات‌سوتية‌غير‌مسبوتة.

ا ‌زمنية‌مستقرة‌أو‌بعيدة‌ع ‌سياق‌الأزمات،‌بينما‌جا ت‌هذه‌الدراسة‌‌أغلب‌الدراسات‌السابقة‌استخدمت‌أوتات‌ -2

لتغطء‌مدة‌تتس ‌بتقلبات‌كبيرة‌ناجمة‌ع ‌جاءحة‌كورونا‌مما‌يمنحها‌خصوصية‌فء‌تحليل‌تأةير‌الأزمات‌على‌

‌أدا ‌المؤشرات‌الفنية.‌

ة،‌نحو‌مؤشر‌القوة‌النسبية،‌او‌‌كةير‌م ‌الدراسات‌السابقة‌اعتمدت‌على‌تقنيات‌تقليدية‌لتحليل‌المؤشرات‌الفني -3

اغلب‌مؤشرات‌‌ تناولت‌ اذ‌ وتقنيات‌حديةة‌ أدوات‌ الحالية‌ الدراسة‌ تتبنى‌ ‌ بينما‌ بسيط.‌ انحدار‌ تحليل‌ استخدا ‌

التحليل‌الفنء‌تداود ‌بي ‌المستةمري ‌و‌تستخد ‌التحليل‌المقار ‌بي ‌المؤشرات‌تبل‌الجاءحة‌وأةنا ها،‌لتحديد‌‌

 ء‌طرأت‌فء‌تلك‌المدة.التغيرات‌أو‌التحديات‌الت

الخاص‌بالأزمات‌ -4 الجاءحة‌وأةنا ها(،‌والسياق‌ الزمنء‌)تبل‌ الجانب‌ الجم ‌بي ‌ الحالية‌هو‌ الدراسة‌ .ما‌يميز‌

الكبرى،‌وتحليل‌تأةيرها‌على‌أدا ‌المؤشرات‌الفنية.‌وم ‌ة ‌تسه ‌هذه‌الدراسة‌فء‌سد‌فجوة‌معرفية‌فيما‌يتعلق‌‌

 مارية‌فء‌ضروف‌غير‌عادية.بدور‌التحليل‌الفنء‌بوصفه‌أداة‌استة

استخدمت‌الدراسة‌الحالية‌احدث‌البرامج‌وادساليب‌ادحصاءية‌مةل‌)‌لغة‌بايةو ‌(‌ول ‌تقتصر‌على‌ادساليب‌‌ -5

 ادحصاءية‌التقليدية‌.

‌

‌

‌

‌
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 المبحث الاول 

 )التحليل الفني في الأسواق المالية ( 

 

يعد‌التحليل‌الفنء‌أحد‌أه ‌مناهج‌التحليل‌فء‌سوق‌الأوراق‌المالية‌اذ‌يساعد‌فء‌فه ‌حركة‌الأسعار‌فء‌الأسواق‌المالية‌

للتداول‌فء‌‌المختلفة‌،‌ويعد‌م ‌اه ‌الأدوات‌المستخدمة‌فء‌إتخاذ‌القرار‌ادستةماري‌ووض ‌خطط‌واستراتيجيات

‌الأسواق‌.‌

 اولاً: لمحة تاريخية عن التحليل الفني 

مصطلح‌)التحليل‌الفنء(‌هو‌اس ‌شاء ‌لنهج‌اساس‌فء‌ادستةمار‌فء‌أسواق‌الأوراق‌المالية‌وأسواق‌السل ‌والعمةت‌،‌‌

ء‌هو‌دراسة‌الأسعار‌فعلى‌الرغ ‌م ‌كو ‌الرسو ‌البيانية‌هء‌الأداة‌ادساسية‌لك ‌ببساطة‌يمك ‌القول‌بأ ‌التحليل‌الفن

.‌

تعد‌اليابا ‌هء‌أول‌مكا ‌ع ةر‌فيه‌على‌تواعد‌فنية‌مسجلة،‌فقد‌اتترح‌كةير‌م ‌المؤرخي ‌أ ‌التحليل‌الفنء‌بدأ‌فء‌أسواق‌

الأرز‌فء‌اليابا ‌،‌وم ‌ذلك‌يبدو‌م ‌غير‌المعقول‌أ ‌التحليل‌الفنء‌ل ‌ي ستخد ‌فء‌الأسواق‌والبورصات‌الأكةر‌تطورا ‌

روبا‌فء‌العصور‌الوسطى،‌والوات ‌أنه‌حتى‌فء‌اليابا ‌ي عتقد‌أ ‌الرسو ‌البيانية‌تدمت‌أول‌مرة‌فء‌سوق‌والأتد ‌فء‌أو‌

(بواسطة‌)رجل‌إنجليزي(‌وم ‌ة ‌فإ ‌التحليل‌الفنء‌طريقة‌تديمة‌للغاية‌لتحليل‌أسواق‌التداول‌1870الفضة‌حوالء‌عا ‌)

،‌و‌على‌الرغ ‌م ‌ا ‌اليابانيي ‌استخدموا‌‌‌‌(Kirkpatrick and Dahlquist,2011:25 ) والأسعععععععععععععععععععععععععار،

الشموع‌اليابانية‌بوصفه‌أداة‌لتحليل‌حركة‌أسعار‌الأوراق‌المالية‌فء‌نهاية‌القر ‌التاس ‌عشر‌اد‌ا ‌جذور‌التحليل‌الفنء‌

ادئ‌منها‌طبيعة‌اتجاه‌الأسعار،‌والأسعار‌‌التء‌تشمل‌عدة‌مب(  Dowالحديث‌تنب ‌بشكل‌مباشر‌أو‌غير‌مباشر‌م ‌نظرية‌)

التء‌تعكس‌جمي ‌المعلومات‌المعروفة،‌والتأكد‌والتباي ،‌والحج ‌الذي‌يعكس‌التغيرات‌فء‌السعر،‌والدع /المقاومة.‌‌

(‌الصناعء‌المتب ‌على‌نطاق‌واس ‌هو‌نتاج‌مباشر‌لهذه‌النظرية‌،‌و‌د‌Dow Jonesفبطبيعة‌الحال،‌فإ ‌مؤشر‌)

فء‌التحليل‌الفنء‌المعاصر‌واذ‌أدى‌تركيزه‌على‌اساسات‌حركة‌أسعار‌‌‌‌(Charles H. Dowم ‌مساهمة‌)‌‌يمك ‌التقليل

ا‌لتحليل‌الأسواق‌المعالية، ‌. ( Achelis , 2001: 4 ) الأوراق‌المالية‌إلى‌ظهور‌طريقة‌جديدة‌تمام 
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ا،‌ع‌150يعود‌ادهتما ‌بالتحليل‌الفنء‌فء‌الوديات‌المتحدة‌إلى‌أكةر‌م ‌ فء‌كتابة‌‌‌(Charles H. Dowندما‌بدأ‌)عام 

المختلفة‌‌‌‌(Dow) وطور‌متوسطات (‌Wall Street Journalالنشرات‌الإخبارية‌التء‌تحولت‌دحق ا‌إلى‌صحيفعععععة‌)

لقياس‌سوق‌الأوراق‌المالية.‌يفترض‌المحللو ‌الفنيو ‌أ ‌السعر‌يحس ‌كل‌شء .‌السعر‌يحس ‌كل‌المعلومات‌المتعلقة‌

و‌غير‌ذلك‌إضافة‌إلى‌تفسير‌التوتعات‌المستمدة‌م ‌تلك‌المعلومات،‌وتد‌عبر‌ع ‌هذا‌المفهو ‌لأول‌بالأصل‌المالء‌أ

( تبل‌ م ‌ دحق ا)Charles H. Dowمرة‌ عليه‌ التأكيد‌ وأعاد‌ ‌، ‌)William Peter Hamilton)فء‌‌‌ افتتاحياته‌ فء‌

البارزي ،‌بإيجاز‌‌‌(Dow(،‌وهو‌م ‌منظري)1932)‌‌(Robert Rhea) ،‌ووصفه‌‌(  Wall Street Journal)صحيفة‌‌

عند‌الكتابة‌ع ‌متوسطات‌سوق‌الأوراق‌المالية:)تخص ‌المتوسطات‌كل‌شء (‌توفر‌تقلبات‌أسعار‌الإغةق‌اليومية‌

ا‌مركب ا‌لجمي ‌الآمال‌وخيبات‌الأمل‌ومعرفة‌كل‌م ‌يعرف‌‌‌(Jones‌‌Dowلمؤشر‌) للسكك‌الحديدية‌والصناعات‌مؤشر 

ا‌بشعكل‌صحيعععح‌فء‌حركتععععععها،‌ القادمة ولهذا‌السبب‌فإ ‌تأةيرات‌الأحداث لأمور‌المالية‌،أي‌شء ‌ع ‌ا تتوت ‌داءم 

(Kirkpatrick& Dahlquist,2011:4)  ،   ‌‌(‌‌ منذ‌أ ‌تدCharles   H. Dow  )‌ التحليل‌ نظريته‌لأول‌مرة‌،‌استخد

والتجار‌ومديري‌الصناديق‌والمضاربي ‌والمستةمري ‌الفنء‌على‌نطاق‌واس ‌بي ‌المشاركي ‌فء‌السوق‌نحو‌)السماسرة‌‌

ا‌للتحليل‌الفنء‌ ا‌مهم  الأفراد‌فء‌الصناعة‌المالية(.‌تشير‌العديد‌م ‌الدراسات‌ادستقصاءية‌إلى‌أ ‌الممارسي ‌يعزو ‌دور 

( Park and Irwin,2004 :2على‌الرغ ‌م ‌أ ‌ممارسة‌التحليل‌الفنء‌فء‌بعض‌أشكاله‌تعود‌على‌الأرجح‌إل‌)ى‌

(‌كا ‌أول‌م ‌أعاد‌تقديمه‌والتعليق‌عليه‌فء‌الآونة‌الأخيرة.‌‌1851-1902)(  Charles Dowترو ‌عديدة‌إد‌أ ‌)

فء‌نشر‌مؤشر‌يومء‌للأسه ‌المتداولة‌بنشاط‌وذات‌رأس‌المال‌العالء.‌احتوى‌هذا‌‌‌( Dow)،‌بدأ‌‌‌1885فء‌فبراير‌‌

(،‌و‌د‌تزال‌المبادئ‌التء‌أسسها‌)‌1896مايو‌)‌‌(‌شركة‌سكك‌حديدية‌و‌سهمي ‌صناعيي .‌بحلول12المؤشر‌على‌)

Dow2011:31، (صعالحة‌اليو ،‌وإ ‌كانت‌فء‌شكل‌معختصر‌‌)  Kirkpatrick and Dahlquist  (بعد‌تانو ‌الأوراق‌

لعا ‌‌ لعا ‌‌‌‌1933المالية‌ المالية‌ القليلة‌م ‌‌‌(Graham Wedoodنشر)‌‌1934وتانو ‌بورصة‌الأوراق‌ القط ‌ أحد‌

 .(‌1934تحليل‌الأوراق‌المالية‌فء‌تلك‌المدة.‌فء‌كتابهما‌تحليل‌الأوراق‌المالية‌)

جانب‌التحليل‌ادساس‌لتحليل‌ادستةمار‌الذي‌يهت ‌بالظروف‌ادتتصادية‌وتيمة‌الشركة،‌‌‌(Graham Wedoodأسس)‌

سعار‌غالب ا‌ما‌يحصل‌تداولها‌بأنماط‌متكررة‌معينة،‌‌وم ‌تسجيل‌الأسعار‌وحساب‌المتوسطات‌بدأ‌المحللو ‌يرو ‌أ ‌الأ

)خط‌‌ وادنحدار‌ التقد ‌ مةل‌خط‌ انشءت‌مؤشرات‌كةسيكية‌ العشري ‌ القر ‌ وةةةينات‌ تا ‌‌A / Dوفء‌عشرينات‌ ‌.)

Colonel Leonard B. Ayres‌‌(1944( خط‌ مبتكر‌ ويعد‌ الأعمال‌ لةقة‌ مبكر‌ مقياس‌ بتطوير‌ ‌)A/Dأدار‌‌ ‌)

(Ayres(تسمى عمل)‌‌Standard Statistics)‌‌،(Kirkpatrick and Dahlquist,2011:5)(شركة‌  .R. N،كما‌

(Elliott‌‌‌‌(فء‌الأربعينات‌م ‌القر ‌الماضء‌على‌نظرية‌الموجات‌على‌توسي ‌مفهو ‌نظرية‌Dow)لةتجاهات‌الأولية‌‌‌

‌1942)(  W. D. Gannوالةالةية‌فء‌إطار‌م ‌التناسب‌بي ‌مراحل‌السوق‌السلوكية‌المحددة،‌كما‌تد ‌عمل‌)والةانوية‌
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)1949و‌ باستةنا ‌ والدورية،‌ والتناسب‌ ادتجاهات‌ تحليل‌ أذ‌ م ‌ إضافية‌ نظر‌ وجهات‌ ‌)Lefèvre‌‌()1923و‌ ‌)

(Livermore‌‌()1940وكةهما‌يوةق‌لف ‌التداول‌لأحد‌أشهر‌المتداولي ‌فء‌‌‌،)أواءل‌القر ‌العشري ،‌فإ ‌نصوص‌

التحليل‌الفنء‌الأخرى‌التء‌سبقت‌الحرب‌العالمية‌الةانية‌إما‌نادرا ‌ما‌تستخد ‌أو‌ل ‌تصمد‌ببساطة‌أما ‌اختبار‌الزم ‌بي ‌

،‌ركزت‌معظ ‌الدراسات‌على‌أسواق‌الأسه ‌سوا ‌فء‌الوديات‌المتحدة‌أو‌‌‌(  Richard ،2006،12 ،)الممارسي ‌‌

تبل‌منتصف‌‌‌‌ ق‌الصرف‌الأجنبء‌فء‌حي ‌تا ‌عدد‌تليل‌م ‌الدراسات‌بتحليل‌أسواق‌العقود‌الآجلة،خارجها،‌وأسوا

 ,Park and Irwin الةمانينات‌وتامت‌غالبية‌دراسات‌التداول‌الفنية‌بمحاكاة‌نظا ‌أو‌نظامعي ‌للتداول‌فقعععععععععععععط‌،)

و‌الزخ ‌أحد‌الأدوات‌المستخدمة‌م ‌الفنيي .‌وبحلول‌أ(،  ROCفء‌الستينات،‌صار‌مفهو ‌معدل‌التغير‌)و‌‌‌‌(‌،2004:3

،فقد‌غير‌الكمبيوتر‌‌ أواخر‌السبعينيت‌صارت‌تكنولوجيا‌الكمبيوتر‌متاحة‌لرس ‌المخططات‌بشكل‌أكةر‌دتة‌وبسرعة‌أكبر

وجه‌التحليل‌الفنء‌إلى‌الأبد،‌وتد‌طورت‌مجموعة‌متنوعة‌م ‌مؤشرات‌المتوسط‌المتحرك،‌نحو‌المتوسط‌المتحرك‌

)اد المتحرك‌ المتوسط‌ تباعد‌ أو‌ تقارب‌ ومؤشر‌ المتحرك،‌ المتوسط‌ وتقاط ‌ نحو) (MACDسء،‌ فنيي ‌  Fredم ‌

Hitschler  &  Gerald  Appel)‌‌(Kirkpatrick and Dahlquist،2011:6 )و‌على‌مدار‌نصف‌القر ‌الماضء‌‌‌‌‌،

على‌أنه‌المرج ‌الشامل‌لتقنيات‌التحليل‌الفنء،‌وللمؤشرات‌الفنية‌المحددة‌إحصاءي ا‌والتء‌طورت‌‌‌(Murphyي نظر‌إلى‌)

 .‌‌(Richard ,2006:13 فء‌هذا‌المجال‌اذ‌نشأت‌فء‌هذه‌المدة‌وأحدةت‌التطورات‌فء‌التحليل‌الفنعععء‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌)‌

 

 ثانياً: مفهوم التحليل الفني : 

 فء‌القاموس الموجود  التعريف ع  يختلف خاص معنى له المالية الأوراق سوق فء المستخد  الفنء التحليل مصطلح إ 

‌. فء‌السوق بها التعامل يحصل التء الأسه  دراسة وليس نفسه السوق وض  دراسة إلى يشير فهو‌ الكلمة‌،‌ لهذه

حركة‌السوق‌م ‌خةل‌استخدا ‌الرسو ‌البيانية‌بشكل‌اساس‌(‌التحليل‌الفنء‌‌بانه‌دراسة‌‌‌‌  Murphy 1999:12) عرف

اساسية‌م ‌‌ السعر‌على‌ةةةة‌مصادر‌ ،‌ويشمل‌مصطلح‌حركة‌ المستقبلية‌ باتجاهات‌الأسعار‌ التنبؤ‌ ،‌وذلك‌بغرض‌

الحركة‌فيستخد ‌فء‌،‌اما‌مصطلح‌‌‌‌1المعلومات‌المتاحة‌فء‌التحليل‌الفنء‌،‌وهء‌السعر‌،حج ‌التداول‌،حقوق‌ادكتتاب‌

 الغالب‌بشكل‌محدود‌وا ‌اغلب‌المحللي ‌الفنيي ‌يعدو ‌حج ‌التداول‌وحقوق‌ادكتتاب‌جز ‌متمما ‌لتحليل‌السوق.‌

فءة‌م ‌استراتيجيات‌ادستةمار‌التء‌يحصل‌فيها‌تحليل‌أنماط‌‌‌( Mashood  and Babar  2023:2)،،‌وعرفه‌

‌قبلية.أسعار‌الأسه ‌السابقة‌للتنبؤ‌بالأسعار‌المست

 
 يقصد‌بحقوق‌ادكتتاب‌هء‌الحقوق‌التء‌تستخد ‌فء‌عقود‌الخيارات‌او‌المستقبليات‌. 1
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‌‌‌، )شرابء‌ عل ‌رصد‌‌‌‌45،:2011وعرفه‌ وهو‌ ‌، فيه‌ المتداولة‌ المؤسسات‌ وليس‌ السوق‌ دراسة‌حركة‌ عل ‌ بانه‌ ‌)

لجمي ‌المعلومات‌الخاصة‌بالتداول)‌تاريخ‌التداول،السعر،‌حج ‌التداول...الخ‌(‌‌‌‌-عادة‌فء‌شكل‌رس ‌بيانء‌‌–وتسجيل‌‌

‌الأسعار‌فء‌المستقبل‌انطةتا ‌م ‌المعطيات‌التاريخية‌‌لسه ‌معي ‌او‌مجموعة‌م ‌الأسه ‌،‌ة ‌استنتاج‌اتجاه

التحليل‌الفنء‌بانه‌دراسة‌تحركات‌الأسعار‌الماضية‌بهدف‌التنبؤ‌‌‌‌،(1922:37William Peter Hamilton (وعرف

‌بحركات‌الأسعار‌المستقبلية‌م ‌الماضء.

لسوق‌لسه ‌معي ‌او‌مجموعة‌أسه ‌اواي‌وم ‌هذه‌التعاريف‌يمك ‌ا ‌يعرف‌الباحث‌التحليل‌الفنء‌بأنه‌دراسة‌حركة‌ا

موجود‌اخر‌ومتابعة‌التغيرات‌التء‌تطرأ‌على‌الأسعار‌او‌حج ‌التداول‌م ‌خةل‌استخدا ‌الرسو ‌البيانية‌،‌‌ومحاولة‌

‌التنبؤ‌بادتجاهات‌المستقبلية‌بادعتماد‌على‌البيانات‌التاريخية‌.‌

رسو ‌البيانية‌م ‌أجل‌تقيي ‌ادتجاه‌المحتمل‌فء‌المستقبل‌للأسواق‌يستخد ‌التحليل‌الفنء‌فء‌الغالب‌تقنيات‌تعتمد‌على‌ال

(التء‌Chart Analystsالمالية‌للأوراق‌المالية‌الفردية،‌وهذا‌هو‌السبب‌فء‌أ ‌المحللي ‌الفنيي ‌يطلق‌عليه ‌أحيان ا‌اس ‌)

مؤشرات‌التء‌حصل‌عليها‌باستخدا ‌‌تعنء‌التقنية‌القاءمة‌على‌الرسو ‌البيانية‌ودراسة‌اتجاه‌سلسلة‌الأسعار‌الزمنية‌وال

الأسعار‌والأحجا ‌السابقة،‌لذا،‌فإ ‌منهجية‌التحليل‌الفنء‌بسيطة‌للغاية‌وبديهية‌إلى‌حد‌ما،‌وم ‌الأمةلة‌على‌المدخل‌

الفنء‌مدخل‌القوة‌النسبية‌إذ‌يقار ‌المحللو ‌البيانيو ‌أدا ‌الأسه ‌خةل‌مدة‌حديةة‌بأدا ‌السوق‌أو‌الأسه ‌الأخرى‌فء‌

يسلط‌المحللو ‌الفنيو ‌معظ ‌انتباهه ‌على‌الرسو ‌البيانية‌لأسعار‌سوق‌الأوراق‌‌‌.‌‌‌)  ( Nicolau،2010 :93صناعة‌نفسها‌‌ال

المالية‌وعلى‌الإحصاءيات‌الموجزة‌ذات‌الصلة‌بمعامةت‌الأوراق‌المالية.‌يقو ‌معظ ‌المحللي ‌الفنيي ‌بإعداد‌الرسو ‌‌

دراستها‌م ‌أجل‌إجرا ‌توتعات‌حول‌أسعار‌الأوراق‌المالية،‌ويستند‌هذا‌إلى‌ادعتقاد‌البيانية‌للمتغيرات‌المالية‌المختلفة‌و‌

ا‌على‌مدار‌مدة‌زمنية،‌ويساعد‌ ا‌وتكرار  بأ ‌التاريخ‌يعيد‌نفسه‌مما‌يعنء‌أ ‌أنماط‌الأسعار‌وحج ‌التداول‌تحدث‌مرار 

يؤم ‌الفنيو ‌( و Khatri  156 :2006يب‌)تكرار‌نمط‌السعر‌والحج ‌هذا‌فء‌التنبؤ‌بحركات‌الأسعار‌فء‌المستقبل‌القر

بالسلوك‌الماضء‌إذ‌إنه‌يحلل‌البيانات‌الماضية‌،ة ‌يصل‌إلى‌استنتاج‌المستقبل‌القاد ،‌ويعتقد‌الفنء‌أ ‌توى‌العرض‌

التداول،‌م ‌خةل‌فحص‌هذه‌الأنماط‌يتوت ‌ما‌إذا‌كانت‌الأسعار‌تتحرك‌ والطلب‌تنعكس‌فء‌أنماط‌الأسعار‌وحج ‌

‌سفل‌ومعرفة‌مقدار‌تحركها‌لذلك‌فإ ‌السلوك‌الماضء‌فء‌أسعار‌السوق‌هو‌أساس‌التحليل‌الفنء.للأعلى‌أو‌للأ

يحاول‌الفنء‌عادة‌التنبؤ‌بحركات‌الأسعار‌تصيرة‌الأجل‌،‌وم ‌ة ‌يقد ‌توصيات‌بشأ ‌توتيت‌عمليات‌الشرا ‌والبي ‌إما‌

إ ‌السلوك‌السابق‌لسوق‌الأوراق‌المالية‌‌‌لسه ‌معي ‌أو‌لمجموعات‌م ‌الأسه ‌نحو‌الصناعات‌أو‌الأسه ‌بشكل‌عا 

والذي‌تد‌يتكرر‌فء‌المستقبل‌هو‌المبدأ‌الرءيس‌للتحليل‌الفنء،ويوصء‌الفنيو ‌بادستةمار‌المربح‌على‌المدى‌القصعيرعلى‌

 .(Subedi&Campus, 2009:28)أسعاس‌التاريخ‌
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 ثالثاً: التحليل الاساس 

 سوق لقانو  وفق ا هيءة‌الأوراق‌المالية‌والسوق بدأت‌ عندما منذ‌ةةةينات‌القر ‌السابق ادساس التحليل بداية انطلقت

 ،بالسوق للتةعب أية‌خطوة معاتبة تعمل‌على و‌ السوق بتنظي  تعنى الهيءة‌‌هذه وكانت ، 1934 لعا  الأوراق‌المالية

 م  أنه الكتاب هذا أكد‌ اذ كولومبيا‌ جامعة فء الأوراق‌المالية كتابه ‌تحليل(‌Graham Wedood) نشر 1934 عا ‌ فء

بالأسه ‌ ادحتفاظ تترحواأ‌‌و‌ ، السه تيمة على العةور ويمك  عواءد‌جيدة على‌ الحصول للشركة‌يمك  تحليل‌كامل خةل

‌ادمد‌الطعويل‌،‌‌‌على

(Isidorea and Christie , 2018: 230   . ) 

فء‌الوتت‌الذي‌يركز‌فيه‌التحليل‌الفنء‌على‌دراسة‌حركة‌السوق‌يركز‌المحلل‌ادساس‌على‌توى‌العرض‌والطلب‌

ادتتصادية‌التء‌تسبب‌فء‌ارتفاع‌السعر‌او‌انخفاضه‌او‌ةباته‌فء‌تفس‌المستوى‌ويفحص‌التحليل‌ادساس‌كل‌العوامل‌

تيمته‌الحقيقية‌،‌وتتمةل‌هذه‌القيمة‌الحقيقية‌فيما‌تطلق‌‌‌‌الواضحة‌التء‌تؤةر‌على‌السعر‌فء‌السوق‌،‌وذلك‌بهدف‌تحديد

عليه‌التحاليل‌ادساسية‌القيمة‌الحقيقية‌التء‌تعتمد‌على‌تانو ‌العرض‌والطلب‌،‌واذا‌كانت‌هذه‌القيمة‌الحقيقة‌واتعة‌دو ‌

سيطر‌عليه‌،‌وبالعكس‌اذا‌السعر‌الحالء‌للسوق‌تكو ‌تيمته‌عندءذ‌اعلى‌م ‌تيمته‌الحقيقية‌،‌ودبد‌ا ‌يكو ‌البي ‌هو‌الم‌

كا ‌السوق‌دو ‌القيمة‌الحقيقية‌تكو ‌تيمة‌السوق‌ادنى‌م ‌القيمة‌الحقيقية‌،‌ودبد‌ا ‌يكو ‌الشرا ‌هو‌المسيطر‌عليه‌،‌‌

(Murphy , 1999:14‌.‌)‌

على‌‌‌(Danial,2013:39)ويعرف‌‌ تنطوي‌ التء‌ المعطيات‌ جمي ‌ باستخدا ‌ يقو ‌ اسلوب‌ انه‌ على‌ ادساس‌ التحليل‌

القرار‌بشأ ‌ما‌إذا‌كا ‌الموجود‌يستحق‌الشرا ‌أ ‌د،‌والنظر‌إلى‌العوا مل‌ادتتصادية‌والسياسية‌المؤةرة‌فء‌اتخاذ‌

‌السوق‌م ‌خةل‌تحليل‌القوى‌ادتتصادية‌وادجتماعية‌والسياسية‌التء‌تؤةر‌على‌العرض‌والطلب‌على‌هذا‌الموجود‌.

التحليل‌ادساس‌بانه‌طريقة‌معرفة‌السعر‌المستقبلء‌للورتة‌المالية‌و‌الذي‌يرغب‌‌‌‌(Poornima,2015 :4)‌‌ويعرف‌

المستةمر‌فء‌شراءها‌،‌ويتعلق‌هذا‌الأمر‌بمعرفة‌القيمة‌الجوهرية‌للشركة‌و‌معرفة‌ما‌إذا‌كا ‌سعر‌السوق‌الحالء‌عادد ‌

ادست و‌ ادتتصاد‌ تحليل‌ أ ‌ يعتقد‌ و‌ أ ‌د،‌ باهظا ‌ كا ‌سعره‌ إذا‌ ما‌ المالء‌أ ‌د،‌ والوض ‌ والمنتج‌ والإدارة‌ راتيجية‌

والمعلومات‌الأخرى‌ذات‌العةتة‌‌ستساعد‌فء‌اختيار‌الأسه ‌التء‌ستتفوق‌على‌السوق‌وتوفر‌ارباحا ‌ةابتتا ‌للمستةمر.‌

‌إ ‌معرفة‌القوى‌ادساسية‌المؤةرة‌بمصلحة‌ادتتصاد‌والقطاعات‌الصناعية‌والشركات،‌تحاول‌التنبؤ‌بالحركة‌المستقبلية‌

‌.‌لسوق‌رأس‌المال‌باستخدا ‌إشارات‌م ‌ادتتصاد‌والصناعة‌والشركة،‌و‌هذا‌يتطلب‌دراسة‌السوق‌م ‌منظور‌واس ‌

التحليل‌ادساس‌بأنه‌‌طريقة‌لتقيي ‌الأوراق‌المالية‌م ‌خةل‌محاولة‌تياس‌القيمة‌‌‌(Suresh, 2013:46 )كما‌عرف‌‌

وغيرها‌م ‌العوامل‌النوعية‌والكمية‌ذات‌العةتة،‌ا ‌المحللي ‌‌الجوهرية‌م ‌خةل‌دراسة‌العوامل‌ادتتصادية‌والمالية
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ادساسي ‌يحاولو ‌دراسة‌كل‌ما‌يمك ‌أ ‌يؤةر‌فء‌تيمة‌الأصل‌المالء‌بما‌فء‌ذلك‌عوامل‌ادتتصاد‌الكلء‌والعوامل‌

‌.‌الفردية‌المحددة‌)نحو‌الحالة‌المالية‌وإدارة‌الشركات‌وغيرها(‌

وراق‌المالية‌هو‌البحث‌وادستكشاف‌ع ‌جمي ‌المتغيرات‌ادتتصادية‌التء‌تؤةر‌‌ا ‌الغرض‌م ‌التحليل‌ادساس‌للأ‌

على‌الأرباح‌المستقبلية‌للموجود‌المالء،‌وتقيس‌هذه‌المتغيرات‌ادساسية‌ظروف ا‌اتتصادية‌مختلفة‌تتراوح‌م ‌الظروف‌‌

والبطالة، والركود،‌ النفط،‌ وأسعار‌ الفاءدة،‌ وأسعار‌ )التضخ ،‌ الكلية‌ الخاصة‌‌‌ادتتصادية‌ والظروف‌ ذلك(،‌ إلى‌ وما‌

)نمو‌ بالشركات‌ الخاصة‌ والظروف‌ ذلك(‌ إلى‌ وما‌ التكنولوجية،‌ والتغيرات‌ والعرض،‌ والطلب‌ )المنافسة،‌ بالصناعة‌

الشركة،‌والأرباح،‌والدعاوى‌القضاءية،‌والإضرابات،‌وما‌إلى‌ذلك(،‌وعلى‌أساس‌هذه‌)ادساسيات‌ادتتصادية(‌يحاول‌

لقيمة‌ادساسية‌الحقيقية‌التء‌تسمى‌كذلك‌القيمة‌ادساسية‌للموجود‌المالء‌،‌ووفق ا‌لنظرية‌الأساس‌المحلل‌ادساس‌حساب‌ا‌

المالء‌يجب‌أ ‌تكو ‌القيمة‌ادساسية‌للموجود‌مساوية‌للقيمة‌المخصومة‌لجمي ‌التدفقات‌النقدية‌المستقبلية‌التء‌سيولدها‌

س‌فء‌سياق‌ادستةمار‌إلى‌تقيي ‌القيمة‌الجوهرية‌للشركة‌م ‌،‌ويشير‌التحليل‌ادسا‌‌(Griffioen,2003:2)الموجود‌،‌‌

ا‌شامة ‌لةتتصاد‌العا ‌وظروف‌ خةل‌فحص‌العوامل‌ادتتصادية‌والمالية‌ذات‌الصلة،‌وتتضم ‌طريقة‌التحليل‌هذه‌فحص 

بعد‌ذلك‌‌‌الصناعة‌والوض ‌المالء‌وإدارة‌الشركة‌نفسها،‌والهدف‌هو‌استخةص‌القيمة‌الجوهرية‌للشركة‌التء‌يمك 

ا‌بأكةر‌م ‌تيمته‌أو‌مقو ‌بأتل‌م ‌تيمته‌كما‌يأخذ‌التحليل‌ مقارنتها‌بسعر‌السوق‌الحالء‌لتحديد‌ما‌إذا‌كا ‌السه ‌مقيم 

ادساس‌فء‌الحسبا ‌عوامل‌نحو‌الوض ‌التنافسء‌للشركة‌فء‌الصناعة،‌وآفاتها‌المستقبلية،‌و‌الصحة‌العامة‌للصناعة‌‌

(، Dwitayanti & others,2023: 280 )‌‌.‌

‌

 رابعاً : الفرق بين التحليل الاساس والتحليل الفني 

فء‌الوتت‌الذي‌يركز‌فيه‌المحلل‌الفنء‌على‌دراسة‌حركة‌السوق،‌يركز‌المحلل‌ادساس‌على‌توى‌العرض‌والطلب‌

‌ادتتصادية‌التء‌تتسبب‌فء‌ارتفاع‌السعر‌أو‌انخفاضه‌أو‌ةباته‌على‌نفس‌المستوى.‌

(‌فء‌بداية‌التسعينات،‌"إ ‌تحليل‌الأوراق‌المالية‌د‌يزال‌فن ا‌أكةر‌مما‌هو‌‌1992)‌‌Ferner F. M. de Bondtكما‌تال‌‌

علما .‌تنقس ‌الأساليب‌التء‌يستخدمها‌الممارسو ‌لتحليل‌الأوراق‌المالية‌واتخاذ‌ترارات‌ادستةمار‌إلى‌فءتي ‌رءيستي :‌‌

( ادساس‌ الفنء‌‌FAالتحليل‌ والتحليل‌ ‌)TA)تقدير‌‌ أجل‌ الشركة‌م ‌ تحليل‌خصاءص‌ إلى‌ ادساس‌ التحليل‌ ويشير‌ ‌،)

ا.‌فهو‌د‌يهت ‌بقيمة‌السلعة‌‌ تيمتها.‌أما‌التحليل‌الفنء،‌والذي‌ي سمى‌كذلك‌تحليل‌المخططي ‌البيانيي ،‌فله‌مبدأ‌مختلف‌تمام 

س‌والتحليل‌الفنء‌ليسا‌مبدأي ‌أو‌الشركة،‌بل‌يهت ‌بحركة‌الأسعار‌فء‌السوق‌فقط،‌لذا‌فم ‌الواضح‌أ ‌التحليل‌ادسا
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ا‌فء‌طبيعتهما،وتتعامل‌ادساسيات‌م ‌النتاءج‌المالية‌للشركات‌بينما‌ مختلفي ‌فقط‌لنفس‌السؤال؛‌بل‌إنهما‌مختلفا ‌تمام 

‌(. Thomsett  2006:199,)تركز‌المؤشرات‌الفنية‌على‌اتجاهات‌أسعار‌الأسه ‌

ؤةر‌على‌السعر‌فء‌السوق،‌وذلك‌بهدف‌تحديد‌تيمته‌الحقيقية‌،‌‌ويفحص‌التحليل‌ادساس‌كل‌العوامل‌الواضحة‌التء‌ت‌

وتتمةل‌هذه‌القيمة‌الحقيقية‌فيما‌تطلق‌عليه‌التحاليل‌ادساسية‌القيمة‌الحقيقة‌التء‌تعتمد‌على‌تانو ‌العرض‌والطلب،‌وإذا‌

ته‌الحقيقية‌،‌ود‌بد‌أ ‌كانت‌هذه‌القيمة‌الحقيقة‌واتعة‌م ‌دو ‌السعر‌الحالء‌للسوق‌تكو ‌تيمته‌عندءذ‌أعلى‌م ‌تيم

يكو ‌البي ‌هو‌الوض ‌المسيطر‌عليه،‌وبالعكس‌إذا‌كا ‌السوق‌دو ‌القيمة‌الحقيقية‌تكو ‌تيمة‌السوق‌أدنى‌م ‌تيمته‌

ادساس‌ والتحليل‌ الفنء‌ التحليل‌ طريقتء‌ م ‌ كل‌ وتحاول‌ عليه،‌ المسيطر‌ هو‌ الشرا ‌ يكو ‌ أ ‌ بد‌ ود‌ الحقيقية،‌

ق‌المستقبلية‌‌حل‌نفس‌المشكلة،‌وهء‌تحديد‌اتجاه‌الأسعار‌الذي‌م ‌المتوت ‌أ ‌يتجه‌إليه‌المخصصتي ‌للتنبؤ‌بحالة‌السو‌

السوق‌وادختةف‌الوحيد‌هو‌أ ‌كل‌طريقة‌منهما‌تحاول‌ادتتراب‌م ‌حل‌هذه‌المشكلة‌م ‌ناحية‌مختلفة‌ع ‌الأخرى،‌

ا.‌بينما‌يدرس‌المحلل‌الفنء‌م ‌ناحية‌أذ‌يدرس‌المحلل‌ادساس‌سبب‌حركة‌السعر،‌ويعتقد‌أ ‌عليه‌معرفة‌السبب‌داءم

   1999:12,)أخرى‌التأةير‌عليها،‌ويعتقد‌أ ‌كل‌ما‌يحتاجه‌هو‌معرفة‌التأةير،‌وأنه‌م ‌غير‌الضروري‌الإلما ‌بالأسباب.‌‌

Murphy )‌.‌

يعمل‌يمك ‌تفسير‌ادختةفات‌بي ‌التحليل‌الفنء‌وادساس‌على‌أ ‌سعر‌السوق‌يرشد‌التحاليل‌ادساسية.‌وبمعنى‌آخر‌‌

سعر‌السوق‌مؤشرا ‌تياديا ‌للتحاليل‌ادساسية‌وعلى‌الرغ ‌م ‌توفر‌التحاليل‌ادساسية‌المعروفة‌فعليا ‌فء‌السوق‌إد‌أ ‌‌

ردود‌أفعال‌الأسعار‌فء‌تراج ‌حينها‌إلى‌تلك‌التحاليل‌ادساسية‌غير‌المعروفة‌‌يمك ‌إدراك‌سبب‌تناعة‌المحللي ‌الفنيي ‌

تتفوق‌على‌طريقة الطريقتي ‌‌‌بأ ‌طريقته ‌ فقط‌م ‌ واحدة‌ اختيار‌طريقة‌ التاجر‌ كا ‌على‌ وإذا‌ ادساسي ،‌ المحللي ‌

سيكو ‌ادختيار‌المنطقء‌هو‌التحليل‌الفنء؛‌وذلك‌لأنه‌يتضم ‌التحليل‌ادساس.‌وإضافة‌إلى‌ذلك،‌إذا‌كانت‌التحاليل‌

ية،‌كما‌تصبح‌ترا ة‌الرس ‌البيانء‌‌ادساسية‌تنعكس‌فء‌سعر‌السوق‌ل ‌تكو ‌هناك‌ضرورة‌لدراسة‌هذه‌التحاليل‌ادساس

نموذجا ‌مختصرا ‌م ‌التحليل‌ادساسء.‌ود‌يمك ‌أ ‌يكو ‌العكس‌صحيحا ،‌أذ‌د‌يتضم ‌التحليل‌ادساسء‌دراسة‌لحركة‌

السعر،‌ونتيجة‌لذلك‌يمك ‌ادتتصار‌على‌استخدا ‌طريقة‌التحليل‌الفنء‌للتداول‌فء‌الأسواق‌المالية،‌وفء‌الوتت‌الذي‌د‌‌

عي ‌يمك ‌‌ فء‌ السوق‌ فء‌ الفنء‌ التحليل‌ جانب‌ أخذ‌ دو ‌ م ‌ وحدها‌ ادساسء‌ التحليل‌ طريقة‌ على‌ ادعتماد‌

‌(. Murphy  1999:13)الحسبا ،

‌ويمك ‌تلخيص‌اوجه‌المقارنة‌بي ‌.التحليل‌ادساسء‌والتحليل‌الفنء‌بالجدول‌ادناه‌:‌

 ( اوجه المقارنة بين التحليل الاساسي والتحليل الفني 2-1جدول رقم )
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اوجه  

 المقارنة

 التحليل الفني  التحليل الاساسي 

هو‌التحليل‌الذي‌ينصب‌على‌الظروف‌‌ المفهوم 

ادتتصادية‌العامة‌وظروف‌الصناعة‌

‌وظروف‌المنشأة

هو‌التحليل‌الذي‌ينصب‌على‌ظروف‌السوق‌‌

‌أسعار‌الأوراق‌المالية‌وحج ‌التداول‌وغيرها‌

تقيي ‌العواءد‌والمخاطرة‌دتخاذ‌‌ • الهدف

‌ترارات‌ادستةمار‌وادتتراض

تحديد‌الأسه ‌المسعرة‌باتل‌م ‌تيمته‌ •

‌الحقيقية‌لضمها‌لمحفظة‌المستةمر‌

دراسة‌متغيرات‌السوق‌فء‌الماضء‌والدورات‌

وذلك‌دغراض‌التنبؤ‌باتجاهات‌السوق‌فء‌‌

المستقبل‌فء‌مرحلة‌مبكرة‌دتخاذ‌ترارات‌‌

‌اق‌الماليةادستةمار‌فء‌الأور

‌ا ‌سوق‌رأس‌المال‌كفو  • الافتراضات

يمةل‌هذا‌التحليل‌ضما ‌لعد ‌الوتوع‌‌ •

باخطا ‌استةمارية‌فادحة‌عند‌اتخاذ‌

 القرارات‌ادستةمارية‌

تتحدد‌تيمة‌السوق‌ادستةمارية‌م ‌خةل‌ •

‌تفاعل‌توى‌العرض‌والطلب

العوامل‌التء‌تحك ‌العرض‌بعضها‌‌ •

 منطقء‌وبعضها‌غير‌منطقء‌

 فضل‌متنبئ‌لنفسها ‌السوق‌ا •

 ا ‌سوق‌رأس‌المال‌غير‌كفو ‌ •

مصادر  

البيانات 

الخاضعة  

 للتحليل

عوامل‌اتتصادية‌عامة‌نحو‌الناتج‌‌ •

القومء‌،‌أسعار‌الفاءدة،أسعار‌‌

‌الصرف‌،‌النفقات‌الرأسمالية.

عوامل‌متعلقة‌بالصناعة‌نحو‌دورة‌‌ •

حياة‌المنتج،‌اتجاه‌الصناعة‌،‌‌

المنافسة‌،‌الجوانب‌ادتتصادية‌‌

 كنولوجية.‌والت

عوامل‌متعلقة‌بالمنشأة‌نحو:‌القواء ‌‌ •

المالية‌وتقارير‌مجلس‌اددارة‌

 وتقرير‌مراتبة‌الحسابات‌.

‌عوامل‌السوق‌نفسه‌نحو:

‌أسعار‌الأوراق‌المالية •

 حج ‌التداول‌ •

 عدد‌الصفقات‌وحجمها‌ •

 سلوك‌المستةمري ‌ •

 عمليات‌البي ‌على‌المكشوف‌ •

 التوتيت‌الزمنء‌ •

 اتساع‌السوق‌ •

 الحال‌النفسء‌العا ‌ •
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‌

ادوات  

التحليل 

 الرئيسة

‌المؤشرات‌ادتتصادية‌العامة

‌دورة‌حياة‌الصناعة •

 التنبؤ‌بحالة‌النمو •

 تحليل‌ظروف‌المنافسة‌ •

 تحليل‌التطورات‌التكنولوجية •

 القواء ‌المالية‌المقارنة‌ •

 تحليل‌السةسل‌الزمنية •

 التحليل‌الرأسء‌للقواء ‌المالية •

 تحليل‌النسب‌ •

 التحليةت‌الخاصة‌ •

‌مؤشرات‌ميول‌المستةمر‌)‌النفسية‌(‌ •

 مؤشرات‌تدفقات‌ادموال •

 مؤشرات‌هيكل‌السوق‌ •

المؤشرات‌الفنية‌)مؤشرات‌ادتجاه‌ •

 ،الزخ ‌،‌الحج ‌،‌التذبذب‌(‌

ادوات‌التحليل‌الفنء‌)‌الدع ‌،‌المقاومة‌ •

 ،...الخ(‌

 الرسو ‌البيانية‌ •

‌

‌(  Nicolau,2010:92)(،49: 2005(،)هندي،‌134:2015المصدر:اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على)زيد،

 

 خامساً: فلسفة التحليل الفني 

‌ةلة‌فء‌التالء‌:يستند‌التحليل‌الفنء‌على‌بعض‌النقاط‌ادساسية‌تعرف‌بفلسفة‌التحليل‌الفنء‌وهء‌متم‌

‌( Nicolau,2010 :92)(‌،‌‌‌84:2015)‌زيد‌،

‌تتحدد‌القيمة‌السوتية‌للورتة‌المالية‌فء‌ضو ‌تفاعل‌توى‌العرض‌والطلب.‌‌‌‌-1

تتحك ‌عوامل‌عديدة‌فء‌العرض‌والطلب،‌منها‌عوامل‌عقةنية‌وأخرى‌غير‌عقةنية،‌وتتضم ‌العوامل‌العقةنية‌‌‌‌-2

لسه ‌التء‌تنعكس‌آةارها‌على‌سلوك‌المستةمري ‌بالسوق،‌وعوامل‌غير‌عقةنية‌نحو‌الآرا ‌المعلومات‌المالية‌الخاصة‌با

‌والأمزجة‌والتخمي ،‌ويقو ‌السوق‌بالموازنة‌بي ‌هذه‌العوامل‌بشكل‌تلقاءء‌مستمر‌لتحديد‌الأسعار‌المةءمة.‌

‌ا‌نفسه‌وعد ‌تغييرها.الأسعار‌تتحرك‌فء‌اتجاهات‌ومسارات‌معينة،‌وهء‌تميل‌إلى‌ادستمرار‌فء‌اتجاهه‌-3
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يؤدى‌التغير‌فء‌عةتة‌العرض‌والطلب‌إلى‌تغيير‌فء‌اتجاه‌الأسعار،‌وت ةحظ‌التغيرات‌عاجة ‌ا ‌اجة ‌فء‌حركة‌‌‌-4

‌السوق‌دو ‌الحاجة‌إلى‌معرفة‌أسباب‌ذلك.‌

‌لء‌:‌ي فيما تتمةل‌ فلسفته عليه تبنى اساسية‌‌مبادئ‌ ةةث على الفنءل‌التحلي ويقو 

وهذا‌يعنء‌أ ‌المحلل‌يعتقد‌أ ‌القي ‌السوتية‌)الأسعار(‌للأدوات‌المالية‌تعكس‌إن حركة السوق تخصم كل شيء:   1-

الفنء،‌ للتحليل الأساس حجر تض  فهء المبادئ أه  م  هذه‌الفرضية‌‌تعد‌‌،‌(   Wagdi,2023 :5)المعلومات‌المتاحة‌،‌‌

م ‌‌‌يستطي ‌ والتء الفنء للمحلل الأول الهدف هء الأسعار حركة فدراسة السوق، على‌حركة‌‌ التركيز فء وتتمةل

 منعكس نفسيا ‌فهو‌ أو‌ سياسيا ‌ أو‌ اتتصاديا ‌ كا  مهما عامل أي أ  يعل  فهو‌ للأسعار، المستقبلء بادتجاه يتنبأ أ  خةلها‌

 الطلب كا  فإذا اتجاه‌الأسواق أساس تشكل والتء والطلب العرض حالة تعكس السعر حركة فإ  وعليه السه ، سعر فء

العرض‌ والعكس السعر ارتفاع إلى سيؤدي فهذا‌ العرض م  أكةر بي ‌ التفاعل‌ إلى‌ إضافة‌ أخرى‌ بعبارة‌ ‌، صحيح‌

توتعات‌ يعكس‌ بل‌ فحسب،‌ السه ‌ ع ‌ المعروفة‌ المعلومات‌ كل‌ بالفعل‌ يعكس‌ د‌ الحالء‌ السوق‌ سعر‌ فإ ‌ والطلب،‌

ا‌فء‌تحليل‌السوق‌‌‌-الذي‌ي نظر‌إليه‌باعتباره‌سمة‌داخلية‌للسوق‌‌-وق‌المستةمري ‌المستقبلية.‌يلعب‌حج ‌الس ا‌بارز  دور 

‌.‌‌‌( Végh,2016:9)وتحديد‌ادتجاه‌المتوت ‌للأسعار‌

‌:‌إن الأسعار تتحددرك فددي اتجاهددات‌‌‌-2

جانب ا‌،‌والهععدف‌هععو‌‌هذا‌يعنء‌أ ‌المحللي ‌الفنيي ‌يعتقدو ‌أ ‌الأسعار‌تتجه‌فء‌اتجاه‌معي ،‌أي‌صعود ا‌أو‌هبوط ا‌أو‌

تحديععد‌ادتجاه‌الذي‌يتجه‌إليه‌سعر‌السه ‌واتخاذ‌ترار‌المتاجرة‌أو‌ادستةمار‌بنا ‌ ‌على‌تلك‌ادتجاهات‌،‌)محمد‌واخرو ‌

،18:2022‌،‌)(Wagdi,2023 :5  )‌.‌

 ادتجاه فء‌ذلك ددلة ذات تغيرات حدوث إلى تشير توية شواهد تظهر أ  إلى ادتجاهات تتب  للمستةمر يمك  وم ‌ة ‌

 بأ  للحك  ادتجاه‌المعاكس فء واحدة ترا ة حدوث هنا يكفء ود لسه ، شرا  أو‌ بي أكا ‌‌ سوا  ترار اتخاذ تستدعء

 م  العكس وعلى الأسعار، فء لةتجاه‌الصعودي مصاحبة تكو  ما عادةفالتعامل‌‌ م  التأكد يجب إذ حقيقيا ‌ تغييرا ‌ هناك

‌.‌الأسعار فء النزولء لةتجاه مصاحبا التداول‌يكو  حج  فانخفاض ذلك،

أحد‌المبادئ‌ادساسية‌للتحليل‌الفنء‌هو‌ادفتراض‌بأ ‌المستةمري ‌فء‌المواتف‌المماةلة‌يميلو ‌ :نفسه يعيد التاريخ -3

تدع ‌هذه‌‌‌إلى‌تكرار‌سلوك‌المستةمري ‌الآخري ‌،وفء‌الأساس‌تطور‌نظا ‌التحليل‌الفنء‌م ‌دراسة‌أنماط‌السلوك‌هذه.

 كبير وجز ‌‌(  Végh,2016:9)النظرية‌المةحظات‌حول‌عل ‌نفس‌الجماهير‌كما‌هو‌موضح‌فء‌الدراسات‌النفسية.‌‌

 للأنماط النظر ذلك على ومةال البشري، دراسة‌للسلوك‌‌ الحقيقة فء‌ هو السوق سلوك ودراسة الفنء تركيبة‌التحليل م 
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 وتبي  البشري للسلوك‌ أنماط السابقة‌فهء‌تعكس المءة‌عا ‌ خةل وتصنيفها عليها التعرف حصل التء البيانية الرسو 

 يفترض فإنه الماضء فء الجيد الأنماط هذه لعمل ونظرا للسوق، وادنخفاض‌النفسية ادرتفاع حالة لأشكال صورة

 تعود لما داءما يتجه والذي البشري السلوك دراسة على تعتمد فهء ، المستقبل فءه‌الجيد‌نفس العمل على ستستمر بأنها

 المستقبل لفه  الطريق بأ  نفسه يعيد التاريخ عبارة تفسير يمك  أخرى ،وبطريقة فتصبح‌كالعادة تغييرها بعد  عليها

‌.‌‌( Murphy  1986:4)،‌،الماضء‌ فء حصل لما تكرار مجرد‌ هو‌ المستقبل أو‌أ  الماضء، دراسة هو‌

‌

 سادساً: نقاط القوى والضعف في التحليل الفني 

ذكر‌كةير‌م ‌المؤلفي ‌نقاط‌القوة‌ونقاط‌الضعف‌فء‌التحليل‌الفنء،‌ومنه ‌م ‌ذكر‌مزايا‌للتحليل‌الفنء‌وعيوبا ‌،‌‌وعلى‌

زايا‌عديدة‌الرغ ‌م ‌أ ‌التحليل‌الفنء‌تد‌يبدو‌معقد ا‌بعض‌الشء ‌‌ود‌يناسب‌المتشددي ‌فء‌ادستةمار‌‌إد‌أنه‌يتمت ‌بم‌

‌.Rom,2006 :2))  ( ، Lim,2016:13 ) اهمها:

1-‌‌ والمذبذبات‌‌ الأسعار‌ أنماط‌ م ‌ التعامل‌ يكو ‌ أذ‌ الزمنية،‌ والأطر‌ والأدوات‌ الأسواق‌ جمي ‌ على‌ تطبيقه‌ يمك ‌

ا‌جديد ا‌م ‌أجل‌تداول‌أسواق‌أو‌أطر‌زمنية‌جديدة،‌ع ا،‌ود‌يتطلب‌الأمر‌تعلم  لى‌عكس‌والمؤشرات‌بالطريقة‌نفسها‌تمام 

‌التحليل‌ادساس‌أذ‌يجب‌أ ‌يكو ‌المحلل‌على‌دراية‌بتفاصيل‌كل‌سه ‌أو‌سوق.‌

ليست‌هناك‌حاجة‌لدراسة‌اساسات‌الأسواق‌المتداولة‌أو‌المحللة‌م ‌أجل‌تطبيق‌التحليل‌الفنء‌أذ‌يعتقد‌المحللو ‌‌‌‌-2

‌بالفعل‌فء‌السعر‌على‌الرسو ‌البيانية.الفنيو ‌أ ‌جمي ‌المعلومات‌التء‌تؤةر‌أو‌تد‌تؤةر‌على‌السه ‌أو‌السوق‌تنعكس‌

ا‌لسلوك‌الأسواق،‌على‌عكس‌التحليل‌ادساس‌أذ‌تكو ‌معظ ‌البيانات‌فء‌‌‌‌-3 ‌مرءي ا‌واضح  يوفر‌التحليل‌الفنء‌تمةية 

‌شكل‌رتمء.‌

صعود‌‌يوفر‌مستويات‌أسعار‌الدخول‌والخروج‌فء‌الوتت‌المناسب‌والدتيق،‌مسبوتة‌بإشارات‌فنية‌تشير‌إلى‌احتمال‌ال‌‌-4

أو‌الهبوط،‌كما‌يتمت ‌بالقدرة‌على‌تحديد‌وتت‌الدخول‌المحتمل‌م ‌خةل‌تقنيات‌التنبؤ‌بالوتت‌غير‌المتاحة‌للمحللي ‌

‌ادساسي ‌.‌اذ‌د‌يوفر‌التحليل‌ادساس‌السعر‌الدتيق‌أو‌وتت‌الدخول.‌

ا‌على‌الر‌‌‌-5 سو ‌البيانية‌مما‌هء‌عليه‌يجعل‌تياس‌مخاطر‌السوق‌أسهل‌بكةير‌للتصور‌،وتكو ‌التقلبات‌أكةر‌وضوح 

‌فء‌الشكل‌العددي.‌
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يساعد‌الجهد‌المتضافر‌للمشاركي ‌فء‌السوق‌الذي ‌يتصرفو ‌بنا  ‌على‌عوامل‌تحفيز‌سعرية‌واضحة‌وجلية‌إلى‌‌‌-6

‌‌‌.حد‌كبير‌فء‌الأسواق‌على‌خلق‌رد‌الفعل‌المطلوب‌لتجارة‌أكةر‌موةوتية.‌هذه‌هء‌نتيجة‌النبو ة‌التء‌تحقق‌ذاتها‌

يمك ‌تكييفه‌م ‌أية‌وسيلة‌تداول‌أو‌أفق‌زمنء،‌ويمك ‌استخدا ‌التحليل‌الفنء‌على‌أي‌ورتة‌مالية‌لها‌تاريخ‌تداول‌‌‌-7

بما‌فء‌ذلك‌الأسه ،‌وصناديق‌ادستةمار،‌والسل ،‌والعمةت‌الأجنبية،‌والأوراق‌المالية‌ذات‌الدخل‌الةابت‌أو‌العقود‌

‌الآجلة.

ير‌أفق‌استةماراته ‌إلى‌أي‌شء ‌يريدونه‌أذ‌يحصلو ‌على‌مخططات‌يومية‌أو‌‌يمك ‌للمتداولي ‌الفنيي ‌تغي‌-8

‌(دتيقة.‌‌30أسبوعية‌أو‌شهرية‌أو‌داخل‌اليو ‌يمك ‌أ ‌تنتقل‌م ‌مخططات‌دتيقة‌إلى‌دتيقة‌أو‌)

قط‌على‌فء‌التحليل‌الفنء‌مقارنة‌بالتحليل‌ادساس‌هء‌أ ‌المستةمري ‌يمكنه ‌النظر‌إلى‌أي‌سوق‌بدد ‌م ‌التركيز‌ف‌‌-9

‌نطاق‌ضيق‌م ‌أدوات‌ادستةمار‌كما‌يفعل‌المحللو ‌ادساسو ،‌وهو‌ما‌تد‌يستغرق‌وتت ا‌طوية ‌.

و على الرغم من المزايا التي يتحلى بها التحليل الفني الا ان هناك عيوب عديدة متمثلة  بالانتقادات الموجهة له من 

 ( Lim،2016:15 )  لدن رواد هذا المجال ويمكن بيان اهمها بالتالي :

ا‌لأ ‌كل‌تفسير‌صاعد‌له‌تفسير‌نازل‌ -1 إنه‌ذاتء‌فء‌تفسيره.‌يمك ‌إدراك‌نمط‌سعر‌معي ‌بطرق‌عديدة،‌نظر 

‌ومعاكس،‌فإ ‌كل‌تحليل‌معرض‌دحتمال‌الغموض‌التفسيري؛‌لذا‌فإ ‌جمي ‌أشكال‌التفسير‌سوا ‌كا ‌‌ مساو 

 والشكل.‌‌اساسا‌أو‌إحصاءي ا‌أو‌سلوكي ا‌‌ذاتية‌بنفس‌القدر‌فء‌المحتوى

ادفتراض‌ادساس‌للتحليل‌الفنء‌هو‌أ ‌سلوك‌السعر‌يميل‌إلى‌التكرار‌مما‌يجعل‌م ‌الممك ‌التنبؤ‌بحركة‌‌ -2

السعر‌المستقبلية‌المحتملة.‌لذا‌تد‌يتعطل‌هذا‌الميل‌إلى‌التكرار‌بسبب‌التقلبات‌غير‌المتوتعة‌فء‌الأسواق‌الناجمة‌

 رى.‌‌ع ‌عوامل‌جيوسياسية‌أو‌اتتصادية‌أو‌عوامل‌أخ

توفر‌الرسو ‌البيانية‌سجة ‌تاريخي ا‌لحركة‌السعر.‌يتطلب‌التعرف‌على‌الأنماط‌الكةسيكية‌فء‌الأسعار‌الممارسة‌‌ -3

والخبرة،‌وعلى‌الرغ ‌م ‌أنه‌يمك ‌إتقا ‌هذه‌المهارة‌بالقدر‌الكافء‌م ‌الممارسة،‌فإ ‌ف ‌ادستددل‌على‌حركة‌

ا‌فء‌الإتقا ،‌ويحتاج‌الممارس‌إلى‌أ ‌‌‌الأسعار‌المستقبلية‌أو‌التنبؤ‌بها‌بنا  ‌على الأسعار‌السابقة‌أصعب‌كةير 

 يكو ‌على‌دراية‌وةيقة‌بسلوك‌الأسعار‌فء‌أطر‌زمنية‌مختلفة‌وفء‌أسواق‌مختلفة‌.

إ ‌كل‌حركة‌فء‌السوق‌هء‌فء‌الأساس‌عملية‌عشواءية،‌وم ‌ة ‌فإ ‌تطبيق‌التحليل‌الفنء‌د‌طاءل‌تحته‌؛‌لأ ‌‌ -4

نء‌تنشأ‌م ‌الصدفة‌البحتة‌ود‌تشكل‌أهمية‌فء‌الأسواق،‌على‌الرغ ‌م ‌وجود‌عنصر‌م ‌كل‌أنماط‌الرس ‌البيا‌

ا‌فء‌الأسواق‌بسبب‌الأفعال‌غير‌المنسقة‌لعدد‌كبير‌م ‌المشاركي ‌فء‌السوق‌إد‌أنه‌يمك ‌للمر ‌‌ العشواءية‌داءم 

ا‌مةحظة‌الدتة‌الغريبة‌التء‌تختبر‌بها‌الأسعار‌وتتفاعل‌م ‌الحواجز‌أو‌ا لأسعار‌ذات‌الأهمية‌النفسية.‌م ‌داءم 
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الصعب‌تصديق‌أ ‌حركة‌الأسعار‌هء‌نتيجة‌لأفعال‌عشواءية‌م ‌الشرا ‌والبي ‌م ‌تبل‌المشاركي ‌فء‌السوق‌‌

. 

يزع ‌الشكل‌القوي‌لفرضية‌السوق‌الكفؤة‌أنه‌بما‌أ ‌الأسواق‌تستبعد‌كل‌المعلومات،‌فإ ‌الأسعار‌تكو ‌تد‌‌‌ -5

يدة،‌وأ ‌أية‌محاولة‌لةفادة‌م ‌هذه‌المعلومات‌ستكو ‌عقيمة.‌وهذا‌م ‌شأنه‌تكيفت‌بالفعل‌م ‌المعلومات‌الجد

 أ ‌يجعل‌التحليل‌الفنء‌لحركة‌الأسعار‌م ‌دو ‌معنى.

النبو ة‌التء‌تتحقق‌ذاتيا.‌‌ -6 يزع ‌أنصار‌هذا‌المفهو ‌أ ‌الأسعار‌هناك‌حجة‌أخرى‌ضد‌التحليل‌الفنء‌وهء‌فكرة‌

يبذله‌ الذي‌ المتضافر‌ الجهد‌ أو‌ذات‌ددلة؛بل‌بسبب‌ نفسها‌مهمة‌ ليس‌لأ ‌الإشارات‌ الفنية‌ تتفاعل‌م ‌الإشارات‌

المشاركو ‌فء‌السوق‌للعمل‌على‌تلك‌الإشارات‌التء‌تجعلها‌تعمل،‌وتد‌يكو ‌هذا‌فء‌الوات ‌مفيدا‌للمشاركي ‌فء‌‌

الفنية‌التء‌تد‌تدعمها‌إجرا ات‌منسقة‌كبيرة،‌والإجابة‌المنطقية‌هء‌‌‌السوق،‌والحيلة‌تكم  فء‌معرفة‌الإشارات‌

 اختيار‌الإشارات‌والمحفزات‌الفنية‌الأكةر‌وضوحا‌وأهمية.‌

 سابعاً: اسس التحليل الفني : 

‌يمك ‌تلخيص‌اه ‌اسس‌التحليل‌الفنء‌بالتالء‌:‌

وتية‌خةل‌مدة‌زمنية‌محددة‌و‌م ‌خةل‌سةسل‌زمنية‌لحركة‌يرتكز‌التحليل‌الفنء‌أساسا ‌على‌أسعار‌الأسه ‌الس -1

الأسعار‌و‌حج ‌التداول‌يمك ‌التنبؤ‌بنقاط‌المقاومة‌والتغير‌المحتمل‌فء‌الأسعار‌السوتية‌خةل‌مدة‌زمنية‌محددة‌‌

‌،وم ‌ة ‌فإنه‌يعتمد‌على‌بيانات‌السوق‌المنشورة‌،‌نحو‌نشرات‌الأسعار‌اليومية‌و‌الأسبوعية‌و‌الشهرية‌.‌

يعتمد‌التحليل‌الفنء‌للأسه ‌على‌الأجل‌القصير‌أذ‌انه‌يحصل‌لأغراض‌المتاجرة‌)بي ‌أو‌شرا ‌الأسه ‌(‌،‌وتد‌‌‌ -2

صممت‌الكةير‌م ‌أساليب‌التحليل‌الفنء‌للتنبؤ‌بتحركات‌الأسعار‌للأوراق‌المالية‌خةل‌مدة‌زمنية‌تصيرة‌،‌و‌

أو‌المتوسط‌أذ‌أنه‌يعتمد‌على‌الميزانيات‌السنوية‌ذلك‌بخةف‌التحليل‌ادساس‌الذي‌يعتمد‌على‌الأجل‌الطويل‌،‌‌

 و‌القواء ‌المالية‌المنشورة‌.‌

ادرتفاع‌‌ -3 م ‌ دورات‌ فء‌ التحرك‌ إلى‌ تميل‌ فالأسه ‌ الأسه ،‌ أسعار‌ دورات‌ تحليل‌ على‌ الفنء‌ التحليل‌ يعتمد‌

ت‌يمك ‌توت ‌‌وادنخفاض‌لتصل‌إلى‌مستويات‌جديدة‌م ‌التواز ‌و‌بتحليل‌العرض‌والطلب‌و‌الأسعار‌و‌الكميا

 مستويات‌الأسعار‌المتوتعة‌الجديدة‌.

التغير‌فء‌العةتة‌ما‌بي ‌العرض‌والطلب‌على‌الأسه ‌وتأةيره‌فء‌اتجاهات‌السوق‌الكلية‌تد‌يؤةر‌ارتفاع‌تطاع‌‌ -4

معي ‌إلى‌سحب‌السوق‌إلى‌التراج ‌،‌فالتحليل‌‌ معي ‌إلى‌تأةير‌فء‌السوق‌كله‌نحو‌ادرتفاع‌،‌أو‌انخفاض‌تطاع

 . ‌هنا‌لتحليل‌العةتات‌بي ‌أسه ‌القطاعات‌المختلفة‌م ‌السوق‌لبنا ‌توتعات‌المستقبل‌الفنء‌مه
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و‌بعضه‌نتيجة‌عوامل‌نفسية‌،‌أو‌شاءعات‌أو‌ظروف‌‌إ ‌التغير‌فء‌العرض‌والطلب‌على‌الأسه ‌بعضه‌متوت ‌‌‌ -5

اتتصادية‌أخرى‌،‌فالإعة ‌ع ‌بي ‌شركة‌ما‌تد‌يؤدي‌إلى‌سحب‌الطلب‌ع ‌الأسه ‌الممتازة‌لتحقيق‌سيولة‌

سريعة‌للشرا ‌فء‌الشركة‌المطروحة‌،‌وتد‌يكو ‌ذلك‌خارج‌التوتعات‌أو‌أ ‌تتسرب‌شاءعة‌بدخول‌الأجانب‌

ع‌معي ‌تؤدي‌إلى‌نشاط‌و‌رواج‌السوق‌كله‌أو‌ا ‌خروج‌الأجانب‌م ‌السوق‌يؤةر‌‌إلى‌السوق‌لشرا ‌أسه ‌تطا

‌27:2011فء‌الحالة‌النفسية‌للمستةمري ‌،‌وتؤدي‌إلى‌اتخاذ‌ترارات‌بي ‌و‌انخفاض‌مؤشر‌السوق‌كله‌،)الوزاز،

‌،‌)(Kirkpatric,2020:9   )‌. 

 

 ثامناً :النظرية المالية والتحليل الفني : 

أ ‌التحليل‌الفنء‌يمك ‌أ ‌يتعايش‌م ‌فرضية‌الأسواق‌الكفو ة‌إذا‌ف ه ‌فقط‌‌‌((Kahvecik &White,2004:35يزع 

فء‌سياق‌توفير‌السيولة‌بدد ‌م ‌التنبؤ‌بالعةتة‌م ‌الأسعار‌المستقبلية،‌ويمك ‌تقليل‌تكاليف‌المعامةت‌م ‌خةل‌وض ‌

عمق‌دفتر‌أوامر‌الحد‌مرتف .‌وفء‌حي ‌أ ‌هذه‌‌أوامر‌محدودة‌استراتيجية‌فء‌الحدود‌القصوى‌السابقة،‌أذ‌وجدوا‌أ ‌‌

النتاءج‌التجريبية‌ذات‌تيمة،‌فإ ‌محاولة‌التوفيق‌بي ‌التحليل‌الفنء‌وكفا ة‌السوق‌تبدو‌متوترة،‌ويكشف‌التحقيق‌الأعمق‌

هذا‌ لبنا ‌ ادساسية‌ اللبنات‌ على‌ تحتععععوي‌ تد‌ لةهتما ‌ مةيرة‌ مصادفات‌ ع ‌ الفنء‌ التحليلء‌ الأساس‌ فء‌

وم ‌المةير‌لةهتما ‌أ ‌كةير‌م ‌جوانب‌الأسواق‌المتداولة‌‌‌،‌‌(  Ramyar,2006:37)  عععععععععععععععععععععععععععععععععععر،‌‌الجسععع

الحديةة‌التء‌ي نظ ر‌إليها‌بوصفها‌حواجز‌أما ‌التحليل‌الفنء‌هء‌فء‌الوات ‌البيءء‌ذاتها‌التء‌ي شج  ‌المحللو ‌الفنيو ‌على‌

الأسواق‌الكفو ة‌على‌أ ‌التوزي ‌المتماةل‌للمعلومات‌وحج ‌التداول‌المرتف ‌يعنيا ‌إهدار‌‌‌‌التداول‌فيها،‌وتنص‌فرضية

الفرص‌وأ ‌السعر‌وحده‌هو‌مؤشر‌عدي ‌الفاءدة‌،‌وم ‌ذلك‌فإ ‌التحليل‌الفنء‌فء‌الكتب‌المنهجية‌يحدد‌هذه‌الأسواق‌

تة،‌فالكتب‌المنهجية‌تشج ‌المحللي ‌بوصفها‌ساحات‌التداول‌الخصبة،‌وم ‌الواضح‌أ ‌هذ‌الوصف‌ينطوي‌على‌مفار

الفنيي ‌على‌التركيز‌على‌الأسواق‌الساءلة‌أذ‌ي عتقد‌أ ‌الأنماط‌وادتجاهات‌أكةر‌سةسة‌وتشكل‌انعكاسا ‌أكةر‌استمرارية‌

،‌إ ‌اعتقاد‌الفنيي ‌فء‌العةتة‌المركزية‌بي ‌السيولة‌‌‌‌( Murphy,1999:27)  لإدراك‌السوق‌للمعلومات‌ادساسية‌،‌‌

الغرب،وام الفنء‌ التحليل‌ صمي ‌ إلى‌ يمتد‌ المعلومات‌ ) تصاص‌ أعل ‌ عشر،‌ التاس ‌ القر ‌ نهاية‌ المبدأ‌Dowففء‌ ‌)

وعلى‌هذا‌ وهذا‌يشبه‌إلى‌حد‌كبير‌نظرية‌السوق‌الكفو ة، المركزي‌لنظريته‌القاءلة‌بأ ‌"السوق‌تخص ‌كل‌شء "‌،‌‌

تد‌حددت‌السعر‌الصحيح‌مستبعدة‌الماضء‌والحاضر‌‌(‌‌Dowفإ ‌السوق‌وفقا ‌لكل‌م ‌نظرية‌السوق‌الكفو ة‌ونظرية‌‌)

(هء‌نظرية‌السوق‌الكفو ة‌نفسها‌Dowوعند‌هذه‌النقطة‌تزع ‌نصوص‌التحليل‌الفنء‌أ ‌نظرية‌‌) .والمستقبل‌المعروف

غ‌،‌وترفض‌ببساطة‌التحدي‌المتمةل‌فء‌النظرية‌المالية‌الحديةة‌،ويتلخص‌الإطار‌فء‌دورة‌م ‌ردود‌الفعل‌السلبية‌والمبال
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(للموجات‌السلوكية‌يشكل‌النظرية‌Dowويظل‌نموذج‌) .والقيمة‌ادساسيةفيها‌التء‌تغذي‌العودة‌الةحقة‌إلى‌المتوسط‌‌

‌.‌‌( Ramyar,2006:39)  ‌               الفنية‌ادساسية‌

 Technical)واحدا ‌م ‌أبرز‌الخبرا ‌فء‌مجال‌التحليل‌الفنء‌للأسواق‌المالية.‌اذ‌يعد‌كتابه‌‌‌‌John Murphyويعد‌‌‌

Analysis of the Financial Markets( عا ‌ فء‌ نشر‌ الذي‌ يركز‌‌‌999(‌ المجال.‌ هذا‌ فء‌ رءيسا ‌ (مرجعا ‌

(Murphyفء‌كتابه‌على‌فه ‌التحليل‌‌)الفنء‌واستخدامه‌لتحليل‌حركة‌الأسعار‌والتنبؤ‌بادتجاهات‌المستقبلية‌للأسواق‌‌

المالية،‌ويؤكد‌أ ‌جمي ‌المعلومات‌المتاحة‌تنعكس‌فء‌أسعار‌السوق‌فعليا ،‌وم ‌ة ‌فإ ‌التحليل‌الفنء‌يمك ‌أ ‌يساعد‌

حركة‌الأسعار‌السابقة‌لمحاولة‌‌ويركز‌التحليل‌الفنء‌على‌دراسة‌( ، Murphy،1999:27)فء‌التنبؤ‌باتجاهات‌السوق،

التنبؤ‌بحركات‌الأسعار‌المستقبلية،‌و‌يعتمد‌على‌الأدوات‌والرسو ‌البيانية‌دكتشاف‌الأنماط‌وادتجاهات‌فء‌السوق.‌‌

بينما‌تركز‌النظرية‌المالية‌‌على‌فه ‌كيفية‌تخصيص‌الأصول،‌و‌تقييمها،‌وإدارة‌المخاطر‌فء‌الأسواق‌المالية‌اذ‌تطورت‌

‌‌‌ .المالية‌عبر‌الزم ‌بفضل‌مساهمات‌كةير‌م ‌العلما ‌والباحةي ‌النظرية

 

 تاسعاً : نظريات التحليل الفني 

 ( Dow Jones)نظرية   -1

هء‌ادساس‌لكل‌الدراسات‌الفنية‌للسوق.‌وعلى‌الرغ ‌م ‌أنها‌كةيرا ‌ما‌تتعرض‌لةنتقاد‌بسبب‌‌‌(Dow)إ ‌نظرية‌‌‌

كامها‌دسيما‌فء‌المراحل‌المبكرة‌،‌فإنها‌معروفة‌بادس ‌لدى‌كل‌م ‌له‌‌تأخرها‌وسخرية‌أولءك‌الذي ‌يتمردو ‌على‌أح

أية‌عةتة‌بسوق‌الأوراق‌المالية،‌كما‌أنها‌تحظى‌باحترا ‌الناس‌أغلبه .‌وكةير‌م ‌الذي ‌يولونها‌تدرا ‌أكبر‌م ‌ادهتما ‌

ة،‌فهء‌د‌تقو ‌على‌شء ‌سوى‌العمل‌أو‌أتل‌عند‌تحديد‌سياساته ‌ادستةمارية‌د‌يدركو ‌أبدا ‌أنها‌نظرية‌)فنية(‌بحت

‌الذي‌تقو ‌به‌سوق‌الأوراق‌المالية‌)كما‌يعبر‌عنه‌متوسطات‌معينة(‌.

،‌مما‌يشير‌إلى‌أنه‌ل ‌يفكر‌فء‌نظريته‌بوصفها‌أداة‌للتنبؤ‌بسوق‌((Charles H. Dowهناك‌الكةير‌فء‌كتابات‌لعع‌‌

‌Jones)‌‌(Dowخدمة‌‌‌‌‌(Dow)الأعمال‌العامة.‌أسس‌‌‌‌‌الأوراق‌المالية،‌أنها‌دليل‌للمستةمري ،‌بل‌مقياس‌دتجاهات

للأخبار‌المالية،‌وي نسب‌إليه‌الفضل‌فء‌اكتشاف‌متوسطات‌سوق‌الأوراق‌المالية،‌وتد‌وض ‌المبادئ‌ادساسية‌للنظرية‌

‌(‌‌Edwards et al،2019:12التء‌س ميت‌باسمه‌فيما‌بعد‌،‌)

 Wall Streetم ‌لد ‌أعضا ‌فريق‌العمل‌فء‌صحيفة‌‌(‌بشكل‌أكبر‌وأطلق‌عليها‌هذا‌ادس ‌‌Dowطورت‌نظرية‌‌)

Journal)) توجد‌كةير‌م ‌إصدارات‌النظرية‌وتستخد :‌إنها‌الأساس‌لكةير‌م ‌ادعمال‌التء‌يقو ‌بها‌المحللو ‌ .‌اليو
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(‌Subedi et al ,2009:31(‌لتحديد‌اتجاهات‌السوق‌كله‌أو‌الأوراق‌المالية‌الفردية.‌)Dowالفنيو ‌وت ستخد ‌نظرية‌‌)

(‌هو‌أ ‌هذه‌النظرية‌تؤكد‌على‌Dow،إ ‌أحد‌أفضل‌الأسباب‌التء‌تد‌تدف ‌طالب‌تقنيات‌السوق‌إلى‌البد ‌بنظرية‌‌)

شامة ‌للتعبير‌ع ‌ادتجاه‌العا ‌أو‌‌‌كا ‌أول‌م ‌بذل‌جهدا ‌‌‌Dow)‌‌(Charles ادتجاه‌العا ‌للسوق،‌وي عتععععععععقد‌أ 

دد‌أخيرا ‌فء‌‌ بالأحرى‌مستواه‌لسوق‌الأوراق‌المالية‌م ‌أذ‌متوسط‌سعر‌عدد‌تليل‌م ‌الأسه ‌التمةيلية‌المختارة‌،كما‌ح 

(‌فء‌دراساته‌دتجاهات‌Dowبالشكل‌الذي‌استمر‌حتى‌يومنا‌هذا‌والذي‌استخدمه‌‌)‌‌1897يناير)كانو ‌الةانء(‌م ‌عا ‌‌

(‌أ ‌جمي ‌المعلومات‌ت خص ‌فء‌المتوسطات،‌وم ‌Dow(‌،‌تفترض‌نظرية‌‌)‌‌Edwards et al,2019: 13،‌)السوق

فكرة‌‌ م ‌ النظرية‌ تفيد‌ ذلك،‌ على‌ عةوة‌ التداول‌ ترارات‌ دتخاذ‌ أخرى‌ معلومات‌ إلى‌ حاجة‌ توجد‌ د‌ ‌ ‌‌(Dowة ‌

(Charlesالأولي‌‌ الأسعار‌ تحركات‌ السوق:‌ تحركات‌ م ‌ أنواع‌ ةةةة‌ هناك‌ والةانوية‌بأ ‌ كذلك،‌ الرءيسة‌ وتسمى‌ ة‌

والهدف‌م ‌‌ ادتجاهات‌كذلك.‌ والتء‌تسمى‌ الةانوية‌كذلك‌صعود ا‌وهبوط ا،‌ والةالةة‌وتسمى‌ المتوسطة‌كذلك‌ وتسمى‌

‌(‌.‌Griffioen,2003:4النظرية‌هو‌اكتشاف‌تغييرات‌ادتجاه‌الأولء‌فء‌مرحلة‌مبكرة‌،‌)‌

 ومن اهم المبادئ الاساسية لهذه النظرية :

(‌على‌أ ‌أسعار‌الأسه ‌د‌تعكس‌العرض‌والطلب‌فحسب،‌بل‌أية‌معلومات‌جديدة‌متوفرة‌كذلك‌Dowتؤكد‌نظرية‌‌)‌‌أ.

‌بما‌فء‌ذلك‌التوتعات‌المستقبلية،‌وم ‌ة ‌يمك ‌استخدامها‌للتنبؤ‌بالأحداث‌المستقبلية.

‌.‌تسود‌ةةةة‌اتجاهات‌سوتية‌فء‌وتت‌واحد‌فء‌السوق،‌كل‌منها‌يحدده‌أفق‌زمنء.‌‌‌ب

)‌العوامل‌التء‌تحدد‌الأسواق‌الصاعدة‌أو‌الهابطة‌(‌هء‌الأكةر‌أهمية‌على‌الإطةق،‌وعادة‌ما‌تكو ‌‌‌الاتجاهات الأولية

ا(‌فتتجسد‌فء‌انخفاض‌حاد‌فء‌سوق‌صاعدة‌أولية‌أو‌‌‌‌الاتجاهات الثانويةمدتها‌أطول‌م ‌عا ‌، )‌ادتجاه‌المعاكس‌تمام 

ا‌م ‌أسابي ‌إلى‌أشهر‌عديدة‌،ارتفاع‌فء‌سوق‌هابطة‌أولية‌،وتستمر‌هذه‌ ،‌وهو)ادتجاه‌الاتجاه الثالث التفاعةت‌عموم 

ا،‌ويمك ‌أ ‌يستمر‌م ‌يومي ‌إلى‌أسابي ‌عديدة‌.‌ ‌البسيط‌إلى‌التقلب‌اليومء‌للأسعار(،‌واتجاهه‌عشواءء‌تمام 

ادتجاهات‌الأولية‌بأطول‌مدة.‌وتد‌تستمر‌لسنوات،‌وتتكو ‌فء‌حد‌ذاتها‌م ‌ةةث‌.‌م ‌بي ‌ادتجاهات‌الةةةة،‌تتمت ‌‌‌‌ج

‌مراحل:‌مرحلة‌)التراك (،‌ومرحلة‌)المشاركة‌العامة(،‌ومرحلة‌)التوزي (

)أةنا ‌ظهور‌سوق‌صاعدة(،‌يبدأ‌المستةمرو ‌المطلعو ‌جيد ا‌فء‌شرا ‌أسه ‌معينة‌بنشاط.‌فء‌‌‌‌المرحلة الأولىفء‌‌

المرحلة فء‌.   يتب ‌المحللو ‌الفنيو ‌النهج‌نفسه،‌وفق ا‌لذلك،‌وفء‌هذه‌المرحلة‌يكو ‌السوق‌فء‌ارتفاع‌‌يةالمرحلة الثان

،‌حتى‌المستةمرو ‌الذي ‌يتجنبو ‌المخاطرة‌يدركو ‌الأمر‌و‌يبدو ‌فء‌المشاركة‌بينما‌يبدأ‌المستةمرو ‌الأذكيا ‌الثالثة

 فء‌الخروج‌م ‌السوق‌فعليا ‌.‌
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(‌‌Dow(:‌كا ‌‌)1928يونيو‌‌‌‌25)‌‌Hamilton)بعضها‌بعضا ‌)مفهو ‌التأكيد(.على‌حد‌تعبير‌).‌المؤشرات‌تؤكد‌‌د

ا‌حركة‌المتوسط‌ ‌.التء‌ل ‌يؤكدها‌الآخريتجاهل‌داءم 

يشير‌إلى‌انعكاس‌ادتجاه،‌فإ ‌زيادة‌الحج ‌تؤكد‌ادتجاه‌وم ‌ة ‌‌يمك ‌أ ‌.‌على‌الرغ ‌م ‌أ ‌حج ‌المعامةت‌د‌‌هد

‌تكو ‌بمةابة‌مؤشر‌ةانوي‌موةوق.‌

.‌يستمر‌ادتجاه‌حتى‌تظهر‌إشارة‌واضحة‌إلى‌ادنعكاس.‌تد‌تساعد‌كةير‌م ‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌المستةمري ‌فء‌و

(‌المستخد ‌Dow(‌يوضح‌مؤشر‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ال‌)2-1(‌.والشكل‌رت ‌)Végh,2016:12،‌)‌ سات‌ادتجاهتحديد‌انعكا‌

‌فء‌التحليل‌الفنء‌:‌

 ( Dowمؤشر )‌‌(   2-1الشكل رقم )  

 ( (www.tradingview.comالمصدر : 

‌

 ) Elliott waveنظرية موجات اليوت )  -2
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((Ralph Nelson Elliott  (1871-1948فعاليتها‌فء‌‌ أةبتت‌ التء‌ الفنء‌ التحليل‌ (،‌مبتكر‌احدى‌أشهر‌نظريات‌

فء‌‌(Financial World)مراتبة‌تحركات‌الأسعار‌حتى‌يومنا‌هذا،‌نشر‌مةحظاته‌فء‌سلسلة‌م ‌المقادت‌فء‌مجلة‌

 .‌1939عا ‌

ا‌أ ‌أسواق‌رأس‌المال‌ليست‌فوضوية؛‌بل‌إ ‌تحركات‌أس‌‌(Elliott)فء‌نظريته‌يفترض‌‌ عار‌الأسه ‌تشكل‌نمط ا‌واضح 

م ‌الموجات‌المتكررة‌ذات‌الدرجة‌والمدد‌المختلفة.‌وت حدد‌تحركات‌الأسعار‌بشكل‌اساس‌م ‌خةل‌ةةةة‌عناصر:‌‌

التء‌يمك ‌استخدامها‌لقياس‌العةتة‌بي ‌الموجات‌وتحديد‌‌‌النسب‌‌K التء‌تأخذ‌شكل‌موجات‌أو‌تشكيةت‌موجية‌‌الأنماط

أي‌طول‌الدورات‌وهذا‌يوفر‌المساعدة‌فء‌تحديد‌النمط‌،‌والنسبة‌،‌بدتة‌أكبر،‌على‌‌‌الوقتر،‌‌نقاط‌المحور‌بدتة‌أكب‌

توجد‌‌‌Elliott wave)(‌على‌وجود‌ةةةة‌اتجاهات‌فء‌السوق‌فء‌وتت‌واحد‌فء‌نظعععععععععععرية‌)Dowغرار‌تأكيد‌‌)

ء‌تحدد‌ادتجاه‌الساءد‌إلى‌مجموعة‌م ‌‌الموجات‌على‌مستويات‌عديدة‌مختلفة.‌يمك ‌تقسي ‌موجات‌النبضة‌الرءيسة‌الت

‌(‌.‌Végh,2016:17الموجات‌ذات‌الدرجة‌الأدنى:‌وهء‌تتكو ‌م ‌مجموعة‌م ‌الموجات‌الةانوية‌،)

فء‌أ ‌الكو ‌الذي‌نعيش‌فيه‌والطبيعة‌التء‌تحيط‌بنا‌ينطويا ‌ويشتمة ‌‌‌ Elliott)يتمةل‌جوهر‌هذه‌النظرية‌وفق‌مفهو ‌)

بت‌يجد‌له‌تعبيرا ‌أو‌ظة‌أو‌مدخة ‌فء‌جمي ‌نواحء‌الحياة‌التء‌نعيشها‌بما‌فيها‌تقلبات‌(‌مقدر‌وةا‌(Rhythmعلى‌نغ ‌

‌30:2005أحوال‌أسواق‌الأسه ‌،‌أما‌فيما‌يخص‌التعبير‌العملء‌ع ‌ذلك‌فانه‌يأخذ‌الصيغة‌أو‌النمط‌التالء‌،‌)السراج‌،

‌‌:‌)‌

‌نازلية‌توية‌تتألف‌م ‌ةةث‌موجات.‌تتألف‌كل‌موجة‌رءيسة‌صاعدة‌م ‌خمس‌موجات‌وتكو ‌متبوعة‌بموجة‌ت -1

‌تتألف‌الموجات‌الخمس‌فء‌الموجة‌الرءيسة‌الصاعدة‌م ‌ةةث‌موجات‌صاعدة‌وموجتي ‌هابطتي .‌ -2

 وتتألف‌الموجات‌الةةث‌فء‌الموجة‌الرءيسة‌الهابطة‌م ‌موجة‌نازلة‌وأخرى‌صاعدة‌وموجة‌نازلة. -3

( يمElliottيعتقد‌ لديها‌موجات‌محددة‌جيد ا‌ السوق‌ أ ‌ فء‌عا ‌‌(‌ السوق.‌ باتجاه‌ للتنبؤ‌ استخدامها‌ ،‌شرح‌1939ك ‌

(Elliott) نظرية‌الموجات‌،‌والتء‌تنص‌على‌أ ‌أسعار‌الأسه ‌تحكمها‌دورات‌مبنية‌على‌سلسلة‌‌Fibonacci‌‌‌(1-

2-3-‌5‌‌-8-‌‌13-‌21)……‌

( لنظرية‌ الموجات‌‌‌‌(Elliott waveوفق ا‌ م ‌ مسبق ا‌ محدد‌ عدد‌ فء‌ للتحرك‌ الأسه ‌ أسعار‌ تتجه‌ م ‌،‌ يتفق‌ بما‌

(.‌على‌وجه‌التحديد‌اعتقد‌)إليوت(‌أ ‌السوق‌تحرك‌فء‌خمس‌موجات‌إتليمية‌على‌الجانب‌العلوي‌‌Fibonacciسلسلة)

الصاعدة‌ الموجات‌ أو‌ )النبضة(‌ والخامسة‌ والةالةة‌ الموجات‌الأولى‌ السفلء.تمةل‌ الجانب‌ وةةث‌موجات‌مميزة‌على‌

الموجتا تمةل‌ فء‌الصغيرة‌فء‌حركة‌صاعدة‌رءيسة.‌ الصغيرة‌ الهابطة‌ الموجات‌ أو‌ )التصحيحية(‌ والرابعة‌ الةانية‌ ‌ 

الموجات‌الهابطة‌الصغيرة‌فء‌حركة‌هبوطية‌رءيسة،‌‌‌‌C)و‌‌‌Aحركة‌صاعدة‌رءيسة.‌تمةل‌الموجات‌التء‌تحمل‌الحرفي )
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(‌‌‌2-2الشكل‌رت ‌).‌‌‌(Subedi et al.,2009:35الموجة‌الصاعدة‌الوحيدة‌فء‌موجة‌هبوطية‌صغيرة،)‌‌(B)بينما‌تمةل

 (.‌Elliott waveيوضح‌)

‌

‌

‌

‌

‌

 

 

 

   (Elliott wave( يوضح ) 2-2الشكل رقم )   

 )www.tradingview.com(المصدر : 

 (  Fibonacci sequenceنظرية متوالية )فيبوناتشي( ) -3

http://www.tradingview.com/
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(‌باستخدامها‌م ‌Fibonacci sequence))فيبوناتشء(ة‌تتميز‌السلسلة‌أو‌المتوالية‌التء‌تعرف‌اليو ‌باس ‌متوالي

لد ‌الممارسي ‌م ‌مجادت‌الحياة‌المختلفة.‌م ‌العلما ‌إلى‌الموسيقيي ،‌وم ‌الإغريق‌والسومريي ‌والمصريي ‌إلى‌

‌)فيبوناتشء(العصر‌الحديث،‌استخدمت‌هذه‌المتوالية‌بشكل‌كبير‌لتطوير‌ادستشراف‌والتوتعات.‌ت د ‌مصطلح‌متوالية‌

(‌حدد‌Liber abaci(‌فء‌كتابه‌)1891-1842المولد‌)‌(Edward Lucas)م ‌تبل‌عال ‌الرياضيات‌الفرنسء‌

 Mumtazتواعد‌إجرا ‌حسابات‌مختلفة‌بنظا ‌المواض ‌العشرية‌الهندوسية‌العربية‌باستخدا ‌الأرتا ‌العععربية‌،‌)

Khan ,et al ,2021 :304 ‌،‌)ضية‌تتعلق‌بنمو‌عدد‌خيالء‌م ‌الأرانب،‌وكا ‌وتد‌استند‌فء‌نظريته‌إلى‌مشكلة‌ريا‌‌

،‌أذ‌يكو ‌كل‌رت ‌فء‌التسلسل‌)الحل‌عبارة‌ع ‌تسلسل‌)مستمر‌م ‌دو ‌نهاية(‌م ‌الأرتا ،‌وهو‌تسلسل‌)فيبوناتشء

‌)‌(...،610 ،377 ،233 ،144 ،89 ،55 ،34 ،21 ،13 ،8 ،5 ،3 ،2 ،1 ،1 ،0هو‌مجموع‌الرتمي ‌السابقي .‌‌

‌صل‌عليه‌بهذه‌الطريقة‌يتميز‌ببعض‌الخصاءص‌الملحوظة:‌إ ‌التسلسل‌الذي‌ح

مرة‌م ‌الرت ‌السابق،‌والمعروف‌باس ‌القس ‌الذهبء‌‌‌)1.618(•‌بعد‌الأرتا ‌الستة‌الأولى‌يكو ‌كل‌رت ‌أكبر‌بحوالء‌‌

الم الطبيعة‌على‌سبيل‌ فء‌ النسبة‌كذلك‌ لهذه‌ أمةلة‌ العةور‌على‌ يمك ‌ الذهبية‌كذلك‌ "النسبة‌ باس ‌ إليه‌ أتماع‌ي شار‌ ةال‌

‌الصنوبر،‌وتوات ‌الحلزو ‌.

‌(.‌‌0.618(•‌بعد‌الأرتا ‌الستة‌الأولى،‌فإ ‌أي‌رت ‌مقسو ‌على‌الرت ‌الذي‌يليه‌يقارب

ت ظهِر‌اتجاهات‌السوق‌مدد‌تصحيح،‌وتد‌تساعد‌مستويات‌)فيبوناتشء(‌فء‌التنبؤ‌بالمستوى‌المتوت ‌للتصحيح.‌وعلى‌

إد‌أ ‌المتداولي ‌يميلو ‌إلى‌أخذها‌فء‌‌ فء‌الوات ‌نسب‌)فيبوناتشء(ليست‌‌‌‌)%‌50%‌و‌76.4(الرغ ‌م ‌أ ‌مستويات‌

‌الحسبا ‌عند‌تحديد‌مستويات‌المقاومةأوالدع ‌أةنا ‌التداول.‌

م ‌الأخذ‌فء‌الحسبا ‌،‌‌)‌‌1.618(يمك ‌العةور‌على‌مستويات‌تصحيح‌)فيبوناتشء(‌عندما‌تقس ‌الأرتا ‌المناسبة‌على

‌.‌( Végh,2016:15%(‌أساسا ‌،‌)100التصحيح‌الكامل‌)

100% /1.618 = 61.8% 

61.8% /1.618 = 38.2% 

38.2% / 1.618 = 23.6% 

ا‌لأ ‌مستويات‌)فيبوناتشء(‌تخض ‌لمراتبة‌كةير‌م ‌المشاركي ‌فء‌السوق‌الذي ‌يضبطو ‌ترارات‌التداول‌الخاصة‌ نظر 

‌ا‌تعمل،‌بطريقة‌ما،‌بوصفها‌نبو ات‌تحقق‌ذاتها‌به ‌وفق ا‌لذلك،‌فإنه
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هناك‌أرب ‌دراسات‌شاءعة‌ل)فيبوناتشء(:‌)الأتواس،‌والمراوح،‌والتصحيحات،‌والمناطق‌الزمنية(.‌يتضم ‌تفسير‌هذه‌

الدراسات‌توت ‌التغيرات‌فء‌ادتجاهات‌م ‌اتتراب‌الأسعار‌م ‌الخطوط‌التء‌أنشأتها‌دراسات‌)فيبوناتشء(‌،‌تعرض‌

م ‌خةل‌رس ‌خط‌اتجاه‌أود ‌بي ‌نقطتي ‌متطرفتي ،‌على‌سبيل‌المةال‌تاع‌وتمة‌معاكسة،‌ة ‌ترس ‌‌‌‌)فيبوناتشي(  أقواس

)فيبوناتشء( مستويات‌ عند‌ ادتجاه‌ خط‌ م ‌ تتقاط ‌ بحيث‌ الةانية‌ المتطرفة‌ النقطة‌ مركزها‌ أتواس‌ %‌‌‌38.2(ةةةة‌

‌%(.61.8%‌و‌50.0و‌

ع ‌والمقاومة‌م ‌اتتراب‌الأسعار‌م ‌الأتواس.‌إحدى‌التقنيات‌الشاءعة‌هء‌يتضم ‌تفسير‌أتواس‌)فيبوناتشء(‌توت ‌الد

أو‌المقاومة‌عند‌النقاط‌التء‌تتقاط ‌فيها‌ عرض‌كل‌م ‌أتواس‌)فيبوناتشء(‌وخطوط‌مروحة‌)فيبوناتشء(‌وتوت ‌الدع 

‌دراسات‌)فيبوناتشء(.

اعتماد ا‌على‌مقياس‌الرس ‌البيانء؛‌لأ ‌الأتواس‌‌‌دحظ‌أ ‌النقاط‌التء‌تتقاط ‌فيها‌الأتواس‌م ‌بيانات‌الأسعار‌ستختلف‌

‌مرسومة‌بأذ‌تكو ‌داءرية‌بالنسبة‌لورق‌الرس ‌البيانء‌أو‌شاشة‌الكمبيوتر.‌

تاع‌وتمة‌‌‌)فيبوناتشي(‌‌مروحةت عرض‌خطوط‌‌ المةال‌ اتجاه‌بي ‌نقطتي ‌متطرفتي ‌على‌سبيل‌ ع ‌طريق‌رس ‌خط‌

النق عبر‌ مرءء"‌ "غير‌ ترس ‌خط‌عمودي‌ ة ‌ النقطة‌متقابلة،‌ م ‌ اتجاه‌ ةةةة‌خطوط‌ ت رس ‌ ة ‌ ‌، الةانية‌ المتطرفة‌ طة‌

‌%(.61.8%‌و‌50.0%‌و‌38.2المتطرفة‌الأولى‌بأذ‌تمر‌عبر‌الخط‌العمودي‌غير‌المرءء‌عند‌مستويات‌)فيبوناتشء()‌‌

وتمة‌‌‌)فيبوناتشي(‌‌تصحيحاتتعرض‌‌ تاع‌ المةال‌ سبيل‌ على‌ متطرفتي ‌ نقطتي ‌ بي ‌ أود ‌ اتجاه‌ م ‌خةل‌رس ‌خط‌

%،‌23.6%،‌‌0.0اكسة،‌ة ‌ت رس ‌سلسلة‌م ‌تسعة‌خطوط‌أفقية‌تتقاط ‌م ‌خط‌ادتجاه‌عند‌مستويات‌)فيبوناتشء()‌‌مع

%(.‌)م ‌المحتمل‌أد‌تكو ‌بعض‌الخطوط‌‌423.6%،‌و‌%261.8،‌‌%161.8،‌‌%100،‌‌%61.8،‌‌%50،‌‌38.2

م ‌الخطوط‌الرأسية،‌وهء‌متباعدة‌‌م ‌سلسلة‌‌‌‌مناطق )فيبوناتشي( الزمنيةمرءية‌لأنها‌ستكو ‌خارج‌المقياس.(‌تتكو ‌‌

،‌إلخ(،‌ويتضم ‌تفسير‌مناطق‌)فيبوناتشء(‌الزمنية‌البحث‌1‌‌،2‌‌،3‌‌،5‌‌،8‌‌،13‌‌،21‌‌،34على‌فترات‌)فيبوناتشء()

(.‌لرس ‌هذه‌المستويات‌ي رس ‌‌ Achelis,2001: 102 ع ‌تغييرات‌كبيرة‌فء‌السعر‌بالقرب‌م ‌الخطوط‌الرأسية‌)

%(،‌ة ‌تقس  ‌المسافة‌على‌مستويات‌100%‌و‌0أعلى‌سعر‌محددي ‌للإشارة‌إلى‌مستويات)‌خط ا‌أفقي ا‌عند‌أدنى‌سعر‌و‌

‌تصحيح‌)فيبوناتشء(‌الرءيسة.‌فيما‌يتعلق‌بمستويات‌تصحيح‌)فيبوناتشء(،‌يمك ‌اتتراح‌القواعد‌ادساسية‌التالية:

(،‌فم ‌المرجح‌%‌38.2%(‌عندما‌د‌يخترق‌تصحيح‌سعر‌السه ‌مستوى‌)61.8مستوى‌التصحيح‌المةالء‌هو‌)‌-أ

‌أ ‌يتشكل‌نمط‌استمرار‌ادتجاه.

%(‌61.8%(‌فم ‌المرجح‌جد ا‌أ ‌يصل‌إلى‌مستوى‌تصحيح‌)38.2عندما‌يخترق‌سعر‌السه ‌مستوى‌)‌‌-‌ب

‌كذلك.
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%(‌‌161.8جد ا‌أ ‌يصل‌إلى‌مستوى‌التصحيح‌)%(‌فم ‌المرجح‌‌100-0عندما‌يخرج‌السعر‌م ‌النطاق)‌‌-‌ت

‌(‌يوضح‌متوالية‌)فيبوناتشء(‌.2-‌3(‌.‌الشكل‌رت ‌)Végh,2016:17كذلك‌،)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( متوالية )فيبوناتشي( 2-3الشكل رقم )
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 ( W.D. Gannنظرية ) -4
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(‌هء‌خطوط‌اتجاه‌مرسومة‌م ‌تم ‌W.D. Gannالتء‌سميت‌على‌اس ‌تاجر‌السل ‌الأسطوري،‌)‌(Gann)خطوط‌

(‌درجات‌م ‌تمة‌أو‌تاع.‌يمك ‌رس ‌4(بزاوية‌‌‌‌(Gannأو‌تيعا ‌بارزة‌بزوايا‌هندسية‌محددة.‌ت رس ‌أه ‌خطوط‌)

ا‌أةنا ‌اتجاه‌صاعد‌بزوايا(‌الأكةر‌انGannخطوط‌) (‌‌Gannدرجة(.‌يمك ‌رس ‌خطوط‌)‌‌75درجة‌و‌‌‌633‌‌/4 (حدار 

ا‌بزوايا‌)‌ (‌مختلفة.‌خطوط‌‌Gannدرجة(.‌م ‌الممك ‌رس ‌ما‌يصل‌إلى‌تسعة‌خطوط‌)‌‌15و‌‌‌261/4الأكةر‌تسطح 

(Gannمةيرة‌للجدل‌إلى‌حد‌ما.‌حتى‌إذا‌نجح‌أحدها،‌فة‌يمكنك‌التأكد‌مسبق ا‌م ‌أي‌منها‌سي‌)طبق‌اذ‌عادة‌ما‌يشكك‌

إ ‌التحدي‌المتمةل‌فء‌‌،‌‌‌( Murphy,1999:90ض‌خبرا ‌الرس ‌البيانء‌فء‌صحة‌رس ‌خطوط‌ادتجاه‌الهندسية‌،‌)بع

زوايا‌)جا (‌هو‌أنه‌ليس‌م ‌الواضح‌كيفية‌تطبيق‌القواعد‌والإرشادات‌نفسها‌د‌تعمل‌بشكل‌متسق.‌يجب‌على‌المتداولي ‌

على‌تناعته‌‌‌(W.D. Gann)ارتكعععزت‌فلسفة‌‌‌‌.‌‌‌‌‌: Landa , 2024 )1413لخطأ‌بسرعة‌،‌)النظر‌فء‌ادحتمادت‌وإدراك‌ا

بطريقة‌عشواءية،‌بل‌تحصل‌‌بوجود‌نظا ‌وتانو ‌طبيعء‌يحك ‌حركة‌جمي ‌الأشيا ‌فء‌الوجود‌وكذلك‌ما‌يخص‌الأسواق‌،‌فحركة‌الأسعار‌د‌تحصل‌‌

قبل‌،‌‌وفق‌نظا ‌معي ‌يمك ‌تحديده‌سلفا ،‌فهناك‌عةتة‌سببية‌بي ‌أسعار‌الماضء‌وأسعار‌المستقبل،‌فم ‌أسعار‌الماضء‌يمك ‌حساب‌،‌أسعار‌المست

تسفر‌ع ‌مستويات‌ملحوظة‌م ‌‌‌فء‌إةبات‌تابليتها‌للتطبيق‌فء‌الأسواق‌المالية‌المعاصرة،‌أذ‌‌(Gann)(‌،‌وتستمر‌نظرية‌‌‌‌2014‌‌:140)اسماعيل‌،

فعندما‌يكو ‌‌‌‌الدتة‌والربحية‌فء‌التداول،‌وتتأةر‌ديناميكيات‌السوق‌بشكل‌كبير‌بالتواز ‌النسبء‌بي ‌المشتري ‌والباءعي ‌عند‌مستويات‌أسعار‌مختلفة،

ا،‌وعلى‌العكس‌م ‌ذلك‌هناك‌فاءض‌م ‌المشتري ‌عند‌نقطة‌سعر‌أعلى‌مقارنة‌بعدد‌الباءعي ،‌فإ ‌هذا‌يمارس‌ضغط ا‌تصاعدي ا‌‌ على‌الأسعار‌عموم 

.‌‌‌:Landa,2024 )  1414)عندما‌يكو ‌عدد‌الباءعي ‌أكبر‌م ‌المشتري ‌عند‌مستويات‌أسعار‌أتل،‌فإ ‌هذا‌يؤدي‌عادة‌إلى‌انخفاض‌الأسعار،‌‌

لى‌جنب‌م ‌مؤشرات‌وطرق‌أخرى‌نحو‌موجات‌‌م ‌الأصول‌الضخمة‌للتداول‌الفنء‌للأسواق‌المالية،‌ود‌سيما‌عند‌استخدامها‌جنب ا‌إ‌‌)جا (تعد‌أدوات‌‌

رأي‌حول‌الدع ‌)إليوت‌وإيشيموكو‌وفيبوناتشء(‌والأنماط‌الهندسية.‌يتيح‌تحديد‌ادرتباطات‌للمتداول‌التغلب‌على‌بيانات‌الأسعار‌غير‌الموجودة‌لتكوي ‌‌

جا (‌الرءيسة‌نقاطا ‌محورية‌على‌المحور‌السينء‌نفسه.‌يمك ‌إنشا ‌والمقاومة‌المستقبلية‌للأوراق‌المالية‌الجديدة‌والعروض‌الأولية.‌يخلق‌تقاط ‌زوايا‌)

(‌.‌الشكل‌ Bruno,2019 :2)‌مستويات‌أسعار‌مهمة‌فء‌حاسبة‌مرب ‌)جا (.‌ستجذب‌مستويات‌الأسعار‌هذه‌أو‌تنفر‌السعر‌اعتماد ا‌على‌ادتجاه‌،‌‌

‌.  (W.D. Gann)نظرية‌(‌يوضح‌2-4رت ‌)‌

 

 

 

 

 

 

                       

 ( W.D. Gann)( يوضح نظرية 2-4) الشكل رقم  
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 (على الأسواق المالية COVID-19عاشراً: اثر ازمة جائحة كورونا ) 

على‌الرغ ‌م ‌أ ‌الأزمات‌المالية‌تشترك‌فء‌عناصر‌مشتركة،‌فإنها‌تتخذ‌أشكاد ‌عديدة.‌وكةيرا ‌ما‌ترتبط‌الأزمة‌المالية‌

وادضطرابات‌الشديدة‌فء‌‌‌‌بظاهرة‌أو‌أكةر‌وم ‌هذه‌الظواهر‌:‌)‌التغيرات‌الكبيرة‌فء‌حج ‌ادءتما ‌وأسعار‌الأصول،

الوساطة‌المالية‌وإمدادات‌التمويل‌الخارجء‌لمختلف‌الجهات‌الفاعلة‌فء‌ادتتصاد،‌ومشاكل‌الميزانيات‌العمومية‌واسعة‌

النطاق‌)للشركات‌والأسر‌والوسطا ‌الماليي ‌والجهات‌السيادية(،‌والدع ‌الحكومء‌واس ‌النطاق‌على‌شكل‌دع ‌السععيولة‌

،‌إ ‌خصوصية‌مظاهر‌الأزمة‌المالية‌تشكل‌حدود‌‌‌‌(Claessens & Kose,2013:5)أس‌المععال‌،‌‌وإعادة‌تمويل‌ر

أنشطة‌الوكة ‌ادتتصاديي ‌فء‌السوق،‌أود ‌و‌يرتبط‌هذا‌بحقيقة‌أ ‌الأزمات‌ادجتماعية‌وادتتصادية‌لها‌عواتب‌مالية‌

ا‌للتحول‌الديناميكء‌والمتناتض‌للسوق‌فء‌الدولة‌اد تتصادية‌المعاصرة.‌ةاني ا‌يؤةر‌حج ‌الموارد‌المالية‌هء‌الأكةر‌تميز 

المتاحة‌بشكل‌كبير‌على‌اختيار‌طريقة‌وفعالية‌إدارة‌الأزمة‌فء‌التدفق‌النقدي،‌أذ‌أ ‌السبب‌الرءيس‌للتغيرات‌التحويلية‌

يؤدي‌نقص‌الموارد‌‌السلبية‌فء‌ادتتصاد‌هو‌الفجوة‌فء‌حركة‌الموارد‌المالية‌المقابلة‌للكيانات‌ادتتصادية‌المختلفة.‌‌

المالية‌إلى‌لجو ‌الوكة ‌ادتتصاديي ‌إلى‌ادءتما ‌المتبادل‌وزيادة‌عد ‌السداد‌المتبادل‌وزيادة‌الحسابات‌الداءنة،‌مما‌

يؤدي‌إلى‌ارتفاع‌تكاليف‌خدمة‌تيمة‌التدفقات‌النقدية،‌إضافة‌إلى‌ذلك‌فإ ‌)تضييق(‌السوق‌المحلية،‌وادعتماد‌الكبير‌‌

رجية،‌وانخفاض‌مستوى‌السيادة‌ادتتصادية‌فء‌سياق‌النقد‌المتسارع‌والتغيرات‌فء‌سعر‌الصرف‌على‌الظروف‌الخا

يمك ‌أ ‌تصبح‌عوامل‌توية‌لعد ‌اليقي ‌والفوضى‌فء‌النظا ‌ادتتصادي،‌سيؤدي‌هذا‌إلى‌اختةل‌التواز ‌فء‌التدفقات‌

دراسة‌أسباب‌الأزمات‌وأشكالها‌تصبح‌ذات‌النقدية‌فء‌الوتت‌والحج ،‌وأسوأ‌مظاهر‌ذلك‌هو‌الإفةس.‌وم ‌ة ،‌فإ ‌‌

‌‌، السععععععععععععلبية‌ عواتبها‌ لتحعععععععععععديد‌ المناسب‌ الوتت‌ فء‌ الفعالة‌ الأدوات‌ واختيار‌ لتطوير‌ متزايدة‌  )أهمية‌

Piskunov,2024:24)وسيكو ‌الكة ‌فء‌هذا‌المطلب‌متناود ‌اه ‌المفاهي ‌ادساسية‌المتعلقة‌بالأزمات‌المالية‌م‌‌‌‌،‌ 

‌واةرها‌على‌هذه‌الأسواق‌.‌‌2019اشارة‌دتيقة‌ع ‌ازمة‌)كورونا(‌

‌

 مفهوم الازمات المالية   -1

مالية‌ أزمة‌ فء‌ دخل‌ تد‌ ادتتصاد‌ أ ‌ الواضح‌ م ‌ يصبح‌ ا،‌ ومستمر  ا‌ كبير  ا‌ انهيار  المالية‌ الأسواق‌ تشهد‌ أ ‌ بمجرد‌

(Grytten & Hunnes,2016:50)‌‌ ونقص‌القدرة‌على‌ادستةمار،‌والخساءر‌‌وغالب ا‌ما‌تتميز‌الأزمة‌المالية‌بالتشاؤ‌،

والخساءر‌‌ المر ‌عادة ‌زيادات‌كبيرة‌فء‌معددت‌الإفةس‌ المالية‌يةحظ‌ فأةنا ‌الأزمات‌ أسواق‌الأصول‌ فء‌ الكبيرة‌

http://www.tradingview.com/
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الكبيرة‌التء‌تتكبدها‌مؤسسات‌ادءتما ،‌وفء‌خوف‌م ‌مزيد‌م ‌الخساءر‌تصبح‌البنوك‌أكةر‌تقييد ا‌فء‌الإتراض‌مما‌

نقص‌رأس‌المال‌فء‌الأسواق‌المالية؛‌ونتيجة‌لذلك‌تنخفض‌أسعار‌الأصول‌بشكل‌كبير‌ويواجه‌المشاركو ‌‌‌‌يتسبب‌فء

فء‌السوق‌خساءر‌فادحة‌إضافة‌إلى‌ذلك‌تواجه‌الشركات‌صعوبات‌فء‌تأمي ‌رأس‌المال،‌وتلجأ‌إلى‌تقليص‌توتها‌العاملة‌‌

ادتت‌ يدخل‌ الأساس‌ وفء‌ العا ،‌ الطلب‌ م ‌ أكبر‌ بشكل‌ يقلل‌ وي حجب‌ومما‌ التشاؤ ‌ يسود‌ أذ‌ سلبية‌ دوامة‌ فء‌ صاد‌

 (.‌Vilde & Catharina,2023:22-23) ادستةمارات

المالية‌يرتبط‌عادة‌بانخفاضات‌حادة‌فء‌‌وم ‌هذا‌المنطلق‌يمك ‌تعريف‌الأزمة‌المالية‌بانها‌اضطراب‌حاد‌فء‌الأسواق‌‌

أسعار‌الأصول‌وإفةس‌المقترضي ‌والمؤسسات‌المالية،‌وينتشر‌عبر‌النظا ‌المالء،‌ويعطل‌وظاءف‌السوق‌ويؤدي‌إلى‌

وعرفت‌كذلك‌بانها‌اضطراب‌فء‌الأسواق‌المالية‌،    (Nou،2011:9)،   عواتب‌وخيمة‌على‌النشاط‌ادتتصادي‌والعمالة

تعطيل إلى‌ ادستةمار‌‌يؤدي‌ توتف‌ ‌ ة ‌ وم ‌ المال‌ لرأس‌ المالية‌ الوساطة‌ تخصيص‌ على‌ السوق‌  )تدرة‌

Portes,1998:471‌)‌‌‌ او‌هء‌اضطراب‌فء‌الأسواق‌المالية‌مصحوب‌بانخفاض‌أسعار‌الأصول‌او‌افةس‌المديني‌،

المععععع رأس‌ تجمعي ‌ فء‌ السوق‌ تدرة‌ ويعرتلو ‌ المالء‌ النظا ‌ خةل‌ م ‌ ينتشرو ‌ الذي ‌ عععععععععععععععععععععال‌‌والوسطا ‌

(Eichen green & Portes,1987 :2)‌‌‌(بينما‌عرفها‌‌،Mishkin‌‌(بانها‌ادختةل‌فء‌الأسواق‌المالية‌الذي‌يؤدى‌‌‌

إلى‌زيادة‌مشكةت‌ادختيار‌المعاكس‌والمخاطر‌المعنوية‌التء‌تنتج‌ع ‌تقدي ‌المؤسسات‌المالية‌ادءتما ‌إلى‌عمة ‌

فضة‌مما‌تد‌يؤدى‌إلى‌عد ‌تدرته ‌على‌السداد،‌كذلك‌تنتج‌المخاطر‌المعنوية‌م ‌المشكةت‌ذوى‌جدارة‌اءتمانية‌منخ

التء‌تد‌تواجه‌المقرضي ‌)البنوك‌او‌المؤسسات‌المالية‌ادخرى(‌نتيجة‌اتجاه‌المقرضي ‌إلى‌ادستةمار‌فء‌مشروعات‌

 .  (1996Mishkin :17)د‌ذات‌درجة‌مخاطر‌عالية‌مما‌تد‌يسبب‌خساءر‌مالية‌للمقرض‌فء‌حالة‌عد ‌السدا

وم ‌هذه‌التعاريف‌يمك ‌ا ‌نستنتج‌ا ‌ادزمة‌المالية‌هء‌اختةل‌او‌اضطراب‌حاد‌يصيب‌الأسواق‌المالية‌بشكل‌خاص‌

ويؤةر‌على‌ادتتصاد‌الوطنء‌بشكل‌عا ‌ع ‌طريق‌خفض‌ادصول‌وافةس‌المديني ‌وتخلفه ‌ع ‌السداد‌مما‌يؤةر‌سلبا ‌‌

 المال‌.‌‌على‌تدرة‌السوق‌فء‌تجمي ‌راس

وتميل‌الأزمات‌المالية‌إلى‌الحدوث؛‌بسبب‌التغيرات‌الكبيرة‌فء‌الأسواق‌المالية‌الناجمة‌ع ‌التحودت‌فء‌جانب‌الطلب‌

بينما‌على‌ .أو‌العرض‌م ‌ادتتصاد‌‌فعلى‌جانب‌الطلب‌تد‌يساه ‌انخفاض‌الطلب‌على‌النقود‌وادءتما ‌فء‌ركود‌السو،

ارة‌بي ‌الداءني ‌إلى‌انخفاض‌المعروض‌م ‌النقود‌وادءتما ‌مقارنة‌بالطلب‌جانب‌العرض‌تد‌يؤدي‌الخوف‌م ‌الخس

الدولية الأسواق‌ عمل‌ على‌ وتؤةر‌ الوطنية‌ الحدود‌ عبر‌ المالية‌ الأزمات‌ تنتشر‌ تد‌ ذلك‌ على‌  &Vilde )، عةوة‌

Catharina,2023:10) .‌
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 تصنيف الازمات المالية   -2

على‌الرغ ‌م ‌أ ‌الأزمات‌المالية‌تد‌تتخذ‌أشكاد ‌وأنماطا ‌مختلفة،‌فم ‌أذ‌التصنيف‌يمك ‌التمييز‌بي ‌نوعي ‌على‌نطاق‌‌

واس ‌:‌منها‌التء‌تصنف‌باستخدا ‌تعريفات‌كمية‌بحتة‌‌ومنها‌التء‌تعتمد‌إلى‌حد‌كبير‌على‌التحليل‌النوعء‌.‌وتشمل‌

والتوتف‌المفاجئ،‌وتتضم ‌المجموعة‌الةانية‌أزمات‌الديو ‌والبنوك‌،‌‌‌المجموعة‌الأولى‌بشكل‌اساس‌أزمات‌العملة‌

(Claessens and Kose ,2013:11  )‌‌ بينما‌تس(Grytten, 2021:180)‌‌‌‌،الأزمات‌المالية‌إلى:‌الأزمات‌المصرفية

اول‌تفسير‌‌وأزمات‌الأصول،‌وأزمات‌العملة،‌وبصرف‌النظر‌ع ‌ذلك،‌فإ ‌التعريفات‌تتأةر‌بشدة‌بالنظريات‌التء‌تح‌

الأزمات‌،‌على‌الرغ ‌م ‌أ ‌الأزمات‌المالية‌تد‌تتخذ‌أشكاد ‌وأنماطا ‌مختلفة،‌فقد‌تمكنت‌الدراسات‌م ‌التوصل‌إلى‌

‌تعريفات‌ملموسة‌لهذه‌الأزمات‌،‌وهء‌كالتالء‌:

 

 أزمة العملة  - أ

ية‌وعلى‌سبيل‌المةال‌تد‌‌تميل‌أزمات‌العملة‌إلى‌الحدوث‌عندما‌يكو ‌هناك‌انخفاض‌كبير‌فء‌مصداتية‌الوحدات‌النقد

‌(Grytten & Hunnes, 2016: 26،)تنشأ‌هذه‌الأزمة‌بسبب‌ضعف‌المصععععداتية‌والةقة‌فء‌العمعععععععععععععععععععععععععععلة‌‌

،وتد‌تنشأ‌ع ‌هجو ‌مضاربء‌على‌العملة‌يؤدي‌إلى‌خفض‌تيمتها‌أو‌انخفاضها‌الحاد،‌أو‌إجبار‌السلطات‌على‌الدفاع‌‌

إنفاق‌تدر‌كبير‌م ‌ادحتياطيات‌الدولية،‌أو‌رف ‌أسعار‌الفاءدة‌بشكل‌حعععععععاد،‌أو‌فرض‌ضوابط‌‌‌ع ‌العملة‌م ‌خةل

وعادة‌ما‌ت ستخد ‌ةةةة‌أجيال‌م ‌النماذج‌لتفسير‌أزمات‌(،‌‌2013:12و  Claessens and Kose)  رأس‌العععمال‌،‌‌

هذه‌النماذج‌والذي‌كا ‌مدفوعا ‌إلى‌حد‌كبير‌‌كا ‌الجيل‌الأول‌م ‌‌ .العملة‌التء‌حدةت‌خةل‌العقود‌الأربعة‌الماضية

بانهيار‌سعر‌الذهب‌وهو‌مرساة‌اسمية‌مهمة‌تبل‌تعوي ‌أسعار‌الصرف‌فء‌سبعينات‌القر ‌العشري ‌ي طب ق‌غالبا ‌على‌

اما‌الجيل‌الةانء‌م ‌النماذج‌يؤكد‌على‌أهمية‌‌(،،1991:91Claessens)  تخفيض‌تيمة‌العمةت‌فء‌بعض‌البلدا ‌النامية

وتبي ‌هذه‌النماذج‌أ ‌الشكوك‌حول‌ما‌إذا‌كانت‌الحكومة‌راغبة‌فء‌الحفاظ‌على‌ربط‌سعر‌الصرف‌‌ .ازنات‌المتعددةالتو‌

نقدية،‌‌ توازنات‌متعددة‌وأزمات‌ إلى‌ تد‌يؤدي‌ النماذج‌تكو ‌(Obstfeld & Rogoff, 1986:62)  الذي‌ وفء‌هذه‌

لمستةمري ‌على‌العملة‌هو‌ببساطة‌أنه ‌يتوتعو ‌أ ‌النبو ات‌التء‌تحقق‌ذاتها‌ممكنة،‌أذ‌يكو ‌السبب‌ورا ‌هجو ‌ا

الميزانيات‌ فء‌ السري ‌ للتدهور‌ يمك ‌ كيف‌ الأزمة‌ نماذج‌ م ‌ الةالث‌ الجيل‌ ويستكشف‌ آخرو ،‌ مستةمرو ‌ يهاجمها‌

الععععععععملة أزمات‌ إلى‌ يؤدي‌ أ ‌ الصعععععععععععرف‌ أسعار‌ ذلك‌ فء‌ بما‌ الأصول‌ أسعار‌ بتقلبات‌ المرتبطة‌  .العمومية‌

(Claessens and Kose ,2013:13)  . 

‌
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 التوقف المفاجئ  -ب

إ ‌التوتف‌المفاجئ‌أو‌أزمة‌حساب‌رأس‌المال‌أو‌ميزا ‌المدفوعات‌يمك ‌تعريفه‌بأنه‌انخفاض‌كبير‌وغير‌متوت ‌فء‌‌

الدولية،‌أو‌انعكاس‌حاد‌فء‌تدفقات‌رأس‌المال‌الإجمالية‌إلى‌بلد‌ما،‌وم ‌كةير‌م ‌الأحيا ‌فء‌تدفقات‌رأس‌المال‌‌

،‌إ ‌النماذج‌‌‌(Claessens and Kose ,2013:14) ،المرجح‌أ ‌يحدث‌بالتزام ‌م ‌ارتفاع‌حاد‌فء‌فروق‌ادءتما ‌‌

التء‌تعتمد‌على‌التوتف‌المفاجئ‌تربط‌بشكل‌أوةق‌بي ‌ادنقطاعات‌فء‌إمدادات‌التمويل‌الخارجء،‌وتشبه‌هذه‌النماذج‌

الجيل‌الأحدث‌م ‌نماذج‌أزمات‌العملة‌م ‌أذ‌أنها‌تركز‌على‌عد ‌التوافق‌بي ‌الميزانيات‌العمومية‌ود‌سيما‌العملة،‌‌

ولكنها‌تميل‌إلى‌إعطا ‌  (Calvo et al.، 2006:37)  ،لقطاعي ‌المالء‌وتطاع‌الشركات‌‌ولك ‌بي ‌آجال‌ادستحقاق‌عفء‌ا

وز ‌أكبر‌لدور‌العوامل‌الدولية‌كما‌يتضح‌على‌سبيل‌المةال‌م ‌خةل‌التغيرات‌فء‌أسعار‌الفاءدة‌الدولية‌أو‌الفروق‌‌

يمك ‌لهذه‌النماذج‌أ ‌تفسر‌انعكاسات‌بي ‌أسعار‌الأصول‌الخطرة‌فء‌التسبب‌فء‌التوتف‌المفاجئ‌لتدفقات‌رأس‌المال،‌و‌

ظ‌عادة‌أةنا ‌الأزمات‌فء‌الأسواق‌الناشءة،‌و‌تفسر‌هذه‌ الحساب‌الجاري‌وانخفاض‌سعر‌الصرف‌الحقيقء‌الذي‌ي ةح 

مطابقة‌ أجل‌ وم ‌ الإنتاج،‌ لعوامل‌ الكلية‌ والإنتاجية‌ الناتج‌ فء‌ النموذجية‌ الحادة‌ ادنخفاضات‌ دتة‌ أتل‌ بشكل‌ النماذج‌

شكل‌أفضل،‌فإ ‌نماذج‌التوتف‌المفاجئ‌الأحدث‌تطرح‌احتكاكات‌مختلفة‌،‌وعلى‌الرغ ‌م ‌أ ‌هذا‌يتعارض‌البيانات‌ب

إلى‌ الناتج‌وليس‌ إلى‌زيادة‌فء‌ المفاجئ‌المصحوب‌بأزمة‌عملة‌يؤدي‌فء‌أغلب‌ادحيا ‌ التوتف‌ فإ ‌ البديهيات،‌ م ‌

نتيجة الصادرات‌ فء‌صافء‌ مفاجءة‌ ويحدث‌هذا‌م ‌خةل‌زيادة‌ العملة،‌‌انخفاض،‌ تيمة‌  &Claessens)دنخفاض‌

Kose 2013:14‌‌)‌ ويمك ‌أ ‌يؤدي‌التوتف‌المفاجئ‌إلى‌دوامة‌م ‌الديو ‌وادنكماش‌م ‌ادنخفاضات‌فء‌ادءتما

والأسعار‌وكمية‌الأصول‌الجانبية‌مما‌يؤدي‌إلى‌انخفاض‌الناتج،‌وكما‌هو‌الحال‌م ‌آلية‌التعجيل‌المالء‌المحلء‌فإ ‌

الإفةسات‌تتسبب‌فء‌تأةيرات‌خارجية‌سلبية‌أذ‌تصبح‌البنوك‌أكةر‌حذرا ‌وتقلل‌م ‌الإتراض‌الجديد‌‌الضاءقة‌المالية‌و‌

ويمك ‌لهذه‌(،Calvo, 2000:98)مما‌يؤدي‌بدوره‌إلى‌مزيد‌م ‌ادنخفاض‌فء‌ادءتما ‌وم ‌ة ‌المساهمة‌فء‌الركود‌‌

جءة،‌والصدمات‌الصغيرة‌نسبيا ‌فء‌أسعار‌‌الأنواع‌م ‌آليات‌التضخي ‌أ ‌تجعل‌الصدمات‌الصغيرة‌تسبب‌توتفات‌مفا

المدخةت‌المستوردة،‌أو‌سعر‌الفاءدة‌العالمء،‌أو‌الإنتاجية‌يمك ‌أ ‌تؤدي‌إلى‌فرض‌تيود‌جانبية‌على‌الديو ‌ورأس‌

‌المال‌العامل‌ود‌سيما‌عندما‌تكو ‌مستويات‌ادتتراض‌مرتفعة‌نسبيا ‌مقارنة‌بقي ‌الأصول.‌

‌

 خلية أزمات الديون الخارجية والدا  -ج 

تحدث‌أزمة‌الديو ‌الخارجية‌عندما‌د‌تستطي ‌الدولة‌أو‌د‌تريد‌خدمة‌ديونها‌الخارجية،ويمك ‌أ ‌تتخذ‌شكل‌أزمة‌ديو ‌

وتحدث‌أزمة‌الديو ‌العامة‌المحلية‌عندما‌د‌تفء‌الدولة‌بالتزاماتها‌المالية‌المحلية‌بالقيمة‌ سيادية‌أو‌خاصة‌أو‌كليهما،

ف‌ع ‌السداد‌،‌أو‌ع ‌طريق‌تضخي ‌عملتها‌أو‌تخفيض‌تيمتها‌بأي‌شكل‌آخر،‌أو‌ع ‌‌الحقيقية،‌إما‌ع ‌طريق‌التخل
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‌‌، )الأخرى(‌ المالء‌ القم ‌ أشكال‌ استخدا ‌بعض‌ المتعلقة‌‌(‌‌Claessens& Kose 2013:15)طريق‌ النظريات‌ ،إ ‌

،وفء‌‌ لإتراض‌السياديبأزمات‌الديو ‌الخارجية‌والتخلف‌ع ‌السداد‌ترتبط‌ارتباطا ‌وةيقا ‌بتلك‌النظريات‌التء‌تفسر‌ا

غياب‌آلية‌التنفيذ‌أي‌النظير‌للإفةس‌المحلء‌فإ ‌الأسباب‌ادتتصادية‌بدد ‌م ‌الحجج‌القانونية‌مطلوبة‌لتفسير‌سبب‌

وتنشأ‌العقوبات‌المؤتتة‌بسبب‌التهديد‌بقط ‌الإتراض‌فء‌المستقبل‌إذا‌تخلفت‌دولة‌ما‌ وجود‌الإتراض‌الدولء‌)السيادي(

السداد‌‌ الفردية‌‌‌‌(Eaton and Gersovitz, 1981:395) ع ‌ الدخل‌ م ‌صدمات‌ تخفف‌ أ ‌ الدولة‌ بوس ‌ يعد‌ ل ‌ ‌،

باستخدا ‌الأسواق‌المالية‌الدولية،وتد‌تؤدي‌هذه‌التكلفة‌إلى‌دف ‌الدولة‌إلى‌مواصلة‌سداد‌ديونها‌اليو ،‌على‌الرغ ‌م ‌

السداد للتخلف‌ع ‌ ت‌ .عد ‌وجود‌تكاليف‌فورية‌مباشرة‌ المؤتتة‌ العقوبات‌ النقد‌إ ‌ القدرة‌على‌كسب‌ د‌تنشأ‌ع ‌عد ‌

أبوابها‌فء‌وجه‌الأسواق‌‌ البةد‌بطريقة‌أخرى‌ أو‌يغلقو ‌ العقوبات‌ التجاريي ‌يفرضو ‌ الشركا ‌ اليو ‌؛لأ ‌ الأجنبء‌

ديو ‌ أزمة‌ إلى‌ تقسيمها‌ ويمك ‌ تمويلية‌ مشاكل‌ السوق‌ فء‌ المشاركو ‌ يواجه‌ عندما‌ الديو ‌ أزمة‌ تنشأ‌ وتد‌ الدولية‌

ة‌ديو ‌الشركات،‌وأزمة‌مالية‌حكومية،وتد‌تنشأ‌أزمة‌مالية‌حكومية‌إذا‌كا ‌القطاع‌العا ‌لديه‌ديو ‌المستهلك،‌وأزم

‌مرتفعة‌بشكل‌مفرط‌وغير‌تادر‌على‌خدمتها‌.

‌‌‌‌

 الأزمات المصرفية  - د

غالبا‌ما‌ينتج‌ع ‌أزمات‌الديو ‌أزمات‌مصرفية‌وذلك‌عندما‌تكو ‌نسبة‌كبيرة‌م ‌البنوك‌معسرة‌وغير‌تادرة‌على‌‌

المصرفء،‌وترغب‌‌ا النظا ‌ فء‌ الةقة‌ العمة ‌ فقد‌ إذا‌ تد‌تحدث‌نحو‌هذه‌الأزمة‌ المةال‌ فعلى‌سبيل‌ بالتزاماتها،‌ لوفا ‌

الكلء‌على‌ الطلب‌ المصرفية‌هو‌زيادة‌حادة‌فء‌ به‌ادزمة‌ الفور،‌ا ‌اه ‌ما‌تتميز‌ أمواله ‌على‌ الأغلبية‌فء‌سحب‌

ذلك‌يعود‌لزيادة‌القروض‌المتعةرة‌او‌انخفاض‌حاد‌فء‌جودة‌احتياطات‌البنوك‌المركزية‌م ‌القطاعات‌المصرفية‌و‌

سوق‌‌ الى‌ اللجو ‌ الى‌ المصارف‌ تدف ‌ درجة‌ الى‌ الجمهور‌ م ‌ للوداء ‌ ‌ المفاجءة‌ والسحوبات‌ المصرفية‌ القروض‌

(interbank‌‌،المركزي‌لإعادة‌تمويل‌نفسها‌‌)(Hagen&Others,2004:4    )و‌فء‌الأزمات‌المصرفية‌الشاملة‌تد‌‌‌،

ليات‌سحب‌الأموال‌م ‌البنوك‌أو‌إفةسها‌إلى‌حث‌البنوك‌على‌تعليق‌تابلية‌تحويل‌التزاماتها‌أو‌إجبار‌الحكومة‌تؤدي‌عم

 Claessens& Kose)‌‌.على‌التدخل‌لمن ‌ذلك‌م ‌خةل‌توسي ‌نطاق‌المساعدات‌النقدية‌والرأسمالية‌على‌نطاق‌واس ‌

كنها‌ربما‌تكو ‌النوع‌الأتل‌فهما ‌م ‌الأزمات،‌فالبنوك‌‌،‌ا ‌الأزمات‌المصرفية‌شاءعة‌إلى‌حد‌كبير،‌ول‌‌(2013:17

هشة‌بطبيعتها‌مما‌يجعلها‌عرضة‌لتهافت‌المودعي ‌على‌سحب‌أمواله ،‌فضة ‌ع ‌ذلك‌فإ ‌مشاكل‌البنوك‌الفردية‌تد‌

تد‌تحد‌‌‌تنتشر‌بسرعة‌إلى‌النظا ‌المصرفء‌بأكمله،‌وفء‌حي ‌أ ‌شبكات‌الأما ‌العامة‌بما‌فء‌ذلك‌التأمي ‌على‌الوداء 

م ‌هذا‌الخطر،‌فإ ‌الدع ‌العا ‌يأتء‌مصحوبا ‌بتشوهات‌تد‌تزيد‌فء‌وات ‌الأمر‌م ‌احتمادت‌وتوع‌أزمة،‌كما‌تد‌تؤدي‌

المعلومات‌ كبير‌على‌ بشكل‌ البنوك‌ تعتمد‌ المةال‌ سبيل‌ أزمة،فعلى‌ وتوع‌ إلى‌زيادة‌مخاطر‌ المؤسسية‌ الضعف‌ نقاط‌
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رات‌استةمارية‌حكيمة‌وتحصيل‌تروضها،‌وم ‌وجود‌نقاط‌ضعف‌مؤسسية‌تد‌‌والبيءات‌القانونية‌والقضاءية‌دتخاذ‌ترا‌

الأنماط‌‌ بعض‌ وأظهرت‌ الزما ‌ م ‌ ترو ‌ مدى‌ على‌ المصرفية‌ الأزمات‌ حدةت‌ حي ‌ وفء‌ أعلى،‌ المخاطر‌ تكو ‌

‌(‌.‌Claessens& Kose 2013:18)المشتركة،‌فإ ‌توتيتها‌يظل‌م ‌الصعب‌تحديده‌تجريبيا .‌

 بالأزمات المالية التنبؤ  -3

لطالما‌كا ‌التنبؤ‌بتوتيت‌الأزمات‌يشكل‌تحديا ‌كبيرا ،‌وم ‌الواضح‌أ ‌معرفة‌ما‌إذا‌كانت‌الأزمة‌تد‌تحدث‌ومتى‌تد‌‌

تحدث‌أمر‌مفيد‌للغاية‌إذ‌يمك ‌أ ‌يساعد‌ذلك‌فء‌وض ‌التدابير‌الرامية‌إلى‌من ‌الأزمة‌م ‌الحدوث‌فء‌المقا ‌الأول‌أو‌

دةت،‌وعلى‌هذا‌النحو‌هناك‌كةير‌مما‌يمك ‌اكتسابه‌م ‌خةل‌الكشف‌بشكل‌أفضل‌ع ‌احتمادت‌الحد‌م ‌الأضرار‌إذا‌ح‌

،‌وفء‌حي ‌أنه‌م ‌الأسهل‌‌‌(Calvo,2000:10)وتوع‌الأزمة.‌وغالبا ‌ما‌تنشأ‌مدد‌ادضطرابات‌بطرق‌ذاتية‌المنشأ،‌‌

طورت‌نماذج‌الإنذار‌المبكر‌بمرور‌الوتت‌‌توةيق‌نقاط‌الضعف‌نحو‌ارتفاع‌أسعار‌الأصول‌وارتفاع‌الرواف ‌المالية‌فقد‌ت

كانت‌ والتء‌ المبكرة‌ بالأزمات‌ التنبؤ‌ نماذج‌ فء‌ الكلء.‌ ادتتصاد‌ اختةدت‌ النماذج‌على‌ الأول‌م ‌ الجيل‌ تركيز‌ م ‌

تستهدف‌فء‌الغالب‌الأزمات‌المصرفية‌وأزمات‌العملة‌كا ‌التركيز‌منصبا ‌إلى‌حد‌كبير‌على‌ادختةدت‌ادتتصادية‌

و‌ م ‌الكلية‌ وكةير‌ وادءتما ‌ النقود‌ فء‌ النمو‌ معددت‌ أ ‌ اذ‌ الناشءة‌ الأسواق‌ سياق‌ فء‌ ذلك‌ كا ‌ ما‌ وكةيرا ‌ المالية،‌

 Kaminsky & Reinhart :480)،المتغيرات‌الأخرى‌التء‌تتجاوز‌عتبات‌معينة‌تجعل‌الأزمة‌المصرفية‌أكةر‌احتماد ‌‌

,1999)‌.‌

جموعة‌واسعة‌م ‌المؤشرات‌الشهرية‌تساعد‌فء‌التنبؤ‌بأزمات‌أ ‌م‌‌(Kaminsky & Reinhart ,2000 :100)وأفاد‌‌‌

الأسه ،‌ أسعار‌ وانخفاض‌ المصرفية،‌ والأزمة‌ ادتجاه‌ إلى‌ نسبة‌ الحقيقء‌ الصرف‌ سعر‌ ارتفاع‌ ذلك‌ فء‌ بما‌ العملة‌

ق‌(‌إلى‌ادحتياطيات‌الدولية‌والركود،‌ول ‌تك ‌فروM2وانخفاض‌الصادرات،‌وارتفاع‌عرض‌النقود‌بمعناها‌الواس ‌)

أسعار‌الفاءدة‌أو‌التصنيفات‌ادءتمانية‌السيادية‌تحتل‌عموما ‌مرتبة‌عالية‌فء‌تاءمة‌مؤشرات‌الإنذار‌المبكر‌بأزمات‌العملة‌

والأزمات‌المصرفية‌النظامية‌،‌بل‌إ ‌الأزمات‌كانت‌تسبقها‌على‌الأرجح‌ارتفاع‌سري ‌فء‌أسعار‌الصرف‌الحقيقية،‌‌

‌ءتما ‌المحلء،‌وارتفاع‌فء‌أسعار‌الأسه .‌‌وعجز‌فء‌الحساب‌الجاري،‌وتوس ‌فء‌اد

إ ‌العوامل‌العالمية‌تد‌تؤدي‌أدوارا ‌مهمة‌فء‌دف ‌الأزمات‌السيادية‌وأزمات‌العملة‌وأزمات‌ميزا ‌المدفوعات‌وأزمات‌

التوتف‌المفاجئ،‌وكةيرا ‌ما‌ي قال‌إ ‌مجموعة‌متنوعة‌م ‌العوامل‌العالمية‌تد‌تؤدي‌إلى‌نشو ‌الأزمات‌بما‌فء‌ذلك‌

دهور‌شروط‌التجارة‌والصدمات‌التء‌تتعرض‌لها‌أسعار‌الفاءدة‌العالمية‌وأسعار‌السل ‌ادساسية‌وبشكل‌عا ‌غالبا ‌ما‌ت

تسبق‌الأزمات‌ارتفاعات‌فء‌أسعار‌الفاءدة‌فء‌ادتتصادات‌المتقدمة‌وتغيرات‌مفاجءة‌فء‌أسعار‌السل ‌ادساسية،‌ود‌‌

إ ‌التجارة‌الدولية‌‌‌(‌،Stijn &  Kose,2013:33 )،تكو ‌مهمة‌كذلك‌‌سيما‌النفط،‌ولك ‌أسعار‌الفاءدة‌المنخفضة‌تد‌‌

بالأزمات‌ مرتبطة‌ المالية‌ الأسواق‌ فء‌ العدوى‌ أ ‌ كما‌ انتقال،‌ تنوات‌ تكو ‌ أ ‌ يمك ‌ الحقيقية‌ الروابط‌ م ‌ وغيرها‌
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(Forbes,2012:235‌‌،)الأخيرة،‌عندما‌ويمك ‌أ ‌تكو ‌هذه‌العوامل‌العالمية‌فء‌حد‌ذاتها‌نتاءج،‌كما‌حدث‌فء‌الأزمة‌‌

شهدت‌أسعار‌الفاءدة‌وأسعار‌السل ‌ادساسية‌تعديةت‌حادة‌فء‌أعقاب‌بداية‌الأزمة‌ولك ‌بشكل‌عا ‌وجد‌أ ‌النمو‌السري ‌

 Borio:114)فء‌أسعار‌ادءتما ‌والأصول‌هو‌الأكةر‌ارتباط ا‌بشكل‌موةوق‌بزيادة‌الضغوط‌المالية‌والضعف،‌ويبي ‌

and Lowe, 2002‌)‌‌‌ أسعار‌الأصول‌وبيانات‌ادءتما ‌وادستةمار‌فإ ‌المقياس‌القاء ‌على‌أسعار‌ادءتما ‌أنه‌م ‌بي

م ‌الأزمات‌على‌أساس‌طفرة‌ادءتما ‌فء‌أفق‌زمنء‌مدته‌عا ‌‌‌)٪80(والأصول‌هو‌الأكةر‌فاءدة‌أذ‌يمك ‌التنبؤ‌بنحو

أ ‌الأزمات‌المصرفية‌تسبقها‌عادة‌فقط‌م ‌الوتت،و‌)٪‌‌‌‌18(واحد،‌فء‌حي ‌يت ‌إصدار‌إشارات‌إيجابية‌كاذبة‌فء‌حوالء

وأسعار‌ ادءتما ‌ فء‌ العادية‌ غير‌ السريعة‌ الزيادات‌ بي ‌ التعايش‌ أ ‌ و‌ المساك ،‌ وأسعار‌ ادءتما ‌ فء‌ حادة‌ زيادات‌

الأصول،‌والطفرات‌الكبيرة‌فء‌ادستةمار‌السكنء‌فضة ‌ع ‌تدهور‌أرصدة‌الحساب‌الجاري‌تساه ‌فء‌احتمال‌حدوث‌

يار‌أسعار‌الأصول،‌وتؤكد‌الدراسات‌الحديةة‌أ ‌نمو‌ادءتما ‌هو‌أه ‌مؤشر،‌فكةير‌م ‌المؤشرات‌أزمة‌اءتمانية‌وانه

نحو‌الزيادات‌الحادة‌فء‌أسعار‌الأصول،‌والتدهور‌المستمر‌فء‌الميزا ‌التجاري،‌والزيادة‌الملحوظة‌فء‌الرواف ‌المالية‌

‌و Cardarelli and Subir,2000) :100طفرة‌اءتمانية)‌‌‌‌للبنوك‌تفقد‌أهميتها‌التنبؤية‌بمجرد‌توافر‌أحد‌الشروط‌لوجود

م ‌الناحية‌العملية‌تستخد ‌نماذج‌الإنذار‌المبكر‌الحديةة‌عادة‌مجموعة‌واسعة‌م ‌المؤشرات‌الكمية‌الراءدة‌للضعف‌م ‌

رجية‌أو‌‌التركيز‌الشديد‌على‌الجوانب‌الدولية.‌تلتقط‌المؤشرات‌المستخدمة‌نقاط‌الضعف‌التء‌تنب ‌م ‌القطاعات‌الخا

الدولء‌‌ النقد‌ النوعية‌)صندوق‌ المدخةت‌ أو‌الأسر‌وتجمعها‌م ‌ المالية‌ الشركات‌غير‌ أو‌ المالية‌ أو‌ مجلس‌‌‌-العامة‌

(،‌وبما‌أ ‌الأسواق‌المالية‌الدولية‌تادرة‌على‌ادا ‌أدوار‌متعددة‌فء‌نقل‌أو‌التسبب‌فء‌إشعال‌2010ادستقرار‌المالء،‌

حدث‌مؤخرا ،‌وتد‌تبي ‌أ ‌تدابير‌النظا ‌المصرفء‌نحو‌التعرض‌لمخاطر‌التمويل‌‌‌فتيل‌أنواع‌مختلفة‌م ‌الأزمات‌كما

 ,Shin) :101)الدولء‌ونسبة‌ادلتزامات‌غير‌ادساسية‌إلى‌ادلتزامات‌ادساسية‌تساعد‌فء‌الإشارة‌إلى‌نقاط‌الضعف‌

المخاطر‌والحد‌م ‌التقلبات‌،‌فإ ‌العةتة‌الإجمالية‌وبما‌أ ‌الأسواق‌الدولية‌تادرة‌أيضا ‌على‌المساعدة‌فء‌تقاس ‌‌‌‌2013

 .(Kose et al, 2010:362)بي ‌التكامل‌المالععععععععععععععء‌الدولء‌والأزمعععععععععععععععات‌موض ‌جدال‌كبير‌

المبكر‌يمك ‌ادعتماد‌عليها‌طبق او‌ما‌يسمى‌بالإنذار‌ المؤشرات‌ادتتصادية‌ الكةير‌م ‌ ا ‌وم ‌هذا‌يتضح‌با ‌هنالك‌

للدراسات‌السابقة‌بالتنبؤ‌بإمكانية‌حدوث‌ادزمة‌المالية‌التء‌يمك ‌ادفادة‌منها‌فء‌التحوط‌او‌ادستعداد‌لمواجهة‌ادزمة‌

‌او‌التقليل‌م ‌شدة‌اةارها‌ادتتصادية‌.

‌

‌

‌
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 حادِ عشر :  الاثار الاقتصادية لجائحة )كورونا( 

ا‌للنمو‌ادتتصادي‌لجمي ‌البلدا ‌فء‌عا ‌‌2(‌‌COVID-19شكل‌فايروس‌)كورونا(‌)‌ .‌يتمةل‌التحدي‌2020تهديد ا‌حاسم 

أجندة‌‌ لتحقيق‌ المبذولة‌ الجهود‌ على‌ السلبية‌ عواتبه‌ فء‌ العالمء‌ لةتتصاد‌ للوبا ‌ المستدامة‌‌‌2030الرءيس‌ للتنمية‌

(Fagbemi, 2021:2)ا ‌العال ‌وأدى‌إلى‌تهديدات‌(‌إلى‌تقليل‌النشاط‌ادتتصادي‌فء‌جمي ‌أنح‌‌19-.‌أدى‌انتشار‌)كوفيد

جديدة‌لةستقرار‌المالء‌اذ‌خلق‌الوبا ‌وضع ا‌اتتصاديا ‌غير‌مسبوق‌أذ‌زادت‌التهديدات‌المحتملة‌للصحة‌ادجتماعية‌

‌والتعلي ‌وادتتصاد‌وجمي ‌المشاري ‌بشكل‌حاد.‌

أهداف‌التنمية‌المستدامة.‌تعد‌السوق‌‌‌واجهت‌الحكومات‌كةير‌م ‌التحديات‌المالية‌الجديدة‌التء‌يمك ‌عدها‌تهديد ا‌لتحقيق

المالية‌واحدة‌م ‌أه ‌الأسواق‌فء‌ادتتصاد‌العالمء،‌والتء‌تشكل‌التدفقات‌المالية‌فء‌جمي ‌أنحا ‌العال .‌الأسواق‌المالية‌

إل يؤدي‌ اتتصادي ا،‌مما‌ ا‌ تباطؤ  تد‌تسبب‌ الخارجية‌منها،‌ ى‌‌العالمية‌معرضة‌لأزمات‌مختلفة.‌أ ‌الأزمات،‌ود‌سيما‌

،‌حذرت‌منظمات‌‌‌( Pitterle, 2015:490 )اختةل‌التواز ‌السري ‌والمستمر‌فء‌السل ‌ادساسية‌والأسواق‌المالية‌،

ا‌خطيرة‌على‌ادتتصاد‌العالمء‌وربما‌تتجاوز‌‌‌‌19-ومنصات‌النقد‌الدولية‌المختلفة‌م ‌أ ‌جاءحة‌)كوفيد (ستخلف‌آةار 

.‌وأصر‌المنتدى‌ادتتصادي‌العالمء‌‌على‌أ ‌"صدمة‌فيروس‌2007/2008آةارها‌الأزمة‌ادتتصادية‌العالمية‌فء‌عامء‌‌

 
‌يسببه‌فيروس‌)‌‌(COVID-19فايروس كورونا )  2 التنفسء‌ cov 2 -Sars:‌مرض‌معد  إلى‌متوسطة‌بالجهاز‌ المصابي ‌به‌م ‌مشاكل‌خفيفة‌ (.‌يعانء‌اغلب‌

‌ينت شر‌بسرعة‌فء‌ويتعافو ‌دو ‌الحاجة‌إلى‌عةج‌خاص.‌وم ‌ذلك،‌يصاب‌البعض‌بمرض‌بهذا‌الفايروس‌بشكل‌خطير‌ويحتاجو ‌إلى‌عناية‌طبية‌،‌وهو‌مرض‌معد 
،‌أعلنت‌2020يناير‌‌30وفء‌‌‌‌‌‌2019ديسمبر‌‌‌‌8ور‌أول‌حالة‌معروفة‌فء‌مدينة‌ووها ‌الصينية‌يعود‌إلى‌‌جمي ‌دول‌العال ‌تقريب ا‌ويسبب‌جاءحة‌عالمية‌،‌وإ ‌ظه

 منظمة‌الصحة‌العالمية‌تفشء‌فيروس‌كورونا‌الجديد‌حالة‌طوارئ‌صحية‌عامة‌تةير‌تلق ا‌دولي ا‌.‌
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‌(Sansa,2020:32)،‌‌‌‌2008-2007)كورونا(‌على‌مستوى‌العال ‌شديدة‌حتى‌مقارنة‌بالأزمة‌المالية‌الكبرى‌فء‌عامء‌‌

.‌

 

 اثر جائحة )كورونا( على الأسواق المالية  -1

إلى‌أزمة‌اتتصادية‌مما‌دف ‌إلى‌إعادة‌تقيي ‌منهجيات‌البحث‌‌‌(‌أزمة‌صحية‌تؤدي‌‌19-إ ‌الطبيعة‌الفريدة‌لجاءحة‌)كوفيد

المالية.‌‌ الأسواق‌ على‌ العالمية‌ الأزمات‌ تأةيرات‌ عليها‌ تقو ‌ التء‌ وادفتراضات‌ سابق ا‌ المستخدمة‌ المالء‌

(O'Donnell,2024:10 )ة‌(فء‌البداية‌تضية‌صحي‌‌19-،‌وعلى‌النقيض‌م ‌الأزمة‌المالية‌العالمية‌كا ‌تفشء‌)كوفيد‌‌

عامة‌لكنه‌سرعا ‌ما‌انتشر‌فء‌جمي ‌أنحا ‌العال ‌وتسبب‌فء‌مخاوف‌بشأ ‌ادمور‌ادتتصادية‌والمالية‌ذات‌الصلة،‌‌

واستجابت‌أسواق‌الأسه ‌فء‌إيطاليا‌وإيرا ‌وكوريا‌الجنوبية‌بعد‌شهر‌واحععععععععععععد‌م ‌إغةق‌)ووهععععععععععععععا (‌فء‌‌

(على‌أنه‌جاءحة‌‌‌19-،‌وبشكل‌عا ‌عندما‌صنف‌)كوفيد(GORMSEN and KOIJEN ,2020:46)‌‌‌2020فبراير‌‌

ا‌‌ البلدا ‌الأخرى‌انخفاض  عالمية‌‌شهدت‌البورصات‌الرءيسة‌فء‌الصي ‌وفرنسا‌وألمانيا‌وكوريا‌الجنوبية‌وكةير‌م ‌

ا‌نسبي ا،‌فء‌حي ‌أظ3-2بنسبة) هر‌النفط‌٪(‌فء‌العاءد‌اليومء،‌وم ‌بي ‌الصناعات‌المختلفة‌أظهر‌سعر‌الذهب‌استقرار 

،‌وبحلول‌2020الخا ‌وتتا ‌عالء‌المستوى‌م ‌تقلب‌الأسعار‌على‌مستوى‌الصناعة‌خةل‌النصف‌الةانء‌م ‌مارس‌‌

القيمة‌‌‌2020مارس‌‌ فء‌ تقريبي ا‌ ا‌ انخفاض  الأوروبء‌ وادتحاد‌ المتحدة‌ الوديات‌ فء‌ الأسه ‌ أسواق‌ فء‌ تراكمت‌

%(‌على‌التوالء‌فء‌3.1%‌و2.0وت ‌لذلك‌العا ‌بنسبة)،‌انخفض‌نمو‌الأرباح‌المت‌2020٪(‌،‌فء‌يونيو‌‌30بنسبة)

أسواق‌الوديات‌المتحدة‌وادتحاد‌الأوروبء.‌وفء‌غضو ‌أربعة‌أشهر‌م ‌تفشء‌المرض‌صححت‌ادضطرابات‌الأولية‌

(‌انتعاش ا‌50()ويورو‌ستوكس‌‌500فء‌سةسل‌التوريد‌العالمية‌وادستقرار‌المالء،‌وشهد‌مؤشر‌)ستاندرد‌آند‌بورز‌‌

ش حرف)على‌ أبريل‌‌Vكل‌ بحلول‌ ‌)2020‌ ‌‌ مايو‌ حوالععععععععععععععععء‌ فء‌ ادستقرار‌ واستعاد‌ ‌،2020‌ ‌، ( 

Wang,2022:26 ، )(كا ‌لها‌تأةير‌كبير‌على‌الأسواق‌المالية‌فء‌جمي ‌‌‌19-وكشفت‌الأدلة‌الأدبية‌أ ‌جاءحة‌)كوفيد‌‌

المالية‌فء‌أسواق‌مالية‌مختلفة‌فء‌العال ‌(على‌الأسواق‌‌‌‌19-أنحا ‌العال .‌وتد‌شوهدت‌مؤشرات‌تأةير‌جاءحة‌)كوفيد

-‌ود‌سيما‌فء‌الوديات‌المتحدة‌الأمريكية‌أذ‌انخفضت‌اتجاهات‌أسعار‌التداول‌بشكل‌كبير‌استجابة‌لموتف‌جاءحة‌)كوفيد

ند‌(فء‌أمريكا‌والعال ‌بأسره‌،‌وبينت‌الدراسات‌السابقة‌أنه‌"بحلول‌نهاية‌اليو ،‌كا ‌مؤشر‌)داو‌جونز(‌و)ستاندرد‌آ‌‌19

‌فيروسء‌كبير‌فء‌‌(Sansa,2020:32).‌1987بورز(‌تد‌شهدا‌أكبر‌انخفاض‌لهما‌فء‌يو ‌واحد‌منذ‌عا ‌ ا ‌أي‌تفش 

المستقبل‌م ‌المرجح‌أ ‌يؤدي‌إلى‌استجابة‌واضحة‌م ‌الأسواق‌المالية‌م ‌ظهور‌مسببات‌الأمراض‌الجديدة‌الأخرى،‌

والتبا السفر‌ حظر‌ نحو‌ تدابير‌ تكو ‌ أ ‌ المتوت ‌ م ‌ ادستجابة‌وكا ‌ هء‌ المؤتت‌ الأعمال‌ وإغةق‌ ادجتماعء‌ عد‌
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ا‌بالغ‌الأهمية،‌‌ ادفتراضية،‌ونظرا ‌لهذا‌فإ ‌الخوض‌بشكل‌أعمق‌فء‌التداعيات‌ادتتصادية‌والمالية‌للأوبءة‌يصبح‌أمر 

( Goodell,2020:4 )‌‌.‌

وصفت‌الأسواق‌المالية‌هذا‌الحدث‌بأنه‌حدث‌هاءل‌غير‌متوت ‌وربطته‌بالمشهد‌ادتتصادي‌للحرب‌العالمية‌الةانية.‌تؤةر‌‌

لوبا ‌فيروس‌ نتيجة‌ الهاءلة،‌ المالية‌م ‌خةل‌تكاليفها‌ادتتصادية‌ الأوبءة‌بشكل‌مباشر‌أو‌غير‌مباشر‌على‌الأسواق‌

العالمية المالية‌ الأسواق‌ تفاعلت‌ ‌)كورونا(‌ كبير،‌ بشكل‌ الأسه ‌ مؤشرات‌ وانخفضت‌ شديدة،‌  )بقوة‌

Katarzyna,2020:4)‌‌. 

 اثر جائحة )كورونا( على أسواق السندات - أ

إ ‌الدور‌الذي‌تؤديه‌البنوك‌المركزية‌فء‌استقرار‌الأسواق‌المالية‌أةنا ‌الجاءحة‌معترف‌به‌على‌نطاق‌واس .‌وتؤكد‌

مركزية‌نحو‌خفض‌أسعار‌الفاءدة‌والتيسير‌الكمء‌فء‌من ‌حدوث‌أزمة‌الدراسات‌السابقة‌على‌أهمية‌إجرا ات‌البنوك‌ال

مالية‌أعمق‌اذ‌استجابت‌البنوك‌المركزية‌نحو‌بنك‌ادحتياطء‌الفيدرالء‌فء‌الوديات‌المتحدة،‌والبنك‌المركزي‌الأوروبء،‌

أسعار‌الفاءدة،‌وكانت‌هذه‌‌‌وبنك‌اليابا ،‌سريعا ‌لةضطرابات‌ادتتصادية‌الناجمة‌ع ‌الجاءحة‌م ‌خةل‌تنفيذ‌تخفيضات

التخفيضات‌تهدف‌إلى‌خفض‌تكاليف‌ادتتراض‌للشركات‌والأسر‌وتحفيز‌النشاط‌ادتتصادي،‌اذ‌إ ‌تخفيض‌أسعار‌‌

الفاءدة‌له‌تأةير‌مباشر‌على‌الأسواق‌المالية.‌فهء‌تجعل‌السندات‌والأصول‌ذات‌الدخل‌الةابت‌الأخرى‌أتل‌جاذبية‌مقارنة‌

المست يشج ‌ مما‌ ،بالأسه ‌ الأسه ‌ سوق‌ فء‌ أعلى‌ عواءد‌ ع ‌ البحععععععععععععث‌ على‌  & Gagnon)ةمري ‌

others,2020:141)(على‌الشركات‌والأسر‌وعد ‌اليقي ‌المرتبط‌بها‌فء‌حدوث‌‌‌19-،‌و‌تسببت‌آةار‌أزمة‌)كوفيد‌‌

الت‌ عةمات‌ أظهرت‌ التء‌ الأمريكية‌ الخزانة‌ سندات‌ سوق‌ حتى‌ المالية.‌ الأسواق‌ م ‌ كةير‌ فء‌ فء‌‌اضطرابات‌ وتر‌

،‌كما‌شهدت‌أسواق‌سندات‌الشركات‌وصناديق‌سوق‌المال‌ضغوطا‌حادة.‌وتد‌ارتفعت‌عاءدات‌2020مارس)آذار(‌‌

(‌سنوات‌بشكل‌حاد‌خةل‌فبراير/شباط‌ومارس/آذار‌‌10سندات‌الشركات‌الأمريكية‌مقارنة‌بعاءدات‌سندات‌الخزانة‌لمدة‌)

الأزمة‌فء‌نفس‌العا ،‌ويمك ‌أ ‌ي عزى‌التعافء‌السري ‌‌‌‌،‌لكنها‌انتعشت‌بسرعة‌وعادت‌إلى‌متوسطات‌ما‌تبل2020

للأسواق‌المالية‌فء‌الوديات‌المتحدة،‌جزءيا‌على‌الأتل‌إلى‌بنك‌ادحتياطء‌الفيدرالء‌الذي‌اتخذ‌إجرا ات‌سريعة‌لتجنب‌

الأسواق‌المالية‌أزمة‌مالية‌كاملة،‌وم ‌ذلك‌فإ ‌هذه‌الأنماط‌دفعت‌كةيري ‌إلى‌التساؤل‌حول‌احتمال‌وجود‌انقطاع‌بي ‌

‌‌، ادتتصادي‌ التعافء‌ تحقيق‌ فء‌ المالية‌ الأسواق‌ مؤشرات‌ أهمية‌ ومدى‌ الحقيقء‌  .Goldstein et al)وادتتصاد‌

،‌‌وتد‌ذكر‌بنك‌التسويات‌الدولية‌أ ‌أسعار‌الفاءدة‌الطويلة‌الأجل‌تراجعت‌)إلى‌حد‌ما(‌بشكل‌أسرع‌‌‌( 2021:5136:

بسبب‌تدخةت‌البنوك‌المركزية‌نحو‌التيسير‌الكمء‌)أي‌شرا ‌السندات‌فء‌الأسواق‌‌مقارنة‌بالأزمة‌المالية‌العالمية‌وذلك‌‌

الةانوية(‌وتخفيف‌تواعد‌المحاسبة‌ورأس‌المال‌لإطةق‌أموال‌إضافية‌للإتراض‌إضافة‌إلى‌ذلك‌أدى‌إعادة‌تقدي ‌خطوط‌‌

 ‌خةل‌استقرار‌أسعار‌الصرف‌فء‌‌المبادلة‌م ‌لد ‌بنك‌ادحتياطء‌الفيدرالء‌إلى‌تخفيف‌الضغوط‌على‌أسعار‌الفاءدة‌م
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الأسواق‌الناشءة‌والنامية‌وتدفقات‌محفظة‌السندات.‌تسمح‌مباددت‌المدة‌للبنوك‌المركزية‌ببي ‌الأوراق‌المالية‌طويلة‌‌

الأجل‌فء‌مقابل‌الأوراق‌المالية‌تصيرة‌الأجل‌م ‌أجل‌استقرار‌الظروف‌فء‌أسواق‌السندات‌بالعملة‌المحلية‌عندما‌‌

المالية‌طويلة‌الأجل‌تحت‌ضغوط‌بي ‌كبيرة‌وهناك‌طلب‌فء‌السوق‌على‌الأوراق‌المالية‌تصيرة‌الأجل.‌‌‌تكو ‌الأوراق

وتد‌سمح‌توفير‌السيولة‌وسط‌المخاوف‌المتعلقة‌بالقدرة‌على‌الوفا ‌بادلتزامات‌والتخفيف‌المؤتت‌للقواعد‌التنظيمية‌م ‌

بالتدخل‌وشرا المحليي ‌ للمستةمري ‌ المركزية‌ البنوك‌ تحقيق‌جانب‌ فء‌ المساعدة‌ ‌ ة ‌ المحلية‌وم ‌ بالعملة‌ السندات‌ ‌ 

ادستقرار‌فء‌هذه‌الأسواق،‌و‌تد‌شهدت‌البلدا ‌التء‌تعانء‌م ‌تقلبات‌عالية‌فء‌أسعار‌الصرف‌تأةيرا ‌أتوى‌على‌عاءدات‌

 السندات‌بسبب‌تدفقات‌السندات‌مدفوعة‌بسعء‌المستةمري ‌إلى‌تجنب‌مخاطر‌سعر‌الصرف‌‌

(Shipalana & O’Riordan, 2020:18)  ،يجب‌أ ‌تركز‌السياسة‌ادتتصادية‌الكلية‌متوسطة‌الأجل‌على‌تدابير‌‌

ا‌لأ ‌الصدمة‌عبارة‌ع ‌أزمة‌متعددة‌ التعافء.‌يمك ‌للبنوك‌المركزية‌ادستجابة‌بخفض‌أسعار‌الفاءدة،‌وم ‌ذلك‌نظر 

ية.‌وم ‌ذلك،‌فإ ‌رد‌فعل‌الحكومات‌م ‌الأوجه‌فم ‌المتوت ‌أ ‌تكو ‌هناك‌استجابات‌للسياسة‌النقدية‌والمالية‌والصح

خةل‌سياساتها‌يمك ‌أ ‌يؤدي‌إلى‌كساد‌اتتصادي‌وم ‌ة ‌‌يصيب‌الأسواق‌المالية‌بسرعة.‌وكما‌دحظ‌)ماليك‌وآخرو (‌‌‌

فإ ‌الإفراط‌فء‌تنظي ‌الأسواق‌المالية‌م ‌المحتمل‌أ ‌ينتج‌عنه‌تكاليف‌أكةر‌م ‌الفواءد،‌لذلك‌م ‌المه ‌تطبيق‌مزيج‌

 ( . Katarzyna,2020:5)  ‌م ‌التدابعععععععععععععععععير،‌متواز

 اثر جائحة )كورونا( على أسواق الأسهم : -ب

(على‌ادتتصادات‌وأنظمة‌الرعاية‌الصحية‌وسبل‌العيش‌فوري ا‌وعميق ا،‌وعلى‌الصعيد‌العالمء‌‌‌‌19-كا ‌تأةير‌)كوفيد

ء‌فروق‌العاءد‌على‌الشركات‌والأسواق‌الناشءة‌السيادية،‌‌كانت‌هناك‌عمليات‌بي ‌كبيرة‌فء‌أسواق‌الأسه ،‌واتساع‌كبير‌ف‌

 :Shipalana & O’Riordan, 2020) وانعكاس‌تدفقات‌المحافظ‌إلى‌صناديق‌الأسواق‌الناشءة‌والنامية‌والحدودية،

 ‌‌(على‌جمي ‌الأسواق‌المالية‌فء‌جمي ‌أنحا ‌العال ‌أذ‌انخفض‌اتجاه‌أسعار‌الأسه‌‌19-،‌وتد‌أةرت‌جاءحة‌)كوفيد(30

بشكل‌كبير‌ومستمر‌وم ‌بي ‌الأسواق‌المالية‌التء‌شهدت‌هذا‌الوض ‌مؤشر‌)داو‌جونز(‌و)ستاندرد‌آند‌بورز(‌فء‌

الوديات‌المتحدة‌الأمريكية‌،‌وكةهما‌يأخذ‌فء‌الحسبا ‌أسعار‌أسه ‌مجموعة‌متنوعة‌م ‌الشركات‌فء‌الوديات‌المتحدة،‌‌

(ةلث‌تيمته‌خةل‌‌‌500،‌و‌فقد‌مؤشر‌)ستاندرد‌آند‌بورز‌‌‌‌(Sansa,2020:30)٪(،‌‌20تد‌انخفض‌بنسبة‌تزيد‌ع )

،‌وكا ‌فء‌‌2020،‌فقد‌استعاد‌كل‌ذلك‌بحلول‌أغسطس/آب‌‌2020(فء‌فبراير/شباط‌ومارس/آذار‌‌‌‌19-انهيار‌)كوفيد

‌‌، الحعي ‌ ذلك‌ منذ‌ .  Goldstein et al. :2021:5136)ارتفاع‌ وجد‌‌(  التقلبات‌‌‌((Barro et al.2020:67اذ‌ أ ‌

-COVID)فء‌أسواق‌الأسه ‌أةنا ‌الوبا ‌كانت‌مدفوعة‌بدرجة‌عالية‌م ‌عد ‌اليقي .‌كا ‌لةنتشار‌العالمء‌لع‌‌المتزايدة‌‌

العال .‌لقد‌تسبب‌فء‌خساءر‌استةمارية‌كبيرة‌فء‌مدة‌تصيرة‌جد ا‌تأةير‌كبير‌على‌الأسواق‌المالية‌فء‌جمي ‌أنحا ‌‌(  19

بسبب‌مستوى‌مرتف ‌للغاية‌م ‌المخاطر.‌بنا  ‌على‌سوق‌الأسه ‌الأمريكية،‌ل ‌تؤةر‌أي‌فاشيات‌سابقة‌للأمراض‌المعدية،‌
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ه ‌إلى‌أ ‌القيود‌‌(،‌تشير‌أبحاةCOVID-19بما‌فء‌ذلك‌الإنفلونزا‌الإسبانية،‌على‌أسواق‌الأسه ‌بقوة‌نحو‌جاءحة‌)

الحكومية‌المفروضة‌على‌التباعد‌ادجتماعء‌والنشاط‌التجاري‌والتء‌تؤةر‌على‌ادتتصادات‌الموجهة‌نحو‌الخدمات‌هء‌

الأسباب‌الرءيسة‌لمةل‌هذا‌الركود‌العميق‌فء‌أسواق‌الأسه .‌يةحظ‌)أوكوري‌ولي (‌أ ‌تأةيرات‌فيروس‌)كورونا(‌على‌

 ،( . Okorie 2020:101640، )أفق‌زمنء‌متوسط‌وطويل‌الأجعععععععععععععععععل‌أسواق‌الأسه ‌تتراج ‌على‌مدى‌

 اثر جائحة )كورونا( على قرارات المستثمرين  -ج 

غالب ا‌ما‌تؤةر‌ظروف‌الأزمة‌فء‌السوق‌المالية‌على‌سلوك‌المستةمر‌مما‌يؤةر‌بدوره‌على‌تيمة‌أي‌أصل‌مالء‌أو‌حقيقء‌

ا‌أو‌عملة‌مشفرة‌أو‌حت -COVIDى‌ذهب ا.‌تباي ‌نشاط‌ادستةمار‌للتجار‌بي ‌المدة‌الزمنية‌تبل‌وبعد)‌‌سوا ‌كا ‌سهم 

٪(مقارنة‌بمرحلة‌ما‌بعد‌الوبا ‌بدد ‌م ‌أ ‌يكو ‌التحول‌فء‌المواتف‌هو‌القوة‌الدافعة‌ورا ‌‌12(‌م ‌انخفاض‌بنسبة)19

‌Gormsen & Koijen, 2020:580)،)انهيار‌الأسواق‌المالية‌أةنا ‌الأزمة‌فقد‌يكو ‌النفور‌م ‌المخاطرة‌هو‌السعععبب‌‌

،‌يميل‌المتداولو ‌غير‌الراغبي ‌فء‌المخاطرة‌إلى‌اختيار‌النتاءج‌التء‌تنطوي‌على‌تدر‌ضءيل‌م ‌عد ‌اليقي ‌بدد ‌م ‌

فم ‌ لذلك‌ المستقبل‌مفاجءة‌ أحداث‌ تد‌تكو ‌ ادتتصاد‌ اليقي ،‌وبسبب‌حالة‌ أكبر‌م ‌عد ‌ تدر‌ تنطوي‌على‌ التء‌ تلك‌

ما‌يبدأ‌المحترفو ‌فء‌الحديث‌ع ‌عد ‌اليقي ‌فإ ‌احتمال‌وتوع‌حدث‌اتتصادي‌سلبء‌يزداد،‌ونتيجة‌المنطقء‌أنه‌عند

لهذا‌تد‌يجد‌المستةمرو ‌الذي ‌يتعاملو ‌م ‌عد ‌اليقي ‌نتيجة‌للأنظمة‌أو‌السياسات‌أو‌الأزمات‌أ ‌ادستةمارات‌الآمنة‌

المةذ‌الآم ‌بالنسبة‌للمستةمري ‌هو‌أي‌أصل‌م ‌.‌،‌ا ‌‌‌.(Vianez & other, 2020:57)تعزز‌عاءده ‌وتقلباته ‌‌

يبحث‌ دنخفاض،‌ السوق‌ تعرض‌ حالة‌ وفء‌ السوق،‌ تقلب‌ فترات‌ خةل‌ يكتسبها‌ حتى‌ أو‌ بقيمة‌ يحتفظ‌ أ ‌ المتوت ‌

المستةمرو ‌المحافظو ‌ع ‌أماك ‌يمكنه ‌فيها‌تقليل‌مخاطر‌تكبده ‌خساءر‌كبيرة.‌يمك ‌أ ‌تستفيد‌محفظة‌المستةمر‌‌

ال التنوع‌ لع‌‌م ‌ وفق ا‌ السوق،‌ تقلبات‌ زيادة‌ أوتات‌ سيما‌خةل‌ ود‌ الآم ،‌ المةذ‌ استةمارات‌ توفره‌  & Dang)  ذي‌

Vega,2021:38)مارس‌‌ فء‌ الذي‌حدث‌ الأسه ‌ أسعار‌ انخفاض‌ فإ ‌ الأحداث‌‌‌2020،‌ أكةر‌ أحد‌ باعتباره‌ سي ذكر‌

أ ‌تنفيذ‌تواعد‌الإغةق‌(  Zhao & Hua, 2021:178)كارةية‌فء‌تاريخ‌سوق‌الأوراق‌المالية،‌إضافة‌إلى‌ذلك‌كشف‌‌

تلل‌م ‌رد‌فعل‌سوق‌الأوراق‌المالية‌على‌معددت‌الوفيات‌المكتشفة‌حدية ا‌بسبب‌تفشء‌المرض،‌لحس ‌الحظ‌تشير‌

)كوفيد معلومات‌ م ‌ بسرعة‌ تتفاعل‌ المالية‌ الأوراق‌ أسواق‌ أ ‌ إلى‌ التجريبية‌ أةنا ‌‌‌19-بياناته ‌ (المقدمة‌

-تقنية‌تعتمد‌على‌النص‌لتحليل‌التأةير‌الرءيس‌ل)كوفيد‌‌(Baker & other ,2020:37)  ستخد ‌‌العععععععععععععععععععوبا ،‌ا

(على‌سوق‌الأوراق‌المالية‌الأمريكية،‌وفق ا‌للبحث‌م ‌المتوت ‌أ ‌تكو ‌الأسباب‌الرءيسة‌للنتاءج‌غير‌المتوتعة‌التء‌‌‌19

(هء‌القيود‌‌1968و‌‌‌1958و‌‌‌1930لسابقة‌فء‌أعوا )‌‌تشهدها‌سوق‌الأوراق‌المالية‌الأمريكية‌حالي ا‌مقارنة‌بالجواءح‌ا

التنظيمية‌على‌النشاط‌التجاري‌والعزل‌أو‌التباعد‌ادجتماعء‌العا ‌وكةهما‌يعمل‌بتأةيرات‌كبيرة‌فء‌اتتصاد‌موجه‌نحو‌‌

ق‌‌الخدمات،‌إ ‌سياسات‌الحكومة‌تزيد‌بشكل‌كبير‌وتوي‌م ‌تقلبات‌سوق‌الأسه ‌العالمية‌،‌عندما‌ترتف ‌تقلبات‌السو‌
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غالب ا‌ما‌يبي ‌المستةمرو ‌الأصول‌الأكةر‌خطورة‌لحماية‌أنفسه .‌إضافة‌إلى‌ذلك‌إذا‌زادت‌التقلبات‌فقد‌تزيد‌كذلك‌تكلفة‌‌

رأس‌المال،‌أكةر‌م ‌ذلك،‌فإ ‌تابلية‌تنفيذ‌الإجرا ات‌المتخذة‌تد‌تمنح‌مديري‌محافظ‌الأسه ‌معلومات‌حول‌التقلبات‌

هذا خطر‌ إ ‌ الأسه .‌ لسوق‌ ‌المستقبلية‌ إحصاءي ا‌ كبير‌ المالية‌ السوق‌ على‌  & Zaremba ) ، الوبا ‌

others,2020:101597)لع‌‌‌‌ المؤكدة‌ الحادت‌ عدد‌ ارتفاع‌ وأ ‌ ‌،(COVID-19  )مؤشر‌‌( انخفاض‌ إلى‌ أدى‌

S&P500 (وارتفعت‌عةوة‌الأجل‌م ‌نمو‌عدد‌حادت)COVID-19مما‌يدل‌على‌أ ‌فيروس‌‌‌)(COVID-19  )تد‌

المح اليقي ‌ عد ‌ درجة‌ مارس‌‌رف ‌ لشهر‌ كا ‌ كما‌ المستقبلية.‌ بالسياسات‌ على‌‌‌2020يطة‌ سلبية‌ الأكةر‌ التأةير‌

 .‌يبدو‌أ ‌الذعر‌بشأ ‌سوق‌الأوراق‌المالية‌كا ‌فء‌أعلى‌مستوياته‌تبل‌أ ‌يبدأ‌الفيروس‌فء‌ادنتشار(S&P500مؤشر)

(Yilmazkuday, H, 2020:5)‌‌. ‌‌ وتد‌تا(Segal,2020:1 )ار‌وجادلوا‌فء‌التفاصيل‌بتحليل‌شعور‌مخاوف‌ادستةم‌‌

بأ ‌"المخاوف‌م ‌تفشء‌المرض‌على‌نطاق‌أوس ‌وتأةيره‌ادتتصادي‌امتدت‌إلى‌الأسواق‌المالية‌فء‌الفترات‌السابقة‌‌

."‌

‌

 التغيرات الهيكلية في الأسواق المالية )اختلالات السوق (   -2

(كا ‌م ‌المتوت ‌أ ‌يتبعها‌اضطراب‌مالء،‌وم ‌ذلك‌كا ‌تطور‌19-م ‌صدمة‌ادتتصاد‌الحقيقء‌بحج ‌صدمة‌)كوفيد

الصدمة‌والمناطق‌فء‌النظا ‌المالء‌المتأةرة‌بالصدمة‌مفاجء ا،‌كا ‌مركز‌ادضطراب‌المالء‌إلى‌حد‌كبير‌سوق‌سندات‌

زيادة‌الفروق‌وانخفاض‌السيولة،‌والأمر‌الأكةر‌تفرد ا‌‌‌الشركات،‌وتجلى‌الضغط‌الذي‌ظهر‌فء‌هذه‌السوق‌م ‌خةل

فء‌هذا‌المجال‌هو‌أ ‌أكبر‌ضغط‌كا ‌على‌الأصول‌فء‌الطرف‌الأكةر‌أمان ا‌،‌ول ‌يصاحب‌الزيادة‌فء‌انتشار‌هذه‌

(؛‌لذلك‌يجب‌أ ‌يكو ‌جز ‌كبير‌‌CDSالسندات‌للشركات‌زيادة‌مماةلة‌فء‌فروق‌مقايضات‌التخلف‌ع ‌سداد‌ادءتما ‌)

نها‌مدفوع ا‌بمصادر‌أخرى‌غير‌زيادة‌مخاطر‌ادءتما ‌التء‌ربما‌تكو ‌تد‌نتجت‌ع ‌الصدمة‌الحقيقية،‌ويفسر‌المؤلفو ‌م

هذه‌الأنماط‌بوصفها‌نتيجة‌لنقص‌السيولة‌فء‌سوق‌سندات‌الشركات،‌فقد‌ساه ‌الطلب‌على‌النقد‌م ‌جانب‌مؤسسات‌

قيود‌التء‌يواجهها‌الوسطا ‌الماليو ‌فء‌ضغوط‌السيولة‌الشديدة‌مختلفة‌نحو‌صناديق‌ادستةمار‌المشتركة،‌مصحوبا ‌بال

ودف ‌أسعار‌الأصول‌إلى‌ادنخفاض‌إلى‌ما‌هو‌أبعد‌كةيرا ‌مما‌تد‌يعنيه‌ارتفاع‌مخاطر‌ادءتما ،‌وتبي ‌بعض‌الدراسات‌

السوق‌وتعافيها‌خطوط‌الصدع‌فء‌النظا ‌المالء‌التء‌كشفت‌عنها‌هذه‌الأزمة‌ما‌أدى‌إلى‌ادستقرار‌السري ‌فء‌هذه‌‌

ويعزى‌ذلك‌إلى‌حد‌كبير‌إلى‌تدخل‌بنك‌ادحتياطء‌الفيدرالء‌ود‌سيما‌الإعة ‌غير‌المسبوق‌ع ‌نيته‌شرا ‌سندات‌

(إلى‌تسري ‌تبنء‌ادبتكارات‌‌‌19-وتد‌أدت‌جاءحة‌)كوفيد،‌‌(  Goldstein et al. :2021:5141)الشركععععععععععععات‌‌

كل‌كبير‌وشهد‌هذا‌التحول‌انتشار‌التداول‌الخوارزمء‌ودمج‌الذكا ‌ادصطناعء‌التكنولوجية‌داخل‌الأسواق‌المالية‌بش

فء‌استراتيجيات‌ادستةمار‌وادعتماد‌المتزايد‌على‌منصات‌التداول‌الرتمية،‌وخةل‌الوبا ‌زاد‌المشاركو ‌فء‌السوق‌
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التداول لمنصات‌ استخدامه ‌ م ‌ ملحوظ‌ بشكل‌ والمؤسسات‌ الأفراد‌ المستةمرو ‌ ذلك‌ فء‌ هذه‌‌‌بما‌ الرتمية،‌وظهرت‌

المنصات‌عبر‌الإنترنت‌كأدوات‌مفيدة‌لتنفيذ‌المعامةت‌المالية‌والوصول‌إلى‌بيانات‌السوق‌فء‌الوتت‌الفعلء،‌وتد‌أدت‌

هذه‌ على‌ المتزايد‌ لةعتماد‌ مواتية‌ بيءة‌ خلق‌ إلى‌ الجسدي‌ والتباعد‌ بعد‌ ع ‌ العمل‌ ذلك‌ فء‌ بما‌ الوبا ‌ ظروف‌

،‌إضافة‌الى‌الفرص‌الكةيرة‌التء‌اتيحت‌الى‌كبار‌المستةمري ‌‌‌(Lahdenpera,2020:732 )المنصعععععععععععات‌الرتمية‌،‌

والوسطا ‌الماليي ‌فء‌تحقيق‌ارباح‌كبيرة‌نتيجة‌التقلبات‌الحادة‌فء‌أسعار‌الأوراق‌المالية‌،‌ويمك ‌ا ‌نستنتج‌مما‌تقد ‌‌

تغيراتبانه‌‌ العالمية‌ المالية‌ الأسواق‌ واجهت‌ )كورونا(‌ جاءحة‌ للصدمات‌‌‌أةنا ‌ نتيجة‌ عميقة‌ واضطرابات‌ هيكلية‌

ادتتصادية‌والمالية‌الناجمة‌ع ‌الأزمة‌الصحية،‌وم ‌أبرز‌مظاهر‌اختةدت‌السوق‌خةل‌تلك‌المدة‌هء‌)تقلبات‌حادة‌

الرتمء‌والتكنولوجيا‌ التحول‌ ،‌اعتماد‌ المستةمري ‌ التغير‌فء‌سلوك‌ ‌، المالية‌ السيولة‌ انخفاض‌ ‌، المالية‌ فء‌الأسواق‌

‌الية‌،‌و‌تدخل‌الحكومات‌والبنوك‌المركزية‌(‌.‌الم

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

 الفصل الثاني 



 

58 
 

 المبحث الثاني

 (مؤشرات التحليل الفني وادواته)

 تمهيد : 

الركاءز‌‌ أحد‌ الفنء‌ التحليل‌ والأنماط‌ادساسيمة ل‌ الأسعار‌ دراسة‌سلوك‌ على‌ يعتمد‌ إذ‌ المالية‌ الأسواق‌ لفه ‌حركة‌ ة‌

المستقبلية ادتجاهات‌ لتوت ‌ بها‌‌‌،التاريخية‌ يستعي ‌ التء‌ الوساءل‌ أبرز‌ م ‌ الفنية‌ والأدوات‌ المؤشرات‌ استخدا ‌ وي عد‌

فء‌هذا‌الإطار‌‌‌‌،ادستةمار‌والتداول‌‌المحللو ‌الفنيو ‌لترجمة‌البيانات‌السوتية‌إلى‌إشارات‌تساعد‌فء‌اتخاذ‌ترارات

أبرز‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌المستخدمة‌فء‌‌ة‌المرتبطة‌بالمؤشرات‌الفنية‌ويستعرض‌‌ادساسيتناول‌هذا‌المبحث‌المفاهي ‌‌

البيانية‌ الرسو ‌ أدوات‌ التذبذب‌فضة ‌ع ‌ ومؤشرات‌ الزخ ‌ ومؤشرات‌ ادتجاه‌ مةل‌مؤشرات‌ الأسعار‌ تحليل‌حركة‌

إلى‌بيا ‌الكيفية‌التء‌ت ستخد ‌بها‌هذه‌الأدوات‌‌‌كذلكويسعى‌المبحث‌‌‌‌‌كخطوط‌الدع ‌والمقاومة‌ونماذج‌الشموع‌اليابانية

كما‌‌‌،سلوك‌السوق‌والتعرف‌على‌نقاط‌الدخول‌والخروج‌المةلى‌م ‌تسليط‌الضو ‌على‌مزاياها‌وحدودها‌‌فء‌ترا ة

محاولة‌لتقدي ‌رؤية‌تحليلية‌متكاملة‌تدع ‌‌‌وهء‌يتطرق‌إلى‌مدى‌موةوتية‌هذه‌المؤشرات‌فء‌البيءات‌السوتية‌المختلفة‌‌

‌،الإطار‌النظري‌والعملء‌للبحث

‌

‌الفني : مفهوم مؤشرات التحليل اولاً 

او‌السل ‌او‌العمةت‌او‌حج ‌تداولها‌فء‌‌‌ر‌الأوراق‌الماليةا‌سعاالمؤشر‌هو‌عملية‌حسابية‌رياضية‌يمك ‌تطبيقها‌على‌‌

ل‌‌،السوق‌‌ ت ستخد ‌ تيمة‌ هء‌ فء‌‌ب‌‌لتنبأوالنتيجة‌ المستقبلية‌ يشير‌‌‌‌و‌‌‌،‌‌,Steven )2001:26)‌‌الأسعار‌‌هذه‌‌التغيرات‌

Ramyar, 2006:37) ‌‌ م ‌خةل‌التحليل‌البيانء‌تحلل‌‌هتماما ‌كافيا ‌للظواهر‌التء‌‌الدراسات‌ل ‌ت عِر‌ا(‌إلى‌أ ‌معظ

وي عزى‌ذلك‌إلى‌أ ‌هذه‌المؤشرات‌‌‌،البحت‌بل‌انصرفت‌فء‌الغالب‌إلى‌التركيز‌على‌التطبيقات‌الآلية‌للمؤشرات‌الفنية

أنها‌ت واجه‌مشكةت‌أتل‌مقارنة‌بعملية‌‌‌ادستخدا ‌والتقيي ‌نظرا ‌دعتمادها‌على‌معلمات‌محددة‌مسبقا ‌كما‌‌إذأسهل‌م ‌‌

‌.‌التعرف‌البصري‌على‌الأنماط

المؤشرات‌بأنها‌مجموعه‌م ‌نقاط‌المعلومات‌التء‌تستخلص‌م ‌خةل‌تطبيق‌معادلة‌‌‌(‌‌‌‌2018‌‌:120ليندة‌‌‌‌)‌‌وعرف‌

ده‌زمنية‌معينة‌أو‌معلومات‌ما‌)أسعار‌ادفتتاح‌الإغةق‌أعلى‌وأدنى‌سعر‌(‌فء‌م‌‌اسه عار‌‌معينة‌على‌معلومات‌أس

وعلى‌القطاعات‌كلها‌‌ة‌الفردية‌‌تأكيد‌وتنبؤ‌على‌الأوراق‌الماليو‌‌أداة‌تنبيه‌‌حج ‌التداول‌وتعمل‌المؤشرات‌‌نحو‌‌أخرى‌‌

المؤشرات‌‌‌تعداذ‌‌‌‌المختلفة‌لسوق‌الأوراق‌المالية‌لتحليل‌توة‌أداءها‌كما‌يمك ‌تطبيقها‌على‌المؤشرات‌العامة‌فء‌السوق



 

59 
 

الفنية‌م ‌بي ‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌التء‌يستعملها‌المتداولو ‌م ‌أجل‌القيا ‌بعمليات‌شرا ‌الأوراق‌المالية‌‌بأتل‌الأسعار‌‌

الأسعار‌)خضير‌و‌ توة‌تحركات‌ تحديد‌ فء‌ الفنية‌ المؤشرات‌ وتستخد ‌ الأسعار‌ بأعلى‌  يمك و‌‌‌‌(‌‌2020:238بيعها‌

 معينة رياضية معاددت تطبيق‌ خةل‌م تشتق‌‌ التء البيانية النقاط م  سلسة‌ ع ‌ عبارة بانها الفنية المؤشرات تعريف

 م ‌‌مجموعة البيانات وتتضم  المالية ادسواق‌ فءتتداول‌‌‌‌ التء‌‌‌‌ماليةال داةاد بسعر المتعلقة السعرية ناتالبيا على

 )جميعها‌‌ وليس المجموعة‌‌هذه واحد‌م  على ادعتماد‌ ويمك  )سعر أدنء‌ سعر اعلى ادغةق سعر ادفتتاح سعر(

Thomsett,2012,88)‌‌.‌

للتداول‌باي‌التء‌يمك ‌استخدامها‌‌‌‌التحليل‌الفنء‌و‌‌‌اساس‌وم ‌هذه‌التعاريف‌يمك ‌ا ‌نستنتج‌با ‌المؤشرات‌الفنية‌هء‌‌

المناسب‌دتخاذ‌وتت‌‌للمساعدة‌فء‌التنبؤ‌بال‌اصل‌مالء‌فء‌سوق‌ادوراق‌المالية‌باستخدا ‌الرسو ‌والمخططات‌البيانية‌‌

‌.البي ‌والشرا ‌ترارات‌

‌

 ً  انواع مؤشرات التحليل الفني : ثانيا

ادتجاه‌ومؤشرات‌‌ أرب ‌مجموعات‌اساسية‌‌وهء‌مؤشرات‌ إلى‌ الفنية‌ المؤشرات‌ ‌التذبذبومؤشرات‌‌‌‌الزخ تصنف‌

تميل‌معي ‌‌‌وعادة‌ما‌‌تخبر‌مؤشرات‌ادتجاه‌بادتجاه‌الذي‌يتحرك‌فيه‌السوق‌إذا‌كا ‌هناك‌اتجاه‌‌‌‌،ومؤشرات‌الحج 

مؤشرات‌الزخ ‌هء‌أدوات‌تحليل‌فنء‌تستخد ‌لتحديد‌توة‌أو‌‌‌،الموجة‌‌نحو‌إلى‌التحرك‌بي ‌القي ‌العالية‌والمنخفضة‌‌

هء‌أدوات‌‌ذبذبمؤشرات‌الت‌،داة‌الماليةيقيس‌الزخ ‌معدل‌ارتفاع‌أو‌انخفاض‌أسعار‌الأاذ‌‌،ادداة‌المالية‌ضعف‌سعر‌

توسط‌سعرها‌أعلى‌أو‌أدنى‌وتحسب‌تشتت‌العاءدات‌بمرور‌الوتت‌فء‌تنسيق‌‌فنية‌تقيس‌مدى‌ابتعاد‌الورتة‌المالية‌ع ‌م

داة‌الحج ‌يعنء‌عدد‌الأمؤشرات‌‌‌‌،مرءء‌يستخدمه‌الفنيو ‌لتقدير‌ما‌إذا‌كا ‌هذا‌المدخل‌الرياضء‌يتزايد‌أ ‌يتناتص

لرس ‌البيانء‌الأكةر‌‌بصري ا‌فء‌منصات‌ا‌‌ل ‌عبارة‌ع ‌صيغ‌رياضية‌تمةمؤشرات‌الحج‌‌،المتداولة‌فء‌وتت‌واحد‌‌المالية

ا‌) ‌.‌(‌Naganjaneyulu,2023:767استخدام 

‌

 ( Trend Indicators) مؤشرات الاتجاه  -1

ادتجاه‌‌ و‌(‌‌Trend)يعرف‌ مختلفة‌ ازمنة‌ ويغطء‌ ‌ ادسعار‌ مستويات‌ لمسارات‌ الزمنء‌ المقياس‌ م ‌‌‌كةير‌‌هناكبانه‌

ادتجاه‌‌ ‌( استخداما ‌هء‌ اتجاهات‌ اوس ‌ةةث‌ ولك ‌ ‌ ‌‌الرءيسادتجاهات‌ ‌‌) التعبير‌ ادتجاه‌تصير‌ ‌ المتوسط‌ ادتجاه‌

(Pring,2002:15 ‌‌)،تسمى‌ادتجاهات‌اذ‌يعد‌هذا‌الوصف‌وصف‌التء‌‌الحركة‌العامة‌لأسعار‌ادسه ‌‌‌‌هوعرف‌بان‌‌

ادسه ‌‌‌‌لأسعاروتسمح‌ادتجاهات‌الةةةة‌بالحركة‌الدورية‌‌‌‌‌نازد ‌ةابت‌متعارف‌عليه‌‌ويكو ‌ادتجاه‌صاعدا ‌او‌افقيا ‌او‌‌
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 ,Stevens, 2002)وعرفه‌‌،(‌Romeu , and Sirajuddin , 2001:65 ‌بينه ‌‌)ععععععععععععععععععععععععععععععععععععند‌الجم

المعلومات‌الخاصة‌باسه ‌شركة‌ما‌وفرص‌ربحيتها‌المستقبلية‌تنعكس‌فء‌سعر‌تلك‌ادسه ‌‌كما‌انها‌ستنعكس‌‌‌ابانه‌‌‌(6

‌بل‌تد‌تكو ‌موازية‌نزود ‌او‌الصعود‌‌اذ‌ا ‌ادتجاهات‌هء‌ليست‌فقط‌صعودا ‌او‌‌‌‌نزولعلى‌اتجاه‌السعر‌او‌ميوله‌الى‌ال

التء‌يستخدمها‌ة‌‌الرءيسادتجاهات‌واحدة‌م ‌الأدوات‌‌‌‌تعدو‌‌‌،‌هذه‌الحركة‌اتجاها ‌ةالةا ‌‌‌‌تعد(‌اذ‌‌‌‌للأسفلود‌‌‌‌للأعلى‌)‌ليست‌‌

وهء‌تساعد‌فء‌‌‌‌،معظ ‌مؤشراتها‌م ‌المتوسطات‌‌تحتسبو‌‌‌سواق‌الماليةأةنا ‌القيا ‌بالتحليل‌الفنء‌فء‌اد‌‌ المستةمرو‌

ويعتمد‌تحديد‌‌‌‌،كةير‌م ‌الإشارات‌الخاطءةهور‌اتجاه‌جديد‌فء‌السوق‌وتجنب‌‌بظ‌‌والتء‌تتنبأتجانس‌سلسلة‌الأسعار‌‌

العا ‌نحو‌‌ البيانية‌لحركة‌سعر‌الورتة‌المالية‌فء‌الماضء‌‌م ‌اجل‌تمةيل‌خط‌ادتجاه‌ العا ‌‌على‌المةحظة‌ ادتجاه‌

ض‌‌يجب‌ربط‌القس ‌العلوي‌‌ادرتفاع‌‌يجب‌ربط‌الخط‌السفلء‌الصاعد‌‌وم ‌اجل‌تمةيل‌خط‌ادتجاه‌العا ‌نحو‌ادنخفا‌

‌‌،‌(  James,2010:73النازل‌‌وكلما‌تمكنا‌م ‌صف‌عدد‌اكبر‌م ‌القس ‌على‌نفس‌خط‌ادتجاه‌كلما‌زادت‌معنويته‌‌)

هذه‌‌‌،تتضم ‌فءة‌مؤشرات‌تتب ‌ادتجاه‌المتوسطات‌المتحركة‌والمؤشرات‌الأخرى‌المستندة‌إلى‌المتوسطات‌المتحركة‌‌

ا‌فء‌التحليل‌الفنء؛‌وتكم ‌ميزتها‌فء‌أنها‌توفر‌إشارات‌دتيقة؛‌‌‌‌هاوأكةر‌‌‌هاوأبسطالمؤشرات‌هء‌أتد ‌المؤشرات‌‌ استخدام 

ا‌متأخ ا‌لأ ‌مؤشرات‌تتب ‌ادتجاه‌ت حسب‌م ‌البيانات‌التاريخية؛‌فهء‌غير‌‌،رةأما‌عيبها‌فهو‌أ ‌إشاراتها‌تأتء‌داءم  نظر 

حد‌ إلى‌ جيد‌ بشكل‌ ادتجاه‌ وتوة‌ بداية‌ إلى‌ تشير‌ فهء‌ ذلك‌ وم ‌ ادتجاه؛‌ انعكاسات‌ إلى‌ للإشارة‌ مناسبة‌

‌:‌‌‌كما‌سيلء‌م ‌المؤشرات‌التء‌تتب ‌ادتجاهعدة‌انواع‌‌هناكو‌‌،(‌ Végh,2016:31ما)

‌

 (  Moving Average) المتوسط المتحركمؤشر  -أ

تها‌وتسويم ‌أتد ‌وأشهر‌المؤشرات‌التء‌تتب ‌ادتجاه‌‌و‌تستخد ‌لتمهيد‌سلسلة‌زمنية‌معينة‌‌‌‌المتوسط‌المتحرك‌‌عدي

التقلبات‌و‌‌التغيرات‌العارضة‌‌و‌للتخلص‌م ‌الذبذبات‌الحادة‌الأسبوعية‌والشهرية‌التء‌تد‌توجد‌فيها‌بسب‌الضوضا ‌‌

والمتوسط‌المتحرك‌هو‌تيمة‌نموذجية‌لحركة‌السعر‌فء‌‌‌‌‌نزود ‌يتبي ‌اتجاهها‌العا ‌صعودا‌أو‌‌‌‌لكءالدورية‌أو‌الموسمية‌‌

محددة‌وتجم ‌هذه‌الأسعار‌وتقس ‌على‌عددها‌فينتج‌منها‌‌‌‌مدةالسعرية‌لتأخذ‌مجموعة‌م ‌البيانات‌‌‌‌إذزمنية‌محددة‌‌‌‌مدة

ينتج‌ع ‌حساب‌متوسط‌بيانات‌السعر‌رس ‌خط‌انسيابء‌‌‌‌إذكما‌انه‌أداة‌فنية‌انسيابية‌‌‌‌،رت ‌يكو ‌هو‌المتوسط‌المتحرك

ر‌وكلما‌طالت‌مدة‌هذا‌المؤشر‌م ‌المؤشرات‌المتأخرة‌ع ‌حركة‌السع‌‌ا ‌و‌‌‌ادساسيسهل‌م ‌عملية‌تتب ‌اتجاه‌السعر‌‌

قيس‌القيمة‌المتوسطة‌للبيانات‌فء‌اتساع‌يالمتحرك‌‌‌‌فالمتوسط‌‌‌(Dagnino,2017:2)‌‌تكوينه‌كلما‌كانت‌حركته‌أبطأ

الزمنء ل‌‌،إطارها‌ المتحرك‌ المتوسط‌ المةال‌ سبيل‌ الماضء‌‌مدة‌‌على‌ الأسبوع‌ فء‌ المتوسطة‌ القيمة‌ هو‌ أيا ‌ سبعة‌

ا‌فء‌الأسبوعي ‌‌(14)و‌ عمل‌منحنى‌للمتوسط‌‌‌‌لمتحركة‌لجمي ‌الأيا ‌يمك بعد‌الجم ‌بي ‌المتوسطات‌ا‌‌،الماضيي يوم 

اد‌‌،المتحرك فء‌سوق‌ التداول‌ م ‌ تمك ‌ التء‌ المنصات‌ الماليةتتضم ‌ تمةيل‌‌‌وراق‌ على‌ القدرة‌ الحادت‌ معظ ‌ فء‌
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ك ‌بدو ‌معرفة‌مبادءها‌فإنه‌د‌تيمة‌لها‌‌الأداة‌ادكةر‌استخداما ‌ول‌‌و المتداولها‌‌يعدلذلك‌‌‌‌،المتوسطات‌المتحركة‌تلقاءي ا

(Kolkova,2017 :37‌)‌.‌

‌

 (SMAالمتوسط المتحرك البسيط ) -ب

هذا‌المؤشر‌تيمة‌المتوسط‌‌‌‌يظهر‌‌إذالمتوسط‌المتحرك‌البسيط‌م ‌أكةر‌المؤشرات‌الفنية‌سهولة‌فء‌الفه ‌والتعامل‌‌‌‌ديع

بالمتحرك‌لأنه‌يتحرك‌م ‌مرور‌الزم ‌المؤشر‌‌‌‌زمنية‌معينة‌ويدعى‌هذا‌‌مدةالحسابء‌البسيط‌لسعر‌الورتة‌المالية‌خةل‌‌

‌ دتستخ‌المحتسبة‌للمتوسط‌‌و‌‌‌مدةجديد‌ادطاحة‌بأول‌سعر‌م ‌السعر‌‌‌‌تستلز ‌عملية‌اضافة‌‌إذولك ‌بعدد‌ةابت‌م ‌القي ‌ب

‌البسيطة‌بالترابط‌م ‌مؤشرات‌فنية‌أخرى‌اذ‌تختلف‌التفسيرات‌الناتجة‌والقرا ات‌المستنبطة‌م ‌المتوسطات‌المتحركة

المستخد ‌فء‌‌‌‌استخدا ‌المتوسطات‌المتحركة‌البسيطة‌م ‌ادختةف‌الزمنء‌المستخد ‌وعليه‌كلما‌اتس ‌النطاق‌الزمنء

والعكس‌صحيح‌‌)ب ‌عيسى‌و‌‌‌‌اليومية‌فء‌سعر‌الورتة‌الماليةاحتساب‌المتوسط‌انخفضت‌درجة‌حساسيته‌للتغيرات‌‌

المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌‌هو‌اكةر‌انواع‌المتوسطات‌المتحركة‌استخداما ‌بي ‌المحللي ‌‌‌يعدو‌‌‌‌(‌‌2022‌‌:61توراري‌‌

شرة‌علنوع‌)‌متوسطها‌فء‌هذا‌اتحتسب‌الزمنية‌التء‌‌مدةالفنيي ‌اد‌ا ‌هذا‌النوع‌يواجه‌نوعي ‌م ‌النقد‌اولهما‌تصر‌ال

(‌اما‌النقد‌الةانء‌فهو‌انه‌تيمة‌هذا‌المؤشر‌تتساوى‌فء‌اهميتها‌فء‌كل‌يو ‌‌فعلى‌سبيل‌المةال‌‌‌‌ايا ‌على‌سبيل‌المةال

‌(%‌10)تبلغ‌تيمة‌كل‌يو ‌‌إذشرة‌ايا ‌م ‌تيمة‌اليو ‌ادول‌‌‌مدة‌عيو ‌ادخير‌فء‌المتوسط‌المتحرك‌لتتساوى‌تيمة‌ال

بالتساوي‌‌اد‌ا ‌بعض‌المحللي ‌يعتقدو ‌ا ‌السعر‌ادكةر‌اهمية‌دبد‌(%‌20)سة‌ايا ‌‌وتبلغ‌اهمية‌كل‌يو ‌خةل‌الخم

ه‌وصفالمتحرك‌البسيط‌بالمتوسط‌‌‌‌يحتسب‌‌و‌،(‌‌Murphy,1999:144ا ‌يكو ‌احدث‌يو ‌عند‌حساب‌هذا‌المؤشر‌‌)‌‌

وفء‌الشكل‌العا ‌يمك ‌التعبير‌عنه‌‌‌‌(‌‌‌Pt−n)إلى(‌‌Pt−1)السابقة‌التء‌تتراوح‌م ‌‌nالمرجح‌بالتساوي‌للأسعار‌‌المتوسط‌‌

‌على‌النحو‌التالء:‌

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌𝑃𝓃 =
𝑃𝓉−1+𝑃𝓉−2+⋯+𝑃𝓉−𝓃

𝓃
 (‌‌‌‌‌‌2-1معادلة‌رت ‌)‌

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌=
1

𝓃
∑ 𝑃𝓉 − 1𝓃−1

𝓉=1‌‌‌‌‌‌‌(‌ 2-2معادلة‌رت‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌) 

ا‌بدرجة‌كافية‌لتوليد‌إشارة‌فء‌الوتت‌(Pnو‌‌‌Pt)عندها‌الفرق‌النسبء‌بي ‌يعده‌العتبة‌التء‌وصفب‌jدد‌المعامل‌يحس صغير 

t،التء‌‌‌‌ العتبة‌ أخرى‌ الأصل‌‌‌‌يعدبعبارة‌ متوسط‌‌اجباري‌بشكل‌‌عندها‌سعر‌ لمدة‌‌‌‌ةم ‌ وتت‌‌‌،يو ‌‌nالمتحرك‌ لأي‌

t(Young,2019:5)النموذجتعم ‌حالة‌‌‌‌‌(MAn(t‌:على‌النحو‌التالء‌
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𝑀𝐴𝓃(𝓉) = {

0, (𝑃𝑡 − 𝑃𝑛)/𝑃𝑛 > 𝑗
1, 𝑗 > (𝑃𝑡 − 𝑃𝑛)/𝑃𝑛 > −𝑗

0, −𝑗 > (𝑃𝑡 − 𝑃𝑛)/𝑃𝑛
 ‌‌‌‌‌‌‌‌(‌2-3معادلة‌رت ‌)‌‌‌

أسعار‌‌‌3المتحرك‌البسيط‌بنا  ‌على‌آخر‌‌طريقة‌المتوسط‌‌بكلمات‌بسيطة‌إذا‌أردنا‌التنبؤ‌بسعر‌سه ‌أمازو ‌غد ا‌باستخدا ‌‌

سيحسب‌‌‌،أمس‌‌رصود‌اليو ‌وأمس‌واليو ‌الذي‌سبقالحسابء‌لسعر‌السه ‌الميومية‌ستكو ‌تيمة‌التنبؤ‌هء‌المتوسط‌‌

البيانات‌ستخفض‌نقطة‌‌‌‌،نقطة‌بيانات‌أولىبوصفه‌‌أيا ‌‌‌‌10أسعار‌الإغةق‌لأول‌‌ط‌‌أيا ‌متوس‌‌10المتحرك‌لمدة‌‌المتوسط‌‌

المتحرك‌وبالمةل‌سيجم ‌المتوسط‌‌‌‌،التالية‌السعر‌الأتد ‌وتضيف‌السعر‌فء‌اليو ‌الحادي‌عشر‌ة ‌تأخذ‌المتوسط‌وهكذا

لمتوسط‌‌‌‌50لمدة‌‌ البيانات‌ م ‌ يكفء‌ ما‌ ا‌ متتال‌‌50يوم  ا‌ متجدديوم  أساس‌ على‌ البيانات‌ م ‌  Gruevski and)‌‌‌‌ي ا‌

Gaber,2021 :81‌‌)،‌‌(‌ يوضح‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌‌2-5الشكل‌رت‌)‌.‌

 المتوسط المتحرك البسيط (  2-5الشكل رقم )  

 ( www.tradingview.com :)المصدر 

 ( WMAالمتوسط المتحرك المرجح )  -ت

‌ها‌وتوتع‌(‌هو‌طريقة‌لتحليل‌بيانات‌السةسل‌الزمنية‌التء‌ت ستخد ‌لتحليل‌ادتجاهات‌‌WMAالمتوسط‌المتحرك‌المرجح‌)

يعمل‌ع ‌طريق‌حساب‌القيمة‌المتوسطة‌لمجموعة‌م ‌نقاط‌البيانات‌على‌مدى‌‌‌،فء‌سلسلة‌م ‌البيانات‌بمرور‌الوتت
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ي ‌الأوزا ‌بطريقة‌عادة ‌ما‌تع‌‌،بالتحليلكل‌نقطة‌بيانات‌وزن ا‌بنا  ‌على‌أهميتها‌أو‌صلتها‌‌تعطى‌‌‌‌إذزمنية‌معينة‌‌‌‌مدة

بها‌البيانات‌الجديدة‌وزن ا‌أكبر‌م ‌البيانات‌القديمة‌مما‌يعكس‌حقيقة‌أ ‌البيانات‌الأحدث‌تكو ‌أكةر‌صلة‌بشكل‌‌‌تعطى

هو‌‌‌wإ ‌المتوسط‌المتحرك‌على‌المدى‌‌‌‌،(‌‌Lotysh et al. ,2023 :72-73)‌‌‌‌تقبليةعععععا ‌بالتنبؤ‌بادتجاهات‌المس

استخدالأ الزمنية‌‌كةر‌ السةسل‌ بيانات‌ فء‌ فء‌بوصفه‌‌اما ‌ المنتظمة‌ غير‌ التقلبات‌ أو‌ الموسمء‌ التباي ‌ لتخفيف‌ وسيلة‌

وسيلة‌لحساب‌التوتعات‌تصيرة‌بوصفه‌‌كما‌أنه‌يستخد ‌‌‌‌،البيانات‌مما‌يسمح‌للمحلل‌بتحديد‌الأنماط‌البنيوية‌بسهولة‌أكبر

على‌سبيل‌المةال‌فء‌‌‌‌،م ‌التخصصات‌‌كةيرإ ‌تطبيقه‌فء‌الممارسة‌العملية‌واس ‌ادنتشار‌فء‌‌‌‌،الأجل‌للسةسل‌الزمنية

اعتماد ا‌على‌‌‌،تطبيق‌تجاري‌تد‌يستخد ‌المتوسط‌المتحرك‌للتنبؤ‌بطلب‌المبيعات‌فء‌المستقبل‌أو‌معدل‌دورا ‌الموظفي 

عةوة‌على‌ذلك‌يمك ‌تركيز‌‌‌‌،جحة‌وتراكمية(التطبيق‌يمك ‌حساب‌أنواع‌مختلفة‌م ‌المتوسطات‌المتحركة‌)بسيطة‌ومر

إذا‌كا ‌‌‌،المقابلة‌له‌‌wزمنية‌بطول‌‌‌‌مدةفء‌منتصف‌‌‌‌wالمتوسطات‌المتحركة‌ع ‌طريق‌وض ‌كل‌متوسط‌على‌المدى‌‌

w‌‌‌‌ م ‌ناحية‌أخرى‌إذا‌كا ‌‌‌‌،المتوسط‌المتحرك‌تركزفردي ا‌فبهذا‌الوضwزوجي ا‌يلز ‌وجود‌متوسط‌متحرك‌على‌‌‌

(‌هو‌شكل‌WMAالمتحرك‌المرجح‌)المتوسط‌‌و‌‌‌‌،(‌‌  Perry,2010 :1وسط‌المتحرك‌الأصلء‌‌)فترتي ‌لتركيز‌المت‌

عوامل‌الترجيح‌تحتسب‌‌‌‌،فهو‌يعطء‌وزن ا‌أكبر‌للبيانات‌الأحدث‌م ‌البيانات‌الأتد ‌‌،المتحرك‌البسيطمحس ‌م ‌المتوسط‌‌

والمع الزمنية‌ السلسلة‌ بيانات‌ فء‌ المستخدمة‌ الأيا ‌ باس ‌‌م ‌مجموع‌ كذلك‌ الأرتا )روفة‌ م ‌(‌مجموع‌ ويمك ‌حسابه‌

‌(‌:‌ Zope,2023:656ادناه‌‌)(‌2-4رت ‌)ادلة‌ععععالمع

𝑾𝑴𝑨 =
𝒏𝐏𝓶+(𝓷−𝟏)𝐏𝓶−𝟏+⋯+𝟐𝐏(𝓶−𝓷+𝟐)+𝐏(𝓶−𝓷+𝟏)

𝓷+(𝓷−𝟏)+⋯+𝟐+𝟏
 (           2- 4معادلة رقم ) 

‌

اليقي ‌فء‌البيانات‌وإعطا ‌المزيد‌م ‌الأوزا ‌للبيانات‌التء‌وبعبارات‌بسيطة‌يسمح‌هذا‌النهج‌للمتنبئ‌بتجنب‌فخ‌عد ‌‌

مناسبة أنها‌ يتوت ‌ أو‌ المتوسط‌‌،يفضلها‌ فء‌ وز ‌ أكبر‌ الأحدث‌ المةحظة‌ تحمل‌ ما‌  & Gruevski)‌‌‌‌،وعادة‌

Gaber,2021 :83)‌‌،‌‌(‌ يوض‌‌6-2الشكل‌رت‌).ح‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌المرجح‌
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 المتوسط المتحرك المرجح (  6-2الشكل رقم )  

 ( www.tradingview.com:)المصدر 

 ( EMAالمتوسط المتحرك الاسي )  -ث

المتوسطات‌المتحركة‌‌‌انواعالمتحرك‌البسيط‌صم ‌الفنيو ‌مجموعة‌متنوعة‌م ‌‌بصرف‌النظر‌ع ‌حساب‌المتوسط‌‌

(‌والذي‌يختلف‌ع ‌المتوسط‌‌EMAالمتحرك‌الأسء‌)المتحرك‌الأكةر‌شيوع ا‌هو‌المتوسط‌‌المتوسط‌‌‌‌،على‌مر‌السني 

تميل‌هذه‌‌‌،سابقة‌‌مدد‌حدث‌بشكل‌أكبر‌م ‌البيانات‌م ‌‌المتحرك‌البسيط‌م ‌خةل‌ترجيح‌عينات‌بيانات‌الأسعار‌الأ

تزيل‌بعض‌تأخر‌المتوسط‌‌‌وم ‌ة المتحرك‌الأسء‌أكةر‌استجابة‌لحركة‌السعر‌الأخيرة‌‌العملية‌إلى‌جعل‌المتوسط‌‌

وهء‌‌‌-‌المتحرك‌الأسء‌هء‌فكرة‌مشتركة‌بي ‌الكةير‌م ‌أعمال‌التحليل‌الفنء‌‌الفكرة‌ورا ‌المتوسط‌‌‌‌،المتحرك‌البسيط

ولكنها‌يمك ‌تعمل‌هذه‌الفكرة‌بشكل‌جيد‌فء‌بعض‌الأحيا ‌‌‌‌،أ ‌حركة‌السعر‌الأحدث‌أكةر‌تيمة‌م ‌حركة‌السعر‌السابقة

العامة‌لحركة‌السعر‌م ‌خةل‌التقليل‌م ‌أهمية‌الأحداث‌التء‌حدةت‌فء‌الماضء‌والتء‌تد‌يكو ‌‌‌نماطاد‌‌كذلكأ ‌تشوه‌‌

المتحرك‌الأسء‌على‌المتوسط‌‌‌‌يحتسب‌‌‌‌،(Schlossberg ,2006:65 )‌‌لها‌تأةير‌مه ‌على‌حركة‌السوق‌المستقبلية

المتحرك‌الأسء‌سوف‌يتضم ‌ضرب‌كل‌فإ ‌المتوسط‌‌‌‌‌مدد‌‌10مكونة‌م ‌‌‌‌زمنية‌‌مدةل‌‌بافتراض‌عينة‌‌،النحو‌التالء

المتحرك‌الأسء‌بضرب‌إحدى‌الصيغ‌الشاءعة‌هء‌حساب‌المتوسط‌‌،10بأس‌أود ‌تبل‌جم ‌كل‌القي ‌وتسمتها‌على‌‌‌مدة

يمكنك‌أ ‌ترى‌بوضوح‌‌‌‌،10وهكذا‌وكل‌ذلك‌مقسو ‌على‌‌‌‌8والأتد ‌فء‌‌‌‌9والأحدث‌التالء‌فء‌‌‌‌10القيمة‌الأحدث‌فء‌‌

هذه‌السلسلة‌هء‌أنها‌تد‌تستجيب‌بشكل‌أسرع‌لأحدث‌بيانات‌الأسعار‌إد‌أنها‌تفعل‌ذلك‌على‌‌‌نحو‌حي ‌أ ‌ميزة‌‌‌‌أنه‌فء
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فء‌حي ‌أ ‌هذا‌النوع‌م ‌الحسابات‌تد‌يوفر‌للمتداول‌استجابة‌أسرع‌إد‌أنه‌تد‌يرسل‌‌‌،حساب‌تقليل‌تيمة‌البيانات‌السابقة

حرك‌‌ععععععععععععععع‌المت(‌أداة‌أفضل‌م ‌المتوسط‌‌EMAلمتحرك‌الأسء‌)االمتوسط‌‌‌‌يعد‌،إشارات‌خاطءة‌أكةر‌بكةير‌‌كذلك

لأنه‌يعطء‌وزن ا‌أكبر‌للبيانات‌الحالية‌ويتوافق‌م ‌التغيرات‌فء‌الأسعار‌بشكل‌أسرع‌‌‌‌‌‌( Kolkova ,2017 :37)البسيط‌‌

هو‌نوع‌م ‌المتوسطات‌المتحركة‌الأسية‌التء‌تعي ‌عامل‌ترجيح‌لكل‌تيمة‌فء‌سلسلة‌‌‌و‌‌‌،المتحرك‌البسيطم ‌المتوسط‌‌

ر‌وز ‌وتحصل‌كل‌تيمة‌بيانات‌تحصل‌البيانات‌الأحدث‌على‌أكب‌‌‌(EMA)فء‌‌‌‌(WMA)‌‌نحو‌‌‌،البيانات‌وفق ا‌لعمرها

يتناتص‌الترجيح‌لكل‌نقطة‌‌‌(EMA)فء‌‌‌‌(WMA)ولك ‌على‌عكس‌‌‌‌،‌على‌وز ‌أصغر‌كلما‌عدنا‌بالترتيب‌الزمنء

إلى‌الصفر أبد ا‌ لذلك‌د‌يصل‌ أتد ‌بشكل‌كبير‌ يمك ‌حساب‌‌‌(‌و‌‌‌ Suykens & Transductive,2020 :4)بيانات‌

(EMA)التالءر‌على‌النحو‌لسلسلة‌زمنية‌بشكل‌متكر‌‌‌‌: 

𝑆℩ = 𝑌℩ 

𝑓𝑜𝑟 𝓉 > 1, 𝑆𝓉 = 𝑎, 𝑦𝓉 + (1 − 𝑎)،𝑆𝓉 − ‌(‌‌‌‌‌‌‌‌2-5معادلة‌‌رت ‌)1

‌‌0زمنية‌وتمةل‌درجة‌انخفاض‌الترجيح‌وعامل‌تنعي ‌ةابت‌بي ‌‌مدةهء‌تيمة‌فء‌‌‌Y𝓉زمنية‌و‌‌‌مدةهء‌القيمة‌فء‌‌‌S𝓉إذ

‌:‌باستخدا ‌الصيغةيحتسب‌‌وعادة ‌ما‌‌،1و‌

𝑎 = 2/(𝓃 + ‌(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-6معادلة‌رت ‌)(1

الأسء‌باستخدا ‌أوزا ‌متناتصة‌أسي ا‌م ‌تقد ‌‌‌‌لمتحركاالتوتعات‌باستخدا ‌طريقة‌المتوسط‌‌يحتسب‌‌‌وبعبارة‌اخرى‌‌

وهذا‌‌‌،الأتد ‌‌شاهداتوزن ا‌أكبر‌نسبي ا‌فء‌التنبؤ‌مقارنة‌بالم‌‌شاهداتونتيجة‌لذلك‌يت ‌إعطا ‌أحدث‌الم‌‌،شاهدةعمر‌الم

‌‌الأتد ‌‌‌شاهداتبشكل‌أس ء‌م ‌تقد ‌الم‌‌شاهدةواحدة‌أو‌أكةر‌مما‌يؤدي‌إلى‌انخفاض‌أوزا ‌الم‌‌متحركةيتطلب‌معلمة‌‌

(Gruevski and Gaber,2021 :88)‌‌،‌‌ م ‌المؤشرات‌الفنية‌المعتمدة‌‌‌‌المتحرك‌الأسءالمتوسط‌‌وعلى‌الرغ ‌م ‌ا

الفنيي ‌اد المحللي ‌ تبل‌ المفروضة‌على‌بعض‌‌‌‌هناكا ‌‌‌‌م ‌ المؤشر‌‌القيود‌ الذي ‌‌‌اذ‌‌هذا‌ والمتنبءو ‌ المتداولو ‌ يجد‌

وم ‌ذلك‌يمك ‌تفسير‌هذه‌الإشارات‌‌‌،غاية‌عند‌تطبيقها‌بشكل‌صحيحيستخدمو ‌المتوسطات‌المتحركة‌الأسية‌أنها‌مفيدة‌لل

المتحرك‌الأسء‌الطبيعة‌الحقيقية‌لجمي ‌المتوسطات‌المتحركة‌بما‌فء‌ذلك‌المتوسط‌‌‌‌،بالكامل‌‌تفه بشكل‌خاطئ‌إذا‌ل ‌‌

المؤشر‌المتأخر‌هو‌مؤشر‌فنء‌يتأخر‌ع ‌السعر‌الحالء‌للأصل‌والذي‌يحدث‌بعد‌حدوث‌‌‌،هء‌أنها‌مؤشرات‌متأخرة

ا‌جد ا‌‌‌‌،‌فعليا ‌حركة‌سعر‌معينة‌‌ ‌‌،‌كو ‌التغيير‌الكبير‌تد‌حدث‌بالفعلتد‌ي‌‌‌إذونتيجة‌لذلك‌تد‌يدخل‌المتداول‌فء‌مركز‌متأخر 

سريعة‌‌‌)المتوسطات‌المتحركة‌القصيرة‌تشبه‌الزوارق‌السريعة‌‌‌‌،المتحرك‌أطول‌كلما‌زاد‌التأخيركلما‌كا ‌المتوسط‌‌

المتحرك‌الطويل‌على‌الكةير‌م ‌البيانات‌السابقة‌التء‌على‌النقيض‌م ‌ذلك‌يحتوي‌المتوسط‌‌‌‌،(الحركة‌وسريعة‌التغيير‌
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بتبدو‌‌‌‌،تبطءه المحيط‌‌شبيهة‌ أك‌‌-ناتةت‌ تذبذب ا‌ وتتطلب‌ التغيير‌ وبطيءة‌ مسارها‌خاملة‌ لتغيير‌ السعر‌ فء‌ وأطول‌ ‌‌بر‌

(Gruevski and Gaber,2021 :89)‌‌،‌‌(‌ 2-7الشكل‌رت‌‌)سءيوضح‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌الأ‌‌.‌

‌

‌

 المتوسط المتحرك الاسي (   2-7الشكل رقم )  

‌( www.tradingview.com:)المصدر 

 ( (WEMA)الأسي )المرجح المتحرك المتوسط  -ج 

وسنسمء‌هذا‌النهج‌‌‌،(EMA)و   (WMA)ت ‌تقدي ‌نهج‌جديد‌م ‌خةل‌الجم ‌بي ‌حساب‌عوامل‌الترجيح‌لمتوسط‌‌

للحصول‌على‌القيمة‌‌‌(WMA)(‌لتسهيل‌الأمر‌أود ‌سنستخد ‌صيغة‌‌WEMAالمتحرك‌الأسء‌المرجح‌)بالمتوسط‌‌

بعد‌ذلك‌ل ‌ت ستخد ‌القيمة‌‌‌،(مجموع‌الأرتا )دا ‌عامل‌الترجيح‌‌المتوتعة‌الجديدة‌لنقطة‌فء‌بيانات‌السلسلة‌الزمنية‌باستخ

تيمة‌‌الجديدة‌‌ ال‌‌بوصفها‌ ولك ‌‌نتيجة‌ تيمة‌‌تنبؤ‌ ترجيح‌‌‌‌بوصفها‌ عوامل‌ باستخدا ‌ للحساب‌ (‌(EMAأساسية‌

(Suykens&Transductive,2020 :5‌‌)فيما‌يلء‌إجرا ‌الخوارزمية‌‌:‌

‌،زمنية‌معينة‌مددلبيانات‌سلسلة‌زمنية‌و‌‌‌Htة‌ادساساحسب‌القيمة‌‌*

‌عليها‌احسب‌تيمة‌التنبؤ‌باستخدا ‌الصيغة‌‌حصلة‌التء‌ادساسباستخدا ‌القيمة‌‌*
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𝑊𝐸𝑀𝐴𝓉 = 𝑎 ، 𝑦𝓉 + (1 − 𝑎)  ، 𝐻𝓉‌(2-7معادلة‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌)‌

‌:الترجيح‌كما‌فء‌المعادلة‌‌زمنية‌وتمةل‌درجة‌انخفاض‌مدةل‌ةادساسهء‌القيمة‌‌Htزمنية‌و‌‌مدةهء‌القيمة‌فء‌‌‌ytإذ

𝑎 = 2/(𝓃 + ‌(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-8معادلة‌)(1

 الزمنية‌المحددة‌مدد(‌حتى‌تنتهء‌كل‌نقطة‌بيانات‌فء‌ال1العودة‌إلى‌الخطوة‌)‌*

أحدث‌البيانات‌فقط‌وبيانات‌مرتبة‌واحدة‌‌‌ ستخد‌تس‌‌(EMA)هو‌أنه‌فء‌‌‌‌(EMA)فء‌هذا‌النهج‌ع ‌نهج‌‌‌‌الرءيس‌والفرق‌‌

بيانات‌مرتبة‌واحدة‌أخيرة‌فقط‌ولك ‌سيت ‌النظر‌فء‌بعض‌تي ‌يستخد ‌‌أخيرة‌فء‌الحساب؛‌بينما‌فء‌هذا‌النهج‌الجديد‌ل ‌‌

تستخد ‌‌هء‌طريقة‌تحليل‌سلسلة‌زمنية‌‌فالمتوسطات‌المتحركة‌المرجحة‌ادسية‌‌،زمنية‌معينة‌‌مدد‌البيانات‌الأتد ‌فء‌‌

المتحرك‌‌أحد‌أشكال‌طريقة‌المتوسط‌‌(‌‌‌‌‌‌EWMAويعد‌)‌‌،لتحليل‌وتوت ‌ادتجاهات‌فء‌سلسلة‌البيانات‌بمرور‌الوتت

‌،التقليدية‌التء‌تعطء‌وزن ا‌أكبر‌لنقاط‌البيانات‌الحديةة‌مقارنة‌بالنقاط‌السابقة‌باستخدا ‌معامل‌وز ‌يتناتص‌بشكل‌كبير

و‌حللت‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌سلسلة‌البيانات‌التء‌‌‌‌معلمة‌تجانس‌يت ‌اختيارها‌بنا  ‌على‌خصاءصعادة ‌ما‌يكو ‌معامل‌الوز ‌بمةابة‌‌

مرونة‌أكبر‌فء‌التحليل‌م ‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌والمتوسط‌المتحرك‌المرجح‌لأنه‌يمك ‌تعديله‌‌‌(‌‌‌‌‌EWMA)يوفر

كل‌كبير‌أكةر‌حساسية‌للقي ‌المتطرفة‌‌المتحرك‌المرجح‌بشوم ‌ذلك‌تد‌يكو ‌المتوسط‌‌‌‌،ع ‌طريق‌تغيير‌معامل‌التجانس

الأسء‌‌أ ‌القي ‌المتطرفة‌لها‌تأةير‌أكبر‌على‌المتوسط‌‌‌‌إذالمتحرك‌المرجح‌‌المتحرك‌البسيط‌والمتوسط‌‌م ‌المتوسط‌‌

المتحرك‌البسيط‌بشكل‌عا ‌يتشابه‌كل‌م ‌المتوسط‌‌،‌‌(‌‌ Lotysh et al. ,2023:74)‌‌،مقارنة‌بالمتوسطات‌الأخرى

المتحرك‌البسيط‌هو‌الحساسية‌المتحرك‌الأسء‌والمتوسط‌‌والفرق‌بي ‌المتوسط‌‌‌‌،المتحرك‌الأسء‌بشكل‌أساسءوالمتوسط‌‌

ا‌لأ ‌المتوسط‌‌‌‌،للتغيرات‌فء‌البيانات‌المستخدمة‌فء‌حسابه المتحرك‌الأسء‌يض ‌وزن ا‌أعلى‌على‌البيانات‌الحديةة‌نظر 

يمسك‌بحركة‌السعر‌و‌‌‌‌المتحرك‌البسيطستجابة‌لأحدث‌تغييرات‌الأسعار‌م ‌المتوسط‌‌بالبيانات‌القديمة‌فهو‌أكةر‌امقارنة‌‌

ا‌ويكتشف‌ادتجاه‌بشكل‌أسرعبشكل‌أكةر‌‌ يعمل‌هذا‌المستقبل‌على‌تخفيف‌التأةير‌السلبء‌للتأخيرات‌إلى‌حد‌ما‌‌‌،إحكام 

ا‌للغانفسه‌‌وفء‌الوتت‌‌ الشكل‌رت ‌)‌‌‌‌،‌(Gruevski et al.,2021:87)‌‌ةعع‌ية‌فء‌اشتقاق‌إشارة‌تداول‌أساسييكو ‌حكيم 

‌.‌سءالأالمرجح‌يوضح‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌(‌‌8-2

‌
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 المتوسط المتحرك المرجح الاسي (  2-8الشكل رقم )  

‌( .com.Tradingview www:)المصدر 

 (Momentum) الزخم    مؤشرات -2

م ‌خةل‌تياس‌توة‌وسرعة‌حركة‌السعر‌‌‌‌إذمؤشر‌يتعرف‌على‌حركة‌السعر‌م ‌‌‌‌بأنه‌‌،(Momentumالزخ ‌)يعرف‌‌

شير‌‌تو‌‌‌م ‌الزم ‌‌nم ‌خةل‌تحديد‌الفرق‌بي ‌الأسعار‌الحالية‌والماضية‌على‌مدى‌‌يحتسب‌‌‌‌،(Pمعدل‌تغير‌السعر‌)

أيا ‌على‌‌‌5لحساب‌زخ ‌‌‌‌،زمنية‌معينة‌‌مدةإلى‌كمية‌تغير‌السعر‌خةل‌‌‌‌اضافة‌‌إلى‌معدل‌تغير‌السعر‌‌‌‌اتالمؤشر‌‌ههذ

فء‌أسفل‌الرس ‌البيانء‌يت ‌رس ‌القي ‌حول‌خط‌‌‌،أيا ‌م ‌أحدث‌سعر‌إغةق‌‌5سبيل‌المةال‌ستخص ‌سعر‌الإغةق‌تبل‌‌

م ‌مؤشرات‌‌كةير‌هناكو‌‌‌‌( Wagdi, 2023:7)‌‌عادة ‌تظهر‌حركة‌السعر‌عند‌الزخ ‌تبل‌حدوةها‌فء‌السوق‌،الصفر

 الزخ ‌نذكر‌اهمها‌واكةرها‌استخداما ‌:

 (RSI) مؤشر القوة النسبية -أ

الأوراق‌‌الأوراق‌المالية‌التء‌تد‌ترتف ‌اسعارها‌بشكل‌أكبر‌م ‌‌‌‌م ‌خةل‌مفهومها‌أ ‌هناك‌بعضتؤكد‌القوة‌النسبية‌‌

حصول‌ارتفاع‌سوتء‌ولك ‌فء‌حالة‌ادنخفاض‌السوتء‌‌‌عندذلك‌يت ‌‌التء‌يت ‌تداولها‌فء‌نفس‌السوق‌و‌‌المالية‌ادخرى

فإ ‌سمة‌القوة‌النسبية‌التء‌تمتاز‌بها‌تلك‌الأوراق‌تتحول‌إلى‌سمة‌ضعف‌نسبء‌وانخفاض‌أسعارها‌بشكل‌أسرع‌م ‌

مؤشر‌القوة‌النسبية‌الذي‌تدمه‌ويعد‌‌‌‌،(Francis, 1983, 453)‌‌داولة‌ادخرىععععععععععععععععععععالأوراق‌المتادنخفاض‌فء‌‌

Welles Wilder‌‌(1978 الزخ أنظمة‌ أحد‌أشهر‌ إشارات‌‌‌،(‌هو‌ أ ‌ اسمها‌م ‌حقيقة‌ الزخ ‌ تقنيات‌مذبذب‌ تستمد‌
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 ‌ا‌‌‌‌التداول‌يت ‌الحصول‌عليها‌م ‌القي ‌التء‌"تتذبذب"‌أعلى‌وأسفل‌نقطة‌محايدة‌والتء‌عادة‌ما‌تكو ‌تيمتها‌صفرية

ويت ‌ذلك‌بتحديد‌ما‌اذا‌كانت‌‌‌الهدف‌م ‌هذا‌المؤشر‌هو‌التوت ‌باتتراب‌تغير‌فء‌ادتجاه‌العا ‌لسعر‌الورتة‌المالية‌‌

تصبح‌مقيمة‌باتل‌‌للتشب ‌البيعءفعندما‌تتعرض‌الورتة‌المالية‌‌‌التشب ‌الشراءءاو‌‌للتشب ‌البيعءالورتة‌المالية‌تتعرص‌‌

م ‌تيمتها‌السوتية‌‌وعاجة‌او‌اجة‌سترج ‌الى‌تيمتها‌السوتية‌بحدوث‌ارتداد‌تقنء‌والتء‌تكو ‌فء‌هذه‌الحالة‌اعلى‌

فا ‌الورتة‌المالية‌ستكو ‌مقيمة‌باكبر‌م ‌تيمتها‌‌‌‌التشب ‌الشراءءويجب‌ادستفادة‌م ‌ادرتفاع‌فء‌السعر‌‌اما‌فء‌حالة‌

فء‌شكل‌بسيط‌‌‌ة‌سترج ‌الى‌تيمتها‌السوتية‌والتء‌تكو ‌ادنى‌وهنا‌ينصح‌للبي ‌لتجنب‌الخسارة‌جة‌ا ‌اجاالسوتية‌وع

‌ت‌بالمعادد‌‌ويمك ‌تفسير‌هذا‌المؤشر‌‌‌‌‌(, Wilder  1978  63:)‌‌،تبل  n-daysالزخ ‌سعر‌اليو ‌بسعر‌‌‌‌تقار ‌مؤشرات

 :ادناه‌(‌2-10و)(‌2-9رت ‌)

RS=
𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑜𝑓 14 𝑑𝑎𝑦𝑠 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒𝑠 𝑈𝑃

𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑜𝑓 14 𝑑𝑎𝑦𝑠 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑒𝑠 𝐷𝑂𝑊𝑁
‌(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-‌9معادلة‌رت ‌)‌

(RSI)=100- 
𝟏𝟎𝟎

𝟏+𝑹𝑺
 ‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌(‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-10معادلة‌رت ‌)

(RSI)النسبية:‌مؤشر‌القوة‌‌

RSالقوة‌النسبية:‌

Average of 14 days closes UP‌ ادخيرة:‌متوسط‌الزيادة‌فء‌اسعار‌ادغةق‌المرتفعة‌لأربعة‌عشر‌يوما،‌

Average of 14 days closes UPادخيرةنخفضة‌لأربعة‌عشر‌يوما ‌:‌متوسط‌الزيادة‌فء‌اسعار‌ادغةق‌الم، 

معدل‌الزيادات‌ومعدل‌ادنخفاضات‌لسعر‌الورتة‌المالية‌لمعدل‌ادربعة‌عشر‌يوما ‌‌اذ‌يقو ‌المؤشر‌بحساب‌العةتة‌بي ‌‌

فء‌نقطة‌‌‌يعدعندما‌يتحرك‌السعر‌لأعلى‌بسرعة‌كبيرة‌ف‌‌‌،يقيس‌مذبذب‌الزخ ‌سرعة‌حركة‌السعر‌ادتجاهيةادخيرة‌.‌و‌

فء‌كلتا‌الحالتي ‌يكو ‌رد‌الفعل‌أو‌‌‌،ذروة‌بي ‌‌يعدلأسفل‌بسرعة‌كبيرة‌فء‌نقطة‌ما‌‌لما‌ذروة‌شرا ؛‌عندما‌يتحرك‌‌

 ،‌ادنعكاس‌وشيك ا

ا‌لأ ‌تي ‌‌‌،ها‌حركات‌أسعار‌سلسةوصفيمك ‌‌‌‌إذتتشابه‌تي ‌الزخ ‌م ‌المتوسطات‌المتحركة‌القياسية‌‌‌ وم ‌ذلك‌نظر 

ا‌تبل‌حدوث‌انعكاس‌فء‌ادتجاه‌فقد‌تتمك ‌مذ بذبات‌الزخ ‌م ‌تحديد‌التغيير‌فء‌ادتجاه‌مسبق ا‌فء‌‌الزخ ‌تتناتص‌عموم 

للتغلب‌على‌مشكلتي ‌واجهتهما‌(‌‌ RSI)مؤشر‌القوة‌النسبية‌‌صم ‌‌‌‌،حي ‌د‌تستطي ‌المتوسطات‌المتحركة‌عادة ‌القيا ‌بذلك

‌‌،(المذبذباتالحاجة‌إلى‌مقياس‌موضوعء‌لسعة‌‌‌‌‌الحركة‌غير‌المنتظمة‌الخاطءة‌‌)فء‌تطوير‌مذبذبات‌زخ ‌ذات‌مغزى:‌‌

‌‌(RSI)(‌يوضح‌مؤشر‌2-9الشكل‌رت ‌)‌‌
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 ( RSI)مؤشر   ( 2-9الشكل رقم )   

  www.tradingview.comالمصدر :

‌

 ( MACD) المتحركتقارب وتباعد المتوسط  -ب

عادة‌ما‌يكو ‌المحلل‌فء‌حيرة‌م ‌أمره‌بشأ ‌ما‌إذا‌كا ‌عليه‌استخدا ‌‌‌،للتنبؤ‌بحركات‌السوق‌‌(MACD)يستخد ‌‌

‌.(MACD)هذه‌المعضلة‌هو‌استخدا ‌‌نحو‌والحل‌ل‌،متحرك‌تصير‌الأجلمتحرك‌طويل‌الأجل‌أو‌متوسط‌متوسط‌

(MACD)يساعد‌الفرق‌فء‌تحديد‌ما‌إذا‌‌‌،متحرك‌طويل‌الأجلمتحرك‌تصير‌الأجل‌ومتوسط‌‌هو‌الفرق‌بي ‌متوسط‌‌‌‌

يمك ‌‌‌(MACD) ‌مقارنة‌بالحركة‌الأطول‌بمساعدة‌خط‌‌نزودكا ‌السعر‌فء‌الماضء‌القريب‌تد‌تحرك‌صعود ا‌أو‌‌

م ‌المرجح‌أ ‌يتحرك‌سعر‌‌‌إذإلى‌الشرا ‌‌فء‌منطقة‌إيجابية‌فهذا‌يشير‌‌‌‌(MACD)عندما‌يكو ‌‌‌‌،توليد‌إشارات‌مختلفة

فء‌المنطقة‌السلبية‌فإ ‌ذلك‌‌‌(MACD)وعلى‌النقيض‌م ‌ذلك‌عندما‌يكو ‌مؤشر‌‌صعود ا‌فء‌المستقبل؛‌‌‌‌ورتة‌الماليةال

يمك ‌،ي عد‌إشارة‌إلى‌احتمالية‌تراج ‌السوق‌فء‌المستقبل‌القريب‌مما‌يستدعء‌م ‌المستةمر‌التفكير‌فء‌بي ‌الورتة‌المالية

ع ‌طريق‌طرح‌‌‌(MACD)يحتسب‌‌و‌‌‌‌‌‌(Subedi et al.s,2009:36) ‌‌(MACD)توليد‌الإشارات‌التالية‌بمساعدة‌‌

لمدة‌‌المتوسط‌‌ الأسء‌ المتوسط‌‌‌‌مدة‌‌‌26المتحرك‌ لمدة‌‌م ‌ الأسء‌ خط‌‌‌،مدة‌‌‌12المتحرك‌ هو‌ الحساب‌ هذا‌ نتيجة‌

(MACD)،متحرك‌أس ء‌لمدة‌تسعة‌أيا ‌لع‌‌ة ‌يت ‌رس ‌متوسط‌‌‌‌ (MACD)يسمى‌"خط‌الإشارة"‌أعلى‌خط‌‌‌‌ (MACD)‌

‌( MACD)عندما‌يتقاط ‌‌‌‌صل‌المالءيمك ‌للمتداولي ‌شرا ‌الأ‌‌،والذي‌يمك ‌أ ‌يعمل‌كمحفز‌لإشارات‌الشرا ‌والبي 
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الأ وبي ‌ إشارته‌ خط‌ المالءفوق‌ يتقاط ‌‌‌‌صل‌ الإشارة‌‌(MACD)عندما‌ خط‌ ‌‌أسفل‌ ‌(Gruevski and 

others,2021:87  )،ح‌هذا‌المؤشر‌لأول‌مرة‌بواسطةاتتر‌‌(Gerald Appel)‌‌ لتحديد‌اتجاه‌استخد ‌‌و‌‌‌1998فء‌عا

 ,(MACD)م ‌سلسلتي :‌خط‌‌‌‌(MACD)يتكو ‌‌‌‌،‌خةل‌حساب‌العةتة‌بي ‌متوسطي ‌متحركي ‌أسي ي ادتجاه‌ومدته‌م ‌‌

(MACD tوسلسلة‌إشارات‌‌‌)MACD) (Signal t))،يت ‌الحصول‌على‌خط‌‌‌‌ (MACD)ه‌الفرق‌بي ‌متوسطء‌‌وصفب‌‌‌

(EMA)والأب‌‌ المتوسط‌‌‌‌،(‌‌ Ayala,et al ,2024 :12 ) طأعععععععععععععععععععععععالأسرع‌ )الإشارة‌هء‌ (‌MAالمتحرك‌

‌m < nيكو ‌‌إذب‌pو ‌‌nو ‌mالزمنية‌‌مددال‌‌وصفم ‌الأخذ‌فء‌ال‌‌،(MACD)لسلسلة‌

MACD t = EMA m t (St) – EMA n t (St)(  2-11معادلة رقم                           ) 

Signal t = EMA p t (MACD t)                                                                   

 

سترتف ‌‌‌،عندما‌تتحس ‌اتجاهات‌السوق‌ترتف ‌المتوسطات‌تصيرة‌الأجل‌بشكل‌أسرع‌م ‌المتوسطات‌طويلة‌الأجل

ادستقرار‌ة ‌تنخفض‌فء‌عندما‌تفقد‌اتجاهات‌السوق‌توتها‌تميل‌المتوسطات‌تصيرة‌الأجل‌إلى‌‌ ،(MACD) خطوط

إذا‌استمرت‌ادنخفاضات المتوسطات‌طويلة‌الأجل‌ إلى‌ما‌دو ‌ إلى‌ما‌دو ‌ (MACD) ستنخفض‌خطوط‌‌‌،النهاية‌

ترا ات‌‌،الصفر اتجاه‌ تغييرات‌ فء‌ الضعيفة‌ ادتجاهات‌ عادة ‌‌  (MACD) تنعكس‌ يت ‌ د‌ ادنعكاسات‌‌‌وصفولك ‌

أةنا ‌مسار‌تحركات‌الأسعار‌ستتحرك‌المتوسطات‌المتحركة‌ ،الواضحة‌لةتجاه‌مؤكدة‌حتى‌تحدث‌مؤشرات‌أخرى

تصيرة‌الأجل‌بعيد ا‌)تتباعد(‌وتتحرك‌مع ا‌)تتقارب(‌م ‌المتوسطات‌المتحركة‌طويلة‌الأجل‌وم ‌ة ‌فإ ‌اس ‌المؤشر‌‌

جب‌طول‌المتوسطات‌المتحركة‌التء‌ي‌هو‌‌د‌توجد‌تواعد‌سريعة‌لمعرفة‌ما‌‌‌‌،المتحركتباعد‌المتوسط‌‌‌‌او‌هو‌تقارب‌‌

تاعدة‌‌بوصفها‌‌‌‌،توضح‌التركيبات‌المحتملة‌‌بامكانها‌ا ‌‌على‌الرغ ‌م ‌أ ‌الرسو ‌التوضيحية‌‌  (MACD)   استخدامها

‌،الحركة‌الأتصر‌أجة ‌الحركة‌الأطول‌أجة ‌أطول‌بمقدار‌مرتي ‌إلى‌ةةث‌مرات‌م ‌طول‌متوسط‌‌عامة‌سيكو ‌متوسط‌‌

  أكةر‌حساسية‌لتقلبات‌السوق‌القصيرة‌الأجل (MACD) الحركة‌الأتصر‌أجة ‌أتصر‌كلما‌كا ‌مؤشروكلما‌كا ‌متوسط‌‌

(Appel,2005:168 ) ، ( يوضح مؤشر تباعد وتقارب المتوسط المتحرك  2-10الشكل رقم ). 
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 (MACDمؤشر )  (  2-10الشكل رقم )  

  www.tradingview.comالمصدر :

 

 ( ROC)النسبية معدل التغيرات  -ت

زمنية‌معينة‌بمساعدة‌معدل‌التغيرات‌ويمك ‌تحديد‌السوق‌‌‌‌مدةيقيس‌معدل‌التغيرات‌النسبة‌المءوية‌لتغير‌السعر‌خةل‌‌

يت ‌رس ‌تيمة‌معدل‌التغيرات‌‌‌،يساعد‌هذا‌التعريف‌فء‌توليد‌إشارات‌الشرا ‌والبي ‌‌(تشب ‌بي ‌‌)أو‌‌‌‌(تشب ‌شرا )على‌أنه‌‌

‌‌(1)رات‌واحد‌‌هنا‌تكو ‌تيمة‌معدل‌التغي‌‌(1)على‌الرس ‌البيانء‌وتتحرك‌هذه‌الحركة‌أعلى‌أو‌أسفل‌تيمة‌مركزية‌أي‌‌

‌:د‌إشارات‌الشرا ‌والبي ‌على‌النحو‌التالءتول‌،هء‌القيمة‌المرجعية

التغيرات‌أكبر‌م ‌واحد‌)‌ • إلى‌أ ‌‌ROC >1عندما‌يكو ‌معدل‌ فهذا‌يشير‌ (‌ويتحرك‌صعود ا‌بشكل‌مستمر‌

 .‌السوق‌م ‌المرجح‌أ ‌يتحرك‌صعود ا

ويتحرك‌صعود ا‌بشكل‌مستمر‌فهذا‌يشير‌إلى‌أ ‌‌(‌‌ROC <1عندما‌يكو ‌خط‌معدل‌التغيرات‌أتل‌م ‌واحد‌) •

 .‌السوق‌تد‌خرج‌م ‌المنطقة‌الحمرا ‌وم ‌المتوت ‌أ ‌يكو ‌له‌حركة‌شمالية‌)صعودية(‌فء‌المستقبل‌القريب
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ولك ‌وتيرة‌ادنخفاض‌تد‌انخفضت‌فهذا‌يشير‌إلى‌أ ‌السوق‌م ‌المرجح‌‌‌‌نزود ‌عندما‌يتحرك‌معدل‌التغيرات‌‌‌ •

الذي‌يمكنه‌المخاطرة‌‌‌‌مجازفيمك ‌للمستةمر‌ال‌‌،البي ‌وبعد‌ذلك‌سيبدأ‌فء‌ادرتفاع‌‌تشب أ ‌يصل‌إلى‌مستوى‌‌

 .الشرا ‌عند‌هذا‌المستوى‌

إلى‌‌‌‌(ROC)عندما‌يرتف ‌خط‌‌ • الوصول‌ إلى‌أ ‌السوق‌على‌وشك‌ فهذا‌يشير‌ ولك ‌وتيرة‌ادرتفاع‌تتراج ‌

أ ‌يتخذ‌ادحتياطات‌وإد‌يمك ‌‌‌ستةمريجب‌على‌الم‌‌،منطقة‌ذروة‌الشرا ‌وبعد‌ذلك‌م ‌المرجح‌أ ‌ينخفض

 .المخاطرة‌أ ‌يبي ‌فء‌هذه‌اللحظة‌تجنبللمستةمر‌الذي‌ي

إلى‌ذروته‌فهذا‌هو‌تحديد‌سوق‌"ذروة‌الشرا "‌وم ‌المرجح‌أ ‌يتحرك‌السوق‌نحو‌‌‌‌(ROC)عندما‌يصل‌خط‌‌ •

 .أ ‌يبي ‌ستةمريجب‌على‌الم‌(‌‌نزولءالجنوب‌)اتجاه‌

(‌ولكنه‌ينخفض‌فهذا‌يشير‌إلى‌أ ‌السوق‌سوف‌يدخل‌منطقة‌ROC > 1أكةر‌م ‌واحد‌)‌‌(ROC)عندما‌يكو ‌‌‌-‌ث

‌‌(Subedi, et al.,2009:37 )،أ ‌يبي ‌عند‌هذا‌المستوى‌‌المستةمرالجنوب‌أي‌منطقة‌ادنخفاض‌ويجب‌على‌‌

‌.(‌ROC(‌يوضح‌‌مؤشر‌معدل‌التغيرات‌النسبية‌)‌2-11والشكل‌رت ‌)‌‌،

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( ROC)مؤشر التغيرات النسبية  (   2-11الشكل رقم )   

‌www  ،tradingview ،comالمصدر :
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 ( PPO)مذبذب السعر النسبي  - ج

وهو‌مؤشر‌زخ ‌فنء‌يقيس‌العةتة‌بي ‌‌‌(MACD) إلى‌حد‌كبير‌مؤشر‌‌‌‌-‌‌(PPO)يشبه‌مؤشر‌مذبذب‌السعر‌النسبء‌‌

يفضل‌بعض‌‌‌،النسبة‌المءوية‌‌إذم ‌‌‌‌مدة‌‌12المتحرك‌الأسء‌لمدة‌‌والمتوسط‌‌‌‌مدة‌‌26المتحرك‌الأسء‌لمدة‌‌المتوسط‌‌

مؤشر‌‌ ترا ات‌‌‌(PPO)المتداولي ‌ أ ‌ حي ‌ فء‌ المختلفة‌ الأسعار‌ ذات‌ الأصول‌ بي ‌ للمقارنة‌ تابلة‌ القرا ات‌ لأ ‌

(MACD)عادة ‌يحتوي‌مؤشر‌‌‌‌،لمقارنة‌لأ ‌القياسات‌تكو ‌بقي ‌مطلقة‌)بالدودر(ليست‌تابلة‌ل‌‌(PPO)‌‌‌ على‌خطي

لذا‌فهو‌يتحرك‌بشكل‌أبطأ‌م ‌‌‌(PPO)المتحرك‌الأسء‌لمؤشر‌‌خط‌الإشارة‌هو‌المتوسط‌‌‌‌،وخط‌الإشارة‌‌(PPO)خط‌‌

المتحرك‌الأسء‌تصير‌الأجل‌فوق‌الصفر‌إلى‌اتجاه‌صاعد‌)يق ‌المتوسط‌‌‌‌(PPO)عادة ‌يشير‌مؤشر‌‌‌‌،(PPO)مؤشر‌‌

يق ‌‌‌إذ‌تحت‌الصفر‌إلى‌اتجاه‌هابط‌)‌‌(PPO)بخةف‌ذلك‌يشير‌مؤشر‌‌‌‌،المتحرك‌الأسء‌طويل‌الأجل(فوق‌المتوسط‌‌

‌‌( PPO)يها‌مؤشر‌ينظر‌بعض‌المتداولي ‌إلى‌اللحظة‌التء‌يعبر‌ف‌‌،طويل‌الأجل(تصير‌الأجل‌تحت‌المتوسط‌‌المتوسط‌

عندما‌يعبر‌فوق‌خط‌الإشارة‌يكو ‌ذلك‌بمةابة‌محفز‌للشرا ‌وعندما‌يعبر‌أسفل‌خط‌‌‌،خط‌الإشارة‌على‌أنها‌إشارة‌تداول

للبي بمةابة‌محفز‌ ذلك‌ يكو ‌ )‌‌‌‌،(  Gruevski ,et al.,2021:87) ‌‌ععععععععععععععععععععععععععالإشارة‌ رت ‌ (‌‌‌2-12والشكل‌

 .‌مذبذب‌السعر‌النسبء‌‌يوضح‌‌مؤشر

 

 

 

 

 

 

 

 

 مؤشر مذبذب السعر النسبي ( 2-12الشكل رقم )

 www  ،tradingview ،comالمصدر :
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 ( Stochastic Oscillatorمؤشر المتذبذب الاحتمالي )  -ح 

المؤشرات‌‌ وأكةر‌ الزخ ‌ مؤشرات‌ أحد‌ هو‌ ادستوكاستيك‌ الفنءمؤشر‌ التحليل‌ فء‌ مؤشر‌‌‌‌،المستخدمة‌ اكتشف‌

(Stochastic Oscillator)شخص‌ي دعى(George Lane)وهو‌تاجر‌أوراق‌مالية‌بشيكاغو‌ومحلل‌‌‌1950فء‌اواخر‌‌‌‌

يقو ‌هذا‌المؤشر‌‌‌‌،ينتمء‌إلى‌مجموعة‌م ‌كبار‌المتداولي ‌فء‌ساحة‌ادستةمار‌فء‌شيكاغو‌‌‌(George)فنء‌معروف‌كا 

‌ا‌زمنية‌معينة‌ويترجمها‌على‌شكل‌مؤشر‌ويعتمد‌عليه‌‌مدةصل‌مالء‌معي ‌بمجموعة‌اسعاره‌خةل‌‌بمقارنة‌سعر‌اغةق‌أ

 ‌فء‌التنبؤ‌باتجاه‌حركة‌ادسعار‌ولتأكيد‌الدخول‌فء‌صفقات‌التداول‌أو‌لمعرفة‌‌السعر‌فء‌ذروة‌البي ‌او‌فء‌و‌المتداول‌

على‌الرغ ‌،‌‌(Liaw,2012,231(‌‌)‌‌0-100لتوليد‌إشارات‌باستخدا ‌نطاق‌تي ‌محدد‌بي ‌)‌‌‌‌ويستخد ذروة‌الشرا ‌‌

تتشابه‌‌‌إذاستخدامها‌د‌يختلف‌كةيرا ‌م ‌واحد‌لآخر‌‌إد‌أ ‌تفسير‌‌‌‌بعضا ‌ع ‌بعضها‌‌الزخ ‌‌م ‌اختةف‌بنية‌مؤشرات‌‌

أسفل‌الرس ‌البيانء‌للسعر‌وتتمةل‌فء‌مجموعة‌خطوط‌متشابكة‌‌‌زخ وتظهر‌جمي ‌مؤشرات‌ال‌‌،‌زخ أغلب‌مؤشرات‌ال‌

 ‌وتتزام ‌تم ‌وتيعا ‌منحنى‌السعر‌البيانء‌م‌‌،أفقيا‌فء‌الوتت‌الذي‌يكو ‌فيه‌اتجاه‌السعر‌صعودا ‌أو‌نزود ‌أو‌جانبيا

نقطة‌تق ‌فء‌المنتصف‌تقس ‌نطاق‌المؤشر‌إلى‌تسمي ‌‌‌زخ وتوجد‌فء‌بعض‌مؤشرات‌ال‌‌،تلك‌القم ‌والقيعا ‌فء‌المؤشر

والآخر‌سفلء‌‌احدهماأفقيي ‌‌ الصفري‌‌،علوي‌ الخط‌ الوسطية‌هء‌ النقطة‌ تكو ‌هذه‌ ما‌ فء‌بعض‌‌‌،وعادة‌ توجد‌ كما‌

اه ‌‌تواعده‌‌‌‌يستعرضولتفسير‌حركة‌هذا‌المؤشر‌‌‌‌،حواجز‌علوية‌وأفقية‌تتدرج‌م ‌الصفر‌إلى‌الماءة‌‌زخ مؤشرات‌ال

‌:‌‌(,Murphy 1601999:)العامة‌

إلى‌ذروته‌عندنا‌يةمس‌الطرف‌العلوي‌أو‌السفلء‌م ‌نطاته‌الأمر‌الذي‌يعنء‌بأ ‌‌‌‌(‌‌Stochastic )يصل‌مؤشر‌‌‌ ❖

حدوث‌حركة‌تصحيح‌أو‌سير‌السوق‌فء‌اتجاه‌جانبء‌بعد‌هذه‌الحركة‌وأنه‌يتوجب‌‌‌‌ا ‌سريعو‌السعر‌تد‌تحرك‌كةيرا‌‌

 .قويةال

عند‌الحد‌السفلء‌والدخول‌بي ‌عند‌مةمسته‌‌(‌‌‌‌Stochastic)يتوجب‌على‌التاجر‌الدخول‌شرا ‌عندما‌يصل‌مؤشر‌‌‌ ❖

 .‌للحد‌العلوي

هذا‌المؤشر‌‌ويمك ‌توضيح‌خطوات‌حساب‌،شرا ‌للبي ‌أو‌للقاط ‌المؤشر‌م ‌النقطة‌الوسطية‌منه‌كإشارة‌ت‌يستخد  ❖

‌(:‌‌‌2018‌:10زهرا ‌‌ة‌‌)التاليبالمعاددت‌

‌

 ة‌:التاليبالمعادلة‌‌ويمك ‌توضيحها‌Kالخطوة‌الأولى‌وهى‌حساب‌ •

=K*‌100 ‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌(2-12معادلة‌رت ‌)
𝐶𝑜−𝐿𝑛

𝐻𝑛−𝐿𝑛
 

Coسعر‌الإغةق‌لليو ‌الحالء‌‌‌‌
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‌Lnالزمنية‌‌مدة‌أدنى‌سعر‌خةل‌ال‌n‌

‌Hnالزمنية‌‌‌مدةأتصى‌سعر‌خةل‌ال‌‌

 ة‌:التاليويمك ‌توضيحها‌بالمعادلة‌‌%Kوهى‌حساب‌‌:‌الخطوة‌الةانية •

K%= 
𝛴𝑡=3(𝐶𝑜−𝐿𝑛)

𝛴𝑡=3(𝐻𝑛−𝐿𝑛)
 (                  2-13معادلة رقم )100*

  

 ‌‌‌‌‌.(‌يوضح‌مؤشر‌المتذبذب‌ادحتمالء‌‌‌13-2والشكل‌رت ‌)‌‌

 

 

 

 

 

 

 

 

 Stochasticمؤشر  (   2-13الشكل رقم )   

‌www  ،tradingview ،comالمصدر :

‌مؤشرات الحجم -3

 ( MFI) -مؤشر تدفق الأموال  -أ

،‌وتنتج‌إشارة‌الشرا ‌عندما‌تكو ‌تي ‌كة‌م ‌D الخطوة‌الةالةة‌:‌وهى‌حساب‌خط‌الإشارة‌البطء ‌%
K%‌%و‌D‌ ويقط ‌الخط‌%‌‌20أتل‌م‌K%الخط‌Dإلى‌أعلى‌وكةهما‌إتجاهه‌صاعد،‌بينما‌تنتج‌‌

‌إلى‌أعلى‌%Dالخط‌‌‌‌Kويقط ‌الخط‌%‌‌80أعلى‌م ‌D%‌و‌%Kإشارة‌بي ‌عندما‌تكو ‌تي ‌كة‌م ‌
 ‌ايا ‌،‌‌5يو ‌او‌14وكةهما‌إتجاهه‌هابط‌والمدة‌الزمنية‌المرجعية‌وفقا ‌لموشر‌ستوكاستيك‌‌هء‌
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الأموال‌يأخذ‌فء‌‌مؤشر‌تدفق‌‌بينماوهو‌مرتبط‌بمؤشر‌القوة‌النسبية‌ولك ‌د‌يتضم ‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌سوى‌الأسعار‌

(‌يقيس‌توة‌MFIإ ‌مؤشر‌تدفق‌الأموال‌)لزخ ‌‌‌ا‌‌احد‌اه ‌مؤشراتيعد‌مؤشر‌تدفق‌الأموال‌‌‌‌،حج ‌التداول‌‌الحسبا 

والفرق‌بي ‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌ومؤشر‌تدفق‌الأموال‌هو‌أ ‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌‌‌،داخل‌وخارج‌السه تدفق‌الأموال‌إلى‌‌

وهذا‌يعنء‌النظر‌إلى‌إجمالء‌مبلغ‌الأموال‌‌‌،إلى‌الحج ‌‌كذلكينظر‌فقط‌إلى‌الأسعار‌فء‌حي ‌ينظر‌مؤشر‌تدفق‌الأموال‌‌

مؤشر‌تدفق‌الأموال‌ويحسب‌‌تلية ‌م ‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌‌‌‌إ ‌حساب‌التدفق‌النقدي‌أصعب‌‌،ةمعيناداة‌مالية‌‌المستةمرة‌فء‌‌

‌لى‌النحو‌التالء:‌ع

ض‌إذا‌اتجه‌السعر‌إلى‌ادرتفاع‌واتجه‌مؤشر‌تدفق‌الأموال‌إلى‌ادنخفا‌‌‌،•‌ابحث‌ع ‌التباعد‌بي ‌المؤشر‌وحركة‌السعر‌

‌.‌فقد‌يكو ‌ادنعكاس‌وشيك ا‌أو‌العكس

ابحث‌ع ‌تيعا ‌السوق‌التء‌تحدث‌‌‌،80يكو ‌مؤشر‌تدفق‌الأموال‌أعلى‌م ‌‌•‌ابحث‌ع ‌تم ‌السوق‌التء‌تحدث‌عندما‌‌

‌.(‌‌Achelis,2001:131)‌20و ‌مؤشر‌تدفق‌الأموال‌أتل‌م ‌عندما‌يك

‌‌‌السعر‌لليو :أود ‌تحتاج‌إلى‌متوسط‌‌

‌3)أعلى‌سعر‌لليو ‌+‌أدنى‌سعر‌لليو ‌+‌الإغةق(/‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌(‌‌‌2-14معادلة‌)‌

‌‌‌‌‌‌‌‌‌الآ ‌نحتاج‌إلى‌التدفق‌النقدي:

‌(‌‌السعر‌×‌حج ‌اليو متوسط‌‌)‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-15معادلة‌)‌

ا‌ارتف ‌السعر‌فء‌إذ‌‌،زمنية‌إلى‌موجبة‌وسالبة‌‌مدةالآ ‌لحساب‌نسبة‌التدفق‌النقدي‌تحتاج‌إلى‌فصل‌التدفقات‌النقدية‌ل

ا‌‌،(تدفق‌نقدي‌إيجابء)هذا‌‌يعديو ‌معي ‌ ‌،‌(تدفق‌نقدي‌سلبء‌)هذا‌‌يعدوإذا‌أغلق‌السعر‌منخفض 

‌:‌‌‌‌‌‌‌نسبة‌التدفق‌النقدي

‌(‌التدفق‌النقدي‌الإيجابء/التدفق‌النقدي‌السلبء‌)‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌(‌‌‌‌‌‌‌‌2-16معادلة‌)‌

‌،مؤشر‌القوة‌النسبية‌ت ستخد ‌نسبة‌التدفق‌النقدي‌لحساب‌مؤشر‌التدفق‌النقدي‌نحو‌على‌نحو‌مماةل‌

               (MFI) = 100 - [100/(1 + MFR ( 2-17معادلة رقم                            )( [   
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السه ‌منطقة‌ذروة‌الشرا ‌فء‌نطاق‌‌‌يعد‌ه‌كمةل‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌‌نحو‌و‌‌‌،100إلى‌‌‌‌0النقدي‌م ‌‌يتراوح‌مؤشر‌التدفق‌‌

ويمك ‌لمؤشر‌التدفق‌النقدي‌تفسير‌ذلك‌بنفس‌الطريقة‌التء‌يستخدمها‌‌‌،30-20ومنطقة‌ذروة‌البي ‌فء‌نطاق‌‌‌‌70-80

-Mashood and Babar,2008:27البي ‌)مؤشر‌القوة‌النسبية‌وبالمةل‌يشير‌إلى‌التباعد‌وحالة‌ذروة‌الشرا /ذروة‌‌

 :‌(‌يوضح‌مؤشر‌تدفق‌ادموال‌‌2-14والشكل‌رت ‌)‌‌،‌( 28

 

 

 

 

 

 

 

 ( MFIمؤشر تدفق الاموال )(    2-14الشكل رقم )  

 www ،tradingview ،comالمصدر : 

 (  OBVتوازن )محجم الالمؤشر  -ب

ا ‌بمجرد‌‌‌‌إذيختبر‌المحللو ‌الفنيو ‌حج ‌التداول‌ع ‌طريق‌عدة‌مؤشرات‌وذلك‌للتعرف‌على‌ضغط‌البي ‌والشرا ‌‌‌

فء‌‌ التء‌تحدث‌ التغيرات‌ لمةحظة‌ داءما ‌ يكفء‌ البيانء‌د‌ الرس ‌ اسفل‌ المرسومة‌ العامودية‌ الى‌ادعمدة‌ حج ‌النضر‌

رات‌تياس‌حج ‌التداول‌وابسطها‌استخداما ‌‌وتكم ‌اهمية‌(‌‌م ‌افضل‌مؤش‌ OBVمؤشر‌حج ‌التواز ‌)‌‌يعد‌التداول‌‌و‌

هذا‌المؤشر‌فء‌انه‌يؤكد‌على‌توة‌ادتجاه‌الحالء‌للسعر‌‌او‌انه‌يحذر‌م ‌احتمالية‌انعكاس‌ادتجاه‌‌وذلك‌عندما‌يبتعد‌

( السعر‌ حركة‌ منحنى‌ والسعر‌‌‌‌(  Murphy,1999:119ع ‌ الحج ‌ أ ‌ المقبول‌ م ‌ كا ‌ عديدة‌ يرتفعا ‌لسنوات‌

إ ‌‌‌‌،وينخفضا ‌مع ا‌عادة ‌ولك ‌عندما‌تتغير‌هذه‌العةتة‌يجب‌فحص‌حركة‌السعر‌بحة ا‌ع ‌تغيير‌محتمل‌فء‌ادتجاه

والحج ‌الإجمالء‌فء‌(‌‌تراك ‌‌)‌‌الذي‌ينظر‌إلى‌الحج ‌الإجمالء‌فء‌يو ‌الصعود‌على‌أنه‌‌Granville (OBV)مفهو ‌‌

والسبب‌هو‌أ ‌هناك‌الكةير‌م ‌‌‌،د‌يكو ‌ذا‌تيمة‌‌إذ‌لكنه‌مبسط‌للغاية‌بو‌‌‌جيد‌‌هو‌مفهو ‌‌(‌‌توزي ‌‌)على‌أنه‌‌‌‌نزوليو ‌ال

وم ‌ذلك‌عندما‌‌‌‌،على‌التطرف‌السعري‌‌(OBV) يؤكد‌‌‌‌إذالقم ‌والقيعا ‌المهمة‌سوا ‌فء‌الأمد‌القريب‌أو‌المتوسط‌‌
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لى‌انعكاس‌فء‌‌إشارة‌تباعد‌مقابل‌التطرف‌السعري‌فقد‌يكو ‌ذلك‌إشارة‌فنية‌تيمة‌وعادة‌مايؤدي‌إ‌‌(OBV)يعطء‌خط‌‌

وتت ‌متابعة‌هذا‌المؤشر‌‌‌‌‌‌(‌فء‌اتجاهه‌وليس‌فء‌ارتامه‌نفسها‌OBVوتكم ‌اهمية‌)‌‌‌‌(  Achelis,2001:71السعر‌)

هذه‌‌‌نحو‌اتجاه‌حركة‌ادسعار‌‌فاذا‌ضهر‌سلسلة‌م ‌القم ‌والقيعا ‌فء‌اتجاه‌السعر‌‌فة‌بد‌ا ‌تظهر‌‌كما‌هو‌الحال‌م ‌‌

عندما‌يفشل‌هذا‌المؤشر‌فء‌التحرك‌فء‌نفس‌اتجاه‌حركة‌السعر‌‌‌وم ‌ة (‌‌OBVالقم ‌والقيعا ‌فء‌خط‌اتجاه‌مؤشر‌)

(‌‌2-15الشكل‌رت ‌)‌‌،(Murphy,1999:120)ر‌‌‌التباعد‌‌تكو ‌هذه‌اشارة‌تحذيرية‌بانعكاس‌حركة‌السعويبدأ‌بينهما‌‌

‌. (OBV)تواز ‌محج ‌الاليوضح‌مؤشر‌

 

 

 

 

 

 

 

 ( OBV) مؤشر  (   2-15الشكل رقم )   

 www ،tradingview ،comالمصدر : 

‌

 ( CHAIKIN OSCILLATORمذبذب شايكين ) -ت

مؤشر‌حج ‌جديد‌ (Marc Chaikn) طور‌‌‌‌ (Larry Williams) و Granville)   (Joeمستوحى‌م ‌العمل‌السابق‌‌

 ، متحرك‌يعتمد‌على‌مؤشر‌التراك /التوزي هو‌مذبذب‌متوسط‌‌‌‌(Chaikn)مذبذب‌‌‌‌،موسع ا‌العمل‌الذي‌تا ‌به‌أسةفه

ه‌وصفويقيس‌التقلب‌ب‌‌،للتقلب‌بي ‌الفارق‌بي ‌الأسعار‌المرتفعة‌والمنخفضة‌للأوراق‌المالية‌‌)تشايكي (يقار ‌مؤشر‌‌

تفترض‌الطريقة‌الأولى‌أ ‌‌‌‌،هناك‌طريقتا ‌لتفسير‌هذا‌المقياس‌للتقلب‌‌‌،اتساع‌النطاق‌بي ‌السعر‌المرتف ‌والمنخفض

بالتوتر‌والتردد(‌وأ ‌المراحل‌الأخيرة‌م ‌‌‌تم ‌السوق‌عادة‌ما‌تكو ‌مصحوبة‌بتقلبات‌متزايدة‌)م ‌شعور‌المستةمري 

(‌Chaiknهناك‌طريقة‌أخرى‌)طريقة‌‌‌‌،تاع‌السوق‌عادة‌ما‌تكو ‌مصحوبة‌بتقلبات‌أتل‌)م ‌شعور‌المستةمري ‌بالملل(
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الزيادة‌فء‌‌ المؤشرتفترض‌أ ‌ المةال‌‌‌مدةعلى‌مدى‌‌‌‌هذا‌ القاع‌تريب‌)على‌سبيل‌ إلى‌أ ‌ زمنية‌تصيرة‌نسبيا‌تشير‌

زمنية‌أطول‌يشير‌إلى‌اتتراب‌القمة‌)على‌سبيل‌المةال‌‌‌مدة(‌وأ ‌ادنخفاض‌فء‌التقلب‌على‌مدى‌‌فرطةعمليات‌بي ‌م

)جدا ‌سوق‌صاعدة‌‌ ‌)Achelis,2001:219‌‌‌‌)،‌‌‌ والأسه السوق‌ متوسطات‌ لكل‌م ‌ الفنء‌ التحليل‌ يتضم ‌ أ ‌ يجب‌

يساعد‌تحليل‌الحج ‌فء‌‌‌‌،الفردية‌دراسات‌الحج ‌م ‌أجل‌إعطا ‌الفنء‌صورة‌حقيقية‌للديناميكيات‌الداخلية‌لسوق‌معي 

الداخلية‌الموجودة‌تحت‌غطا ‌حركة‌السعر القوة‌والضعف‌ فء‌كةير‌م ‌الأحيا ‌تكو ‌ادختةفات‌فء‌‌‌‌،تحديد‌نقاط‌

ا‌أ ‌الحج ‌‌‌،مه ‌على‌وشك‌الحدوث‌‌الحج ‌مقابل‌حركة‌السعر‌هء‌القراء ‌الوحيدة‌دنعكاس‌ فء‌حي ‌ذكر‌الفنيو ‌داءم 

‌‌‌‌(Larry Williams)و‌‌(Granville  Joe) مه ‌إد‌أنه‌ل ‌يت ‌القيا ‌إد‌بقليل‌م ‌العمل‌الفعال‌على‌الحج ‌حتى‌بدأ‌‌

‌(OBV)مفهو ‌‌‌‌  (Larry Williams)أخذ‌‌‌‌،النظر‌إلى‌الحج ‌مقابل‌السعر‌فء‌أواخر‌الستينيات‌بطريقة‌أكةر‌إبداع اب

سعر‌‌‌(Granville)لتحديد‌ما‌إذا‌كا ‌هناك‌تراك ‌أو‌توزي ‌فء‌السوق‌أو‌سه ‌فردي‌فء‌يو ‌معي ‌تار ‌‌‌‌،وحس نه

خط ا‌‌‌(Williams)لقد‌أنشأ‌‌‌‌،سعر‌الإغةق‌بسعر‌ادفتتاح‌‌(Williams)الإغةق‌بسعر‌الإغةق‌السابق‌فء‌حي ‌تار ‌

تراكمي ا‌بإضافة‌نسبة‌مءوية‌م ‌الحج ‌الإجمالء‌إلى‌الخط‌إذا‌كا ‌الإغةق‌أعلى‌م ‌ادفتتاح‌وطرح‌نسبة‌مءوية‌م ‌

لقد‌أدى‌خط‌التراك /التوزي ‌إلى‌تحسي ‌النتاءج‌بشكل‌كبير‌‌‌‌،الحج ‌الإجمالء‌إذا‌كا ‌الإغةق‌أتل‌م ‌سعر‌ادفتتاح

‌ ويفترض‌المؤشر‌عدة‌فرضيات‌: .(  Achelis,2001:72)حج ‌الكةسيكء‌لتباعد‌ال‌(OBV)مقارنة‌بنهج‌

السوق‌فوق‌نقطة‌المنتصف‌لليو ‌)كما‌هو‌محدد‌بواسطة‌]أعلى‌+‌أدنى[‌/‌‌إذا‌أغلق‌سه ‌أو‌متوسط‌‌‌‌:‌‌ىالأول  الفرضية

ا‌فء‌ذلك‌اليو 2 وعلى‌‌‌،م ‌أعلى‌مستوياته‌زاد‌التراك وكلما‌اتترب‌السه ‌أو‌المتوسط‌‌‌‌،(‌فهذا‌يعنء‌أ ‌هناك‌تراكم 

وكلما‌اتترب‌السه ‌‌‌‌،يعنء‌أ ‌هناك‌توزيع ا‌فء‌ذلك‌اليو العكس‌م ‌ذلك‌إذا‌أغلق‌السه ‌أسفل‌نقطة‌المنتصف‌لليو ‌فهذا‌‌

‌،‌م ‌أدنى‌مستوياته‌زاد‌التوزي 

اد‌‌:‌‌ةالثاني  الفرضية للحج ‌‌يجابءالتقد ‌ توي‌ وتراك ‌ متزايد‌ بحج ‌ ال‌‌،مصحوب‌ هو‌ الحج ‌ يحرك‌‌‌داف ‌ولأ ‌ الذي‌

المتاح‌لتحريك‌الأسه ‌إلى‌‌هذا‌الداف ‌‌ادرتفاعات‌فم ‌الطبيعء‌أ ‌يكو ‌الحج ‌المتأخر‌فء‌ادرتفاعات‌عةمة‌على‌تلة

‌،الأعلى

ومقارنة‌هذا‌التدفق‌‌‌‌،يمكنك‌مراتبة‌تدفق‌الحج ‌إلى‌السوق‌وخارجها‌‌‌‌(Chaikn)باستخدا ‌مذبذب‌‌‌‌:‌‌الفرضية الثالثة

‌،(    Achelis,2001:73)بحركة‌السعر‌يمك ‌أ ‌يساعد‌فء‌تحديد‌القم ‌والقيعا ‌سوا ‌فء‌الأمد‌القريب‌أو‌المتوسط‌‌

‌.‌(Chaikn)(‌يوضح‌مؤشر‌مذبذب‌2-16والشكل‌رت ‌)
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 (  CHAIKIN OSCILLATOR)   (2-16الشكل رقم )

‌www ،tradingview ،comالمصدر : 

‌

 R% (WILLIAM'S  R% )نسبة وليام   -ث

تا ‌بتأليف‌بعض‌المقتطفات‌الراءعة‌حول‌التداول‌او‌ادستةمار‌‌‌‌والذي‌‌Larry R. Williams))‌‌تبلت ‌وض ‌المؤشر‌م ‌‌

مما‌جعل‌تقنياته‌وأساليبه‌شهيرة‌جدا‌ويعد‌مؤشره‌أكةر‌شهرة‌الذي‌يمك ‌العةور‌علية‌فء‌معظ ‌حز ‌برامج‌التحليل‌

الفرق‌بي ‌احدث‌سعر‌إغةق‌للسوق‌وأعلى‌سعر‌له‌بالنسبة‌إلى‌النطاق‌السعري‌‌‌‌Williams R)%‌(يحسب‌‌‌‌‌‌الفنء

هذا‌المؤشر‌عادة‌لتحديد‌حاله‌تم ‌الشرا ‌أو‌تم ‌البي ‌للأصل‌ولتحديد‌النقط‌المحتملة‌يستخد ‌‌زمنية‌محددة‌و‌‌‌‌مدةخةل‌‌

تفسير‌‌،(Gunn,2009:220)لةنقةب‌‌ أ ‌‌‌R‌‌(Williams%‌(‌‌لإ ‌ باستةنا ‌ العشواءء‌ المذبذب‌ لتفسير‌ مشابه‌جد ا‌

‌%(R‌‌)لعرض‌مؤشر‌ويليامز‌‌و‌‌‌‌،س ‌رأس ا‌على‌عقب‌والمذبذب‌العشواءء‌يحتوي‌على‌تنعي ‌داخلءري‌%(R‌‌)على‌

ولغرض‌التحليل‌والمناتشة‌تجاهل‌الرموز‌‌‌‌،%(20-مقياس‌مقلوب‌يت ‌رسمه‌عادة ‌باستخدا ‌تي ‌سلبية‌)على‌سبيل‌المةال‌‌

مبالغ‌فء‌بيعه‌بينما‌تشير‌القرا ات‌فء‌نطاق‌‌‌صل%‌إلى‌أ ‌الأ‌100إلى‌‌‌‌80تشير‌القرا ات‌فء‌نطاق‌‌‌‌،ببساطة‌‌السلبية

هء‌تدرته‌الغريبة‌على‌توت ‌(‌‌R)%إحدى‌الظواهر‌المةيرة‌لةهتما ‌لمؤشر‌‌‌‌،%‌إلى‌أنه‌مبالغ‌فء‌شراءه20إلى‌‌‌‌0

وينخفض‌‌‌‌،ادساس‌‌صلانعكاس‌فء‌سعر‌الأ‌ ا‌ذروة‌ داءم  المؤشر‌ تليلة‌م ‌ذروة‌سعر‌‌يشكل‌ أيا ‌ المالء‌تبل‌ ‌ادصل‌

يخلق‌‌‌‌،وينخفض ما‌ عادة ‌ سعر‌‌(‌‌R)%‌وبالمةل‌ ارتفاع‌ م ‌ تليلة‌ أيا ‌ تبل‌ الأعلى‌ إلى‌ وينقلب‌ المالء‌تاع ا‌ ادصل‌

(Achelis,2001:230 ) ،مؤشر‌يحتسب‌Williams R)ة:‌التاليالمعادلة‌‌وفق‌‌
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𝑅% =
Highest High−Close

Highest High−Lowest Low
∗ ‌(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-18معادلة‌رت ‌)100

‌إذ‌أ :

Highest High ‌:اعلى‌سعر‌ارتفاع‌‌

Lowest Lowنخفاض:‌أدنى‌سعر‌ا،‌

   :    Closeسعر‌ادغةق‌

 %Williams Rمؤشر‌(‌يوضح‌17-2الشكل‌‌رت ‌)و‌

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 %Williams Rمؤشر  (    17-2ل رقم )  الشك

 www ،tradingview ،comالمصدر : 

 

 (Volatility Indicatorsلب )مؤشرات التق -4
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وتعد‌تحركات‌الأسعار‌‌‌،زمنية‌معينة‌‌مدةالتقلب‌هو‌مقياس‌يوضح‌درجة‌التقلب‌التء‌تتعرض‌لها‌الأوراق‌المالية‌خةل‌‌

 (Volatility Indicators) ؤشرات‌التقلبم ،زمنية‌تصيرة‌م ‌السمات‌المميزة‌للأسه ‌عالية‌التقلب‌‌مدةالواسعة‌خةل‌‌

التقل ب‌يشير‌إلى‌‌‌،الأسه ‌أو‌العمةت(‌‌نحو‌التقل ب‌فء‌سعر‌الأصل‌المالء‌)هء‌أدوات‌تحليل‌فنء‌ت ستخد ‌لقياس‌درجة‌‌

التقلب‌و‌،ة‌فء‌تقيي ‌المخاطر‌واتخاذ‌ترارات‌التداولالرءيس‌زمنية‌محددة‌وي عد ‌أحد‌العوامل‌‌‌‌مدةمدى‌تذبذب‌الأسعار‌خةل‌‌

اص‌بقطاع‌معي ‌أو‌مؤشر‌على‌هو‌مؤشر‌على‌التقلبات‌المختلفة‌التء‌يمك ‌أ ‌يمتلكها‌سعر‌سه ‌معي ‌أو‌مؤشر‌خ

هو‌تعداد‌لتوزي ‌العواءد‌لأوراق‌‌‌و‌‌‌،أو‌تطاع‌أو‌سوق‌معي ‌‌صلمستوى‌السوق‌ويمةل‌مستويات‌المخاطر‌المرتبطة‌بأ

الأصول‌المتقلبة‌أكةر‌خطورة‌‌‌تعد‌‌اذ،مخاطرةفء‌معظ ‌الحادت‌كلما‌زاد‌التقلب‌زادت‌ال‌‌،مالية‌أو‌مؤشر‌سوق‌معي 

ا‌و‌‌‌‌،يصعب‌دراسته‌والتنبؤ‌به‌‌وم ‌ة م ‌الأصول‌الأتل‌تقلب ا‌لأ ‌السعر‌غير‌مستقر‌‌ ا‌مهم  ا‌لأ ‌التقلب‌يعد‌متغير  نظر 

لحساب‌أسعار‌الأوراق‌المالية‌‌فإ ‌معرفة‌كيفية‌تياس‌التقلب‌له‌أهمية‌أساسية‌عند‌التداول‌فء‌سوق‌الأوراق‌المالية‌أو‌

هناك‌عدة‌‌و‌،يمك ‌‌تعريف‌التقلب‌على‌أنه‌مؤشر‌الخوف‌ومؤشر‌ةقة‌المستةمري ‌فء‌الأسواق‌المالية‌،مؤشراتسوق‌ال

‌يقاسغالب ا‌ما‌‌،طرق‌لقياس‌التقلبات‌والتء‌تشمل‌نماذج‌تسعير‌الخيارات‌وادنحرافات‌المعيارية‌للعواءد‌ومعامةت‌بيتا

فء‌‌‌‌،‌بي ‌العواءد‌م ‌تلك‌الورتة‌المالية‌المحددة‌أو‌مؤشر‌السوقالتقلب‌على‌أنه‌إما‌ادنحراف‌المعياري‌أو‌ادختةف‌‌

على‌سبيل‌المةال‌‌،أسواق‌الأوراق‌المالية‌‌يمك ‌أ ‌يرتبط‌التقلب‌بشكل‌متكرر‌بحركات‌كبيرة‌فء‌أي‌م ‌ادتجاهي 

يعد‌‌‌،‌سوق‌متقلبزمنية‌متواصلة‌يطلق‌عليه‌‌‌‌مدةخةل‌‌‌‌بأكةر‌م ‌واحد‌فء‌البالمءة‌‌وينخفض‌‌‌‌عندما‌يرتف ‌سوق‌الأسه 

خةل‌‌بالمءة‌القول‌أ ‌التقلب‌هو‌حركة‌تزيد‌ع ‌واحد‌‌يمك ‌‌،تقلب‌الأصول‌عامة ‌رءيسيا ‌عند‌عقود‌خيارات‌التسعير

يهدف‌التقلب‌إلى‌حساب‌الحج ‌وحركة‌السعر‌‌،زمنية‌معينة‌‌وهو‌عامل‌رءيسء‌عند‌تسعير‌عقود‌الخيارات‌للأصل‌مدة

كلما‌زادت‌تقلبات‌الأسعار‌فء‌ذلك‌الأصل‌‌ارتف ‌مستوى‌التقلب‌‌‌،زمنية‌معينة‌‌مدةالتء‌يمر‌بها‌أحد‌الأصول‌خةل‌‌

إ ‌القوة‌الدافعة‌‌‌،أصل‌تابل‌للتداولبوصفه‌‌لتقلبات‌فء‌سوق‌الأوراق‌المالية‌‌يمك ‌استخدا ‌ا‌‌‌وم ‌ة ‌‌،والعكس‌صحيح

‌فء‌الأسواقالرءيس ‌،ة‌لتقلبات‌سوق‌الأسه ‌هما‌العرض‌والطلب‌‌مما‌يجعل‌تداول‌المؤشرات‌م ‌بي ‌أكةر‌التقلبات‌أدا  

ا‌لوجود‌عرض‌على‌الأسه ‌أكةر‌مما‌يرغب‌المشترو ‌فء‌تبوله‌‌فقد‌يتسارع‌انخفاض‌السعر‌م ‌تحول‌سيكولوجية‌ نظر 

زمنية‌تصيرة‌‌‌‌مدةية‌كبيرة‌م ‌الأوراق‌المالية‌أو‌الأسه ‌فء‌‌تحدث‌عملية‌البي ‌عندما‌يت ‌بي ‌كم‌‌،السوق‌إلى‌التشاؤ 

وندرج‌ادناه‌اه ‌مؤشرات‌‌‌‌‌(Achelis,2001:159) ‌‌،مما‌يتسبب‌فء‌انخفاض‌سعر‌الورتة‌المالية‌أو‌الأسه ‌بسرعة

‌التقلب‌واكةرها‌استخداما ‌:

‌

 ( Bollinger Bands) )البولينكر(نطاقات او اشرطة  -أ
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عبارة‌ع ‌مؤشر‌يسمح‌للمستخدمي ‌بمقارنة‌التقلبات‌‌‌و‌وه)‌‌(John Bollingerبواسطة‌‌‌‌)بولينجر‌(ت ‌تطوير‌نطاتات‌‌

يتكو ‌المؤشر‌م ‌ةةةة‌نطاتات‌مصممة‌لتشمل‌غالبية‌حركة‌سعر‌‌‌،زمنية‌‌مدةومستويات‌الأسعار‌النسبية‌على‌مدار‌‌

و‌‌‌‌زاءد‌انحرافي ‌معياريي (‌‌SMAنطاق‌علوي‌)‌‌‌‌‌(SMAمتحرك‌بسيط‌فء‌المنتصف‌)متوسط‌‌‌‌‌‌،الأوراق‌المالية

( أدنى‌ ‌SMAنطاق‌ ‌‌ ‌2ناتص‌ معياري(‌ ‌انحراف‌ ‌ ‌(Mashood & Babar,2008:28-29 )  ‌ تشبه‌‌ و‌

والأغلفة‌هو‌أ ‌الأغلفة‌مرسومة‌‌‌‌(  Bollinger) والفرق‌بي ‌أشرطة‌‌‌‌،المتحرك‌أغلفة‌المتوسط‌‌‌‌(Bollinger)أشرطة

عند‌مستويات‌ادنحراف‌‌‌(   Bollinger)المتحرك‌فء‌حي ‌يت ‌رس ‌أشرطة‌‌بنسبة‌مءوية‌ةابتة‌أعلى‌وأسفل‌المتوسط‌‌

ا‌لأ ‌ادنحراف‌المعياري‌هو‌مقياس‌للتقلب‌فإ ‌الأشرطة‌تابلة‌للتعديل‌‌‌،المتحركالمعياري‌أعلى‌وأسفل‌المتوسط‌‌ ونظر 

ا‌‌مددذاتي ا:‌تتس ‌أةنا ‌الأسواق‌المتقلبة‌وتتقلص‌أةنا ‌ال أعلى‌أسعار‌‌‌‌(  Bollinger) عرض‌نطاتات‌‌تعادة‌ما‌‌،الأكةر‌هدو  

كما‌هو‌‌،تشير‌هذه‌التعليقات‌إلى‌النطاتات‌المعروضة‌على‌الأسعار‌،مؤشرالالية‌ولك ‌يمك ‌عرضها‌على‌الأوراق‌الم‌

هو‌أ ‌الأسعار‌تميل‌إلى‌البقا ‌ضم ‌(   Bollinger Bands)لمؤشر‌‌‌‌ادساسالحال‌م ‌المتوسط‌المتحرك‌فإ ‌التفسير‌‌

هء‌أ ‌المسافة‌بي ‌النطاتات‌تختلف‌بنا  ‌على‌تقلب‌‌‌(   Bollinger)السمة‌المميزة‌لنطاتات‌‌‌‌،النطاتي ‌العلوي‌والسفلء

‌‌مددأةنا ‌‌‌‌،مرونةالتغيرات‌الشديدة‌فء‌الأسعار‌)أي‌التقلبات‌العالية(‌تتس ‌النطاتات‌لتصبح‌أكةر‌‌‌‌مددأةنا ‌‌‌‌،الأسعار

‌.‌‌( Achelis,2001:57)‌،التسعير‌الراكد‌)أي‌التقلبات‌المنخفضة(‌تضيق‌النطاتات‌دحتوا ‌الأسعار

 : )بولينكر (خصائص نطاقات  ❖

‌.•‌تميل‌التغيرات‌الحادة‌فء‌الأسعار‌إلى‌الحدوث‌بعد‌تضييق‌النطاتات‌م ‌انخفاض‌التقلبات

‌.استمرار‌ادتجاه‌الحالء•‌عندما‌تتحرك‌الأسعار‌خارج‌النطاتات‌فإ ‌هذا‌يعنء‌

•‌إ ‌القيعا ‌والقم ‌التء‌تكونت‌خارج‌النطاتات‌متبوعة‌بالقيعا ‌والقم ‌التء‌تكونت‌داخل‌النطاتات‌تدعو‌إلى‌انعكاسات‌

‌.‌فء‌ادتجاه

النطاق‌الآخر إلى‌ الذهاب‌ إلى‌ تميل‌ تبدأ‌عند‌نطاق‌واحد‌ التء‌ الحركة‌ إ ‌ بأ‌‌‌،•‌ التنبؤ‌ المةحظة‌مفيدة‌عند‌ ‌تجاه‌هذه‌

‌.‌سعارالأ

 )بولنكر( الية حساب نطاقات  ❖

‌:(‌‌2011:74)شرابء‌‌‌تبعا‌للمراحل‌التالية‌)بولينكر‌(مؤشر‌حتسب‌ي

‌لآخر‌عشري ‌سعر‌إغةق‌( SMA20)حساب‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌‌ •

‌لنفس‌اليو ‌وذلك‌وفقا‌للعةتة‌التالية:‌(SMA20)حساب‌ادنحراف‌المعياري‌لسعر‌السه ‌ع ‌‌ •

σ = √
𝛴(𝑥1−𝑦1)²

𝑁
‌(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-18معادلة‌رت ‌)

σادنحراف‌المعياري‌‌‌

X1‌‌‌ سعر‌السه ‌فء‌اليوN‌

Y1المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌‌‌(SMA20 )‌‌ (1)المحسوب‌فء‌اليو‌

N‌‌(أساس‌الحساب‌و‌هو‌عشرو ‌يو ‌تداول‌الأخيرة‌N=1,2,3,4,……)‌
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‌‌،العلوي‌والسفلء‌)بولينجر‌(إيجاد‌بيانات‌شريطء‌‌‌ •

ادنحراف‌المعياري‌لسعر‌اليو ‌ع ‌المتوسط‌المتحرك‌لع‌)‌2يوما‌+‌‌20المتوسط‌المتحرك‌لآخر‌‌=‌الشريط‌العلوي

‌(‌يوما‌السابقة‌20

 Upper Band i= SMA i20 +2 σi  (‌‌‌2-20معادلة‌رت ‌)‌

‌)ادنحراف‌المعياري‌لسعر‌اليو ‌ع ‌المتوسط‌‌‌2-يوما‌‌20الشريط‌السفلء=‌‌المتوسط‌المتحرك‌لآخر‌

‌يوما‌السابقة‌(‌‌20المتحرك‌لع‌

‌‌lower Band i= SMA i20 -2 σi(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌2-21معادلة‌رت ‌)

‌iهو‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌فء‌اليو ‌‌SMAأ ‌‌إذ

‌.‌)بولنكر((‌يوضح‌اشرطة‌ال‌2-18الشكل‌رت ‌)‌‌

 

 

 

 

 

 

 

 

‌Bollinger Bandsمؤشر  ( 2-18الشكل رقم )
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المتحرك‌كما‌يستخد ‌المحللو ‌الفنيو ‌طريقتي ‌لقياس‌تقلب‌الأسعار:‌الأولى‌هء‌ادنحراف‌المعياري‌حول‌المتوسط‌‌

المؤشر‌‌بوصفه‌‌و‌‌‌،(ATR)والةانية‌هء‌‌‌‌)بولينجر‌(هو‌مطبق‌فء‌نطاتات‌‌ النسبية‌ت ‌تصور‌هذا‌ القوة‌ ‌كذلكمؤشر‌

)النطاق‌الحقيقء(؛‌لذلك‌م ‌أجل‌‌‌(TR)هو‌متوسط‌‌‌‌(ATR)وكما‌يوحء‌اسمه‌فإ ‌‌‌‌،‌‌J، Welles Wilder)‌‌ (بواسطة

‌تيمة‌النطاق‌الحقيقء‌هء‌الأكبر‌مما‌يلء:‌:أود ‌‌(TR)م ‌الضروري‌تحديد‌تيمة‌مؤشر‌‌(ATR)حساب‌

 ،أعلى‌شمعة‌أحدث‌ناتص‌أدنى‌شمعة‌أحدث‌ -أ

 ،‌القيمة‌المطلقة‌لأعلى‌شمعة‌أحدث‌ناتص‌الإغةق‌السابق‌ -ب

‌،‌مة‌المطلقة‌لأدنى‌شمعة‌أحدث‌ناتص‌الإغةق‌السابقالقي‌ -ت

ا(‌لسلسلة‌البيانات‌أعةه‌أي‌النطاتات‌الحقيقية‌‌14متحرك‌)عادة ‌‌النطاق‌الحقيقء‌هو‌متوسط‌‌متوسط‌‌ ا‌لأ ‌‌‌،يوم  نظر 

يساعد‌‌‌،يقيس‌التقلبات‌فإ ‌تيمته‌د‌تشير‌إلى‌اتجاه‌تحركات‌الأسعار؛‌فهو‌د‌يولد‌إشارات‌شرا ‌أو‌بي ‌‌(ATR)مؤشر‌‌

بالتزام ‌م ‌ ا‌ ي ستخد ‌عموم  العملية‌ الممارسة‌ السعر‌وفء‌ فء‌تحديد‌ادنعكاسات‌وتحديد‌أعلى‌وأسفل‌نطاق‌ المؤشر‌

‌.‌(‌يوضح‌مؤشر‌متوسط‌النطاق‌‌2-19 ‌)عععععرت‌‌لوالشك‌،‌‌(Végh,2016:44مؤشرات‌أخرى‌)

‌

 

 

 

 

 

 

 

‌( ATRمؤشر النطاق الحقيقي ) (   2-19الشكل رقم )   
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 ً  :ادوات التحليل الفني )الانماط السعرية والرسوم او المخططات البيانية( ثالثا

يهت ‌التحليل‌الفنء‌بدراسعة‌الخراءط‌السععرية‌التء‌تعكس‌طبيعة‌الأسععار‌ومدى‌تحركها‌‌سعوا ‌كانت‌لشعركة‌معينة‌أو‌

‌لد ة‌التء‌تعتمد‌م ‌وأخرى‌ظهور‌الأنماط‌السعععري‌مدةلمؤشععر‌سععوتء‌معي ‌انخفاضععا ‌و‌ارتفاعا ‌و‌تد‌يعكس‌هذا‌بي ‌

 ‌م ‌ي ‌المسعتةمرالمحللي ‌فء‌معرفة‌حركة‌ادسععار‌التالية‌مما‌يسعاعده ‌فء‌وضع ‌وتحديد‌التوتيتات‌المناسعبة‌التء‌تمك

يبحث‌المحللو ‌الفنيو ‌  ،‌(Bodie, ed, 1998, 414ادسترشعععاد‌واتخاذ‌القرارات‌المناسبعععة‌فء‌ادوتات‌المناسعععبة‌)

‌تمةل‌المخططات‌البيانية‌و‌‌‌ للكشف‌ع ‌الحركات‌المستقبلية‌وتوتعها‌غالب ا‌فء‌غضو ‌أيا ‌أو‌ساعاتع ‌أنماط‌محددة‌

ة‌للتحليل‌الفنء‌وتستخد ‌لدراسة‌تحركات‌الأسعار‌على‌أساس‌ادعتقاد‌بأ ‌الأنماط‌المحددة‌ادساسالأدوات‌‌‌او‌الخراءط

‌‌،‌إ ‌أسعاس‌التحليل‌الفنء‌هو‌المخطط‌البيانء‌    ) ( Nicolau,2010 :94 تشعير‌إلى‌كيفية‌تغير‌الأسععار‌فء‌المسعتقبل

‌:وا ‌اه ‌هذه‌المخططات‌هء‌‌‌فعلياوفء‌هذه‌الحالة‌فإ ‌الصورة‌تساوي‌ألف‌كلمة‌

شكل‌بيانء‌م ‌محوري ‌يمةل‌المحور‌‌‌‌وهء‌عبارة‌ع أبسط‌أنواع‌المخططات‌‌‌‌م ‌‌تعدو‌‌المخططات الخطية‌ •

ويت ‌‌‌‌‌‌م ‌المخطط‌المحور‌ادفقء‌‌عرض‌التواريخ‌على‌طول‌‌ت‌‌سعر‌إغةق‌الأوراق‌المالية‌فء‌كل‌يو ‌‌الرأسء

 .عرض‌الأسعار‌على‌الجانبي 

الشريطي • المخطط‌‌المخطط  هذا‌ والإغةق‌‌‌يعرض‌ وادنخفاض‌ وادرتفاع‌ متاحة(‌ كانت‌ )إذا‌ ادفتتاح‌ أسعار‌

المخططات‌الشريطية‌هء‌النوع‌الأكةر‌شيوع ا‌م ‌مخططات‌الأوراق‌المالية‌‌يمةل‌الجز ‌‌‌‌،للأوراق‌المالية

البه‌‌العلوي‌م ‌كل‌شريط‌عمودي‌أعلى‌سعر‌ت ‌‌ ويمةل‌الجز ‌السفلء‌م ‌‌‌مدة‌تداول‌الأوراق‌المالية‌خةل‌

لى‌آخر‌سعر‌ت ‌‌إغةق‌على‌الجانب‌الأيم ‌م ‌الشريط‌للإشارة‌إ‌‌(‌عةمة)عرض‌ت‌الشريط‌أدنى‌سعر‌ت ‌تداوله

إليها‌بعةمة‌على‌الجانب‌الأيسر‌م ‌‌‌،تداول‌الأوراق‌المالية‌فيه إذا‌كانت‌أسعار‌ادفتتاح‌متاحة‌يت ‌الإشارة‌

 .‌الشريط‌‌

الحجم • مايعرض‌‌‌‌‌‌مخطط شريط  معظ ‌‌عادة‌ يراتب‌ البيانء‌ الرس ‌ أسفل‌ فء‌ بيانء‌شريطء‌ رس ‌ على‌شكل‌

‌لب ا‌د‌يت ‌عرض‌مقياس‌الحج ‌غا‌‌وم ‌ة المحللي ‌فقط‌المستوى‌النسبء‌للحج ‌

‌‌‌‌‌‌‌‌‌(Achelis,2001:11 ‌)،وفء‌ما‌يأتء‌ندرج‌اه ‌ادوات‌التحليل‌الفنء‌التء‌تعتمد‌على‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌المخططات‌البيانية‌:‌‌‌‌‌‌‌‌‌

 (Support and Resistance) الدعم والمقاومة -1
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الأسععععار‌ديناميكية‌تعكس‌التغيير‌‌‌‌،تطوير‌اسعععتراتيجية‌تداول‌منضعععبطةإ ‌فه ‌مفاهي ‌الدع ‌والمقاومة‌أمر‌حيوي‌فء‌‌

‌يمك ‌م ‌خةل‌تحديد‌مسععتويات‌الأسعععار‌التء‌تتغير‌عندها‌هذه‌التوازنات‌‌‌،المسععتمر‌فء‌التواز ‌بي ‌العرض‌والطلب

ا‌)والعكس‌عنده‌البي ‌دحق ‌‌يمك ‌للمسعععتوى‌الذي‌‌‌كذلكالتخطيط‌ليس‌فقط‌لمسعععتوى‌السععععر‌الذي‌نشعععتري‌عنده‌ولك ‌

إد‌أنها‌تمةل‌‌م ‌دو ‌ادراكبواسعطة‌الأسعواق‌‌‌‌تنشعأفء‌حي ‌أ ‌هذه‌المسعتويات‌تد‌‌‌،صعحيح‌فء‌حالة‌التجارة‌القصعيرة(

الأسعععار‌م ‌خةل‌العرض‌المفرط‌)ادنخفاض(‌‌تدف ‌‌فء‌الأسععواق‌المالية‌‌‌‌،الآرا ‌الجماعية‌للمشععاركي ‌فء‌الأسععواق

الطلعب‌مرادف‌للصععععععود‌والةيرا ‌‌‌‌،والبي ‌‌ (Bear Market)‌‌3العدببعةو‌‌‌هبوطالعرض‌مرادف‌لل‌‌،والطلعب‌)ادرتفعاع(

 4(Bull Market) 

عندما‌يتسعععاوى‌العرض‌والطلب‌‌‌،م ‌زيادة‌الطلب‌ترتف ‌الأسععععار‌وم ‌زيادة‌العرض‌تنخفض‌الأسععععار‌،والشعععرا 

 & Mashood)‌‌،يطرةعععععععععععععععععععععععععععععععععععععععععععع‌ة‌م ‌أجل‌السعععععععععع‌يقاتل‌الةيرا ‌والدبب‌إذتتحرك‌الأسعار‌جانبي ا‌‌

Babar,2008,29  )ها‌نتيجة‌لمعركة‌مباشععرة‌بي ‌الةور‌)المشععتري(‌والدب‌‌وصععففكر‌فء‌أسعععار‌الأوراق‌المالية‌ب‌‌‌

يكشععععف‌ادتجاه‌الذي‌تتحرك‌به‌‌‌،يدف ‌الةيرا ‌الأسعععععار‌إلى‌ادرتفاع‌ويدف ‌الدببة‌الأسعععععار‌إلى‌ادنخفاض‌‌،)الباء (

‌،هو‌السععر‌الذي‌يتفق‌عليه‌الةور‌والدب‌فء‌التعامل‌‌صعفقةالسععر‌الذي‌تت ‌به‌ال‌،الأسععار‌بالفعل‌ع ‌م ‌يفوز‌بالمعركة

سترتف ‌ويعتقد‌الدببة‌أ ‌الأسعار‌ستهبط‌‌تشير‌مستويات‌الدع ‌إلى‌يعتقد‌الةيرا ‌أ ‌الأسععار‌‌‌‌،إنه‌يمةل‌إجماع‌توتعاته 

السععر‌الذي‌يعتقد‌غالبية‌المسعتةمري ‌أ ‌الأسععار‌سعترتف ‌عنده‌وتشعير‌مسعتويات‌المقاومة‌إلى‌السععر‌الذي‌يشععر‌غالبية‌

إ ‌الوعء‌بالأنماط‌المرتبطة‌بمناطق‌الدع ‌)المناطق‌‌‌،‌‌(  Achelis,2001:11)‌‌‌المسعتةمري ‌أ ‌الأسععار‌سعتهبط‌عنده

تجد‌الأسعععار‌الدع ‌ضععد‌المزيد‌م ‌ادنخفاض(‌ومناطق‌المقاومة‌)المناطق‌‌‌إذالمرتبطة‌عادة‌بنطاتات‌التداول‌السععابقة‌

‌،ةر‌دتةالتء‌تقاو ‌المزيد‌م ‌تقد ‌الأسععار(‌تمك ‌المسعتةمري ‌م ‌تحديد‌التمييز‌بي ‌اتجاهات‌السعوق‌المهمة‌بشعكل‌أك

د‌تحدث‌تقدمات‌سعوق‌‌‌‌،إلى‌المناطق‌التء‌م ‌المرجح‌أ ‌تحدث‌فيها‌انعكاسعات‌الأسععار‌كذلكهذه‌الأنماط‌‌‌نحو‌وتشعير‌‌

ا‌فء‌سعلسعلة‌متدرجة‌م ‌التقد ‌ة ‌‌‌‌،الأوراق‌المالية‌فء‌خط‌مسعتقي  الةبات‌أو‌التراج ‌ة ‌مزيد‌م ‌‌مدةإنها‌تحدث‌عموم 

أةنا ‌أسعععواق‌الصععععود‌تميل‌عمليات‌التراج ‌إلى‌الحدوث‌عند‌مسعععتويات‌‌‌،كذاةبات‌أو‌تراج ‌أخرى‌وه‌مدةالتقد ‌ة ‌‌

تحدد‌سععععلسععععلة‌المناطق‌المنخفضععععة‌الصععععاعدة‌بي ‌ترا ات‌الذروة‌الصععععاعدة‌اتجاه‌السععععوق‌‌‌،أعلى‌بشععععكل‌متزايد

(Appel,2005:77 ) .‌

 
يُستخدم هذا المصطلح لوصف المستثمرين الذين يتوقعون  ،إلى السوق الهابط حيث تسود حركة انخفاض الأسعار Market)" (Bear مصطلح "الدببةيشير  3

 انخفاض الأسعار ويقومون ببيع الأصول لتحقيق أرباح من التراجع المتوقع

الأسعار  رتفاعيُستخدم هذا المصطلح لوصف المستثمرين الذين يتوقعون الوصف السوق الصاعد حيث ترتفع الأسعار (Bull Market) " الثيران"مصطلح يشير  4
 المتوقع رتفاع الأصول لتحقيق أرباح من الا بشراءويقومون 

 ،  ما يهاجم الثور برفع قرونه إلى الأعلى بين من طريقة هجوم الدب حيث يضرب بمخالبه نحو الأسفل اتتم استلهام هذا المصطلح
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 بالدعمالمقصود  ما  -أ

المسععتةمرو ‌اسععتعداده ‌للتدخل‌لشععرا ‌الأسععه ‌)أو‌غيرها‌م ‌أدوات‌‌مسععتويات‌الدع ‌هء‌المناطق‌التء‌يظهر‌فيها‌‌

تد‌تكو ‌مسععتويات‌الدع ‌مناطق‌دع ‌واسعععة‌وطويلة‌الأجل‌)المناطق‌التء‌حدث‌‌،ادسععتةمار(‌التء‌تراجعت‌أسعععارها

‌‌مدد‌التداول‌لزمنية‌طويلة(‌أو‌مناطق‌دع ‌تصععيرة‌الأجل‌)المناطق‌التء‌حدث‌فيها‌‌‌مددفيها‌انتعاش‌السععوق‌على‌مدى‌‌

ويعرف‌العدع ‌‌‌(  Appel,2005:78)وكلمعا‌كعانعت‌منطقعة‌العدع ‌أوسععععع ‌كلمعا‌كعانعت‌أكةر‌أهميعة‌‌،زمنيعة‌محعدودة‌فقط(

باختصععار‌بأنه‌)‌أدنى‌سعععر‌محتمل‌للسععه ‌ضععم ‌نطاق‌التداول‌المحدد(‌‌تتميز‌اتجاهات‌السععوق‌الصععاعدة‌بأنماط‌م ‌

‌:‌( Appel,2005:79)فء‌ادرتفاعات‌م ‌مستويات‌الدع ‌تلك‌‌‌مستويات‌الدع ‌الصاعدة‌والقم ‌الصاعدة‌التء‌تحققت

‌.عندما‌يت ‌تحقيق‌ذروة‌جديدة‌تصبح‌المنطقة‌بي ‌تلك‌الذروة‌والتوحيد‌السابق‌مستوى‌دع ‌•

‌.‌ادتجاهات‌الصاعدة‌سليمة‌طالما‌أ ‌مستويات‌الدع ‌تحدث‌فء‌مناطق‌أعلى‌تدريجي ا‌تعد‌•

ولك ‌‌‌ها‌‌أو‌أتل‌من‌‌السوق‌السابقة‌‌مناطق‌المقاومة‌إلى‌التطور‌ليس‌عند‌تم أةنا ‌اتجاهات‌السوق‌الصاعدة‌تميل‌‌‌•

‌.أعلى‌تلية ‌م ‌تم ‌السوق‌السابقة

 ،‌يتمةل‌اختبار‌السوق‌الصاعد‌فء‌تدرة‌السوق‌على‌إنتاج‌مناطق‌دع ‌ومقاومة‌أعلى‌تدريجي ا‌•

‌

 بالمقاومةالمقصود  ما  -ب

وهو‌عكس‌مسعتوى‌‌‌‌(Recurring Downward Price)يمك ‌تعريف‌مسعتوى‌المقاومة‌بانه‌السععر‌التنازلء‌المتكرر‌‌

‌لمقاومة‌ارتفاع‌ادسععار‌نحو‌ادعلى‌‌فارتفاع‌‌ الدع ‌‌فهو‌المسعتوى‌السععري‌الذي‌يكو ‌عنده‌العرض‌تويا ‌بشعكل‌كاف 

‌‌(  Gately, 1998 :35)ادسععار‌لهذا‌المسعتوى‌يجعل‌الباءعي ‌اكةر‌رغبة‌فء‌البي ‌‌والمشعتري ‌اتل‌رغبة‌فء‌الشعرا ‌‌

محتمل‌للسعععه ‌ضعععم ‌نطاق‌التداول‌المحدد‌(‌‌خةل‌اتجاهات‌السعععوق‌الهابطة‌)‌أعلى‌سععععر‌‌‌‌فالمقاومة باختصدددار

وتية‌سعابقة‌ويمك ‌إعادة‌تعريفها‌‌والمحايدة‌م ‌المرجح‌أ ‌تتطور‌مناطق‌المقاومة‌فء‌المناطق‌التء‌شعهدت‌تداودت‌سع‌

هذه‌مفاهي ‌‌‌،ة‌دع سععتصععبح‌منطقة‌المقاومة‌السععابقة‌منطق‌‌،اتية‌بدد ‌م ‌منطقة‌بي ‌محتملةؤ‌منطقة‌شععرا ‌مبوصععفها‌‌

‌‌تخترق‌عندما‌‌‌‌،منطقة‌دع ‌إلى‌الجانب‌السعلبء‌غالب ا‌ما‌تصعبح‌منطقة‌الدع ‌السعابقة‌منطقة‌مقاومة‌‌تخترقعندما‌‌،مهمة

(   Appel,2005:79منطقة‌مقاومة‌إلى‌الجانب‌العلوي‌م ‌المرجح‌أ ‌تصعبح‌منطقة‌المقاومة‌السعابقة‌هذه‌منطقة‌دع )

.‌

 :الاختراقبالمقصود  ما -ت
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ير‌فء‌نطاق‌التداول‌حركة‌السعر‌فوق‌مستويات‌المقاومة‌أو‌أسفل‌مستويات‌الدع ‌مما‌يشير‌إلى‌تغيادختراق‌‌يمةل‌‌‌

السه ‌‌ توتعات‌‌‌وتقلب‌ م ‌ أتل‌ أو‌ أعلى‌ أساسية‌ لتغيرات‌ نتيجة‌ الدع /المقاومة‌ مستويات‌ اختراق‌ يحدث‌ أ ‌ يمك ‌

التغيرات‌فء‌الأرباح‌والإدارة‌والمنافسة‌وما‌إلى‌ذلك(‌أو‌م ‌خةل‌نبو ة‌تحقق‌ذاتها‌المستةمري ‌)على‌سبيل‌المةال‌‌

التوتعات‌الجديدة‌تؤدي‌إلى‌مستويات‌)السبب‌ليس‌بنفس‌أهمية‌التأةير‌‌،)يشتري‌المستةمرو ‌عندما‌يرو ‌الأسعار‌ترتف (

‌‌( (Snappleحدث‌ادختراق‌عندما‌أصدرت‌‌:‌‌على‌سبيل‌المةال‌‌‌‌،عادة ‌ما‌ينتج‌ادختراق‌ع ‌عوامل‌أساسية(أسعار‌جديدة

‌‌ر‌الناتج‌فء‌الأسعار‌بعد‌التقريركيف‌نعرف‌أنه‌كا ‌أعلى‌م ‌التوتعات؟‌م ‌خةل‌التغيي‌‌‌،تقرير‌أرباح‌أعلى‌م ‌المتوت 

فإما‌أ ‌يتفق‌الجمي ‌على‌أ ‌‌‌،المليءة‌بالند ‌تشكل‌أهمية‌بالغة‌وتد‌يحدث‌أحد‌أمري ‌‌مدةإ ‌حركة‌الأسعار‌بعد‌هذه‌ال

السعر‌الجديد‌غير‌مبرر‌وفء‌هذه‌الحالة‌ستعود‌الأسعار‌إلى‌مستواها‌السابق؛‌أو‌أ ‌يقبل‌المستةمرو ‌السعر‌الجديد‌‌

إذا‌كا ‌إجماع‌التوتعات‌بعد‌ند ‌المتداولي ‌هو‌أ ‌،وفء‌هذه‌الحالة‌ستستمر‌الأسعار‌فء‌التحرك‌فء‌اتجاه‌ادختراق

ا‌السعر‌الأعلى‌الج فعندما‌تخترق‌الأسعار‌مستوى‌المقاومة‌)مما‌‌‌مايسمى‌بادختراق‌الكاذب‌‌‌‌‌أشن‌يوبذلك‌‌ديد‌ليس‌مبرر 

اجتذب‌تطيع ا‌م ‌الةيرا ‌الذي ‌توتعوا‌ارتفاع‌الأسعار(‌ة ‌تهبط‌الأسعار‌مرة‌أخرى‌إلى‌ما‌دو ‌مستوى‌المقاومة‌تاركة‌

الشء ‌الآخر‌الذي‌تد‌يحدث‌بعد‌ند ‌المتداولي ‌هو‌‌‌‌(  Achelis,2001:18)‌‌الةيرا ‌يحتفظو ‌بأسه ‌مبالغ‌فء‌سعرها‌‌

فء‌هذه‌الحالة‌ستستمر‌الأسعار‌فء‌التحرك‌فء‌اتجاه‌‌‌‌،أ ‌توتعات‌المستةمري ‌تد‌تتغير‌مما‌يؤدي‌إلى‌تبول‌السعر‌الجديد

‌.ادختراق‌)أي‌إلى‌الأعلى‌إذا‌ت ‌اختراق‌مستوى‌المقاومة‌أو‌إلى‌الأسفل‌إذا‌ت ‌اختراق‌مستوى‌الدع (

 طرق تحديد الدعم والمقاومة  -ث

ادرتفاعات‌وادنخفاضعات‌يمك ‌إنشعا ‌‌‌،م ‌الخصعاءص‌المشعتركة‌‌كةيرمرآتي ‌ولهما‌‌‌‌الدع ‌والمقاومة‌يشعبها ‌صعورتء

بعد‌كل‌ارتداد‌ع ‌الدع ‌‌‌،يمك ‌إنشععا ‌المقاومة‌باسععتخدا ‌ادرتفاعات‌السععابقة‌‌،الدع ‌باسععتخدا ‌ادنخفاضععات‌السععابقة

و‌يمك ‌لمعظ ‌‌‌،‌(  Mashood & Babar,2008,31)ى‌المقاومة‌عععععععععععععععععععععععععععععععععععععععععععععععع‌تداول‌السه ‌حت‌‌يحصل

ة‌التء‌تؤةر‌على‌أسععار‌الأوراق‌‌ادسعاسع‌المسعتةمري ‌تحسعي ‌أداءه ‌بشعكل‌كبير‌إذا‌أولوا‌المزيد‌م ‌ادهتما ‌للأسعباب‌‌

‌.‌( Achelis,2001:20)‌المالية:‌توتعات‌المستةمري ‌والعرض‌والطلب

‌

 وبالعكس مقاومةالى الدعم   تحول  - ج

مستوى‌الدع ‌بنجاح‌يصبح‌هذا‌‌‌تخترقعندما‌‌ف‌‌‌،مستوى‌المقاومة‌بنجاح‌يصبح‌هذا‌المستوى‌مستوى‌دع ‌‌تخترقعندما‌

المسععععتوى‌مسععععتوى‌مقاومة‌‌إ ‌الطريقة‌الجيدة‌لقياس‌التوتعات‌بعد‌ادختراق‌هء‌م ‌خةل‌الحج ‌المرتبط‌باختراق‌‌

ند ‌المتداولي ‌على‌حج ‌‌‌مدةفإذا‌اخترتت‌الأسعععععار‌مسععععتوى‌الدع /المقاومة‌بزيادة‌كبيرة‌فء‌الحج ‌وكانت‌‌،السعععععر

وعلى‌العكس‌م ‌ذلك‌إذا‌‌، ‌التوتعات‌الجديدة‌سعوف‌تسعود‌)أتلية‌م ‌المسعتةمري ‌نادمو (منخفض‌نسعبي ا‌فهذا‌يعنء‌أ
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على‌حج ‌متزايد‌فهذا‌يعنء‌أ ‌توتعات‌المسععتةمري ‌تد‌تغيرت‌وأ ‌‌‌(الند )‌مدةكا ‌ادختراق‌على‌حج ‌معتدل‌وكانت‌‌

الأسععار‌إلى‌ما‌دو ‌مسعتوى‌الدع ‌عندما‌تنخفض‌ف‌،العودة‌إلى‌التوتعات‌الأصعلية‌)أي‌الأسععار‌الأصعلية(‌أمر‌مضعمو 

وعندما‌تقترب‌الأسععار‌م ‌مسعتوى‌‌‌،غالب ا‌ما‌يصعبح‌مسعتوى‌مقاومة‌يصععب‌على‌الأسععار‌اختراتهفإ ‌هذا‌المسعتوى‌‌

(‌يوضععح‌نقاط‌الدع ‌2-20)الشععكل‌رت ‌‌‌،يسعععى‌المسععتةمرو ‌إلى‌الحد‌م ‌خسععاءره ‌م ‌خةل‌البي الدع ‌السععابق‌‌

‌والمقاو 

 

 

 

 

 

 

 

 الدعم والمقاومة  (2-20الشكل رقم )

‌www ،tradingview ،comالمصدر : 

‌

 (Japanese Candlesticks)الشموع اليابانية  -2

تسعمى‌هذه‌التقنية‌بالرسع ‌البيانء‌‌‌،فء‌القر ‌السعاب ‌عشعر‌طور‌اليابانيو ‌طريقة‌للتحليل‌الفنء‌لتحليل‌سععر‌عقود‌الأرز

فء‌ترويج‌الرس ‌البيانء‌بالشموع‌وأصبح‌معروف ا‌بأنه‌الخبير‌الراءد‌فء‌‌(  Steve Nison)ي نسعب‌الفضعل‌إلى‌‌‌‌،بالشعموع

تعرض‌الرسعو ‌البيانية‌بالشعموع‌أسععار‌ادفتتاح‌وادرتفاع‌وادنخفاض‌والإغةق‌بتنسعيق‌مشعابه‌للرسع ‌البيانء‌‌‌،تفسعيره

الرسعو ‌البيانية‌بالشعموع‌هء‌ببسعاطة‌‌،الشعريطء‌الحديث‌ولك ‌بطريقة‌تخفف‌م ‌العةتة‌بي ‌أسععار‌ادفتتاح‌والإغةق

يو (‌م ‌)على‌سعبيل‌المةال‌واحدة‌‌مدةتمةل‌كل‌شعمعة‌‌،اباتطريقة‌جديدة‌للنظر‌إلى‌الأسععار‌ود‌تنطوي‌على‌أي‌حسع‌

شعكل‌م ‌أشعكال‌المخططات‌التء‌تلخص‌بكفا ة‌نطاق‌التداول‌‌‌‌ءهفالشعموع‌اليابانية‌‌‌‌(Achelis,2001:62) ،البيانات

 

http://www.tradingview.com/
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توضعح‌مخططات‌الشعموع‌بشعكل‌كبير‌‌‌‌(  Nicolau,2010 :95)اليومء‌والسععر‌المرتف ‌والمنخفض‌واتجاه‌الحركة‌‌

ولأ ‌الشعععععموع‌تعرض‌العةتعة‌بي ‌أسعععععععار‌ادفتتعاح‌وادرتفعاع‌‌‌،ةادسعععععاسععععع‌التغيرات‌فء‌خطوط‌العرض‌والطلعب‌‌

غةق‌فة‌يمك ‌عرضعها‌على‌الأوراق‌المالية‌التء‌تحتوي‌فقط‌على‌أسععار‌إغةق‌ود‌ي قصعد‌عرضعها‌والإوادنخفاض‌‌

(‌هذه‌‌‌2-21ويوضعح‌الشعكل‌رت ‌)‌‌،‌‌(Achelis,2001:62)‌‌افتتاح‌‌المالية‌التء‌د‌تحتوي‌على‌أسععار‌‌على‌الأوراق‌‌

‌.الشموع‌‌

 

 

 

 

 

 

 

 الشموع اليابانية ( 2-21الشكل رقم )

‌www ،tradingview ،comالمصدر : 

‌

 (Rectangle) المستطيلات -أ

توتف‌مؤتتة‌للسععر‌أةنا ‌سعيره‌فء‌ادتجاه‌العا ‌فهو‌‌‌مدةم ‌السعهل‌جدا‌التعرف‌على‌نموذج‌المسعتطيل‌وهو‌يعبر‌ع ‌‌

‌،عبارة‌ع ‌خطي ‌متوازيي ‌يشكة ‌مستطية‌أحدهما‌خط‌دع ‌والأخر‌خط‌مقاومة

ويتحرك‌السعععر‌بينهما‌فيسععمح‌التداول‌داخل‌هذا‌المجال‌بتحديد‌نقاط‌الشععرا ‌فء‌الضععل ‌السععفلء‌وتحديد‌نقاط‌البي ‌فء‌‌

بتقليل‌نسعبة‌المخاطر‌م ‌خةل‌التداول‌داخل‌النموذج‌لك ‌فء‌حالة‌اختراق‌السععر‌‌‌‌يسعمح‌هذا‌النموذج‌،الضعل ‌العلوي

ودي‌‌الة‌ما‌إذا‌كا ‌ادتجاه‌العا ‌صععلهذا‌النموذج‌فتفضعل‌فءة‌م ‌المحللي ‌اتخاذ‌موتف‌الشعرا ‌فء‌الضعل ‌السعفلء‌فء‌ح

التداول‌‌‌ب ‌تتجه‌فءة‌أخرى‌إلى‌تجنء؛‌فء‌حينزولوموتف‌البي ‌فء‌الضعععععل ‌العلوي‌فء‌حالة‌ما‌إذا‌كا ‌ادتجعاه‌العا ‌

‌،فء‌النموذج‌إلى‌غاية‌اختراق‌السعر‌للنموذج

 

http://www.tradingview.com/
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(Améliorer,2006:82 ) ففء‌حالة‌المسععتطيل‌الصععاعد‌يسععتمر‌تغلب‌توى‌الشععرا ‌على‌توى‌البي ‌بدف ‌السعععر‌الى‌

اما ‌توى‌البي ‌مما‌يدف ‌‌ادعلى‌الى‌ا ‌يصععطد ‌بضععل ‌المسععتطيل‌العلوي‌المتوازي‌والذي‌عنده‌تنهز ‌توى‌الشععرا ‌‌

مجددا‌الى‌الضععل ‌السععفلء‌للمسععتطيل‌المتوازي‌والذي‌عنده‌تظهر‌القوى‌المتزايدة‌للمشععتري ‌على‌‌‌نزولالسعععر‌الى‌ال

حسععاب‌الباءعي ‌فيعود‌السعععر‌لةرتفاع‌مجددا‌وهكذا‌يتذبذب‌السعععر‌بي ‌تغلب‌توى‌الشععرا ‌مرة‌وتغلب‌توى‌البي ‌مرة‌

ذب‌وراسعما‌شعكل‌المسعتطيل‌والذي‌يصعطد ‌مجددا‌بسعقفه‌الممةل‌لنقطة‌مقاومة‌يفترض‌ا ‌اخرى‌مكونا‌بذلك‌مسعار‌متذب

تضعععف‌عندها‌توى‌المشععتري ‌وتزداد‌توى‌الباءعي ‌اد‌انها‌تسععتطي ‌توى‌المشععتري ‌التغلب‌فتدف ‌بالسعععر‌الى‌تجاوز‌‌

سععري‌م ‌نقطة‌تجاوز‌المقاومة‌ا ‌المسعتهدف‌ال‌إذيت ‌تحديد‌الهدف‌السععري‌بعد‌تجاوز‌خط‌المقاومة‌العلوي‌ب‌إذذلك‌

(‌‌2-‌22كل‌رت ‌)عععععععععععع‌الش،(‌‌‌2018‌:119هو‌نفس‌المسافة‌بي ‌اعلى‌نقطة‌واتل‌نقطة‌فء‌اتساع‌المستطيل‌‌)الفريح‌‌

يوضح‌المستطيةت‌‌

.‌

 

 

 

 

 

 

 المستطيلات (    2-22الشكل رقم )  

‌www ،tradingview ،comالمصدر : 

 (Flags& Pennants) الاعلام والرايات  -ب

راحة‌خةل‌مسعارات‌سععرية‌مليءة‌‌مددتوتف‌تصعيرة‌جدا‌و‌‌مددالأجل‌إلى‌‌‌‌ذا ‌النموذجا ‌ادسعتمراريا ‌تصعيريشعير‌ه

التوتف‌عادة‌ما‌بي ‌أسععبوع‌وةةةة‌أسععابي ‌على‌الأكةر‌إد‌أنه‌عندما‌يكو ‌ادتجاه‌العا ‌‌‌‌مددبالقوة‌و‌النشععاط‌‌تسععتغرق‌‌

عندما‌تزيد‌مدة‌تكوي ‌العل ‌والراية‌ع ‌اةنء‌عشعر‌أسعبوع‌يصعنف‌‌-أتل‌‌مدةهبوطء‌يسعتغرق‌تكوي ‌هذي ‌النموذجي ‌‌

‌.(‌‌2018‌:166بقلة‌حج ‌التداول‌)ليندة‌‌مدةكما‌تتميز‌هذه‌ال‌‌-مستطيل‌والراية‌على‌أنها‌مةلث‌متماةلالعل ‌على‌أنه‌

 

http://www.tradingview.com/
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 .الفجوة‌بي ‌ادرتفاع‌وادنخفاض‌ةابتة‌‌تبقى‌إذالأعة :‌أنماط‌التداول‌تصيرة‌الأجل‌فء‌اتجاه‌معي ‌

معي ‌‌ اتجاه‌ فء‌ الأجل‌ تصيرة‌ التداول‌ أنماط‌ الوتت‌‌إذالرايات:‌ بمرور‌ وادنخفاض‌ ادرتفاع‌ بي ‌ الفجوة‌  ‌‌تتقارب‌

Nicolau,2010 :95)  (فعالة‌فء‌تحديد‌استمرار‌السعر‌فء‌اتجاهه‌بل‌وأيضا‌تحديد‌‌الذج‌الفنية‌‌وتعد‌ادعة ‌م ‌النما‌‌‌‌

ي ‌الجز ‌الأول‌هو‌العمود‌والجز ‌الةانء‌هو‌العل ‌أ‌يتمةل‌فء‌جزنقاط‌دخول‌وخروج‌دتيقة‌م ‌السوق‌ا ‌هذا‌النموذج‌‌

‌يعد،يقو ‌المتداول‌بعد‌تشكل‌النموذج‌‌بانتظار‌اختراق‌شمعة‌للحد‌العلوي‌للعل ‌وإغةتها‌خارجه‌حتى‌يقو ‌بعملية‌الشرا 

‌2020نموذج‌الراية‌مطابق‌لنموذج‌العل ‌ويكم ‌ادختةف‌فقط‌فء‌أ ‌شكل‌العل ‌مستطيل‌أما‌شكل‌الراية‌فمةلث‌)حسا ‌‌

‌(‌:‌:2018167)ليندة‌‌‌لحركة‌هذي ‌النموذجي ‌نجد‌أنها‌تنقس ‌إلى‌ةةث‌مراحل‌التحليلوفء‌‌،‌(‌‌32:

حوبة‌بحج ‌التداول‌كبيرة‌فء‌نفس‌ادتجاه‌السابق‌‌:‌حركة‌ارتفاع‌)أو‌انخفاض(‌توية‌للأسعار‌مص‌المرحلة الأولى-أ‌

‌‌(‌الصارية)‌‌xوالتء‌تمةل‌انتقال‌الأسعار‌م ‌بداية‌الصارية‌النقطة‌‌‌‌Aإلى‌النقطة‌‌‌‌Bيطلق‌عليها‌وهء‌مساوي‌للهدف‌‌

‌.‌ويجب‌أ ‌تخترق‌هذه‌الحركة‌خط‌المقاومة‌/دع ‌للمستوى‌السابق‌،ويت ‌فيها‌تياس‌المسافة‌السعري

‌‌،‌معينة‌يقل‌فيها‌حج ‌التداول‌‌مدة:‌حركة‌جانبية‌أو‌تراج ‌بسيط‌للسعر‌إلى‌أدنى‌)أو‌إلى‌أعلى(‌لالمرحلة الثانية-ب‌

‌.‌xوهء‌مرحلة‌خروج‌السعر‌م ‌نطق‌النموذجي ‌لتصل‌إلى‌نقطة‌

خر‌يساوي‌المسافة‌الهدف‌السعري‌تتميز‌بتوس ‌جديد‌فء‌حج ‌التداول‌بمجرد‌‌أ‌‌ارتفاع‌أو‌انخفاض:‌‌المرحلة الثالثة-ج

‌،(‌يوضح‌ادعة ‌والرايات‌‌2-23الشكل‌رت ‌)‌،اختراق‌خط‌المقاومة
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 ( Wedge)   الوتد -3

يشععبه‌نموذج‌الوتد‌م ‌نموذج‌المةلث‌المتماةل‌السععاتي ‌فء‌شععكله‌وفء‌الوتت‌المسععتغرق‌فء‌تكوينه‌ولك ‌يكو ‌‌هناك‌

همء‌يحده‌الضعلعي ‌‌فهو‌نمط‌فنء‌له‌شعكل‌سع‌‌‌ميل‌اكبر‌فء‌احد‌الأضعةع‌بينما‌المةلث‌المتماةل‌يكو ‌الميل‌متسعاويا‌فء

خطعا ‌متجهعا ‌نعاحيعة‌واحعدة‌ولك ‌بزاويتي ‌مختلفتي ‌تتقعاربعا ‌شعععععيءعا‌فشعععععيءعا‌حتى‌تلتقيعا‌فء‌رأس‌المةلعث‌كمعا‌أ ‌الوتعد‌

فل‌ويعنء‌الصعععود‌يسععتغرق‌تكوينه‌م ‌يكو ‌رأسععاه‌للأسعع‌‌‌نازللوتد‌الاو‌‌‌،نزولالصععاعد‌يكو ‌رأسععاه‌للأعلى‌ويعنء‌ال

يسعععتمر‌تغلب‌توى‌الشعععرا ‌على‌توى‌البي ‌بدف ‌‌‌نازلففء‌حالة‌الوتد‌ال‌(‌‌:2018169ةةةة‌أشعععهر‌)ليندة‌‌شعععهر‌إلى‌‌

السععر‌الى‌ادعلى‌الى‌ا ‌يصعطد ‌بضعل ‌المةلث‌العلوي‌والذي‌عنده‌تنهز ‌توى‌الشعرا ‌اما ‌توى‌البي ‌مما‌يدف ‌السععر‌‌

القوى‌المتزايدة‌للمشععتري ‌على‌حسععاب‌الباءعي ‌فيعود‌‌الى‌الهبوط‌مجددا‌الى‌الضععل ‌السععفلء‌للمةلث‌والذي‌عنده‌تظهر‌‌

السعر‌لةرتفاع‌مجددا‌وهكذا‌يتذبذب‌السعر‌بي ‌تغلب‌توى‌الشرا ‌مرة‌وتغلب‌توى‌البي ‌مرة‌اخرى‌مكونا‌بذلك‌مسار‌‌

‌‌متذبذب‌وراسعما‌شعكل‌الوتد‌الماءل‌الى‌ادسعفل‌الى‌ا ‌يصعطد ‌مجددا‌بالضعل ‌العلوي‌وهو‌سعقف‌الوتد‌والذي‌يمةل‌خط‌

مقاومة‌يفترض‌ا ‌تضعععف‌عندها‌توى‌المشععتري ‌وتزداد‌توى‌الباءعي ‌اد‌انها‌تسععتطي ‌توى‌المشععتري ‌التغلب‌فتدف ‌‌

ا ‌المسععتهدف‌السعععري‌م ‌‌إذيت ‌تحديد‌الهدف‌السعععري‌بعد‌تجاوز‌خط‌المقاومة‌العلوي‌ب‌إذبالسعععر‌الى‌تجاوز‌ذلك‌‌

‌،(‌‌‌2018‌‌:122)الفريح‌‌‌‌طة‌واتل‌نقطة‌فء‌اتسعععاع‌الوتدبي ‌اعلى‌نق‌AB،نقطة‌تجاوز‌المقاومة‌هو‌نفس‌المسعععافة‌‌

‌.(‌يوضح‌الوتد‌2-24والشكل‌رت ‌)
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 (Head and Shoulders) ناالرأس والكتف  -4

فء‌نمط‌الرأس‌والكتفي ‌الصععاعد‌ت ظهر‌المرحلتا ‌الأولى‌‌‌، :‌نمط‌اتجاه‌سعععري‌يتضععم ‌ةةث‌مراحلاالرأس‌والكتف

والةالةة‌وصعول‌الأسععار‌إلى‌مسعتوى‌مقاومة‌تبل‌التراج ‌وتتب ‌المرحلة‌الوسعطى‌نفس‌الحركات‌ولك ‌بمسعتوى‌مقاومة‌

   فء‌نمط‌الرأس‌والكتفي ‌الهعابط‌توجعد‌نفس‌المراحعل‌لكنهعا‌تنطوي‌على‌مسعععععتويعات‌دع ‌بعدد ‌م ‌المقعاومعة‌‌،أعلى

Nicolau,2010 :95 )  ( ،ا‌ما‌يكو ‌ذا‌أهمية‌ ربما‌يكو ‌تكوي ‌الرأس‌والكتفي ‌هو‌أشعهر‌أنماط‌الرسع ‌البيانء‌وكةير 

‌.%‌فء‌تنبؤاته100على‌الرغ ‌م ‌أنه‌ليس‌دتيق ا‌بنسبة‌‌‌‌الهبوطية‌و‌‌‌‌فء‌تكويناته‌الصعودية

‌،‌نقاط‌مهمة‌فء‌تمة‌السوق‌وتاعها‌على‌التوالءله‌متغير‌هبوطء‌وآخر‌صعودي‌للإشارة‌إلى‌‌تكوي ‌الرأس‌والكتفي ‌‌

(Appel,2005:73 )  هذه‌هء‌الظروف‌التء‌تحدد‌تكوي ‌الرأس‌والكتفي‌،‌

‌عند‌تم ‌السوق‌يحدث‌ما‌يلء:‌

‌مستوى‌‌إلى‌‌التقد ‌‌تبل‌‌مؤتت‌‌منخفض‌‌مستوى‌‌إلىة ‌ينخفض‌‌‌‌،يرتف ‌سوق‌الأسه ‌إلى‌مستوى‌مرتف ‌بعد‌تقد ‌السوق‌‌-أ

‌ما‌‌إلى‌النهاية‌فء‌الةحق‌ادنخفاض‌تاع‌يتطور‌،(‌الأيسر‌الكتف)‌باس ‌الأصلية‌المرتفعة‌النقطة‌إلى‌يشار‌،جديد‌مرتف 

‌يكتمل‌‌عندما‌‌(الرأس)‌‌سيكو ‌‌ذلك‌‌بعد‌‌سيتطور‌‌الذي‌‌الجديد‌‌الةانوي‌‌ادرتفاع‌‌،"العنق‌‌خط"‌‌لع‌‌الأولى‌‌النقطة‌‌سيصبح

‌.‌التشكيل

تد‌يكو ‌هذا‌‌‌،والذي‌يكو ‌أعلى‌م ‌الكتف‌الأيسر‌تنخفض‌الأسعار‌مرة‌أخرىبعد‌التقد ‌إلى‌ادرتفاع‌الةانوي‌‌‌‌-ب

ادنخفاض‌إلى‌مستوى‌ادنخفاض‌الأول‌إلى‌خط‌العنق‌)تشكيل‌الرأس‌والكتفي ‌المسطحي (‌أو‌أعلى‌م ‌ادنخفاض‌

الأول‌)تشكيل‌‌‌)تشكيل‌الرأس‌والكتفي ‌الصاعدي (‌أو‌أسفل‌انخفاض‌أعقب‌ادرتفاع‌إلى‌الكتف‌‌خط‌العنقالأول‌إلى‌‌

‌.‌الرأس‌والكتفي ‌الهابطي (

يشار‌‌‌‌،مستوى‌الذروة‌لرأس‌التشكيل‌‌نحو‌بعد‌هذا‌ادنخفاض‌ترتف ‌الأسعار‌مرة‌أخرى‌إلى‌مستوى‌ليس‌مرتفع ا‌‌‌‌-ت

‌.(الكتف‌الأيم )إلى‌هذا‌المستوى‌باس 

‌عندما‌تنخفض‌الأسعار‌وتنخف‌يعد‌-ث ع ‌طريق‌رس ‌خط‌فاصل‌نشأ‌‌ض‌إلى‌ما‌دو ‌خط‌العنق‌الذي‌يالتشكيل‌مكتمة 

‌.‌عبر‌النقطتي ‌المنخفضتي ‌فء‌التشكيل

يجب‌أ ‌يكو ‌الحج ‌أعلى‌عند‌الكتف‌الأيسر‌ويجب‌أ ‌يتضا ل‌‌‌،حج ‌التداول‌عبر‌التشكيل‌بأكملهيجب‌أ ‌ينخفض‌‌‌‌-ح

‌.س‌ويجب‌أ ‌يتضا ل‌أكةر‌عند‌التقد ‌إلى‌الكتف‌الأيم أةنا ‌التقد ‌إلى‌الرأ
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على‌سععبيل‌المةال‌على‌‌‌.يشععير‌هذا‌ادنخفاض‌فء‌الحج ‌إلى‌انخفاض‌القوة‌الشععراءية‌أةنا ‌كل‌سععاق‌م ‌تشععكيل‌القمة

الرغ ‌م ‌أ ‌الرأس‌يق ‌فوق‌الكتف‌الأيسععر‌فإ ‌ادرتفاع‌إلى‌الرأس‌يفشععل‌فء‌جذب‌تدر‌كبير‌م ‌ادهتما ‌بالشععرا ‌‌

م ‌الواضععح‌أ ‌الطلب‌‌،يتضععم ‌التقد ‌إلى‌الكتف‌الأيم ‌مشععاركة‌أتل‌م ‌المسععتةمري ‌،التقد ‌إلى‌الكتف‌الأيسععر‌‌نحو‌

(‌‌2-‌25الشعععكل‌رت ‌)‌‌موجودة‌يفقد‌التشعععكيل‌صعععةحيتهه‌الأنماط‌م ‌تناتص‌الحج ‌مرة‌أخرى‌إذا‌ل ‌تك ‌هذ‌،يفشعععل

‌.يوضح‌الرأس‌والكتفي ‌

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الرأس والكتفين  ( 2-25الشكل رقم )

 www ،tradingview ،comالمصدر : 

 (Triangles) المثلثات -5

نموذج‌المةلث‌م ‌النماذج‌المعروفة‌أيضا‌فء‌التحليل‌الفنء‌وهو‌يشبه‌الراية‌فء‌نفس‌الشكل‌إد‌أنه‌د‌‌يوجد‌عمود‌‌

بعد‌تشكل‌النموذج‌ينتظر‌المتداول‌كسر‌الحد‌العلوي‌للمةلث‌وإتفال‌‌‌إذالنماذج‌السابقة‌‌‌‌نحويحمله‌‌يت ‌التعامل‌م ‌المةلث‌‌

‌،(‌‌2020‌:32فقة‌)حسا ‌لف‌ذلك‌المستوى‌للدخول‌فء‌الص‌الشمعة‌خ

‌يحدث‌المةلث‌‌‌زمنية‌تصيرة‌‌مدةأنماط‌التداول‌التء‌يتس ‌فيها‌نطاق‌الأسعار‌المرتفعة‌إلى‌المنخفضة‌أو‌يضيق‌خةل‌‌فء‌‌

وعادة‌ما‌تحدث‌المةلةات‌عندما‌تواجه‌الأسعار‌مستوى‌دع ‌أو‌مقاومة‌‌‌،عندما‌يضيق‌النطاق‌بي ‌القم ‌والقيعا وذلك‌‌

المتماةل)يحدث‌‌و‌‌‌‌،يضيق‌الأسعار ويحدث‌‌‌،عندما‌تسجل‌الأسعار‌ارتفاعات‌منخفضة‌وانخفاضات‌مرتفعة‌‌(المةلث‌

ت‌تحدث‌عند‌عندما‌تكو ‌هناك‌انخفاضات‌أعلى‌)كما‌هو‌الحال‌فء‌المةلث‌المتماةل(‌ولك ‌ادرتفاعا‌(المةلث‌الصاعد)
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المةلث‌)ويحدث‌‌‌‌،وتميل‌ادحتمادت‌إلى‌ادختراق‌الصعودي‌م ‌المةلث‌الصاعد‌‌،نفس‌مستوى‌السعر‌بسبب‌المقاومة

كما‌هو‌الحال‌فء‌المةلث‌المتماةل‌ولك ‌ادنخفاضات‌تحدث‌عند‌نفس‌هناك‌ارتفاعات‌منخفضة‌‌عندما‌تكو ‌‌‌‌(الهابط

إل‌‌،مستوى‌السعر‌بسبب‌الدع  المةلث‌الهابط‌‌وتميل‌ادحتمادت‌ ا‌كما‌يزداد‌الضغط‌‌‌‌،ى‌ادختراق‌الهبوطء‌م ‌ تمام 

وعادة‌ما‌تخترق‌الأسعار‌بسرعة‌‌‌‌،الأسعار‌م ‌تشكل‌نمط‌المةلث‌‌(ضغط)‌دف ‌الما ‌عبر‌فتحة‌ضيقة‌يزداد‌‌‌‌عندما‌يت ‌

موةوتية‌فء‌‌‌تحدث‌أكةر‌حادت‌ادختراق‌‌دما‌تكو ‌مصحوبة‌بزيادة‌فء‌الحج ‌‌ويت ‌تأكيد‌ادختراتات‌عن‌‌،م ‌المةلث

ا‌ما‌توجد‌أدلة‌كةيرة‌حول‌ادتجاه‌الذي‌‌‌،مكا ‌ما‌بي ‌نصف‌وةةةة‌أرباع‌المسافة‌بي ‌بداية‌ونهاية‌)تمة(‌المةلث نادر 

إذا‌تحركت‌الأسعار‌عبر‌المةلث‌حتى‌القمة‌فم ‌غير‌المرجح‌حدوث‌اختراق‌‌‌،ستسلكه‌الأسعار‌للخروج‌م ‌مةلث‌متماةل

(Achelis,2001:164)‌،(‌ يوضح‌المةلةات‌2-26الشكل‌رت‌).‌

 

 

 

 

 

 

 

 

 المثلثات (2-26الشكل رقم )

‌‌‌www.tradingview.com المصدر :

‌

 (POINT & FIGUREالشكل )النقطة و -6

اي‌انها‌تتجاهل‌تماما ‌‌‌،المخططات‌البيانية‌يسعتخدمه‌الفنيو ‌لتتب ‌السععر‌و‌ليس‌الوتت:‌نوع‌م ‌شعكلمخطط‌النقطة‌وال

وكلما‌‌‌Xيت ‌تمةيل‌الأسعععار‌وادتجاهات‌الصععاعدة‌بسععلسععلة‌م ‌عةمات‌‌مرور‌الوتت‌وتعرض‌فقط‌التغير‌بادسعععار‌‌

‌Oسعلسعلة‌م ‌عةمات‌ها‌‌بوصعفيت ‌عرض‌الأسععار‌وادتجاهات‌الهابطة‌‌،Xكانت‌الحركة‌أتوى‌زاد‌ظهور‌عةمات‌‌
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يوضعح‌‌‌‌،ي ‌للأسععارادسعاسع‌تعرض‌مخططات‌النقاط‌والأشعكال‌العرض‌والطلب‌‌‌‌) ( Nicolau,2010 :95 العمودية‌‌

أ ‌العرض‌يفوق‌الطلب‌)انخفاض(؛‌توضععح‌‌‌‌Osأ ‌الطلب‌يفوق‌العرض‌)ارتفاع(؛‌يوضععح‌عمود‌م ‌‌Xsعمود‌م ‌

‌.‌(Achelis,2001:168)‌‌‌سلسلة‌م ‌الأعمدة‌القصيرة‌أ ‌العرض‌والطلب‌متساويا ‌نسبي ا

يت ‌اعداد‌كل‌خريطة‌بنا ا‌على‌حج ‌الصندوق‌‌‌إذ(‌BOXيحتل‌كل‌م ‌الرمزي ‌السابقي ‌ما‌يسمى‌بالصندوق‌)

ويمةل‌حج ‌الصندوق‌القيمة‌التء‌يجب‌ا ‌يسجلها‌سعر‌الورتة‌المالية‌سوا ‌بادرتفاع‌أو‌‌‌،(‌Box Sizeالمجدد‌)

ضم ‌الخريطة‌اما‌عملية‌ادنتقال‌م ‌‌‌او‌عنده‌ادنخفاض‌كء‌يت ‌اضافة‌احد‌الرموز‌على‌تمة‌أو‌تاع‌العمود‌الحالء

‌لقيا ‌بإعداد‌ما‌يسمى‌بحج ‌ادنعكاس‌أي‌تغيير‌اتجاه‌فيستلز ‌ذلك‌ا‌(أو‌العكس‌)ى‌عمود‌سلبء‌جديد‌ل‌عمود‌ايجابء‌إ

(Reversal Amount)‌‌‌ وهو‌يمةل‌عدد‌الصناديق‌التء‌يجب‌ا ‌يسجلها‌سعر‌الورتة‌المالية‌عند‌تغير‌ادتجاه‌سوا

بادرتفاع‌أو‌ادنخفاض‌حتى‌يت ‌ادنتقال‌م ‌عمود‌إلى‌آخر‌وذلك‌بهدف‌التخلص‌م ‌الحركات‌غير‌جوهرية‌‌

(Noisesوتصفية‌ادتجاه‌ال‌)(سعري‌ويت ‌بنا ‌على‌ذلك‌تحديد‌المسافة‌الةزمة‌لعكس‌ادتجاه‌Reversal 

Distance(‌‌ويت ‌احتسابها‌م ‌خةل‌ضرب‌حج ‌ادنعكاس‌)عدد‌الصناديق(‌فء‌حج ‌الصندوق‌الواحد‌‌

                                                                          .‌(‌يوضح‌النقطة‌والشكل‌2-27الشكل‌رت ‌)،(‌2021‌:56)توراري
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 الفصل الثالث 

 الاطار العملي للدراسة 

 تمهيد : 

 

التحليل‌الفنء‌أحد‌الأعمدة‌الأساسية‌التء‌تدرس‌حركة‌أسعار‌الأوراق‌المالية،‌حيث‌ي عتمد‌عليه‌م ‌تبل‌المستةمري ‌يمة ل‌‌

والباحةي ‌لرصد‌ادتجاهات‌المستقبلية‌واتخاذ‌ترارات‌استةمارية‌رشيدة.‌وم ‌دخول‌العال ‌فء‌أزمة‌جاءحة‌كورونا،‌وما‌‌

المالية،‌برزت‌الحاجة‌إلى‌اختبار‌مدى‌كفا ة‌المؤشرات‌الفنية‌فء‌ظروف‌صاحبها‌م ‌تذبذبات‌غير‌مسبوتة‌فء‌الأسواق‌‌

غير‌اعتيادية،‌وتقيي ‌تدرتها‌على‌التنبؤ‌بحركة‌السوق‌فء‌الأوضاع‌المستقرة‌والطارءة‌على‌حد‌سوا .‌وعليه،‌يهدف‌

اختيار‌المؤشرات‌الشاءعة‌‌‌الجانب‌العملء‌م ‌هذه‌الدراسة‌إلى‌تقيي ‌أدا ‌مجموعة‌مختارة‌م ‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌)ت ‌

(،‌مؤشر‌‌SMA(،‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌)RSIادكةر‌استخداما ‌م ‌تبل‌المستةمري ‌(،‌وهء‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌)

‌(.MACD(،‌ومؤشر‌التقارب‌والتباعد‌للمتوسطات‌المتحركة‌)BB(،‌مؤشر‌البولنكر‌باند‌)‌MFIتدفق‌ادموال‌)

التء‌تعكس‌أدا ‌هذه‌المؤشرات،‌منها‌العواءد‌اليومية،‌متوسط‌العاءد،‌العاءد‌التراكمء،‌ت ‌احتساب‌عدد‌م ‌البيانات‌الكمية‌‌

(،‌بهدف‌تقدي ‌تحليل‌شامل‌ومتكامل‌Max Drawdownادنحراف‌المعياري‌للعواءد،‌نسبة‌شارب،‌وأتصى‌تراج ‌)

‌حول‌فعالية‌المؤشرات‌المختارة‌فء‌الظروف‌ادتتصادية‌المختلفة.

 المبحث الاول‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

 تقييم أداء مؤشرات التحليل الفني 

 أولاً : تقييم أداء مؤشرات التحليل الفني في سوق كوريا الجنوبية للاوراق المالية  

ي‌على‌كمصدر‌للبيانات‌فء‌هذه‌الدراسة‌لتمةيله‌الأوس ‌للسوق‌الكوري‌،‌اذ‌يحتو‌‌( KOSPI)ت ‌اعتماد‌المؤشر‌العا ‌‌

‌شركة‌فء‌عمو ‌كوريا.‌‌850اكبر‌

(‌تمهيدا ‌غنيا ‌لرصد‌الفروتات‌ما‌بي ‌المدتي ‌2022-2017خةل‌مدة‌الدراسة‌)‌‌(KOSPI)تد ‌الأدا ‌التاريخء‌لمؤشر‌‌

(، MFI( ،)BB)،‌‌(SMA( ،)RSI( ،)MACD)الزمنيتي ‌تبل‌وأةنا ‌الجاءحة،‌وتقيي ‌مدى‌استجابة‌كل‌م ‌مؤشرات‌‌

‌فء‌هذا‌السياق.وسيقي ‌أدا ‌هذه‌المؤشرات‌عبر‌المقاييس‌التالية:للتغيرات‌السوتية‌و 
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 Strategy Returns)‌‌اليومععععععععية‌‌ العواءد ومتوسععععععععط(Cumulative Strategy Returns) التراكمية‌‌ العواءد

Mean) للعواءد المعياري ادنحراف‌و‌‌‌‌ (Strategy Returns Std Dev.)نسبة و‌ Sharp‌‌ (Sharpe Ratio)و‌ 

‌،‌لكل‌مؤشر،‌طيلة‌مدة‌الدراسة‌.‌(Maximum Drawdown)‌ تراج  أتصى

 ( SMAالمتحرك البسيط )  المؤشر تقييم أداء -1

ووفقا ‌‌‌.أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌‌ (SMA) شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌

‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:فء‌(‌3-1يوضح‌الجدول‌رت ‌)‌ة‌كوريا‌الجنوبية‌لدول

 

 (KOSPI)  المؤشر العام للسوق الكوريعلى  (SMA) مؤشر  (: نتائج تقييم أداء3-1جدول رقم )

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

(،‌ما‌يعكس‌خساءر‌%0.99-(اعةه‌يةحظ‌با ‌المؤشرسجل‌عواءد‌تراكمية‌سالبة‌بلغت‌‌‌‌(3-‌1)م ‌خةل‌الجدول‌‌

لكنها‌‌ للخسارة‌طفيفة‌ الشئ‌ بعض‌ تميل‌ نسبيا ‌ معتدلة‌ فكانت‌ اليومية‌ العواءد‌ متوسط‌ أما‌ ‌. المدة‌ هذه‌ خةل‌ مستمرة‌

(‌،‌يشير‌إلى‌تقلبات‌محدودة‌فء‌السوق.‌رغ ‌%0.26%(،‌فء‌ظل‌انحراف‌معياري‌منخفض‌إلى‌متوسط‌)0.00)

ءد‌ل ‌تك ‌كافية‌لتغطية‌المخاطر.‌كما‌(،‌ما‌يعنء‌أ ‌العوا0.00كانت‌سالبة‌)‌‌Sharpهذه‌ادستقرار‌النسبء،‌فإ ‌نسبة‌‌

 .،‌وهو‌تراج ‌معتدل‌نسبيا ‌(‌%7.64-بلغ‌أتصى‌تراج ‌)

  ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) ‌-‌ب

‌مدةال  العواءد

 التراكمية‌

 متوسط

 اليومية‌ العواءد

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

قبل جائحة  

 كورونا 

-0.99% 0.00% 0.26% 0.00 -7.64% 

اثناء جائحة 

 كورونا

التعافي من   11.88%- 0.02- 0.43% 0.01%- 4.72%-

 جائحة كورونا 

4.89% 0.02% 0.25% 0.08 -1.70% 
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-‌وم ‌خةل‌الجدول‌ذاته‌ففء‌هذه‌المدة‌يةحظ‌تدهور‌أدا ‌االمؤشر‌بشكل‌أكبر،‌اذ‌سجل‌خسارة‌تراكمية‌أكبر‌بلغت‌)‌

%(،‌فإ ‌ادنحراف‌0.01-متوسط‌العواءد‌اليومية‌بقء‌سالب ا‌ولك ‌بنسبة‌صعععععغيرة‌)‌‌وعلى‌الرغ ‌م ‌أ (‌‌‌‌ .4.72%

(‌،‌‌‌0.02-إلى‌)‌‌Sharpنتيجة‌لزيادة‌تقلبات‌السوق.‌ونتيجة‌لذلك،‌انخفضت‌نسبة‌‌(‌‌ %0.43المعياري‌ارتف ‌إلى‌)

هو‌الأعلى‌بي ‌جمي ‌،‌و‌(‌‌‌‌%11.88-ما‌يعكس‌ضعف‌الأدا ‌مقابل‌حج ‌المخاطر،‌فء‌حي ‌بلغ‌أتصى‌تراج ‌‌)‌‌

 .المدد،‌ما‌يدل‌على‌ضعف‌أدا ‌السوق‌وفقا ‌لهذا‌المؤشر‌على‌التنبؤ‌باتجاه‌السوق‌اةنا ‌ادضطرابات‌وادزمات‌المالية

(‌يةحظ‌وبشكل‌ملحوظ‌مدة‌تعافء‌السوق‌الكوري‌اذ‌تحس ‌أدا ‌المؤشر‌،‌و‌‌‌2021فء‌بداية‌شهر‌ديسمبر‌م ‌عا ‌)‌

(‌،‌وهو‌مؤشر‌على‌%0.02كما‌بلغ‌متوسط‌العواءد‌اليومية‌للمؤشر‌)‌‌(‌،‌‌%4.89(نسبة‌‌حقق‌عواءد‌تراكمية‌موجبة‌ب

ا‌فء‌التقلبات‌مقارنة‌بالمدة‌(‌%0.25نمو‌مستقر‌فء‌الأدا .‌وتد‌انخفض‌ادنحراف‌المعياري‌إلى‌) ،‌ما‌يعكس‌انخفاض 

‌السابقة.‌

،‌ما‌يشير‌إلى‌تحس ‌العواءد‌بالنسبة‌مدة‌الدراسةخةل‌‌ ،‌لتكو ‌موجبة‌لأول‌مرة) ‌‌0.08 (إلى‌‌Sharpوارتفعت‌نسبة‌‌

،‌وهو‌أدنى‌تراج ‌مسجل‌خةل‌المدة‌،‌ما‌يعكس‌تحسن ا‌‌(‌‌‌%1.70-للمخاطر.‌كذلك،‌فإ ‌أتصى‌تراج ‌تد‌انخفض‌إلى‌)

 .فء‌مستوى‌المخاطر

ضعيفة،‌ما‌‌‌Sharpب‌‌بشكل‌عا ,‌فا ‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌ل ‌يك ‌فعاد ‌‌تبل‌وأةنا ‌الجاءحة،‌اذ‌حققت‌نتاءج‌سلبية‌م ‌نس

باستةنا ‌مدة‌التعافء‌م ‌الجاءحة،‌فقد‌بدأ‌المؤشرفء‌تحقيق‌نتاءج‌إيجابية،‌‌‌‌ .يدل‌على‌أنها‌ل ‌تعوض‌المخاطر‌بشكل‌كاف ‌

(‌اشارات‌البي ‌)‌السه ‌باللو ‌ادحمر(‌والشرا ‌‌3-1ويوضح‌الشكل‌رت ‌)‌.م ‌تحس ‌فء‌ادستقرار‌وتقليص‌الخساءر

مجزأة‌حسب‌المدد‌‌‌‌(SMA)(‌للتداول‌فء‌سوق‌كوريا‌لةوراق‌المالية‌بادعتماد‌على‌مؤشر‌‌)‌السه ‌باللو ‌ادخضر‌‌

‌‌‌الزمنية‌)‌تبل‌واةنا ‌الجاءحة‌والتعافء‌م ‌الجاءحة‌(‌.

‌

 

( خلال SMA)   اشارات البيع والشراء للتداول في سوق كوريا الحنوبية بالاعتماد على مؤشر ( 3-1الشكل رقم )

‌مدة الدراسة

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 مجزأة‌‌(SMA) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌‌‌(KOSPI) لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌العواءد3-2ويوضح‌الشكل‌رت ‌)

‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌الجاءحة‌ تبل‌ الزمنية المدد حسب

 ‌

 ( 3-2الشكل رقم )

 (SMA باستخدام مؤشر)   كوريا الجنوبية لسوق التداول لاستراتيجية التراكمية العوائد

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (RSIمؤشر القوة النسبية ) تقييم أداء‌ -2

ة‌كوريا‌‌ووفق‌لدول‌‌.أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة(‌‌RSIمؤشر‌القوة‌النسبية‌)شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌‌

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌3-2يوضح‌الجدول‌رت ‌)‌الجنوبية‌

 ( KOSPI)على المؤشر العام للسوق الكوري   (RSI)(:  نتائج تقييم أداء مؤشر  3-2جدول رقم )

 العواءد المدة

 التراكمية‌

 العواءد متوسط

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 تراج ‌ أتصى Sharp نسبة

قبل جائحة  

 كورونا 

1.58% 0.00% 0.16% 0.01 -3.13% 

اثناء جائحة 

 كورونا

-6.29% -0.01% 0.29% -0.04 -9.50% 

التعافي من جائحة 

 كورونا 

3.07% 0.01% 0.15% 0.08 -0.41% 

 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

( كورونا‌ جاءحة‌ تبل‌ المدة‌ ا ‌ القوة‌(،‌‌Before COVID-19يةحظ‌ مؤشر‌ على‌ المبنية‌ التداول‌ استراتيجية‌ حققت‌

%(‌،‌ما‌يشير‌إلى‌استقرار‌نسبء‌فء‌السوق‌م ‌فرص‌محدودة‌1.58((‌عواءد‌تراكمية‌بسيطة‌بنسبة‌‌RSIالنسبية‌)

لتحقيق‌مكاسب‌كبيرة.‌كا ‌متوسط‌العواءد‌اليومية‌تريب ا‌م ‌الصفر،‌ما‌يدل‌على‌تواز ‌بي ‌الأرباح‌والخساءر‌اليومية،‌‌

‌للسوق.‌نسبة‌‌0.16ء‌حي ‌بلغ‌ادنحراف‌المعياري‌)ف‌ كانت‌منخفضة‌جد ا‌عند‌‌‌Sharp%(‌،‌ما‌يعكس‌تقلب ا‌معتدد 

%(‌،‌أي‌3.13-‌(‌،‌ما‌يعنء‌أ ‌العواءد‌مقابل‌المخاطر‌كانت‌منخفضة‌،‌كما‌أ ‌أتصى‌تراج ‌مسجل‌كا ‌)0.01)

ا‌نسبي ا‌م  ‌نتاءج‌منخفضة‌إلى‌متوسطة‌لةستراتيجية‌والمخاطر‌‌خسارة‌متتالية‌معتدلة.‌الخةصة‌أ ‌السوق‌كا ‌مستقر 

 معتدلة‌او‌‌تحت‌السيطرة.‌

 (During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

%(‌،‌م ‌متوسط‌عواءد‌يومية‌سلبية‌6.29-‌شهدت‌ادستراتيجية‌تراجع ا‌فء‌الأدا ‌اذ‌سجلت‌خساءر‌تراكمية‌بنسبة‌)‌‌

%(‌،‌ما‌يدل‌على‌زيادة‌حادة‌فء‌تقلبات‌السوق‌وعد ‌0.29ي‌إلى‌)‌‌%(‌.بينما‌ارتف ‌ادنحراف‌المعيار0.01-بلغت‌)

(‌ما‌يعكس‌أ ‌الخساءر‌فاتت‌المخاطر‌المحتملة،‌وأتصى‌تراج ‌وصل‌0.04-كانت‌سالبة‌)‌‌‌Sharpاستقراره.‌نسبة‌‌

‌%(‌،‌ما‌يعكس‌خساءر‌متتالية‌كبيرة‌خةل‌مدة‌الذعر‌السوتء.‌‌9.50-إلى‌)

الأصع كانت‌ المدة‌ هذه‌ أ ‌ أدا ‌الخةصة‌ إلى‌ضعف‌ أدى‌ ما‌ التقلبات،‌ وزيادة‌ الأسواق‌ على‌ الأزمة‌ تأةير‌ بسبب‌ ب‌

‌ادستراتيجية.‌

(،‌يةحظ‌وبشكل‌واضح‌‌تحس ‌ظروف‌Recovery from the COVID-19فء‌مدة‌التعافء‌م ‌‌جاءحة‌كورونا‌)

%‌(‌،‌م ‌متوسط‌عواءد‌3.07السوق‌وأدا ‌استراتيجية‌التداول‌بهذا‌المؤشر،‌اذ‌حققت‌عواءد‌تراكمية‌إيجابية‌بلغت‌)

إيجابء)‌‌ )0.01يومية‌ إلى‌ تلية ‌ المعياري‌ ادنحراف‌ انخفض‌ وزيادة‌‌%0.15(‌ التقلبات‌ انخفاض‌ يعكس‌ ما‌ ‌، ‌)%

)‌‌Sharpادستقرار.‌تحسنت‌نسبة‌‌ مقابل‌0.08إلى‌ بتحقيق‌عواءد‌جيدة‌ أعلى‌لةستراتيجية‌ فعالية‌ يدل‌على‌ ما‌ ‌، ‌)

%(‌ما‌يعكس‌تدرة‌أكبر‌على‌حماية‌رأس‌المال‌وتقليل‌0.41-)‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌المخاطر،‌كما‌أ ‌أتصى‌تراج ‌وصل‌إلى‌‌

‌المخاطر.‌‌

ا‌فء‌الأدا ،‌ما‌جعل‌ادستراتيجية‌أكةر‌أمان ا‌كفا ة‌‌‌ ا‌وتحسن ا‌كبير  الخةصة‌أ ‌مدة‌التعافء‌بعد‌كورونا‌شهدت‌استقرار 

،‌COVID-19ةل‌مدة‌الأزمة‌‌كا ‌ضعيف‌خ‌‌(KOSPI)المطبق‌على‌سوق‌‌‌‌‌(RSI)،‌ويمك ‌القول‌ا ‌أدا ‌مؤشر‌‌

لتحقيق‌أرباح‌أفضل‌م ‌‌‌(RSI)اذ‌تفاتمت‌الخساءر‌والتقلبات.‌لك ‌م ‌تعافء‌السوق،‌عادت‌استراتيجية‌تطبيق‌مؤشر‌‌

استقرار‌أعلى‌وتقلبات‌أتل.‌ايضا‌يمك ‌القول‌انه‌تبل‌الأزمة،‌كانت‌ادستراتيجية‌محايدة‌إلى‌حد‌ما‌م ‌أرباح‌منخفضة‌
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معتدلة.‌ مخاطرة‌  ولك ‌

 مجزأة (RSI) حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (KOSPI) لسوق للتداول (:‌يوضح‌اشارات‌البي ‌والشرا 3-3والشكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌ تبل‌ الزمنية المدد حسب

 

حسب أداء المؤشر    (KOSPI)( اشارات البيع والشراء للتداول في المؤشر العام للسوق الكوري 3-3الشكل رقم )

(RSI ) 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 حسب‌ مجزأة (RSI) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌‌‌(KOSPI) لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌العواءد3-4شكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل المدد‌الزمنية

 

باستخدام   (KOSPI)(  العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول في المؤشر العام للسوق الكوري 3-4شكل رقم )

 ( RSI)مؤشر  

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 (MACD)تباعد المتوسطات  –تقييم أداء مؤشر تقارب  -3

أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌.‌‌‌‌(MACD)تباعد‌المتوسطات‌‌‌‌–شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌تقارب‌‌

‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌‌(3-3ووفق‌لدولة‌كوريا‌الجنوبية‌.‌يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)

 ( KOSPI)على المؤشر العام للسوق الكوري   (MACD)(: نتائج تقييم أداء مؤشر3-3جدول رقم )

 

 

 

 

 

 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا )‌ -أ
ما‌يشير‌إلى‌‌‌،‌‌‌‌)‌‌(%7.26-(‌يةحظ‌ا ‌العواءد‌التراكمية‌فء‌هذه‌المدة‌كانت‌سالبة‌بنسبة‌‌‌3-3م ‌خةل‌الدول‌رت ‌)‌‌

ا‌خةل‌المدة.‌اذ‌كا ‌متوسط‌العاءد‌اليومء‌سالبا ‌بمقدار‌) -‌أ ‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌هذا‌المؤشر‌ل ‌تحقق‌أرباح 

(‌وهذا‌يدل‌على‌أ ‌0.63-‌سالبة‌ايضا ‌‌)‌‌Sharpوكانت‌نسبة‌‌‌‌)%‌‌‌0.237 (%(‌م ‌تقلب‌متوسط‌مقداره0.0094

‌)%‌11.48-‌‌(حج ‌العواءد‌بانسبة‌للمخاطر‌كانت‌سيئ‌جد ا‌ود‌يغطء‌تحمل‌التقلبات‌،‌و‌أ ‌أتصى‌تراج ‌وصل‌إلى

التداول‌وهو‌تراج ‌كبير‌نسبي ا.‌لذلك‌يةحظ‌بوضوح‌‌ا ‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌فء‌هذه‌المدة‌هو‌أدا ‌غير‌جيد‌‌،‌ا ‌‌،‌‌

 .غير‌مناسب‌لةستفادة‌م ‌تحركات‌السوق‌تبل‌الجاءحة (MACD) باستخدا ‌هذا‌مؤشر)

 (During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

%(،‌3.24ا ‌أدا ‌المؤشر‌خةل‌هذه‌المدة‌بدأ‌بالتحس ‌،‌اذ‌كانت‌العواءد‌التراكمية‌إيجابية‌)+(‌‌3-3يةحظ‌م ‌الجدول‌)

‌Sharp%(.‌نسبة‌‌0.3363%(،‌وتقلبات‌أكبر‌نسبيا ‌)انحراف‌معياري‌‌0.0256م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌إيجابء‌)+

بالمخاطر.‌بالإضافة‌إلى‌ذلك،‌كا ‌(،‌ما‌يعنء‌أ ‌ادستراتيجية‌تدمت‌عواءد‌جيدة‌مقارنة‌‌1.21كانت‌توية‌وإيجابية‌)

ا‌جد ا‌) المال.‌بالتالء،‌كانت‌هذه‌أفضل‌مدة‌لأدا ‌‌‌كبر%(،‌ما‌يدل‌على‌حماية‌أ2.82-‌أتصى‌تراج ‌منخفض  لرأس‌

متوسط‌العواءد‌‌ العواءد‌التراكمية‌ المدة

 اليومية

ادنحراف‌‌

 المعاير‌

نسبة‌

Sharp 

 اتصى‌تراج ‌

قبل جائحة  

 كورونا 

-7.26% -0.0094% 0.2370% -0.63 -11.48% 

اثناء جائحة 

 كورونا

التعافي من   2.82%- 1.21 0.3363% 0.0256% 3.24%

 جائحة كورونا 

2.83% -0.0011% 0.2773% -0.06 -5.39% 
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المؤشر،‌‌ما‌يشر‌الى‌ا ‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌يكو ‌جيد‌اةنا ‌ادزمات‌اذ‌ما‌تور ‌بباتء‌المؤشرات‌عينة‌الدراسة‌،‌ويعتقد‌

‌بب‌فء‌ذلك‌يعزى‌الى‌استخدا ‌اكةر‌م ‌مؤشر‌لةتجاه‌بآ ‌واحد‌.‌الباحث‌ا ‌الس

بداية‌مدة‌التعافء‌م ‌الجاءحة‌،‌اذ‌استمرت‌العواءد‌التراكمية‌إيجابية‌‌‌2021(‌يةحظ‌فء‌نهاية‌عا ‌‌‌‌3-3م ‌الجدول‌)

اف‌معياري‌‌%(،‌وتقلبات‌معتدلة‌)انحر0.0011-%(،‌م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌سلبء‌تلية ‌)2.83ولك ‌أتل‌تلية ‌)+

(،‌ما‌يشير‌إلى‌أ ‌العواءد‌ل ‌تك ‌كافية‌بالنسبة‌للمخاطر.‌وا ‌0.06-كانت‌سالبة‌)‌‌Sharp%(.‌وا ‌نسبة‌‌0.2773

%(‌،‌وهو‌أسوأ‌تلية ‌م ‌مدة‌الجاءحة‌لكنه‌أفضل‌م ‌المدة‌ما‌تبلها.‌هذا‌يشير‌إلى‌‌5.39-أتصى‌تراج ‌وصل‌إلى‌)

ستراتيجية‌فقدت‌بعض‌كفا تها،‌وربما‌يعكس‌غياب‌ادتجاه‌الواضح‌فء‌‌تحس ‌نسبء‌مقارنة‌لما‌تبل‌الجاءحة،‌لك ‌اد

‌فء‌هذه‌المدة‌.‌ (MACD) السوق‌أو‌ضعف‌دتة‌إشارات

أفضل‌أدا ‌كا ‌أةنا ‌جاءحة‌كورونا‌اذ‌تد ‌هذا‌المؤشر‌عواءد‌مستقرة‌م ‌مخاطر‌منخفضة‌)نسبة‌  وخةصة‌القول‌ا 

Sharp‌‌1.21 عواءد‌سلبية‌ومخاطر‌مرتفعة‌)نسبة‌‌‌‌(.‌أما‌أسوأ‌أدا ‌فكا ‌تبل‌الجاءحة‌مSharp‌‌‌(-0.63وأتصى‌‌‌‌‌)

حساسة‌لحالة‌السوق،‌اذ‌تؤدي‌أدا ‌جيد ا‌فء‌مدد‌ادتجاهات‌ (MACD) %(.‌يبدو‌أ ‌استراتيجية11.48-تراج ‌)

المتقلبة أو‌ الجانبية‌ الأدا ‌فء‌الأسواق‌ ويقل‌هذا‌ )أةنا ‌الأزمات(‌ .‌‌الواضحة‌ )ادعتيادية‌ الشكل‌رت ‌ (:‌‌3-5ويوضح‌

 تبل الزمنية المدد حسب مجزأة (MACD) حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (KOSPI) لسوق للتداول اشارات‌البي ‌والشرا 

 :‌ومدة‌التعافء‌ وأةنا ‌الجاءحة

 

حسب أداء المؤشر    (KOSPI)( اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر العام للسوق الكوري3-5الشكل رقم )

(MACD) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (MACD) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌(KOSPI) لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌يوضح‌العواءد3-6والشكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌ وأةنا ‌ تبل المدد‌الزمنية حسب مجزأة

‌
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 (MACDباستخدام مؤشر   (KOSPI)( العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول المؤشر العام للسوق الكوري 3-6الشكل رقم )

‌(‌Python:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)المصدر‌

 ( Bollinger Bands) مؤشر تقييم أداء  -4

يةحظ‌ا ‌الأدا ‌الدراسة‌و‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌‌(‌‌Bollinger Bandsشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌)

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:‌3-4يوضح‌الجدول‌رتعع ‌)‌كا ‌سلبي ا‌طيلة‌مدة‌الدراسة.‌ووفق‌لدولة‌كوريا‌الجنوبية

 ( KOSPI) على المؤشر العام للسوق الكوري Bollinger Bands(:نتائج تقييم أداء مؤشر3-4جدول رقم )

 العواءد المدة

  التراكمية

 متوسط

  اليومية لعواءدا

 ادنحراف

 المعياري

 للعواءد‌

 نسبة

Sharp  

 أتصى

 تراج ‌

 %42.17- 2.85- %0.3886 %0.0697- %42.17- قبل جائحة كورونا 

 %40.80- 2.96- %0.6454 %0.1203- %65.77- اثناء جائحة كورونا 

Recovery from the 

COVID-19 

-76.74% -0.1443% 0.5351% -4.28 -32.05% 

 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ
ما‌يشير‌إلى‌أ ‌‌‌،‌‌‌‌)%‌‌42.17-(‌يةحظ‌ا ‌العواءد‌التراكمية‌فء‌هذه‌المدة‌كانت‌سالبة‌بنسبة‌)3-4م ‌الجدول‌رت ‌)‌‌

ا‌خةل التداول‌باستخدا ‌هذا‌المؤشر‌ل ‌تحقق‌أرباح  )‌‌استراتيجية‌ اليومء‌سالبا ‌بمقدار‌ العاءد‌ -‌المدة.‌اذ‌كا ‌متوسط‌

على‌(‌وهذا‌يدل‌‌2.85-سالبة‌ايضا ‌‌)‌‌Sharpوكانت‌نسبة‌‌‌‌)%‌‌‌‌0.3886 ((‌م ‌تقلب‌متوسط‌مقداره0.0697‌%

،‌%(42.17-‌‌(أ ‌حج ‌العواءد‌بانسبة‌للمخاطر‌كانت‌سيئ‌جد ا‌ود‌يغطء‌تحمل‌التقلبات‌،‌و‌أ ‌أتصى‌تراج ‌وصل‌إلى

لذلك‌يةحظ‌بوضوح‌‌ا ‌،‌ما‌يشير‌إلى‌أ ‌السوق‌تبل‌الجاءحة‌كا ‌يشهد‌هبوطا ‌حادا ‌ومفاجئ‌،‌‌وهو‌تراج ‌كبير‌نسبي ا

غير‌مناسب‌لةستفادة‌م ‌تحركات‌ جيد‌‌،‌و‌ا ‌التداول‌باستخدا ‌هذا‌مؤشر‌‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌فء‌هذه‌المدة‌هو‌أدا ‌غير

 .السوق‌تبل‌الجاءحة

 (During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

يةحظ‌‌ا ‌الأسواق‌شهدت‌أعلى‌تقلب‌خةل‌الجاءحة،‌وهذا‌(‌ا ‌أدا ‌المؤشر‌خةل‌هذه‌المدة‌‌3-4يةحظ‌م ‌الجدول‌)

تباك‌فء‌الأسواق‌المالية.‌لك ‌المفارتة‌أ ‌الأدا ‌فء‌هذه‌المدة‌ل ‌يك ‌الأسوأ‌مقارنة ‌بما‌أمر‌متوت ‌فء‌ظل‌الذعر‌وادر

حدث‌خةل‌مدة‌التعافء،‌ما‌يشير‌إلى‌أ ‌ضعف‌ادستراتيجية‌ل ‌يك ‌فقط‌بسبب‌التقلبات.‌وانما‌يعزى‌ذلك‌الى‌عوامل‌

(،‌وتقلبات‌%‌0.1203-يومء‌سلبء‌ايضا‌)‌‌(،‌م ‌متوسط‌عاءد%‌65.77-،‌اذ‌كانت‌العواءد‌التراكمية‌سلبية‌‌)اخرى‌‌

(،‌ما‌يعنء‌أ ‌ادستراتيجية‌2.96-كانت‌منخفضة‌سلبية‌)‌‌Sharpسبة‌‌ن )%‌0.6454أكبر‌نسبيا ‌)انحراف‌معياري‌‌

(.‌مايشر‌الى‌ا ‌%‌40.80-ل ‌تقد ‌عواءد‌جيدة‌مقارنة‌بالمخاطر.‌بالإضافة‌إلى‌ذلك،‌كا ‌أتصى‌تراج ‌مرتف ‌جد ا‌)

‌كا ‌يشهد‌هبوطا ‌كبيرا ‌.‌‌‌السوق‌فء‌هذه‌المدة

بداية‌مدة‌التعافء‌م ‌هذه‌الجاءحة‌،‌اذ‌استمرت‌العواءد‌التراكمية‌سلبية‌‌‌‌2021(‌يةحظ‌فء‌نهاية‌عا ‌‌‌‌3-5م ‌الشكل‌)

(،‌وتقلبات‌متوسطة‌اذ‌ما‌%‌0.1443-بر‌ايضا‌)ك(،‌م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌سلبء‌ا‌%‌76.74-ولك ‌بشكل‌اكعععععععبر‌)‌

تمةل‌هذه‌النسبة‌‌(،‌‌4.28-كانت‌سالبة‌)‌‌‌Sharp(.‌وا ‌نسبة‌‌%‌0.5351ة‌‌)انحراف‌معياري‌‌تورنت‌بالمدد‌السابق

النسبء‌مقارنة‌بمستوى‌أدا ‌العواءد‌المعدلة‌حسب‌المخاطر،‌وانخفاضها‌الشديد‌خةل‌مدة‌التعافء‌يشير‌إلى‌تدهور‌الأدا ‌‌

.‌وا ‌أتصى‌تراج ‌المخاطرة.‌هذا‌يؤكد‌أ ‌ادستراتيجية‌ل ‌تحقق‌اربحاحا ‌مقبولة‌مقابل‌المخاطر‌التء‌تعرض‌لها‌السوق

(‌،‌وهو‌اتل‌تلية ‌م ‌مدة‌الجاءحة‌المدة‌التء‌‌تبلها.‌هذا‌يشير‌إلى‌تحس ‌نسبء‌مقارنة‌لما‌تبل‌%‌32.05-وصل‌إلى‌)

ا‌فء‌أدا ‌ادستراتيجية‌إد‌أ ‌مد‌‌الجاءحة‌. ا‌كبير  ة‌التعافء‌م ‌جاءحة‌كورونا‌شهدت‌أسوأ‌عواءد‌تراكمية،‌ما‌يعكس‌تدهور 

نتيجة‌الظروف‌السوتية‌الجديدة‌بعد‌الجاءحة‌كارتفاع‌تقلبات‌السوق‌،‌وتغير‌هيكل‌السوق‌وسلوك‌المستةمري .‌يشير‌

أتل‌ربحية‌وأكةر‌سلبية‌بشكل‌مستمر،‌اذ‌كانت‌الخساءر‌‌المتوسط‌اليومء‌السلبء‌المتزايد‌إلى‌أ ‌ادستراتيجية‌أصبحت‌‌

ا‌فء‌مدة‌التعافء.‌ ا‌وتكرار  ‌أكةر‌انتظام 
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وفعالية‌ العواءد‌ إجمالء‌ حيث‌ م ‌ أدا ‌ الأسوأ‌ هء‌ ادخرى‌ بالمؤشرات‌ تورنت‌ ما‌ اذ‌ التعافء‌ مدة‌ تعتبر‌ عا ،‌ بشكل‌

ير‌البيءة‌السوتية،‌ما‌يدل‌على‌حاجتها‌إلى‌المخاطرة.‌كذلك‌يعتبر‌أدا ‌هذه‌ادستراتيجية‌متدهور‌بشكل‌واضح‌م ‌تغ

‌إعادة‌ضبط‌أو‌استبدالها‌باستراتيجية‌أكةر‌مرونة‌وتكيف ا‌م ‌ظروف‌السوق‌فء‌كل‌وتت‌.

‌‌( Bollinger Bands حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (KOSPI) لسوق للتداول (:‌يبي ‌اشارات‌البي ‌والشرا 3-7والشكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية المدد حسب مجزأة

‌

حسب أداء المؤشر    (KOSPI)( اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر العام للسوق الكوري3-7الشكل رقم )

Bollinger Band 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌

( رت ‌ العواءد(:‌‌8-3والشكل‌ المؤشر‌ مجزأة (KOSPI) لسوق‌‌ التداول‌ دستراتيجية التراكمية يوضح‌ أدا ‌ ‌‌حسب‌

(Bollinger Bands‌)الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية المدد‌

‌
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‌

 حسب أداء المؤشر  مجزأة (KOSPI) لسوق  التداول لاستراتيجية التراكمية (: العوائد8-3والشكل رقم )

(Bollinger Bands   ) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

  (MFI) مؤشر تدفق الاموال  تقييم أداء  -5

الدراسة‌و‌يةحظ‌ا ‌الأدا ‌كا ‌سلبي ا‌طيلة‌(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌‌MFIشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌)‌

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:‌3-5مدة‌الدراسة.‌ووفق‌لدولة‌كوريا‌الجنوبية‌‌يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)

 ( KOSPI)على المؤشر العام للسوق الكوري    (MFI) (: نتائج تقييم أداء مؤشر  3-5جدول رقم )

 العواءد متوسط التراكمية‌ العواءد المدة

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

قبل جائحة  

 كورونا

-24.14% -0.0351% 0.3126% -1.78 -25.30% 

اثناء جائحة 

 كورونا 

-30.53% -0.0169% 0.8533% -0.31 -17.71% 

التعافي من  

 جائحة كورونا 

-37.45% -0.0382% 0.5173% -1.17 -12.45% 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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(‌يوضح‌نتاءج‌المقاييس‌المطبقة‌على‌بيانات‌مدة‌الدراسة.‌اذ‌3-5جدول‌رت ‌)اللتقيي ‌أدا ‌السوق‌عبر‌هذا‌المؤشر,‌‌

مدد‌عواءد‌‌تشير‌النتاءج‌عند‌تطبيق‌‌هذا‌المؤشر‌فء‌السوق‌الكوري‌ل ‌تك ‌مربحة‌طيلة‌مدة‌الدراسة‌،‌اذ‌سجلت‌جمي ‌ال

‌تراكمية‌سالبة.

 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ
 

اليومية‌والعواءد‌التراكمية‌باستخدا ‌هذا‌المؤشر‌هء‌سالبة‌طيلة‌مدة‌(‌اعةه‌الى‌ا ‌العواءد‌‌‌‌3-5يشير‌الجدول‌رت ‌)‌

أما‌متوسط‌العواءد‌‌،‌‌‌‌)%‌24.14(الدراسة‌،‌اد‌ا ‌اتل‌خسارة‌تحققت‌تبل‌جاءحة‌كورونا،‌اذ‌بلغت‌العواءد‌التراكمية‌‌

( المدة‌ هذه‌ فء‌ العاءد‌ متوسط‌ بلغ‌ اذ‌ ‌، الزمنية‌ المدد‌ فء‌جمي ‌ سلبي ا‌ فكا ‌ ،‌‌0.0351-اليومية‌ عند‌حساب‌%(‌ اما‌

،‌التء‌Sharpنسبة‌‌‌‌(‌،‌وهذا‌يعنء‌بانه‌اتل‌تقلبا ‌م ‌المدة‌اةنا ‌الجاءحة‌،%0.3126ادنحراف‌المعياري،‌فقد‌بلغ‌)‌‌

تقيس‌العاءد‌المعدل‌بالمخاطر،‌كانت‌سالبة‌فء‌كل‌المدد،‌ما‌يشير‌إلى‌أ ‌العواءد‌التء‌حققتها‌ادستراتيجية‌ل ‌تك ‌كافية‌

(‌،‌وعلى‌الرغ ‌م ‌ذلك،‌فقد‌‌1.78-تبل‌الجاءحة‌)‌‌Sharpلتء‌تحملها‌المستةمر.‌كانت‌أتل‌نسبة‌‌لتعويض‌المخاطر‌ا

ا‌نسبيا ‌م ‌خساءر‌تراكمية‌أتل بالنسبة‌لأتصى‌تراج ،‌فقد‌حدث‌أكبر‌تراج ‌‌‌.كانت‌مدة‌ما‌تبل‌الجاءحة‌أكةر‌استقرار 

ما‌يدل‌على‌أ ‌الخساءر‌القصوى‌‌‌والتعافء‌،%(،‌وهو‌أعلى‌م ‌التراجعات‌خةل‌مدة‌الجاءحة‌‌25.30-تبل‌الجاءحة‌)

‌.كانت‌تبل‌مدة‌الجاءحة‌رغ ‌أ ‌السوق‌كا ‌أتل‌تقلب ا‌مقارنة‌بمدة‌الجاءحة

 (During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

التراكميعععة‌‌)‌ العواءد‌ اذ‌بلغت‌ المدة‌يةحظ‌م ‌الجدول‌اعةه‌ا ‌الخساءر‌كانت‌أكبر‌ أما‌%(‌،‌‌30.53-خةل‌هذه‌

%(،‌ما‌0.0169-ط‌العواءد‌اليومية‌فكا ‌سلبي ا‌فء‌جمي ‌المدد‌الزمنية‌،‌م ‌أتل‌خسارة‌يومية‌خععععةل‌الجاءحة‌)متوس‌

اما‌عند‌حساب‌ادنحراف‌‌‌يدل‌على‌خساءر‌يومية‌متكررة‌ولك ‌بوتيرة‌أبطأ‌فء‌مدة‌الجاءحة‌مقارنة‌بالمدد‌الأخرى.

مؤكد ا‌على‌أ ‌مدة‌‌‌%(،‌ما‌يعكس‌تقلب ا‌شديد ا‌فء‌السوق،0.8533المعياري،‌فقد‌بلغ‌أعلى‌مستوى‌له‌خةل‌الجاءحة‌)

‌،‌نسبة‌‌ (‌وهذا‌0.31-كانت‌هء‌ادعلى‌أةنا ‌الجاءحة‌اذ‌بلغت‌)‌‌Sharpالجاءحة‌كانت‌الأكةر‌خطورة‌وعد ‌استقرار 

%(‌17.71-بلغ‌)يعنء‌ا ‌العاءد‌المعدل‌بالمخاطر‌لهذه‌المدة‌هو‌ادتل‌سلبية‌م ‌المدد‌ادخرى‌‌،‌اما‌اتصى‌تراج ‌فقد‌‌

 خةل‌الجاءحة‌وهو‌اتل‌م ‌المدة‌تبلها‌،

%(،‌ما‌يشير‌إلى‌تأةير‌تقلبات‌السوق‌المرتفعة‌فء‌37.45-خةل‌مدة‌التعافء‌م ‌الجاءحة‌كانت‌العواءد‌التراكمية‌و‌)

الزمنية‌،‌اذ‌بلغ‌أما‌متوسط‌العواءد‌اليومية‌فكا ‌سلبي ا‌فء‌جمي ‌المدد‌‌‌‌،‌‌خةل‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌‌على‌أدا ‌المؤشر

اما‌عند‌حساب‌‌‌(‌،‌ما‌يعنء‌هو‌ادكةر‌خسارة‌اذ‌ما‌تورنة‌بالمدد‌ادخرى‌،%0.0382-متوسط‌العاءد‌فء‌هذه‌المدة‌)

(‌،‌ما‌يعنء‌ا ‌ادنحراف‌المعياري‌بدأ‌ينخفض‌تدريجيا ‌،‌بينما‌نرى‌ا ‌‌%0.5173ادنحراف‌المعياري،‌فقد‌بلغ‌)
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%(‌خةل‌التعافء‌م ‌الجاءحة‌وهو‌12.45-(‌،‌اما‌اتصى‌تراج ‌فقد‌بلغ‌)1.17-)فء‌هذه‌المدة‌هء‌‌‌‌Sharpنسبة‌‌

‌اتل‌م ‌المدة‌تبلها‌،

فء‌المدة‌عينة‌الدراسة‌،‌اذا‌ (KOSPI) ل ‌يك ‌اداءه‌جيد‌فء‌سوق (MFI) بشكل‌عا ،‌توضح‌هذه‌النتاءج‌أ ‌مؤشر‌‌

بل‌جاءحة‌كورونا،‌وتأةر‌سلبء‌واضح‌بفترات‌التقلب‌الشديد‌للسوق‌‌ماتور ‌بالمؤشرات‌ادخرى‌‌م ‌أدا ‌أفضل‌نسبي ا‌ت‌

 حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (KOSPI) لسوق للتداول (:‌اشارات‌البي ‌والشرا ‌3-9ويوضح‌الشكل‌رت ‌)‌‌.أةنا ‌وبعد‌الجاءحة

(MFI) الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية المدد حسب مجزأة‌ 

‌

حسب أداء المؤشر    ( KOSPI)المؤشر العام للسوق الكوري ( اشارات البيع والشراء للتداول 3-9الشكل رقم )

(MFI ) 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

( العواءد3-10الشكل‌رت ‌ المؤشر‌‌ مجزأة‌‌ (KOSPI)لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌يوضح‌ أدا ‌  حسب‌

(MFI)لمدة‌الدراسة‌‌‌.‌

‌

‌
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‌

 حسب أداء المؤشر   (KOSPI)المؤشر العام للسوق الكوري التداول لاستراتيجية التراكمية العوائد( 3-10الشكل رقم )

(MFI) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 مؤشرات التحليل الفني في سوق ماليزيا للاوراق المالية تقييم أداء  ‌ثانياً:

(،‌باعتباره‌يعكس‌Bursa Malaysia (FTSEتعتمد‌الدراسة‌الحالية‌على‌المؤشر‌العا ‌لسوق‌ماليزيا‌لةوراق‌المالية‌)

يرات‌تغ‌‌2022و‌‌‌2017أدا ‌أكبر‌الشركات‌الماليزية‌وأكةرها‌تمةية ‌للسوق.‌وتد‌شهد‌هذا‌المؤشر‌خةل‌المدة‌بي ‌‌

التء‌انعكست‌بوضوح‌على‌حج ‌‌ آةار‌جاءحة‌كورونا،‌ ‌ع ‌ بالتقلبات‌ادتتصادية‌والسياسية،‌فضة  جوهرية‌ارتبطت‌

‌التداول‌وةقة‌المستةمري .

ت سه ‌هذه‌الدراسة‌فء‌الكشف‌ع ‌مدى‌مة مة‌هذه‌المؤشرات‌فء‌دع ‌القرار‌ادستةماري‌فء‌سوق‌ماليزيا،‌فء‌فترات‌

خةل‌مدة‌‌‌‌(FTSEكما‌أ ‌الأدا ‌التاريخء‌للمؤشر‌العا ‌للسوق‌الماليزي‌)‌‌ى‌حد‌سوا .ادستقرار‌وادضطراب‌عل

(‌يقد ‌أرضية‌غنية‌لرصد‌الفروتات‌ما‌بي ‌المدتي ‌الزمنيتي ‌تبل‌وأةنا ‌الجاءحة،‌وتقيي ‌مدى‌2022-2017الدراسة‌)

ة‌فء‌هذا‌السياق.وسيقي ‌للتغيرات‌السوتي‌(MACD(، و)RSI( ،)SMA( ،)MFI( ،)BB)استجابة‌كل‌م ‌مؤشرات‌

‌أدا ‌هذه‌المؤشرات‌عبر‌المقاييس‌التالية:

 Strategy Returns)‌‌اليومععععععععية‌‌ العواءد ومتوسععععععععط(Cumulative Strategy Returns) التراكمية‌‌ العواءد

Mean) للعواءد المعياري ادنحراف‌و‌‌‌‌ (Strategy Returns Std Dev.)نسبة و‌ Sharp‌‌ (Sharpe Ratio)و‌ 

‌،‌لكل‌مؤشر‌طيلة‌مدة‌الدراسة‌‌(Maximum Drawdown)‌ تراج  أتصى



 

115 
 

 (  (SMA)المتحرك البسيط )   المؤشر تقييم أداء -1

ووفق‌‌‌‌.أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌‌ (SMA) شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:3-6يوضح‌الجدول‌رت ‌)‌ة‌ماليزيا‌لدول

 

 (FTSE) المؤشر العام للسوق الماليزيعلى  (SMA) مؤشر  (: نتائج تقييم أداء3-6جدول رقم )

‌

‌

‌

‌

‌

‌

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 ( قبل جائحة كوروناقبل جائحة كورونا ) -أ

بلغت) سالبة‌ تراكمية‌ عواءد‌ المؤشرسجل‌ با ‌ يةحظ‌ اعةه‌ الجدول‌ خةل‌ أ ‌‌(‌‌‌%12.24-م ‌ على‌ يدل‌ وهذا‌ ‌،

ادستراتيجية‌ل ‌تك ‌مربحة‌فء‌تلك‌المرحلة‌وربما‌السوق‌كا ‌يعانء‌م ‌اتجاه‌هابط‌أو‌تقلبات‌غير‌مناسبة.‌القي ‌السالبة‌

 ‌ادستراتيجية‌كانت‌تحقق‌خساءر‌يومية‌بشكل‌‌بطء ‌ومتواصل‌،‌وهو‌ما‌يعكس‌%‌(‌تعنء‌أ0.0165-فء‌هذه‌المدة‌)

يمةل‌مقياس ا‌لتقلب‌العواءد‌اليومية،‌أي‌مدى‌تشتت‌أو‌تغير‌العواءد‌حول‌المتوسط‌ضعف‌الأدا ‌،‌ادنحراف‌معياري‌‌

لسوق‌كانت‌فء‌ازدياد،‌كلما‌%‌فء‌مدة‌ما‌تبل‌الجاءحة،‌تشير‌إلى‌أ ‌المخاطر‌أو‌تقلبات‌ا0.5146اليومء.‌فالقي ‌مةل‌‌

هء‌‌‌Sharpنسبة‌‌زاد‌ادنحراف‌المعياري،‌دل‌ذلك‌على‌أ ‌العواءد‌كانت‌أكةر‌تذبذب ا،‌ما‌يزيد‌م ‌مخاطرة‌ادستةمار،‌‌

ادنحراف‌ على‌ اليومية‌ العواءد‌ متوسط‌ بقسمة‌ حسابها‌ يت ‌ اذ‌ بمخاطره،‌ مقارنة‌ ادستةمار‌ عاءد‌ يقيس‌ شهير‌ مؤشر‌

(‌تعنء‌أ ‌العواءد‌ل ‌تك ‌كافية‌لتعويض‌المخاطر‌العالية،‌ما‌0.5101-ة‌فء‌المدة‌تبل‌الجاءحة‌)المعياري.‌القي ‌السالب

يعبر‌ع ‌أكبر‌نسبة‌خسارة‌ "(Max Drawdown) أتصى‌تراج ‌.‌‌يدل‌على‌أدا ‌سلبء‌لةستراتيجية‌فء‌تلك‌الفترات

‌مدةال  العوائد

 التراكمية 

 متوسط

 العوائد

 اليومية 

 الانحراف

 المعياري

 نسبة

Sharp 

 تراجع  أقصى

 %12.97- 0.5101- %0.5146 %0.0165- %12.24- قبل جائحة كورونا 

التعافي من جائحة   %9.04- 0.4438 %0.7821 %0.0219 %4.24- اثناء جائحة كورونا 

 كورونا 

-17.49% -0.0560% 0.8496% -1.0459 -18.41% 
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ة.‌فقد‌سجلت‌المدة‌ما‌تبل‌الجاءحة‌أتصى‌متتالية‌خةل‌مدة‌زمنية‌معينة،‌وهو‌مقياس‌ها ‌لفه ‌مخاطر‌الخساءر‌الكبير

‌%،‌وهو‌ما‌يعكس‌خساءر‌متراكمة‌كبيرة‌خةل‌هذه‌المدة‌.‌12.97تراج ‌بقيمة‌

‌ ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) ‌-‌ب

%،‌ما‌يشير‌إلى‌أ ‌ادستراتيجية‌تمكنت‌م ‌تخفيف‌الخساءر‌وربما‌‌4.24خةل‌مدة‌الجاءحة،‌تقلصت‌الخساءر‌إلى‌‌

متوسط‌العواءد‌تحقيق‌بعض‌المكاسب‌الجزءية،‌وهو‌انعكاس‌لتقلبات‌السوق‌وفرص‌التداول‌المتكررة‌فء‌تلك‌المدة.‌‌

ا‌يومية‌متواضعة،‌ما‌يشير‌إلى‌تدرة‌أكبر‌على‌فتدل‌على‌أ ‌ادستراتيجية‌كانت‌تحقق‌أ(‌‌%0.0219اليومية‌) رباح 

تقلبات‌(‌تشير‌إلى‌أ ‌المخاطر‌أو‌‌ %‌0.7821ادنحراف‌المعياري‌)ادستفادة‌م ‌تقلبات‌السوق‌خةل‌هذه‌المرحلة‌،‌‌

السوق‌كانت‌فء‌ازدياد،‌خاصة‌بعد‌الجاءحة.‌كلما‌زاد‌ادنحراف‌المعياري،‌دل‌ذلك‌على‌أ ‌العواءد‌كانت‌أكةر‌تذبذب ا،‌

(‌خةل‌مدة‌الجاءحة‌فهء‌عةمة‌على‌أ ‌ادستراتيجية‌كانت‌Sharp) ‌‌0.4438نسبة‌‌.ما‌يزيد‌م ‌مخاطرة‌ادستةمار

أما‌خةل‌الجاءحة،‌فكا ‌أتصى‌تراج ‌،‌‌‌‌.لتقلبات،‌ما‌يشير‌إلى‌أدا ‌نسبي ا‌جيدتحقق‌عواءد‌إيجابية‌بشكل‌معتدل‌مقارنة‌با

 هذه‌المدة.‌%،‌ما‌يشير‌إلى‌وجود‌فرص‌استقرار‌نسبية‌أو‌تحس ‌نسبء‌فء‌الأدا 9.04أتل‌نسبيا ‌

‌‌%(،‌وهو‌مؤشر‌17.49ارتفاع‌الخساءر‌لتصل‌إلى)‌‌(‌يةحظ‌وبشكل‌واضح‌‌‌‌2021فء‌بداية‌شهر‌ديسمبر‌م ‌عا ‌)‌‌

‌.على‌تحديات‌السوق‌المستمرة‌وعد ‌استقرار‌الأسعار‌ما‌أةر‌سلب ا‌على‌أدا ‌ادستراتيجية

%(‌تعنء‌أ ‌ادستراتيجية‌كانت‌تحقق‌خساءر‌بشكل‌0.0560-القيمة‌السالبة‌لمتوسط‌العواءد‌اليومية‌فء‌هذه‌المدة‌‌)

(‌وهء‌اعلى‌%0.8496ف‌المعياري‌)يومء‌لك ‌ببطء ‌ومتواصل‌،‌وهو‌ما‌يعكس‌ضعف‌الأدا ‌،‌بينما‌بلغ‌ادنحرا

-‌فء‌هذه‌المدة‌)‌‌Sharpالقي ‌السالبة‌لنسبة‌‌‌‌ما‌يدل‌على‌ا ‌العواءد‌كانت‌اكةر‌تذبذبا ‌،،    نسبة‌خةل‌مدة‌الدراسة

(‌تعنء‌أ ‌العواءد‌ل ‌تك ‌كافية‌لتعويض‌المخاطر‌العالية،‌ما‌يدل‌على‌أدا ‌سلبء‌لةستراتيجية‌فء‌هذه‌المدة‌1.0459

%،‌ما‌يعكس‌تحديات‌السوق‌المستمرة‌وخساءر‌متتالية‌كبيرة‌18.41تعافء‌زادت‌تيمة‌أتصى‌تراج ‌إلى‌‌،‌فء‌مدة‌ال

بالتالء،‌م ‌خةل‌هذه‌المؤشرات‌التفصيلية‌يتضح‌أ ‌التداول‌باستخدا ‌هذا‌المؤشر‌تد‌‌‌‌.أةرت‌على‌ادستراتيجية‌سلب ا

،‌لكنه‌يواجه‌صعوبات‌كبيرة‌خةل‌فترات‌الأزمات‌يكو ‌فعاد ‌نسبي ا‌فء‌ظروف‌سوق‌مستقرة‌أو‌متقلبة‌بشكل‌معتدل

لتقليل‌ أخرى‌ مؤشرات‌ أو‌ إضافية‌ تحليل‌ أدوات‌ م ‌ ادستراتيجية‌ هذه‌ دمج‌ الضروري‌ م ‌ لذلك‌ الشديدة.‌ والتقلبات‌

(‌اشارات‌البي ‌)‌السه ‌باللو ‌ادحمر(‌والشرا ‌3-11المخاطر‌وتحسي ‌دتة‌التنبؤات‌التداولية‌.‌ويوضح‌الشكل‌رت ‌)

(‌مجزأة‌حسب‌المدد‌SMAسه ‌باللو ‌ادخضر‌(‌للتداول‌فء‌سوق‌ماليزيا‌لةوراق‌المالية‌بادعتماد‌على‌مؤشر‌)‌))‌ال

 الزمنية‌)‌تبل‌واةنا ‌الجاءحة‌والتعافء‌م ‌الجاءحة‌(‌.‌
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‌

 

خلال مدة   (SMA)الاعتماد على مؤشر ) ( اشارات البيع والشراء للتداول في سوق ماليزيا ب 3-11الشكل رقم )

‌الدراسة

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌‌( SMA) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌‌‌(FTSE) )لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌العواءد3-12ويوضح‌الشكل‌رت ‌)‌

‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌الجاءحة‌‌ تبل الزمنية المدد حسب مجزأة

 

 (SMA) ماليزيا  باستخدام مؤشر)  التداول لاستراتيجية التراكمية ( العوائد3-12الشكل رقم )

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌
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 (RSIمؤشر القوة النسبية ) تقييم أداء -2

‌ة‌ماليزيا‌ووفقا ‌لدول‌‌.(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسةRSIشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌)

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌3-7يوضح‌الجدول‌رت ‌)

 (‌FTSE)‌( على المؤشر العام للسوق الماليزي  RSI(: نتائج تقييم أداء مؤشر  ) 3-7جدول رقم )

 

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

القوة‌Before COVID-19يةحظ‌ا ‌المدة‌تبل‌جاءحة‌كورونا‌) التداول‌المبنية‌على‌مؤشر‌ (،‌حققت‌استراتيجية‌

%(‌،‌ما‌يشير‌وجود‌خساءر‌بنسبة‌عالية‌فء‌حال‌ادعتماد‌على‌3.27-‌‌((‌عواءد‌تراكمية‌سالبة‌بنسبة‌‌RSIالنسبية‌)

ي ‌بلغ‌هذا‌المؤشر‌لوحده‌.‌كا ‌متوسط‌العواءد‌اليومية‌صفرا ،‌ما‌يدل‌على‌تواز ‌بي ‌الأرباح‌والخساءر‌اليومية،‌فء‌ح‌

‌للسوق.‌نسبة‌‌0.14ادنحراف‌المعياري‌) -‌0.03كانت‌سالبة‌و‌منخفضة‌جد ا‌عند‌)‌‌Sharp%(‌،‌ما‌يعكس‌تقلب ا‌معتدد 

(‌،‌أي‌خسارة‌%6.39-،‌ما‌يعنء‌أ ‌العواءد‌مقابل‌المخاطر‌كانت‌منخفضة‌،‌كما‌أ ‌أتصى‌تراج ‌مسجل‌كا ‌)‌‌(

نس ا‌ مستقر  كا ‌ السوق‌ أ ‌ الخةصة‌ معتدلة.‌ متوسطة‌متتالية‌ إلى‌ منخفضة‌ نتاءج‌ م ‌ المؤشر‌ هذا‌ على‌ اعتمادا ‌ بي ا‌

 لةستراتيجية‌والمخاطر‌معتدلة‌او‌‌تحت‌السيطرة.‌

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

(،‌فقد‌شهدت‌ادستراتيجية‌تراجع ا‌فء‌الأدا ‌اذ‌سجلت‌خساءر‌تراكمية‌During COVID-19اما‌اةنا ‌جاءحة‌كورونا‌)

‌‌( )%7.04-بنسبة‌ بلغت‌ سلبية‌ يومية‌ عواءد‌ متوسط‌ م ‌ ‌، ‌)-0.01‌( إلى‌ المعياري‌ ادنحراف‌ ارتف ‌ .بينما‌ ‌)%

(‌ما‌يعكس‌0.04-كانت‌سالبة‌)‌Sharp%(‌،‌ما‌يدل‌على‌زيادة‌حادة‌فء‌تقلبات‌السوق‌وعد ‌استقراره.‌نسبة‌0.35

 العواءد المدة

 التراكمية‌

 العواءد متوسط

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

 %6.39- 0.03- %0.14 %0.00 %3.27- تبل‌جاءحة‌كورونا‌

اثناء جائحة  

 كورونا

التعافء‌م ‌جاءحة‌ 9.04%- 0.04- 0.35% 0.01%- 7.04%-

 كورونا‌

1.19% 0.00% 0.13% 0.04 -0.83% 
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خساءر‌متتالية‌كبيرة‌خةل‌مدة‌‌‌%(‌،‌ما‌يعكس‌9.04-أ ‌الخساءر‌فاتت‌المخاطر‌المحتملة،‌وأتصى‌تراج ‌وصل‌إلى‌)

‌الذعر‌السوتء.‌‌

أدا ‌ إلى‌ضعف‌ أدى‌ ما‌ التقلبات،‌ وزيادة‌ الأسواق‌ على‌ الأزمة‌ تأةير‌ بسبب‌ الأصعب‌ كانت‌ المدة‌ هذه‌ أ ‌ الخةصة‌

‌ادستراتيجية.‌

(،‌يةحظ‌وبشكل‌واضح‌‌تحس ‌ظروف‌‌Recovery from the COVID-19فء‌مدة‌التعافء‌م ‌‌جاءحة‌كورونا‌)

(‌،‌م ‌متوسط‌عواءد‌‌%1.19السوق‌وأدا ‌استراتيجية‌التداول‌بهذا‌المؤشر،‌اذ‌حققت‌عواءد‌تراكمية‌إيجابية‌بلغت‌)

%(‌،‌ما‌يعكس‌انخفاض‌التقلبات‌وزيادة‌ادستقرار.‌تحسنت‌0.13يومية‌صفر‌،‌انخفض‌ادنحراف‌المعياري‌إلى‌)

ما‌يدل‌على‌فعالية‌أعلى‌لةستراتيجية‌بتحقيق‌عواءد‌جيدة‌مقابل‌المخاطر،‌كما‌أ ‌أتصى‌‌‌‌(‌،‌0.04إلى‌)‌‌Sharpنسبة‌‌

‌(‌ما‌يعكس‌تدرة‌أكبر‌على‌حماية‌رأس‌المال‌وتقليل‌المخاطر.‌%0.83-تراج ‌وصل‌إلى‌)‌

ا‌فء‌الأدا ،‌ما‌جعل‌ادستراتيجية‌‌ ا‌وتحسن ا‌كبير  أكةر‌أمان ا‌كفا ة‌‌‌الخةصة‌أ ‌مدة‌التعافء‌بعد‌كورونا‌شهدت‌استقرار 

(‌كا ‌ضعيف‌خةل‌مدة‌الأزمة‌FTSE(‌المطبق‌على‌مؤشر‌السوق‌الماليزي‌)RSI،‌ويمك ‌القول‌ا ‌أدا ‌مؤشر‌)

COVID-19(اذ‌تفاتمت‌الخساءر‌والتقلبات.‌لك ‌م ‌تعافء‌السوق،‌عادت‌استراتيجية‌تطبيق‌مؤشر‌‌،RSIلتحقيق‌‌)

ضا‌يمك ‌القول‌انه‌تبل‌الأزمة،‌كانت‌ادستراتيجية‌محايدة‌إلى‌حد‌ما‌م ‌أرباح‌أفضل‌م ‌استقرار‌أعلى‌وتقلبات‌أتل.‌اي‌

معتدلة., مخاطرة‌ لك ‌ ‌، طفيفة‌ خساءر‌ وجود‌  م ‌

‌لتحقيق‌عواءد‌مقبوله‌او‌معتدلة‌وينصح‌باستخدا ‌اكةر‌م ‌و‌يرى‌الباحث‌ا ‌‌‌‌, استخدا ‌هذا‌المؤشر‌لوحده‌ليس‌كاف 

(:‌يوضح‌اشارات‌البي ‌3-13والشكل‌رت ‌)مؤشر‌فء‌آ ‌واحد‌او‌استخدا ‌بعض‌ادوامر‌كوتف‌الخسارة‌او‌غيرها‌.‌‌

الجاءحة‌ومدة‌ وأةنا ‌‌ تبل لزمنيةا المدد حسب مجزأة (RSI) حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (FTSE) لسوق للتداول والشرا 

‌التعافء‌.‌

 

 

 

 

حسب أداء   (FTSE)‌( اشارات البيع والشراء للتداول في المؤشر العام للسوق الماليزي 3-13الشكل رقم )

 (RSIالمؤشر  )

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 حسب مجزأة (RSI) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌(KOSPI) لسوق التداول دستراتيجية التراكمية لعواءد(:‌ا3-14شكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل المدد‌الزمنية
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باستخدام   (FTSE)( العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول في المؤشر العام للسوق الماليزي 3-14شكل رقم )

 ( RSI)مؤشر  

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (MACDتباعد المتوسطات ) –تقييم أداء مؤشر تقارب  -3

(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌.‌‌MACDتباعد‌المتوسطات‌)‌‌–شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌تقارب‌‌

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌3-8ووفقا ‌لدولة‌ماليزيا‌.‌يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)

 ( KOSPI)ا  على المؤشر العام للسوق ماليزي (MACD)(: نتائج تقييم أداء مؤشر3-8جدول رقم )

متوسط‌العواءد‌‌ العواءد‌التراكمية‌ المدة

 اليومية

ادنحراف‌‌

 المعاير‌

نسبة‌

Sharp 

 اتصى‌تراج ‌

قبل جائحة  

 كورونا 

3.57% 0.0046% 0.2235% 0.33 -4.17% 

اثناء جائحة 

 كورونا 

16.62% 0.0276% 0.3197% 1.37 -2.64% 

التعافي من  

 جائحة كورونا 

13.23% -0.0104% 0.3149% -0.53 -6.08% 

 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا )‌ -أ

ما‌يشير‌إلى‌أ ‌استراتيجية‌التداول‌‌%‌(،‌‌3.57عواءد‌تراكمية‌إيجابية‌بلغت‌)(‌يةحظ‌ا ‌3-8م ‌خةل‌الدول‌رت ‌)‌‌

ا‌خةل‌المدة.‌‌ %(‌،‌وانحراف‌0.0046م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌منخفض‌عند‌‌)باستخدا ‌هذا‌المؤشر‌تد‌حققت‌أرباح 

‌‌Sharp%(‌،‌ما‌يشير‌إلى‌تقلب‌معتدل‌فء‌السوق‌خةل‌تلك‌المدة.‌كما‌سجلت‌نسبة‌‌0.2235معياري‌للعواءد‌يبلغ‌)

%(،‌ما‌‌4.17-مكاسب‌جيدة‌مقابل‌المخاطر‌التء‌ت ‌تحملها،‌م ‌أتصى‌تراج ‌مقداره‌)(،‌ددلة‌على‌تحقيق‌‌0.33)

 .يعكس‌خساءر‌محتملة‌محدودة

 (During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

تد‌تحس ‌أدا ‌ادستراتيجية‌بشكل‌كبير،‌اذ‌بلغت‌العواءد‌‌(‌ا ‌أدا ‌المؤشر‌خةل‌هذه‌المدة‌‌3-8يةحظ‌م ‌الجدول‌)

( )16.62التراكمية‌ إلى‌ اليومية‌ العواءد‌ متوسط‌ فء‌ ارتفاع‌ م ‌ إلى‌%0.0276(،‌ المعياري‌ ادنحراف‌ ارتف ‌ ‌.)%

%(،‌ما‌يعكس‌زيادة‌تقلبات‌السوق‌أةنا ‌تلك‌المدة‌ادستةناءية.‌على‌الرغ ‌م ‌ذلك،‌سجلت‌ادستراتيجية‌‌0.3197)

لمخاطر.‌كما‌انخفض‌أتصى‌تراج ‌إلى‌(،‌ددلة‌على‌تحقيق‌عواءد‌ممتازة‌مقارنة‌با1.37بقيمة‌)‌‌Sharpأعلى‌نسبة‌‌

‌.%(،‌ما‌يشير‌إلى‌فعالية‌إدارة‌المخاطر‌أةنا ‌الأوتات‌الصعبة2.64-)

الجاءحة‌،‌‌‌2021(‌يةحظ‌فء‌نهاية‌عا ‌‌‌‌3-8م ‌الجدول‌) التعافء‌م ‌ إلى‌‌‌بداية‌مدة‌ التراكمية‌ العواءد‌ انخفضت‌

ر‌إلى‌تراج ‌طفيف‌فء‌أدا ‌ادستراتيجية.‌ظل‌%(،‌ما‌يشي0.0104-%(،‌م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌سلبء‌عند‌)13.23)

(،‌ما‌يعكس‌أ ‌‌0.53-إلى‌)‌‌Sharp%(،‌فء‌حي ‌انخفضت‌نسبة‌‌0.3149ادنحراف‌المعياري‌مرتفع ا‌نسبي ا‌عند‌)

.‌كما‌سجل‌أتصى‌تراج ‌) ل ‌تك ‌مجزية‌بشكل‌كاف  ت ‌تحملها‌ التء‌ أكبر‌‌6.08-المخاطر‌ إلى‌خساءر‌ ا‌ %(،‌مشير 

 .قةمقارنة‌بالمدة‌الساب

  :‌فء‌سوق‌‌على‌مخطط‌السعر، (MACD) يوضيح‌إشارات‌الشرا ‌والبي ‌الناتجة‌ع ‌مؤشر(‌‌3-15والشكل‌رت ‌)

(FTSE) توتيت‌الدخول‌والخروج‌ما‌يساه ‌فء‌فه ‌‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌.‌‌ وأةنا ‌‌ تبل الزمنية المدد حسب مجزأة‌‌

م ‌الصفقات.‌كما‌يعرض‌الرس ‌البيانء‌للعواءد‌التراكمية‌الأدا ‌الكامل‌لةستراتيجية‌عبر‌الفترات‌الزمنية‌المختلفة،‌ما‌

‌.(FTSE) على‌مؤشر (MACD) يبرز‌تأةير‌الأحداث‌ادتتصادية‌الكبرى‌على‌فعالية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر

‌

‌
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(  حسب أداء المؤشر  FTSE(اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر العام للسوق الماليزي) 3-15الشكل رقم )

(MACD) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

العواءد3-16والشكل‌رت ‌)  (MACD) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌‌(FTSE)لسوق التداول‌ دستراتيجية التراكمية (:‌يوضح‌

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل المدد‌الزمنية حسب مجزأة

‌

 

 

 

 

 

باستخدام مؤشر   (FTSE)  ماليزي(العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول المؤشر العام للسوق ال3-16الشكل رقم )

(MACD) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 (  Bollinger Bands) مؤشر تقييم أداء  -4

(أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌و‌يةحظ‌ا ‌الأدا ‌‌‌Bollinger Bandsشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌)

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:‌3-9كا ‌سلبي ا‌طيلة‌مدة‌الدراسة.‌ووفقا ‌لدولة‌ماليزيا‌‌يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)

 (FTSE) على المؤشر العام للسوق الماليزيBollinger Bands(:نتائج تقييم أداء مؤشر3-9جدول رقم )

 العواءد المدة

  التراكمية

 متوسط

  اليومية العواءد

 ادنحراف

 المعياري

 للعواءد‌

 نسبة

Sharp  

 أتصى

 تراج ‌

 قبل جائحة كورونا 
-54.54 -0.0965 0.4893 -3.13 -54.54 

 اثناء جائحة كورونا 
-67.51 -0.0748 0.6148 -1.93 -28.68 

 التعافي من جائحة كورونا
-76.34 -0.1160 0.5205 -3.54 -27.17 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ
%(،‌م ‌متوسط‌عاءد‌54.54-سلبية‌بنسبة‌)(‌يةحظ‌ا ‌العواءد‌التراكمية‌فء‌هذه‌المدة‌كانت‌‌3-9م ‌الجدول‌رت ‌)‌‌

%(،‌ما‌يعكس‌0.4893%(.‌كما‌كا ‌ادنحراف‌المعياري‌مرتفع ا‌نسبي ا‌عنععععععععععععد‌)0.0965-يومء‌سلبء‌تدره‌)

نسبة‌‌ العواءد.‌ فء‌ ملحوظة‌ )‌‌Sharpتقلبات‌ بلغت‌ يشير‌‌3.13-السنوية‌ ما‌ مقارنة‌(،‌ عالية‌ كانت‌ المخاطر‌ أ ‌ إلى‌

 .%(،‌ما‌يدل‌على‌خساءر‌كبيرة‌خةل‌تلك‌المدة54.54-بالعواءد،‌بينما‌سجلت‌ادستراتيجية‌أتصى‌تراج ‌بمقدار‌)

 (During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

لسلبء،‌اذ‌بلغت‌العواءد‌‌خةل‌مدة‌الجاءحة،‌استمر‌الأدا ‌ا(‌ا ‌أدا ‌المؤشر‌خةل‌هذه‌المدة‌‌3-‌9يةحظ‌م ‌الجدول‌)

%(،‌0.6148%(.‌ارتف ‌ادنحراف‌المعياري‌إلى‌)0.0748-%(‌م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌سلبء‌)67.51-التراكمية‌)

،‌ما‌يظهر‌تحسن ا‌طفيف ا‌فء‌كفا ة‌المخاطر‌مقابل‌العواءد.‌شهدت‌ادستراتيجية‌1.93(-سنوية‌بلغت‌)‌‌Sharpم ‌نسبة‌

‌(‌.%28.68-ا‌تبل‌الجاءحة،‌إذ‌بعععلغ‌)أتصى‌تراج ‌أتل‌حدة‌مقارنة‌بمدة‌م

%(.‌0.1160-%(،‌م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌سلبء‌)76.34-فء‌مدة‌التعافء‌،‌تفات ‌الأدا ‌السلبء‌للعواءد‌التراكمية‌إلى‌)

( عند‌ المعياري‌ ادنحراف‌ نسبة‌‌0.5205استقر‌ انخفضت‌ بينما‌ ‌،)%Sharp‌‌( ارتفاع‌‌3.54-‌إلى‌ إلى‌ مشيرة‌ ‌،)

بالعوا‌ )المخاطر‌مقارنة‌ بلغ‌ تراج ‌ أتصى‌ أكبر.‌كما‌سجلت‌ادستراتيجية‌ إشارات‌.%27.17-ءد‌بشكل‌ (ت ‌توضيح‌

(على‌مخطط‌السعر،‌ما‌يساعد‌على‌فه ‌توتيتات‌‌Bollinger Bandsالتداول‌الخاصة‌بالشرا ‌والبي ‌المستمدة‌م ‌)‌
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ا ‌ادستراتيجية‌عبر‌الفترات‌الدخول‌والخروج.‌بالإضافة‌إلى‌ذلك،‌يعرض‌الرس ‌البيانء‌للعواءد‌التراكمية‌تطور‌أد

(فء‌‌‌‌Bollinger Bandsالزمنية‌المختلفة،‌ما‌يبرز‌تأةير‌الأوضاع‌ادتتصادية‌الكبرى‌على‌فاعلية‌استخدا ‌مؤشر‌)

‌.(FTSE) تداول‌مؤشر

‌Bollinger Bands)‌‌حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (FTSE) لسوق‌ للتداول (:‌يبي ‌اشارات‌البي ‌والشرا 3-17والشكل‌رت ‌)

 الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية المدد حسب مجزأة(

‌

 

( حسب أداء المؤشر  FTSE(اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر العام للسوق الماليزي) 3-17الشكل رقم )

Bollinger Band 

 (‌Pythonعلى‌مخرجات‌)المصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌

( رت ‌ العواءد18-3والشكل‌ يوضح‌ المؤشر‌ مجزأة (FTSE) لسوق‌‌ التداول دستراتيجية التراكمية (:‌ أدا ‌ ‌‌حسب‌

(Bollinger Bands‌)الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية المدد‌

‌

‌
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‌

 

مجزأة حسب  (FTSE)( العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول المؤشر العام للسوق الماليزي  3-81والشكل رقم )

 Bollinger Bandsأداء المؤشر  

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

  (MFI) مؤشر تدفق الاموال ) تقييم أداء  -5

(‌(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌و‌يةحظ‌ا ‌الأدا ‌كا ‌سلبي ا‌طيلة‌‌MFIشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌)

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:3-10يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)‌ماليزيا مدة‌الدراسة.‌ووفقا ‌لدولة

 ( FTSE)على المؤشر العام للسوق الماليزي   (MFI)(: نتائج تقييم أداء مؤشر   3-10جدول رقم )

 العواءد متوسط التراكمية‌ العواءد المدة

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

قبل جائحة  

 كورونا
-8.01% -0.0101% 0.2143% -0.75 -8.01% 

اثناء جائحة 

 كورونا 
-13.83% -0.0113% 0.8461% -0.21 -15.02% 

التعافي من  

 جائحة كورونا 
-16.34% -0.0103% 0.3545% -0.46 -6.26% 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 ( Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

‌خةل‌مدة‌الدراسة.‌ (FTSE) على‌مؤشر (MFI) استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌تدفق‌المالت ‌تحليل‌أدا ‌
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يشير‌إلى‌حالة‌تشب ‌بيعء،‌وإشارات‌البي ‌،‌ما‌‌20أتل‌م ‌‌ (MFI) اذ‌ت ‌توليد‌إشارات‌الشرا ‌عندما‌تكو ‌تيمة‌مؤشر

تشير‌النتاءج‌الإحصاءية‌لكل‌مدة‌إلى‌أ ‌العواءد‌التراكمية‌‌‌.،‌ددلة‌على‌تشب ‌شراءء80عندما‌تكو ‌القيمة‌أكبر‌م ‌‌

%(،‌م ‌متوسط‌عواءد‌‌8.01-كانت‌سلبية‌فء‌جمي ‌الفترات‌الةةث،‌اذ‌سجلت‌مدة‌ما‌تبل‌كورونا‌عاءد ا‌تراكمي ا‌تدره‌)

السالبة‌‌‌Sharp%(.‌تعكس‌نسبة‌‌0.2143%(،‌وانحراف‌معياري‌للعواءد‌بلغ‌)0.0101-مية‌سلبية‌بسيط‌تدره‌)يو‌

%(،‌ما‌يدل‌على‌8.01-(‌أدا ‌غير‌فعال‌لةستراتيجية‌خةل‌هذه‌المدة،‌كما‌أ ‌أتصى‌تراج ‌وصل‌إلى‌)‌0.75-)

 خساءر‌ملحوظة‌

 (During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

%(،‌ما‌يعكس‌زيادة‌0.8461لجاءحة،‌فقد‌ازداد‌ادنحراف‌المعياري‌للعواءد‌بشكل‌ملحوظ‌ليصل‌إلى‌)أما‌خةل‌مدة‌ا

-%(،‌م ‌متوسط‌عواءد‌يومية‌سلبء‌تدره‌‌13.83-فء‌تقلبات‌السوق.‌سجلت‌العواءد‌التراكمية‌خساءر‌أكبر‌بلغت‌)

%،‌15.02-فيما‌بلغ‌أتصى‌تراج ‌‌(‌بالمقارنة‌م ‌ما‌تبل‌الجاءحة،‌‌0.21-سلبية‌أخف‌)‌‌Sharp%،‌ونسبة‌‌0.0113

ا‌إلى‌تقلبات‌أعلى‌وخساءر‌أكبر  .مشير 

الجاءحة‌‌ التعافء‌م ‌ )(Recovery from the COVID-19)  خةل‌مدة‌ بلغت‌ اذ‌ التراكمية‌ الخساءر‌ -‌،‌استمرت‌

يومية‌سلبء‌)16.34 للعواءد‌)0.0103-%(،‌م ‌متوسط‌عواءد‌ وانحراف‌معياري‌ %(،‌ما‌يعكس‌%0.3545(،‌

(‌تعكس‌استمرار‌الأدا ‌الضعيف‌لةستراتيجية،‌فء‌حي ‌‌0.46-)‌‌Sharpأتل‌تقلب ا‌مقارنة‌بالمدة‌السابقة.‌نسبة‌‌تراجع ا‌‌

ي ظهر‌الرس ‌البيانء‌‌‌.%(،‌ما‌يشير‌إلى‌تقليل‌بعض‌المخاطر‌مقارنة‌بالفترات‌السابقة6.26-أ ‌أتصى‌تراج ‌بلغ‌)

(،‌بينما‌MFI) الشرا ‌والبي ‌المستندة‌إلى‌إشارات‌‌‌م ‌نقاط (FTSE) لإشارات‌التداول‌تحركات‌السعر‌على‌مؤشر

 .يعرض‌رس ‌العواءد‌التراكمية‌عبر‌الفترات‌مدى‌الأدا ‌المتغير‌لةستراتيجية‌فء‌ظل‌ظروف‌السوق‌المختلفة

ا‌مستدامة‌عبر‌الفترات‌الزمنية‌ (FTSE) على‌مؤشر (MFI) باختصار،‌توضح‌النتاءج‌أ ‌استراتيجية ل ‌تحقق‌أرباح 

ي وصى‌بدمج‌مؤشرالمدروسة الجاءحة.‌ أةنا ‌ التقلبات‌خاصة‌ العواءد‌وزيادة‌فء‌ م ‌ (MFI) ،‌م ‌تراج ‌واضح‌فء‌

ويوضح‌الشكل‌رت ‌‌مؤشرات‌تقنية‌أخرى‌وإدارة‌مخاطر‌محسنة‌لتحسي ‌أدا ‌ادستراتيجية‌وتقليل‌المخاطر‌المحتملة‌‌

 الزمنية المدد حسب مجزأة‌‌ (MFI) حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (FTSE) لسوق‌ للتداول (:‌اشارات‌البي ‌والشرا 19-3)

 الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل

‌

‌
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‌

‌

حسب أداء المؤشر    (FTSEالمؤشر العام للسوق الماليزي )( اشارات البيع والشراء للتداول 3-19الشكل رقم )

(MFI ) 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌‌(MFI) حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌ مجزأة‌‌ (FTSE)لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌يوضح‌العواءد3-20الشكل‌رت ‌)

‌لمدة‌الدراسة‌.

 

 حسب أداء المؤشر    (FTSEالمؤشر العام للسوق الماليزي) التداول لاستراتيجية التراكمية العوائد( 3-20الشكل رقم )

(MFI) 

‌(‌Pythonالباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)المصدر‌:‌اعداد‌

‌
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 ثالثاً: تقييم أداء مؤشرات التحليل الفني في سوق سنغافورا للاوراق المالية 

،‌الذي‌ي عد‌المقياس‌Straits Times Index (STI)تستند‌هذه‌الدراسة‌إلى‌المؤشر‌العا ‌للسوق،‌المعروف‌بمؤشر‌‌

الأشمل‌لأدا ‌أكبر‌الشركات‌المدرجة‌فء‌البورصة‌السنغافورية.‌ويمةل‌هذا‌المؤشر‌مرآة‌لحالة‌ادتتصاد‌المحلء،‌كما‌

ا‌لطبيعة‌سنغافورا‌القاءمة‌على‌التجارة‌الخارجية‌وادستةمارات‌العابرة‌ يعكس‌ارتباط‌السوق‌بادتتصاديات‌الكبرى‌نظر 

‌للحدود.‌

(‌يقد ‌أرضية‌غنية‌‌2022-‌2017(‌‌خةل‌مدة‌الدراسة‌)STIا ‌التاريخء‌للمؤشر‌العا ‌للسوق‌الماليزي‌)كما‌أ ‌الأد

(،  RSI( ،)SMA)لرصد‌الفروتات‌ما‌بي ‌المدتي ‌الزمنيتي ‌تبل‌وأةنا ‌الجاءحة،‌وتقيي ‌مدى‌استجابة‌كل‌م ‌مؤشرات‌‌

(MFI( ،)BB(و ،)MACD)‌‌ أدا ‌هذه‌المؤشرات‌عبر‌المقاييس‌التالية:للتغيرات‌السوتية‌فء‌هذا‌السياق.وسيقي‌

 Strategy Returns)‌‌اليومععععععععية‌‌ العواءد ومتوسععععععععط(Cumulative Strategy Returns) التراكمية‌‌ العواءد

Mean) للعواءد المعياري ادنحراف‌و‌‌‌‌ (Strategy Returns Std Dev.)نسبة و‌ Sharp‌‌ (Sharpe Ratio)و‌ 

‌،‌لكل‌مؤشر‌طيلة‌مدة‌الدراسة‌.‌(Maximum Drawdown)‌ تراج  أتصى

 (  (SMA)المتحرك البسيط )   المؤشر تقييم أداء -1

ا‌عند‌تطبيقها‌على‌‌‌70و‌‌30تهدف‌هذه‌الدراسة‌إلى‌تحليل‌أدا ‌مؤشر‌تقاط ‌المتوسطات‌المتحركة‌البسيطة‌بفترتء‌‌ يوم 

.‌تعتمد‌مدة‌الدراسةتجة‌ع ‌تداخل‌المتوسطات‌خةل‌‌،‌وذلك‌م ‌خةل‌تتب ‌إشارات‌البي ‌والشرا ‌النا(STI)‌‌مؤشر‌‌

( القصير‌ المتوسط‌ تقاط ‌ إشارة‌شرا ‌عند‌ توليد‌ المؤشر‌على‌ الطويل‌SMA) 30منهجية‌ المتوسط‌ فوق‌ (‌صعود ا‌

(SMA) 70وهو‌ما‌ي فه ‌عادة ‌على‌أنه‌بداية‌اتجاه‌صاعد.‌فء‌المقابل،‌تصدر‌إشارة‌بي ‌عندما‌يتقاط ‌المتوسط‌‌،)

شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌‌‌‌وط ا‌م ‌المتوسط‌الطويل،‌ما‌ي عد‌تنبيه ا‌على‌دخول‌السوق‌فء‌مسار‌هابط.القصير‌هب

يوضح‌الجدول‌رت ‌‌‌ة‌سنغافورا‌ووفقا ‌لدول‌.أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌ (SMA) مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط

‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌(‌11-3)

‌

‌

‌
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 STI المؤشر العام للسوق السنغافوريعلى  (SMA) مؤشر  (: نتائج تقييم أداء3-11جدول رقم )

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

،‌فقد‌سجل‌المؤشر‌عواءد‌تراكمي ة‌سالبة‌فء‌جمي ‌الفترات.‌فء‌‌(3-11)م ‌حيث‌الأدا ‌المالء،‌وكما‌يوضحه‌الجدول‌

(،‌ترافق‌ذلك‌م ‌انحراف‌معياري‌يومء‌‌%‌0.0214-المرحلة‌السابقة‌للجاءحة،‌تكبد‌المؤشر‌خساءر‌بلغعععععععععععععت‌)

(،‌ما‌0.7317-سالبة‌)‌‌Sharp%(،‌ما‌يشير‌إلى‌تقلب‌نسبء‌فء‌العواءد‌اليومية،‌بينما‌كانت‌نسبة‌‌0.4641تدره‌)

المدة‌بلغ‌) العاءد‌والمخاطرة.‌أتصى‌تراج ‌خةل‌هذه‌ التواز ‌بي ‌ ‌فء‌ %(،‌وهو‌تراج ‌كبير‌‌21.87-يعكس‌خلة 

 . ‌مؤتتة‌أو‌طفيفةيوضح‌أ ‌الخساءر‌ل ‌تك

   ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) ‌-‌ب

%(‌فقط.‌الةفت‌فء‌هذه‌10.19-أما‌خةل‌مدة‌الجاءحة،‌فقد‌تراج ‌الأدا ‌السلبء‌نسبي ا،‌اذ‌بلغت‌الخساءر‌التراكمية‌)

ل‌إلى‌تيمة‌موجبة‌) لتكو ‌موجبة‌‌‌Sharp%(،‌كما‌تحسنت‌نسبة‌‌0.0123المرحلة‌هو‌أ ‌متوسط‌العواءد‌اليومية‌تحو 

ا‌) %(.‌أتصى‌‌0.5858(،‌ما‌يشير‌إلى‌تحس ‌نسبء‌فء‌فعالية‌المؤشر‌رغ ‌التقلب‌العالء‌الذي‌بلغ‌)0.3344أيض 

‌مقارنة‌بالمدة‌السابقة،‌إذ‌بععععععععععععععلغ‌) %(‌‌فقط،‌وهو‌ما‌تد‌يدل‌على‌تدرة‌أفضل‌10.19-تراج ‌كا ‌أكةر‌اعتداد 

ديدة‌التذبذب‌عند‌استخدا ‌تواعد‌دخول‌صارمة‌مةل‌تلك‌المبنية‌على‌تقاطعات‌للمؤشر‌فء‌التعامل‌م ‌ظروف‌السوق‌ش

(SMA.) 

‌مدةال  العواءد

 التراكمية‌

 متوسط

 اليومية‌ العواءد

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

جاءحة‌ تبل‌

 كورونا‌

-21.87% -0.0214% 0.4641% -0.7317 -21.87% 

جاءحة‌ اةنا ‌

 كورونا‌

-10.19% 0.0123% 0.5858% 0.3344 -10.19% 

م ‌ التعافء‌

 جاءحة‌كورونا‌

-13.42% -0.0293% 0.5609% -0.8291 -13.42% 
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(،‌م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌سلبء‌بلغ‌%‌13.42-سجل‌أدا ‌سلبي ا‌أعمق،‌إذ‌بلغ‌العاءد‌التراكمء‌)ي‌بعد‌ذلك‌عاد‌المؤشر‌ل

تراجعت‌‌‌Sharpأ ‌نسبة‌‌%(،‌إد‌0.5609%(.‌على‌الرغ ‌م ‌مستوى‌التقلب‌اليومء‌ل ‌يك ‌الأعلى‌)0.0293-)

(،‌ما‌يشير‌إلى‌أ ‌المخاطرة‌ل ‌تك ‌مبررة‌بالعاءد،‌بل‌تسببت‌فء‌مزيد‌م ‌التدهور.‌أتصى‌0.8291-بشكل‌حاد‌إلى‌)

%(،‌ما‌يعكس‌استمرار‌ضعف‌المؤشر‌فء‌تحقيق‌أدا ‌إيجابء‌بعد‌انقضا ‌مرحلة‌‌13.42-تراج ‌خةل‌هذه‌المدة‌بلغ‌)

‌التقلبات‌الكبرى‌فء‌السوق.‌‌

(‌اشارات‌البي ‌)‌السه ‌باللو ‌ادحمر(‌والشرا ‌)‌السه ‌باللو ‌3-21يظهر‌فء‌الرس ‌البيانء‌فء‌الشكل‌رت ‌)‌‌كما

‌‌( مؤشر‌ على‌ بادعتماد‌ المالية‌ لةوراق‌ سنغافورا‌ سوق‌ فء‌ للتداول‌ ‌) تموض ‌(‌SMA)ادخضر‌ مةحظة‌ يمك ‌ ‌،

الإشارات‌ل ‌تك ‌موحدة‌على‌امتداد‌الفترات‌الةةث،‌‌الإشارات‌بوضوح‌عند‌نقاط‌التحول‌فء‌السوق.‌إد‌أ ‌فعالية‌هذه‌‌

إذ‌تأةرت‌النتاءج‌بشكل‌واضح‌بتقلبات‌السوق‌وسرعة‌تغير‌ادتجاهات،‌د‌سيما‌فء‌المرحلة‌الأولى‌م ‌الجاءحة‌وما‌‌

‌.بعدها

ت ظهر‌فعالية‌تشير‌هذه‌النتاءج‌مجتمعة‌إلى‌أ ‌مؤشر‌تقاط ‌المتوسطات‌المتحركة،‌رغ ‌سهولتها‌وانتشار‌استخدامها،‌ل ‌‌

خةل‌فترات‌تقلب‌مرتف ‌أو‌تغيرات‌بنيوية‌فء‌السوق.‌إذ‌اتضح‌أنها‌تد‌تحقق‌ (STI )  مستقرة‌عند‌تطبيقها‌على‌مؤشر

نتاءج‌إيجابية‌نسبية‌فء‌بعض‌الظروف،‌كما‌هو‌الحال‌خةل‌مدة‌الجاءحة،‌لكنها‌سرعا ‌ما‌تفقد‌فعاليتها‌فء‌ظروف‌‌

ا‌أو‌ذات‌ادتجاها ت‌المتداخلة.‌بنا  ‌على‌ذلك،‌ي وصى‌بعد ‌ادعتماد‌على‌هذه‌المؤشر‌بشكل‌منفرد،‌السوق‌الأتل‌وضوح 

إلى‌جانب‌ضرورة‌ التداول،‌ أو‌حج ‌ الزخ ‌ مةل‌مؤشر‌ داعمة‌ يحتوي‌على‌مؤشرات‌ تداول‌ نظا ‌ بل‌دمجها‌ضم ‌

‌.استخدا ‌أدوات‌تحك ‌دتيقة‌فء‌المخاطر‌مةل‌أوامر‌وتف‌الخسارة‌وتحديد‌أهداف‌الربح‌مسبق ا‌

 (   3-21الشكل رقم )                                                

 ( خلال مدة الدراسة SMAبالاعتماد على مؤشر ) ) سنغافورااشارات البيع والشراء للتداول في سوق  

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 (‌مجزأةSMA) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌(STI )لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌العواءد3-22ويوضح‌الشكل‌رت ‌)

‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌الجاءحة‌ تبل‌ الزمنية المدد حسب

 

 SMA)باستخدام مؤشر )  في سوق سنغافورا   التداول لاستراتيجية التراكمية ( العوائد3-22الشكل رقم )

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (RSIمؤشر القوة النسبية ) تقييم أداء -2

‌‌ة‌سنغافورا‌ووفقا ‌لدول‌‌.(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسةRSIشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌)

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌3-12يوضح‌الجدول‌رت ‌)

 (‌STI)‌على المؤشر العام للسوق السنغافوري   (RSI)(: نتائج تقييم أداء مؤشر 3-12جدول رقم )

 العواءد المدة

 التراكمية‌

 العواءد متوسط

 اليومية

 ادنحراف

 ياري‌المع

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

جاءحة‌‌ تبل‌

 كورونا‌

-0.56% 0.00% 0.10% -0.01 -2.52% 

جائحة  اثناء 

 كورونا

-1.61% 0.00% 0.15% -0.02 -3.65% 

م ‌‌ التعافء‌

 جاءحة‌كورونا‌

0.50% 0.00% 0.15% 0.01 -1.31% 

 (‌Pythonاعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)المصدر‌:‌

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ
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خةل‌مدة‌التدراسة‌.‌النتاءج‌الواردة‌فء‌الجدول‌الإحصاءء‌اعةه‌أظهرت‌ (STI )  ت ‌تطبيق‌هذه‌المؤشر‌على‌مؤشر

بوضوح‌محدودية‌فعالية‌المؤشر‌عندما‌ي ستخد ‌بشكل‌منفرد،‌إذ‌ل ‌يتمك ‌م ‌تحقيق‌عواءد‌تراكمي ة‌إيجابية‌واضحة‌فء‌‌

 .معظ ‌الفترات

%(.‌على‌الرغ ‌م ‌متوسط‌العاءد‌اليومء‌كا ‌‌0.56-فء‌المدة‌التء‌سبقت‌الجاءحة،‌سجل‌المؤشر‌خساءر‌طفيفة‌بلغت)‌‌

(،‌ما‌يعكس‌ضعف‌الأدا ‌مقارنة‌بالمخاطر‌المحسوبة‌0.01-جا ت‌سالبة‌)‌‌Sharpتريب ا‌م ‌الصفر،‌إد‌أ ‌نسبة‌‌

%(‌،‌وهو‌مؤشر‌على‌أ ‌2.52-%.‌كما‌أ ‌أتصى‌تراجعععععععععععع ‌بلغ‌)0.10على‌أساس‌ادنحراف‌المعياري‌البالغ‌‌

ا‌فء‌توتيت‌الخروج‌م ‌السوق  .بعض‌الإشارات‌الصادرة‌خةل‌هذه‌المرحلة‌ل ‌تك ‌فعالة،‌خصوص 

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

الخساءر‌‌ فقد‌وصلت‌ ا.‌ المؤشر‌كةير  نتاءج‌ ل ‌تتحس ‌ السوق،‌ اليومية‌فء‌ التذبذبات‌ الجاءحة،‌ورغ ‌ازدياد‌ خةل‌مدة‌

.‌على‌)%‌‌‌0.15(%(،‌بمتوسط‌عاءد‌يومء‌يقارب‌الصفر،‌م ‌انحراف‌معياري‌ارتفععععععع ‌إلى1.61-التراكمي ة‌إلى‌)

لتقلبات‌ارتفعت،‌إد‌أ ‌المؤشر‌ل ‌تنجح‌فء‌ادستفادة‌منها‌لتحقيق‌مكاسب،‌ما‌تد‌يشير‌إلى‌أ ‌إشارات‌الرغ ‌م ‌ا

(RSI)كانت‌تتأخر‌أو‌تتكرر‌فء‌توتيتات‌غير‌مةءمة،‌خاصة‌م ‌ادرتفاع‌المفاجئ‌فء‌وتيرة‌تغير‌الأسعار.‌نسبة‌‌‌

Sharp‌‌‌(لكنها‌ما‌ت0.02-خةل‌هذه‌المدة‌كانت‌الأفضل‌نسبي ا‌‌،)زال‌سالبة،‌ما‌يعزز‌استنتاج‌محدودية‌فاعلية‌‌(RSI)‌

‌بمفرده‌فء‌ظروف‌السوق‌المضطربة.‌

.‌)%‌‌‌0.50(يةحظ‌بداية‌مدة‌ادنتعاش‌اذ‌سجيل‌أول‌أدا ‌تراكمء‌موجب،‌وإ ‌كا ‌هامشي ا،‌بععلغ‌‌2022فء‌نهاية‌عا ‌‌

ا‌عندكما‌بقء‌متوسط‌العاءد‌اليومء‌عند‌مستوى‌تريب‌م ‌الصفر،‌فيما‌بقء‌ادنحراف‌ا .‌)%‌‌‌0.15(لمعياري‌مستقر 

ما‌يشير‌إلى‌تحس  ‌طفيف‌فء‌التواز ‌بي ‌العاءد‌والمخاطرة،‌إد‌‌‌)،0.01(تحس نت‌إلى‌‌‌‌Sharpالةفت‌هنا‌أ ‌نسبة‌‌

‌دعتبار‌المؤشر‌فعالة‌م ‌الناحية‌ادستةمارية.‌أتصى‌تراج ‌خةل‌هذه‌المرحلة‌ أ ‌هذا‌التحس ‌يظل‌محدود ا‌وغير‌كاف 

ما‌يعكس‌تدرة‌أفضل‌تلية ‌على‌التحك ‌بالخساءر،‌على‌الأرجح‌نتيجة‌استقرار‌السوق‌النسبء‌مقارنة‌،‌‌)%‌1.31-‌‌(بلغ

‌بالمدتي ‌السابقتي .‌

يميل‌إلى‌إعطا ‌نتاءج‌متقاربة‌م ‌حيث‌الأدا ،‌سوا ‌فء‌بيءة‌ (RSI) م ‌خةل‌مقارنة‌مدد‌الدراسة‌،‌يتبي  ‌أ ‌مؤشر

لحادت‌ل ‌يتمك ‌م ‌تحقيق‌أدا ‌توي‌يمك ‌الوةوق‌به‌عند‌استخدامه‌بمفرده.‌سوتية‌مستقرة‌أو‌متقلبة،‌لكنه‌فء‌جمي ‌ا

ويبدو‌أ ‌طبيعته‌التفاعلية،‌والتء‌تعتمد‌على‌ظروف‌تصيرة‌الأجل‌نسبي ا،‌تجعله‌عرضة‌لإشارات‌خاطءة‌فء‌حال‌عد ‌

‌.تأكيدها‌بأدوات‌تحليل‌أخرى

 تيجيات‌التداول،‌بل‌بدمجه‌م ‌مؤشرات‌أخرى‌مةلبشكل‌منفرد‌فء‌استرا (RSI) توصء‌هذه‌النتاءج‌بعد ‌استخدا 

(MACD) (أو‌Bollinger Bandsلتصفية‌الإشارات‌وتأكيدها.‌كما‌ي فضل‌تعزيز‌المؤشر‌بأساليب‌متقدمة‌لإدارة‌‌‌)

المخاطر،‌مةل‌أوامر‌وتف‌الخسارة‌وجنء‌الأرباح،‌وذلك‌للحد‌م ‌الأةر‌السلبء‌للإشارات‌غير‌الدتيقة‌وتحسي ‌فرص‌

 .م ‌ادتجاهات‌السوتية‌الحقيقيةادستفادة‌
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العواءد‌التراكمية‌يعكس‌هذه‌السلوكيات‌بشكل‌مرءء،‌ويعزز‌‌(:و‌‌3-23الشكل‌رت ‌) (RSI) الرس ‌البيانء‌لإشارات‌‌

‌م ‌مؤشر‌تداول‌ناجحةبحاجة‌إلى‌إطار‌تحليلء‌تكاملء‌لكء‌ (RSI) الفرضية‌القاءلة‌بأ  ا‌فعاد   .يصبح‌جز  

 

حسب أداء   (STI)‌‌( اشارات البيع والشراء للتداول في المؤشر العام للسوق السنغافوري 3-23الشكل رقم )

 (RSI)المؤشر  

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

المدد‌‌ حسب مجزأة (RSI) (‌‌باستخدا ‌مؤشر‌‌STI)  لسوق التداول دستراتيجية التراكمية واءد(:‌الع‌3-24شكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية

 

 

 

 

 

 

(  باستخدام مؤشر  STI)   السنغافوري التراكمية لاستراتيجية التداول في المؤشر العام للسوقالعوائد ( 3-24شكل رقم )

(RSI) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 ( MACDتباعد المتوسطات ) –تقييم أداء مؤشر تقارب  -3

(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌.‌‌MACD)تباعد‌المتوسطات‌‌‌‌–شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌تقارب‌‌

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌3-13.‌يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)‌سنغافوراووفقا ‌لدولة‌

 ( STI( على المؤشر العام للسوق سنغافورا   )MACD(: نتائج تقييم أداء مؤشر) 3-13جدول رقم )

العواءد‌‌ العواءد‌التراكمية‌ المدة متوسط‌

 اليومية

ادنحراف‌‌

 المعاير‌

نسبة‌

Sharp 

 اتصى‌تراج ‌

جاءحة‌ تبل‌

 كورونا‌

5.58% 0.0070% 0.1934% 0.57 -2.33% 

جاءحة‌ اةنا ‌

 كورونا‌

2.81% -0.0057% 0.2847% -0.32 -6.28% 

م ‌ التعافء‌

 جاءحة‌كورونا‌

9.24% 0.0224% 0.1513% 2.35 -0.33% 

 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا )‌ -أ

ا،‌اذ‌بلغت‌العواءد‌التراكمعية‌) %(،‌م ‌متوسط‌‌‌5.58ففء‌المرحلة‌التء‌سبقت‌الجاءحة،‌سجل‌المؤشر‌أدا ‌إيجابي ا‌مستقر 

الإشارات.‌كما‌بلغ‌ادنحراف‌المعياري‌للعواءد‌اليومية‌%(،‌وهو‌ما‌يعكس‌اتسات ا‌نسبي ا‌فء‌‌0.0070عاءد‌يومء‌بلغ‌)

،‌والتء‌ت عبر‌ع ‌كفا ة‌العاءد‌Sharp%(،‌وهء‌تيمة‌معتدلة‌توضح‌أ ‌تقلبات‌العاءد‌ل ‌تك ‌مرتفعة.‌نسبة‌0.1934)

المقبول‌بي ‌العواءد‌والتقلبات0.57المحقق‌مقارنة‌بالمخاطرة،‌بلغت‌)‌ التواز ‌ ا‌جيد ا‌على‌ ي عد‌مؤشر  .‌كما‌أ ‌(،‌ما‌

%(،‌وهو‌تراج ‌منخفض‌نسبي ا،‌ما‌يعكس‌تدرة‌المؤشر‌على‌إدارة‌المخاطر‌بفعالية‌2.33-أتصى‌تراج ‌مسجل‌بلغ‌)

 فء‌هذه‌البيءة‌السوتية‌المستقرة‌نسبي ا.‌

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

نطاق،‌انخفض‌الأدا ‌بوضوح.‌فقد‌بلغت‌فء‌المقابل،‌خةل‌مدة‌الجاءحة‌التء‌تمي زت‌بتقلبات‌حادة‌وعد ‌يقي ‌واس ‌ال

%(،‌ما‌يشير‌‌0.0057-%‌(‌فقط،‌كما‌أصبح‌متوسط‌العاءعععععععععععععععععد‌اليومء‌سالب ا‌)2.81العواءد‌التراكمية‌للمؤشر)‌‌

إلى‌أ ‌العديد‌م ‌الإشارات‌تد‌تكو ‌صدرت‌فء‌توتيتات‌خاطءة‌أو‌ضم ‌اتجاهات‌سعرية‌غير‌واضحة.‌ادنحراف‌

%(،‌وهو‌ما‌يدل‌على‌ارتفاع‌مستوى‌التقلب.‌وفء‌هذا‌السياق،‌انخفضت‌0.2847واءد‌اليومية‌ارتف ‌إلى)‌‌المعياري‌للع
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(،‌وهء‌تيمة‌سالبة‌تدل‌على‌أ ‌المخاطر‌تفوتت‌على‌العواءد‌فء‌هذه‌المرحلة.‌كذلك،‌ارتف ‌0.32-إلى‌)‌‌Sharpنسبة‌‌

رأس‌المال‌أةنا ‌تحركات‌السوق‌العنيفة،‌ما‌‌‌%(‌،‌وهو‌ما‌يعكس‌ضعف ا‌نسبي ا‌فء‌حماية6.28-أتصى‌تراج ‌إلى)‌‌

 تد‌يعانء‌م ‌إشارات‌خاطءة‌أو‌متأخرة‌فء‌ظروف‌السوق‌غير‌المستقرة.‌(MACD)يدع ‌فرضية‌أ ‌

%(،‌9.24التء‌أعقبت‌الجاءحة،‌فقد‌أظهرت‌المؤشر‌تحسن ا‌دفت ا‌فء‌الأدا .‌فقد‌سجلت‌عواءد‌تراكمي ة‌بلغت‌)أما‌فء‌المدة‌‌

%(،‌وهو‌تحس ‌كبير‌مقارنة‌بالمدتي ‌0.0224وهو‌أعلى‌معدل‌بي ‌الفترات‌الةةث،‌م ‌متوسط‌عاءد‌يومء‌تدره‌)

يشير‌إلى‌تراج ‌فء‌التقلبات‌اليومية.‌والأبرز‌م ‌%(،‌ما‌‌0.1513السابقتي .‌كما‌انخفض‌ادنحراف‌المعياري‌إلى‌)

(،‌وهء‌تيمة‌مرتفعة‌جد ا‌ت عبر‌ع ‌كفا ة‌عالية‌فء‌تحويل‌المخاطر‌إلى‌عواءد.‌كما‌2.35بلغت)‌‌‌‌Sharpذلك‌أ ‌نسبة‌‌

ارة‌%(‌فقط،‌وهو‌رت ‌منخفض‌للغاية‌يدل‌على‌فعالية‌كبيرة‌فء‌إد0.33-‌أ ‌أتصى‌تراجعععععععععع ‌خةل‌هذه‌المدة‌بلغ)‌‌

‌المخاطر‌وتحديد‌نقاط‌الخروج‌م ‌المراكز‌الخاسرة‌بشكل‌دتيق.‌

تد‌يكو ‌أكةر‌فاعلية‌فء‌البيءات‌السوتية‌التء‌تتس ‌باتجاه‌واضح‌ومستقر،‌كما‌‌(MACD)هذه‌النتاءج‌ت ظهر‌أ ‌مؤشر‌

إلى‌ضعيف‌فء‌مدد‌‌ أدا ‌متوسط ا‌ ي ظهر‌ بينما‌ نتاءجه.‌ اذ‌حقق‌أفضل‌ الجاءحة،‌ العالء‌فء‌مدة‌ادنتعاش‌م ‌ التذبذب‌

‌(MACD).‌وت شير‌الرسو ‌البيانية‌المصاحبة،‌سوا ‌لتوزي ‌إشارات‌19-‌وانعدا ‌ادتجاه،‌كما‌ظهر‌خةل‌أزمة‌كوفيد

أو‌منحنيات‌العاءد‌التراكمء،‌إلى‌أ ‌كفا ة‌هذا‌المؤشر‌ترتبط‌بدرجة‌كبيرة‌بسياق‌السوق‌العا ،‌ومدى‌وضوح‌ادتجاهات‌

‌جل.‌السعرية‌المتوسطة‌والطويلة‌الأ

‌عليه،‌ي مك ‌القول‌إ ‌‌ (،‌إد‌trend-followingيمةل‌أداة‌توية‌ضم ‌بيءة‌تداول‌تاءمة‌على‌ادتجاه‌)‌‌(MACD)‌بنا  

أنه‌بحاجة‌إلى‌تدعيمه‌بمؤشرات‌تصفية‌إضافية،‌أو‌شروط‌فلترة‌تقلل‌م ‌الإشارات‌الكاذبة‌فء‌الأسواق‌المتقلبة.‌كما‌

ا‌فء‌فترات‌الأزمات،‌لضما ‌تحجي ‌الخساءر‌وتعظي ‌أةر‌‌ي نصح‌باستخدا ‌تواعد‌صارمة‌لإدارة‌المخا‌ طر،‌خصوص 

‌الإشارات‌الصحيحة.

(‌،‌ما‌3-25على‌مخطط‌السعرم ‌خةل‌الشكل‌رت ‌) (MACD) ت ‌توضيح‌إشارات‌الشرا ‌والبي ‌الناتجة‌ع ‌مؤشر‌

التر للعواءد‌ البيانء‌ الرس ‌ يعرض‌ كما‌ الصفقات.‌ م ‌ والخروج‌ الدخول‌ توتيت‌ فه ‌ فء‌ الكامل‌يساه ‌ الأدا ‌ اكمية‌

لةستراتيجية‌عبر‌الفترات‌الزمنية‌المختلفة،‌ما‌يبرز‌تأةير‌الأحداث‌ادتتصادية‌الكبرى‌على‌فعالية‌التداول‌باستخدا ‌

‌(‌.(STIعلى‌مؤشر‌‌ (MACD) مؤشر
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الشكل رقم 

(  حسب أداء المؤشر  STIالعام للسوق السنغافوري  )( اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر 25-3)

(MACD ) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 مجزأة (MACD) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌‌(STIلسوق‌) التداول دستراتيجية التراكمية‌ (:‌يوضح‌العواءد3-26والشكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل‌ المدد‌الزمنية حسب

الشكل رقم 

 ( MACD( باستخدام مؤشر  )STI)  سنغافوريالعوائد التراكمية لاستراتيجية التداول المؤشر العام للسوق ال ( 26-3)

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 (  Bollinger Bandsمؤشر ) تقييم أداء  -4

(أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌و‌يةحظ‌ا ‌الأدا ‌‌‌Bollinger Bandsشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌)

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:‌3-14دول‌رتعععععع ‌)يوضح‌الج‌‌سنغافوراكا ‌سلبي ا‌طيلة‌مدة‌الدراسة.‌ووفقا ‌لدولة‌

 (STI) لسنغافوري على المؤشر العام للسوق اBollinger Bands(:نتائج تقييم أداء مؤشر3-14جدول رقم )

 العواءد المدة

  التراكمية

 متوسط

 العواءد

  اليومية

 ادنحراف

 المعياري

 للعواءد‌

 نسبة

Sharp  

 أتصى

 تراج ‌

 %36.83- 2.57- %0.3515 %0.0569- %36.83- تبل‌جاءحة‌كورونا‌

 %30.83- 2.74- %0.5576 %0.0964- %58.67- اثناء جائحة كورونا

جاءحة‌‌ م ‌ التعافء‌

 كورونا‌

-63.67% -0.0471% 0.2452% -3.05 -12.10% 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

ا‌فء‌الأدا ‌طيلة‌مدة‌الدراسة،‌وهو‌ما‌،‌أظهرت‌‌‌‌(‌STI)‌‌عند‌تطبيق‌هذه‌المؤشر‌على‌مؤشر‌‌ ا‌واضح  النتاءج‌تدهور 

يتضح‌جلي ا‌م ‌خةل‌الجدول‌الإحصاءء‌اعةه‌.‌ففء‌المرحلة‌التء‌سبقت‌الجاءحة،‌سجل‌المؤشر‌خساءر‌تراكمي ة‌بلغت‌

يومء‌كا ‌%(،‌وهء‌خساءر‌كبيرة‌تعكس‌إخفات ا‌فء‌توتيت‌إشارات‌الشرا ‌والبي .‌كما‌أ ‌متوسط‌العاءد‌ال36.83-)

%(،‌ما‌يشير‌إلى‌تقلب‌كبير‌فء‌‌0.3515%(،‌م ‌انحراف‌معياري‌يومء‌بلععععععععععغ)‌‌0.0569-سالب ا‌بشكل‌ملحوظ‌)

(،‌وهو‌ما‌يبرز‌بوضوح‌2.57-خةل‌هذه‌المرحلة‌كانت‌سالبة‌وبقيمة‌مرتفعة‌نسبي ا‌)‌‌Sharpالنتاءج‌اليومية.‌نسبة‌‌

لتها‌المؤشر‌ل ‌ت قابل %(،‌وهو‌‌36.83-بعواءد‌مجزية.‌وي ضاف‌إلى‌ذلك‌أ ‌أتصى‌تراج ‌بلغ‌)‌‌أ ‌المخاطر‌التء‌تحم 

‌فء‌إدارة‌رأس‌المال‌على‌مدار‌مدة‌التداول.  ما‌ي ظهر‌فشة 

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

فاع‌%،‌م ‌ارت58.67-خةل‌مدة‌الجاءحة،‌تعمق‌الأدا ‌السلبء‌للمؤشر‌بشكل‌أكبر،‌إذ‌وصلت‌الخساءر‌التراكمية‌إلى‌‌

%،‌وهو‌ما‌يعكس‌بيءة‌سوتية‌شديدة‌التقلب،‌ل ‌تتمك ‌المؤشر‌م ‌التعامل‌معها‌0.5576فء‌ادنحراف‌المعياري‌إلى‌‌

خةل‌هذه‌‌‌Sharp%،‌وهء‌م ‌أسوأ‌القي ‌المسجلة.‌نسبة‌‌0.0964-بكفا ة.‌كما‌تراج ‌متوسط‌العاءد‌اليومء‌إلى‌‌
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(ل ‌تك ‌‌‌Bollinger Bandsخول‌والخروج‌المستندة‌إلى‌)،‌ما‌يعزز‌فكرة‌أ ‌إشارات‌الد2.74-المدة‌انخفضت‌إلى‌‌

)بلغ‌‌ السابقة‌ المدة‌ م ‌ أتل‌ كا ‌ تراج ‌ أتصى‌ م ‌ الرغ ‌ على‌ والمتسارع.‌ القوي‌ ادتجاه‌ ذات‌ للأسواق‌ -مناسبة‌

‌%(،‌إد‌أ ‌ذلك‌د‌يقلل‌م ‌حقيقة‌أ ‌النتاءج‌كانت‌سلبية‌للغاية.30.83

%(،‌وهو‌أدنى‌أدا ‌مسجل‌بي ‌63.67-،‌إذ‌بلغت‌الخساءر‌التراكمية‌)بعد‌ذلك‌استمرت‌المؤشر‌فء‌تحقيق‌أدا ‌متد  ‌

‌إلى‌) %(،‌كما‌انخفض‌ادنحراف‌المعياري‌إلى‌0.0471-الفترات‌الةةث.‌الةفت‌أ ‌متوسط‌العاءد‌اليومء‌تحس ‌تلية 

ا‌نسبي ا.‌غير‌أ ‌هذا‌ادستقرار‌ل ‌يترج ‌إلى‌نتاءج‌‌0.2452) إيجابية،‌إذ‌بقيت‌نسبة‌‌%(،‌ما‌يعكس‌بيءة‌أكةر‌استقرار 

Sharp‌‌(على‌الرغ ‌م ‌12.10-(،‌بينما‌بلغ‌أتصى‌تراج ‌)3.05-فء‌مستويات‌سالبة‌وبقيمة‌منخفضة‌جد ا‌‌.)%

‌هذا‌التراج ‌أتل‌نسبي ا‌م ‌الفترات‌السابقة،‌إد‌أ ‌العاءد‌ل ‌يتحس ‌بشكل‌يتناسب‌م ‌انخفاض‌المخاطرة.‌

،‌فء‌صورتها‌البسيطة‌المبنية‌فقط‌على‌اختراق‌الحدود،‌‌Bollinger Bandsتشير‌هذه‌النتاءج‌مجتمعة‌إلى‌أ ‌مؤشر‌‌

خةل‌مدة‌الدراسة.‌بل‌على‌العكس،‌يبدو‌أ ‌هذه‌المنهجية‌عانت‌بشكل‌‌‌(STI)ل ‌تك ‌فعالة‌عند‌تطبيقها‌على‌مؤشر‌‌

خادعة"‌‌خاص‌فء‌ظروف‌السوق‌ذات‌ادتجاهات‌الواضحة،‌سوا ‌كانت‌هبوطية‌أو‌صعودية،‌اذ‌تؤدي‌"ادختراتات‌ال

إلى‌توليد‌إشارات‌تداول‌مضللة،‌تد‌تكو ‌محبطة‌فء‌غياب‌مؤشرات‌داعمة‌أو‌آليات‌تصفية‌الإشارات.‌وت ظهر‌الرسو ‌‌

البيانية‌المصاحبة،‌والتء‌توضح‌إشارات‌البي ‌والشرا ‌إلى‌جانب‌السعر،‌أ ‌العديد‌م ‌الإشارات‌جا ت‌فء‌لحظات‌

ا،‌ما‌أدى‌إلى‌تكرار‌الدخول‌فء‌مراكز‌خاسرة.انعكاس‌مؤتت،‌دو ‌أ ‌تعكس‌اتجاه ا‌حقيقي ا‌م‌ ‌ستدام 

( استخدا ‌ فإ ‌ ذلك،‌ على‌ تعد‌‌‌‌Bollinger Bandsبنا  ‌ د‌ التقلب‌ عالية‌ مالية‌ أوراق‌ على‌ ا‌ وخصوص  (بمفردها،‌

،‌أو‌(MACD)أو‌‌‌‌(RSI)مؤشرات‌مجدية.‌ويوصى‌بإعادة‌تصمي ‌الآلية‌م ‌خةل‌دمجها‌م ‌أدوات‌أخرى،‌مةل‌‌

فية‌لتأكيد‌الإشارات،‌إلى‌جانب‌اعتماد‌تواعد‌واضحة‌لإدارة‌رأس‌المال‌وحدود‌وتف‌الخسارة،‌‌استخدا ‌شروط‌إضا‌

‌لتقليل‌أةر‌ادنحرافات‌الكبيرة‌فء‌الأدا .‌

‌Bollinger Bandsحسب‌أدا ‌المؤشر‌‌)‌‌ (STI)  لسوق للتداول (:‌يبي ‌اشارات‌البي ‌والشرا 3-27والشكل‌رت ‌)

 الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية المدد حسب (مجزأة

‌

‌

‌

‌
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( حسب أداء المؤشر  STI) سنغافوري( اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر العام للسوق ال3-27الشكل رقم )

Bollinger Band 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

)والشكل‌‌ العواءد28-3رت ‌ يوضح‌ المؤشر‌‌‌ مجزأة (STI)  لسوق‌‌ التداول دستراتيجية التراكمية (:‌ أدا ‌ حسب‌

(Bollinger Bandsالمدد‌) الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية‌

 

مجزأة   (STI) العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول المؤشر العام للسوق السنغافوري  ( 3-28والشكل رقم )

 Bollinger Bandsحسب أداء المؤشر  

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

  (MFI) مؤشر تدفق الاموال ) تقييم أداء  -5
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ا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌و‌يةحظ‌ا ‌الأدا ‌كا ‌سلبي ا‌طيلة‌‌(‌(‌أدMFIشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌)

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:‌3-15يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)‌‌سنغافورا‌ مدة‌الدراسة.‌ووفقا ‌لدولة

 ( STI( على المؤشر العام للسوق السنغافوري   )MFI(: نتائج تقييم أداء مؤشر  )3-15جدول رقم )

 العواءد المدة

 التراكمية‌

 العواءد متوسط

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

جاءحة‌ تبل‌

 كورونا‌

-23.45% -0.0330% 0.3137% -1.67 -24.81% 

جاءحة‌ اةنا ‌

 كورونا‌

-42.85% -0.0652% 0.6643% -1.56 -21.05% 

م ‌ التعافء‌

 جاءحة‌كورونا‌

-46.71% -0.0254% 0.2557% -1.58 -7.29% 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

ا‌فء‌أدا ‌المؤشر،‌اذ‌بلغت‌العواءد‌التراكمية)‌‌ %(،‌وهء‌تيمة‌23.45-أظهرت‌نتاءج‌المدة‌ما‌تبل‌الجاءحة‌ضعف ا‌واضح 

خةل‌هذه‌المدة‌ل ‌تك ‌دتيقة‌بما‌فيه‌الكفاية‌دتتناص‌تحركات‌‌(MFI)‌تشير‌إلى‌أ ‌غالبية‌الإشارات‌التء‌صدرت‌ع ‌

%(،‌ما‌يعكس‌0.3137%(،‌بينما‌كا ‌ادنحراف‌المعياري‌)0.0330-)‌‌سعرية‌إيجابية.‌كما‌بلغ‌متوسط‌العاءد‌اليومء

(،‌ما‌يعنء‌أ ‌1.67-خةل‌هذه‌المرحلة‌كانت‌سالبة‌)‌‌Sharpدرجة‌د‌بأس‌بها‌م ‌التقلب‌فء‌الأدا ‌اليومء.‌نسبة‌‌

ا‌أ تصى‌تراج ‌المؤشر‌ل ‌تحقق‌أي‌تعويض‌للمخاطر،‌بل‌زادت‌م ‌التقلب‌دو ‌أ ‌تقد ‌عواءد‌كافية.‌ويؤكد‌ذلك‌أيض 

 %(،‌وهو‌رت ‌كبير‌نسبي ا‌يعكس‌عمق‌الخساءر‌التء‌تعرضت‌لها‌المحفظة‌ادفتراضية‌أةنا ‌التنفيذ.‌24.81-بلغ‌)

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

بشكل‌أكةر‌‌‌(‌MFI)م ‌بداية‌جاءحة‌كورونا،‌ازدادت‌تقلبات‌السوق،‌وكا ‌م ‌المتوت ‌أ ‌تستجيب‌مؤشرات‌الزخ ‌مةل‌‌

%(،‌رغ ‌أ ‌42.85-ة‌للظروف‌المتغيرة.‌إد‌أ ‌المؤشر‌واصل‌أدا ه‌السلبء،‌بل‌تعمقت‌الخساءر‌التراكمية‌إلى‌)فعالي

%(،‌وهو‌ما‌يدل‌على‌تفات ‌الأدا .‌وعلى‌الرغ ‌م ‌ذلك،‌ل ‌تتحس ‌0.0652-‌متوسط‌الخساءر‌اليومية‌ارتف ‌إلى‌)

يدل‌على‌أ ‌زيادة‌العواءد‌السالبة‌اليومية‌كانت‌مصحوبة‌(،‌ما‌‌1.56-سالبة‌)‌‌Sharpكفا ة‌المخاطرة،‌فقد‌بقيت‌نسبة‌‌

( إلى‌ ارتف ‌ المعياري‌ )ادنحراف‌ المخاطر‌ فء‌ أكبر‌ أتصى‌‌0.6643بزيادة‌ انخفض‌ فقد‌ العا ،‌ التدهور‌ %(.‌ورغ ‌
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( إلى‌ الصفقات‌21.05-تراج ‌ الخروج‌م ‌ توتيت‌ فء‌ إلى‌تحس ‌جزءء‌ يشير‌ تد‌ ما‌ الجاءحة،‌ تبل‌ بما‌ مقارنة‌ ‌)%

‌وإ ‌ل ‌يك ‌كافي ا.‌الخاسرة،‌

%(،‌وهو‌أسوأ‌أدا ‌46.71-،‌استمر‌المؤشر‌فء‌الأدا ‌السلبء،‌اذ‌سجل‌عواءد‌تراكمية‌بلغت)‌‌2022فء‌نهاية‌عا ‌‌

%،‌كما‌انخفض‌ادنحراف‌‌0.0254-بي ‌الفترات‌الةةث.‌المةير‌لةهتما ‌أ ‌متوسط‌الخسارة‌اليومية‌انخفض‌إلى‌‌

ا‌نسبي ا‌فء‌تقلب‌السوق.‌وم ‌ذلك،‌ل ‌تتحس ‌نسبة‌%(،‌ما‌يعكس‌انخف0.2557المعياري‌إلى‌) ،‌بل‌بقيت‌Sharpاض 

(،‌ما‌يشير‌إلى‌أ ‌العةتة‌بي ‌العواءد‌والمخاطر‌ظلت‌غير‌م جدية.‌وعلى‌الرغ ‌م ‌هذا‌التراج ‌المستمر،‌1.58-سالبة‌)

حس ‌نسبء‌فء‌إدارة‌رأس‌%(،‌وهو‌ما‌تد‌ي فه ‌على‌أنه‌ت7.29-فإ ‌أتصى‌تراج ‌انخفض‌بشكل‌ملحععععععععععوظ‌إلى‌)

‌المال‌أو‌فء‌توتيت‌تنفيذ‌الأوامر،‌لك ‌دو ‌أ ‌يترج ‌إلى‌أدا ‌إيجابء.

ل ‌يك ‌مناسب ا‌لتحديد‌نقاط‌الدخول‌والخروج‌‌‌(MFI)م ‌خةل‌تحليل‌ادتجاهات‌عبر‌مدة‌الدراسة،‌يتضح‌أ ‌مؤشر‌‌

ا‌على‌مؤشر‌متقلب‌مةل‌‌ .‌ويبدو‌أ ‌طبيعة‌المؤشر،‌التء‌تعتمد‌(STI)‌‌بشكل‌فع ال‌عند‌استخدامه‌بمفرده،‌وخصوص 

على‌مناطق‌التشب ،‌ل ‌تستط ‌التكيف‌م ‌ادتجاهات‌السوتية‌الممتدة‌أو‌ادنعكاسات‌السريعة‌التء‌تتطلب‌مؤشرات‌أكةر‌‌

‌حساسية‌أو‌تأكيدات‌إضافية.‌

بحاجة‌إلى‌تحسي ،‌سوا ‌م ‌خةل‌تعديل‌مستويات‌الإشارة‌)مةل‌‌‌(MFI)تشير‌هذه‌النتاءج‌بوضوح‌إلى‌أ ‌مؤشر‌‌

فنية‌أخرى‌مةل‌‌20/80بدد ‌م ‌‌‌‌25‌/75استخدا ‌نطاتات‌‌ أدوات‌ المؤشر‌م ‌ أو‌م ‌خةل‌دمج‌ ‌،)(MACD)أو‌‌‌

ارة‌المتوسطات‌المتحركة،‌أو‌بتطبيق‌فةتر‌زمنية‌لتأكيد‌الإشارات.‌كما‌أ ‌إدارة‌المخاطر‌عبر‌استخدا ‌أوامر‌وتف‌الخس

‌تد‌تساه ‌فء‌تقليص‌الأةر‌السلبء‌للإشارات‌الخاطءة‌وتحسي ‌العواءد‌الصافية‌على‌المدى‌الطويل.‌

 مجزأة‌‌ (MFI) حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ (STI)  لسوق‌ للتداول (:‌اشارات‌البي ‌والشرا 3-29ويوضح‌الشكل‌رت ‌)‌

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل‌ الزمنية المدد حسب

‌

‌

‌

‌

‌
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الشكل رقم 

 ( MFI)حسب أداء المؤشر    (STI)  سنغافوريالمؤشر العام للسوق ال( اشارات البيع والشراء للتداول 29-3)

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

(‌‌MFI) حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌ مجزأة‌‌ (STIلسوق‌) التداول دستراتيجية التراكمية‌ (:‌يوضح‌العواءد3-30الشكل‌رت ‌)

‌لمدة‌الدراسة‌.

 

حسب أداء  )  STIالتداول المؤشر العام للسوق السنغافوري ) لاستراتيجية التراكمية العوائد (3-30الشكل رقم )

 MFI) )المؤشر 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)



 

143 
 

 رابعاً: تقييم أداء مؤشرات التحليل الفني في سوق تايلند للاوراق المالية 

ا‌لما‌يعكسه‌م ‌تمةيل‌شامل‌‌‌SET Indexت ‌اعتماد‌المؤشر‌العا ‌للسوق‌‌ كمصدر‌رءيسء‌للبيانات‌فء‌هذه‌الدراسة،‌نظر 

،‌شهد‌هذا‌المؤشر‌تقلبات‌ملحوظة‌تأةرت‌بتغيرات‌2022و‌‌‌2017.‌وخةل‌المدة‌ما‌بي ‌‌لأدا ‌ادتتصاد‌الكلء‌للبةد

‌.‌ اتتصادية‌داخلية،‌بالإضافة‌إلى‌التأةير‌العميق‌الذي‌خلفته‌جاءحة‌كورونا‌على‌النشاط‌ادتتصادي

قد ‌أرضية‌غنية‌(‌ي2022-2017(‌‌خةل‌مدة‌الدراسة‌)SETكما‌أ ‌الأدا ‌التاريخء‌للمؤشر‌العا ‌للسوق‌الماليزي‌)

(،  RSI( ،)SMA)لرصد‌الفروتات‌ما‌بي ‌المدتي ‌الزمنيتي ‌تبل‌وأةنا ‌الجاءحة،‌وتقيي ‌مدى‌استجابة‌كل‌م ‌مؤشرات‌‌

(MFI( ،)BB(و ،)MACD)‌:للتغيرات‌السوتية‌فء‌هذا‌السياق.وسيقي ‌أدا ‌هذه‌المؤشرات‌عبر‌المقاييس‌التالية‌

 Strategy Returns)‌‌اليومععععععععية‌‌ العواءد ومتوسععععععععط(Cumulative Strategy Returns) التراكمية‌‌ العواءد

Mean) للعواءد المعياري ادنحراف‌و‌‌‌‌ (Strategy Returns Std Dev.)نسبة و‌ Sharp‌‌ (Sharpe Ratio)و‌ 

‌،‌لكل‌مؤشر‌طيلة‌مدة‌الدراسة‌.‌(Maximum Drawdown)‌ تراج  أتصى

 

 (  (SMAالمتحرك البسيط  )  رالمؤش تقييم أداء -1

ا‌على‌مؤشر‌‌‌70و‌‌30بفترتء‌‌‌(SMAفء‌هذا‌الجز ‌يت ‌تقيي ‌أدا ‌مؤشر‌‌تقاط ‌المتوسطات‌المتحركة‌البسيطة‌) يوم 

SETإشارة‌شرا ‌عندما‌يخترق‌المتوسط‌‌،‌خةل‌مدة‌الدراسة‌.‌اذ‌يعتمد‌المؤشر‌‌على‌مبدأ‌بسيط‌يتمةل‌فء‌توليد‌

(‌صعود ا،‌ما‌يشير‌إلى‌بداية‌محتملة‌دتجاه‌صاعد،‌بينما‌تصدر‌SMA 70(‌المتوسط‌الطويل‌)SMA 30القصير‌)

‌إشارة‌البي ‌عند‌حدوث‌تقاط ‌هبوطء،‌وهو‌ما‌ي فسر‌عادة ‌على‌أنه‌انعكاس‌هابط‌فء‌ادتجاه‌العا ‌للسوق.

ووفقا ‌‌.أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌ (SMA)  ‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌البسيطشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا‌

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:3-16يوضح‌الجدول‌رت ‌)‌ة‌تايلندلدول

‌

‌

‌
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  SET المؤشر العام للسوق التايلنديعلى SMA) )مؤشر  (: نتائج تقييم أداء3-16جدول رقم )

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

%(‌3.53ت ‌احتساب‌العواءد‌التراكمية‌الناتجة‌ع ‌تطبيق‌هذه‌المؤشر‌‌خةل‌المدة‌اتبل‌الجاءحة‌‌اذ‌بلععععععععععععععغ‌‌‌)‌‌

اتل‌عاءد‌خةل )‌‌‌‌،وهو‌ اذ‌سجل‌نسبة‌ ‌، ايضا ‌ اليومية‌هو‌ادتل‌ العواءد‌ الدراسة‌،‌وكا ‌متوسط‌ ‌)%‌0.0058مدة‌

(‌‌0.2203فقط‌كانت‌)‌‌Sharp(‌،‌اما‌نسبة‌‌%0.4198وانحراف‌معياري‌هو‌اددنى‌ايضا ‌فء‌مدة‌الدراسة‌اذ‌بلغ‌)

منخفضة،‌ما‌يدل‌على‌‌‌Sharp%‌(‌،‌اتسمت‌مدة‌ما‌تبل‌الجاءحة‌بأدا ‌ضعيف‌ونسبة‌‌10.84-،‌واتصى‌تراج ‌)‌‌

‌افتقار‌المؤشر‌‌آنذاك‌إلى‌الكفا ة‌فء‌توتيت‌الدخول‌والخروج‌م ‌السوق.‌

‌  ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) ‌-‌ب

(‌ي ظهر‌أ ‌مدة‌3-16الجدول‌)و‌‌‌13.29الأفضل‌خةل‌مدة‌الجاءحة،‌إذ‌بلغت‌العواءد‌التراكمية‌%‌بينما‌كا ‌الأدا ‌‌

ا‌الأفضل‌م ‌حيث‌جودة‌العاءد‌مقابل‌المخاطرة،‌كما‌يتضح‌م ‌نسبة‌‌ ‌‌Sharpالجاءحة‌ل ‌تك ‌فقط‌الأكةر‌ربحية‌بل‌أيض 

(‌9.99حة،‌ورغ ‌تحقيقها‌لعاءد‌تراكمء‌جيد)‌%‌،‌وهء‌الأعلى‌مقارنة‌بالمدد‌ادخرى.‌أما‌بعد‌الجاء‌0.5010التء‌بلغت‌‌

كانت‌سالبة،‌ما‌يشير‌إلى‌تقلبات‌مرتفعة‌وعواءد‌غير‌مستقرة.‌‌‌Sharp،‌فإ ‌متوسط‌العاءد‌اليومء‌كا ‌سلبي ا،‌ونسبة‌‌

 هذا‌ادختةف‌يعكس‌تفاعل‌المؤشر‌‌م ‌ديناميكية‌السوق‌فء‌كل‌مدة،‌ومدى‌نجاحها‌فء‌اتتناص‌ادتجاهات‌الساءدة.‌

،‌رغ ‌بساطتها،‌تد‌تحقق‌نتاءج‌جيدة‌فء‌ظل‌اتجاهات‌سوتية‌واضحة،‌لكنها‌‌(SMA)ر‌هذه‌النتاءج‌إلى‌أ ‌مؤشر‌‌‌تشي

تبقى‌عرضة‌للضعف‌فء‌الفترات‌المتقلبة‌أو‌عند‌تغي ر‌ادتجاهات‌بشكل‌مفاجئ.‌بنا  ‌على‌ذلك،‌ي نصح‌بعد ‌ادعتماد‌‌

،‌إضافة‌إلى‌‌(MACD)أو‌‌‌‌(RSI)ل‌فنء‌أخرى‌مةل‌‌عليها‌بشكل‌منفرد،‌بل‌م ‌الأفضل‌دمجها‌م ‌مؤشرات‌تحلي

‌مدةال  العواءد

 التراكمية‌

 العواءد متوسط

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

جاءحة‌تبل‌

 كورونا‌

3.53% 0.0058% 0.4198% 0.2203 -10.84% 

اثناء جائحة 

 كورونا

التعافء‌م ‌‌ 9.44%- 0.5010 0.7326% 0.0231% 13.29%

 جاءحة‌كورونا‌

9.99% -0.0110% 0.5147% -0.3383 -10.07% 
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استخدا ‌أدوات‌لإدارة‌المخاطر‌مةل‌أوامر‌وتف‌الخسارة.‌كما‌ي ستحس ‌اختبار‌هذه‌المؤشر‌‌على‌بيانات‌م ‌أسواق‌‌

‌وفترات‌زمنية‌مختلفة‌لضما ‌استقراريتها‌وفعاليتها.‌

،‌يمك ‌مةحظة‌موات ‌الشرا ‌والبي ‌بشكل‌SETالإشارات‌على‌الرس ‌البيانء‌لحركة‌أسعار‌مؤشر‌‌عند‌تمةيل‌هذه‌‌

ا‌مرءي ا‌ع ‌توتيت‌ واضح،‌اذ‌تسلط‌العةمات‌الضو ‌على‌النقاط‌الزمنية‌التء‌تقاطعت‌فيها‌المتوسطات،‌ما‌يوفر‌تصور 

لبي ‌)‌السه ‌باللو ‌ادحمر(‌والشرا ‌)‌السه ‌‌(‌اشارات‌ا3-31الشكل‌رت ‌)تنفيذ‌الصفقات‌وتفاعلها‌م ‌حركة‌السوق.‌‌

يساعد‌على‌فه ‌مدى‌توافق‌‌‌‌(‌‌SMAباللو ‌ادخضر‌(‌للتداول‌فء‌سوق‌تايلند‌لةوراق‌المالية‌بادعتماد‌على‌مؤشر‌)‌)

قلبات‌الإشارات‌م ‌ادتجاهات‌الفعلية‌للسوق،‌كما‌ي برز‌الفترات‌التء‌كانت‌فيها‌الإشارات‌خاطءة‌أو‌غير‌فع الة‌نتيجة‌ت

‌الأسعار.‌

 

خلال مدة   (SMA)( اشارات البيع والشراء للتداول في سوق تايلند بالاعتماد على مؤشر )  3-31الشكل رقم )

‌الدراسة 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌(SMA) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌(SET )لسوق التداول تراتيجيةدس التراكمية (:‌العواءد3-32ويوضح‌الشكل‌رت ‌)

‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌الجاءحة‌‌ تبل الزمنية المدد حسب مجزأة

‌
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 SM) باستخدام مؤشر)   في سوق تايلند التداول لاستراتيجية التراكمية ( العوائد3-32الشكل رقم )

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (RSIمؤشر القوة النسبية ) تقييم أداء -2

‌‌ة‌تايلند‌ووفقا ‌لدول‌.(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسةRSIة‌النسبية‌)شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌القو‌

‌(‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌3-17يوضح‌الجدول‌رت ‌)

 SET( على المؤشر العام للسوق التايلندي  RSI(:  نتائج تقييم أداء مؤشر  )3-17جدول رقم )

 العواءد المدة

 التراكمية‌

 العواءد متوسط

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 أتصى

 تراج ‌

تبل‌جاءحة‌

 كورونا‌

-2.46% 0.00% 0.14% -0.02 -4.19% 

اثناء جائحة 

 كورونا

2.64% 0.01% 0.16% 0.03 -2.45% 

التعافء‌م ‌‌

 جاءحة‌كورونا‌

1.71% 0.01% 0.12% 0.06 -0.72% 

 (Pythonاعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)المصدر‌:‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

‌خةل‌مدة‌الدراسة،‌‌SETالمطبقة‌على‌مؤشر‌‌(RSI)عند‌تحليل‌أدا ‌استراتيجية‌
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الزمنية،‌وإ ‌ل ‌تك ‌هذه‌النتاءج‌حادة‌أو‌متقلبة‌كما‌هو‌الحال‌م ‌‌لوحظ‌تفاوت‌واضح‌فء‌نتاءج‌الأدا ‌بي ‌المراحل‌‌

%(،‌وهو‌ما‌يدل‌2.46-بعض‌المؤشرات‌الأخرى.‌ففء‌المدة‌التء‌سبقت‌الجاءحة،‌سجل‌المؤشر‌خسارة‌طفيفة‌بلغت‌)

تريب ا‌م ‌على‌أدا ‌محايد‌تقريب ا‌دو ‌تعرض‌لمحفزات‌صعودية‌أو‌هبوطية‌توية.‌كما‌أ ‌متوسط‌العاءد‌اليومء‌كا ‌‌

ا‌فء‌الأدا ‌خةل‌تلك‌المرحلة.0.14الصفر،‌وادنحراف‌المعياري‌ل ‌يتجاوز‌) ا‌عام  ‌%(،‌ما‌يعكس‌استقرار 

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

تدره)‌‌ تراكمي ا‌ عاءد ا‌ ليسجل‌ نسبي ا‌ الأدا ‌ تحس ‌ الجاءحة،‌ مدة‌ ادنحراف‌2.64خةل‌ ارتفاع‌ م ‌ الرغ ‌ وعلى‌ ‌.)%

(،‌‌0.03ارتفعت‌بشكل‌طفيف‌لتسجل‌)‌‌Sharp%(،‌إد‌أ ‌العاءد‌اليومء‌تحس  ‌بدوره،‌ونسبة‌‌0.16إلى)‌‌المعياري‌‌

بعد‌أ ‌كانت‌سالبة‌فء‌المدة‌السابقة.‌هذا‌يشير‌إلى‌تحس ‌نسبء‌فء‌العةتة‌بي ‌العاءد‌والمخاطرة،‌وإ ‌كانت‌القي ‌ما‌

‌ؤشر.‌تزال‌منخفضة‌وتعكس‌نمط ا‌متحفظ ا‌فء‌السلوك‌ادستةماري‌للم

%(،‌م ‌انخفاض‌فء‌‌1.71فء‌المدة‌الةحقة،‌‌استمر‌التحس ‌التدريجء،‌اذ‌سجلت‌ادستراتيجية‌عاءد ا‌تراكمي ا‌بلغ‌)

إلى‌) نسبة‌‌0.12التقلبات‌ أ ‌ وي ةحظ‌ ‌.)%Sharp‌‌( إلى‌ بشكل‌طفيف‌ تزال‌0.06ارتفعت‌ ما‌ كانت‌ وإ ‌ وهء‌ ‌،)

إيجابي ا‌يعزز‌م ‌موةوتية‌المؤشر‌خةل‌الفترات‌ذات‌التذبذب‌منخفضة‌م ‌حيث‌القيمة‌المطلقة،‌إد‌أنها‌تعكس‌اتجاه ا‌‌

%(،‌وهو‌ما‌يشير‌إلى‌فعالية‌جيدة‌فء‌‌4.19-المعتدل.‌كما‌أ ‌أتصى‌تراج ‌عبر‌جمي ‌الفترات‌ل ‌يتجعععععععععععاوز‌)

‌ضبط‌المخاطر‌والحد‌م ‌الخساءر‌الكبرى.‌

على‌سلوك‌تداول‌متز ،‌اذ‌د‌يحقق‌مكاسب‌كبيرة،‌‌‌(‌يميل‌إلى‌الحفاظRSIبشكل‌عا ،‌ي ظهر‌هذا‌الأدا ‌أ ‌مؤشر‌)

ا‌د‌يتسبب‌بخساءر‌فادحة.‌ويبدو‌أنه‌أكةر‌فاعلية‌فء‌البيءات‌السوتية‌التء‌تتس ‌بتقلبات‌معتدلة،‌اذ‌يمكنه‌تحديد‌‌ لكنه‌أيض 

ب.‌كما‌أ ‌‌نقاط‌التحول‌بدتة‌نسبية‌دو ‌الوتوع‌فء‌فخ‌الإشارات‌الكاذبة‌التء‌تد‌تحدث‌فء‌الأسواق‌شديدة‌ادضطرا

استقرار‌أدا ‌المؤشر‌عبر‌الفترات‌المختلفة،‌كما‌يوضحه‌الجدول،‌يعزز‌م ‌فكرة‌أنه‌يمك ‌استخدامه‌كعنصر‌داع ‌فء‌‌

‌أو‌المتوسطات‌المتحركة.‌‌(MACDأنظمة‌تداول‌أكةر‌تعقيد ا،‌خاصة‌عند‌دمجه‌م ‌مؤشرات‌تؤكد‌ادتجاهات‌مةل‌)

فيدة‌لتصفية‌الإشارات‌وتوتيت‌الدخول‌والخروج،‌شريطة‌أد‌ي ستخد ‌‌أداة‌م‌‌(RSI)بنا  ‌على‌ما‌سبق،‌يمك ‌اعتبار‌‌

‌بمفرده،‌بل‌ضم ‌إطار‌تكاملء‌يدع ‌اتخاذ‌القرار‌ويقلل‌م ‌حساسية‌المؤشر‌للتذبذبات‌غير‌المبررة.‌

وق‌(‌اشارات‌البي ‌)‌السه ‌باللو ‌ادحمر(‌والشرا ‌)‌السه ‌باللو ‌ادخضر‌(‌للتداول‌فء‌س‌3-33ويوضح‌الشكل‌رت ‌)

(‌مجزأة‌حسب‌المدد‌الزمنية‌)‌تبل‌واةنا ‌الجاءحة‌والتعافء‌م ‌RSIتايلند‌لةوراق‌المالية‌بادعتماد‌على‌مؤشر‌)‌)

‌الجاءحة‌(‌.‌
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حسب أداء المؤشر    SET( اشارات البيع والشراء للتداول في المؤشر العام للسوق التايلندي 3-33الشكل رقم )

(RSI) 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

المدد‌‌ حسب مجزأة (RSI) باستخدا ‌مؤشر‌‌‌SET لسوق التداول دستراتيجية التراكمية (:‌العواءد3-34شكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية

‌

 

 

 

 

باستخدام مؤشر     SET تايلندي(العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول في المؤشر العام للسوق ال3-34شكل رقم )

(RSI) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 ( MACDتباعد المتوسطات ) –تقييم أداء مؤشر تقارب  -3

أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌.‌‌(MACDتباعد‌المتوسطات‌)‌–شهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌تقارب‌

‌اه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر‌:‌(‌ادن3-18ووفقا ‌لدولة‌تايلند‌.‌يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)
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 SETعلى المؤشر العام للسوق التايلندي   (MACD) (: نتائج تقييم أداء مؤشر3-18جدول رقم )

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا )‌ -أ

كا ‌م ‌بي ‌المؤشرات‌‌‌(MACD)خةل‌مدة‌الدراسة،‌تبي  ‌أ ‌‌‌‌SETعند‌تحليل‌أدا ‌هذه‌ادستراتيجية‌على‌مؤشر‌‌

فء‌تدرتها‌على‌التكي ف‌م ‌أوضاع‌السوق‌القليلة‌التء‌سجلت‌عواءد‌تراكمي ة‌موجبة‌باستمرار،‌ما‌يعكس‌ةبات ا‌نسبي ا‌‌

%(،‌وهو‌رت ‌إيجابء‌يعكس‌تدرة‌9.09المختلفة.‌ففء‌مدة‌ما‌تبل‌الجاءحة،‌سجل‌المؤشر‌عاءد ا‌تراكمي ا‌بلععععععععععغ‌)

ادستراتيجية‌على‌التقاط‌اتجاهات‌مستقرة‌نسبي ا.‌الةفت‌فء‌هذه‌المرحلة‌أ ‌ادنحراف‌المعياري‌للعواءد‌اليومية‌كا ‌

ا‌عند‌) (‌،‌وهء‌تيمة‌1.25بلغت)‌‌‌‌Sharp%(،‌ما‌ي شير‌إلى‌استقرار‌كبير‌فء‌الأدا ،‌كما‌أ ‌نسبة‌‌0.1431منخفض 

%(‌فقط،‌وهو‌أدنى‌‌1.69-مرتفعة‌نسبي ا‌وت عبر‌ع ‌تواز ‌جيد‌بي ‌العاءد‌والمخاطرة.‌كذلك‌فإ ‌أتصى‌تراج ‌بلغ‌)

 واضحة‌فء‌إدارة‌المخاطر.‌‌مستوى‌مقارنة‌بباتء‌الفترات‌والمؤشرات،‌ما‌يبرز‌فعالية

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

%(.‌13.88التراكمية‌إلى)‌‌أما‌خةل‌الجاءحة،‌وهء‌المدة‌التء‌اتسمت‌بتقلبات‌سوتية‌غير‌مسبوتة،‌فقد‌ارتفعت‌العواءد‌‌

%(‌،‌إد‌أ ‌ادستراتيجية‌واصلت‌تحقيق‌عاءدات‌0.3898وعلى‌الرغ ‌م ‌أ ‌ادنحراف‌المعياري‌للعواءد‌تفز‌إلى‌)

(‌،‌‌0.45انخفضت‌إلى‌)‌‌Sharpموجبة،‌ما‌يدل‌على‌تدرتها‌على‌التكي ف‌م ‌حدة‌التذبذبات.‌على‌الرغ ‌م ‌نسبة‌‌

ادستراتيجية‌واصلت‌تقدي ‌عواءد‌تتناسب‌م ‌درجة‌المخاطرة،‌وإ ‌كانت‌بكفا ة‌أتل‌فإنها‌تبقى‌إيجابية،‌ما‌يعنء‌أ ‌‌

%(،‌وهو‌تراج ‌ملحوظ‌لكنه‌ما‌زال‌ضم ‌حدود‌‌5.38-‌مقارنة‌بمدة‌ما‌تبل‌الجاءحة.‌أتصى‌تراج ‌فء‌هذه‌المدة‌بلغ‌)

‌معقولة‌فء‌سياق‌بيءة‌سوتية‌عالية‌التقلب.

‌المدة متوسط‌العواءد‌‌ العواءد‌التراكمية‌

 اليومية

ادنحراف‌‌

 المعاير‌

نسبة‌

Sharp 

 اتصى‌تراج ‌

تبل‌جاءحة‌

 كورونا‌

9.09% 0.0113% 0.1431% 1.25 -1.69% 

اثناء جائحة 

 كورونا

التعافء‌م ‌‌ 5.38%- 0.45 0.3898% 0.0111% 13.88%

 جاءحة‌كورونا‌

14.88% 0.0035% 0.1488% 0.37 -2.96% 
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%(.‌على‌الرغ ‌14.88ءد ا‌تراكمي ا‌هو‌الأعلى‌طيلة‌مدة‌الدراسة،‌إذ‌بلعغ‌)‌فء‌المدة‌الةحقة‌حققت‌ادستراتيجية‌عا

إلى)‌‌ اليومية‌ العواءد‌ المرحلة‌0.0035منخفاض‌متوسط‌ تريب‌م ‌ مستوى‌ إلى‌ المعياري‌عاد‌ ادنحراف‌ فإ ‌ ‌،)%

(‌،‌‌0.37بلغت‌)‌‌Sharp%(،‌ما‌يعكس‌عودة‌السوق‌إلى‌حالة‌م ‌التواز ‌النسبء.‌نسبة‌‌0.1488الأولى،‌مسجة ‌)

وهء‌وإ ‌كانت‌أتل‌م ‌سابقاتها،‌إد‌أنها‌تبقى‌إيجابية،‌ما‌يدل‌على‌استمرار‌العةتة‌المنطقية‌بي ‌العاءد‌والمخاطرة.‌

%(،‌ما‌يعزز‌ادنطباع‌بأ ‌ادستراتيجية‌استطاعت‌الحفاظ‌على‌2.96-كما‌أ ‌أتصى‌تراج ‌فء‌هذه‌المدة‌ل ‌يتجاوز‌)

‌حتى‌بعد‌انتها ‌حالة‌ادضطراب‌الشديدة.تدرتها‌على‌تفادي‌الخساءر‌الكبيرة‌

أظهر‌أدا ‌متفوت ا‌مقارنة‌بباتء‌المؤشرات‌المستخدمة‌فء‌هذا‌التحليل.‌‌‌(MACD)بنا  ‌على‌هذه‌النتاءج،‌يتضح‌أ ‌مؤشر‌‌

‌ويبدو‌أنه‌يتمت ‌بقدرة‌جي دة‌على‌تحديد‌ادتجاهات‌العامة‌للأسعار،‌م ‌درجة‌معتدلة‌م ‌الحساسية‌لتقلبات‌السوق.‌كما

أ ‌إشاراته‌بدت‌أتل‌ع رضة‌للتشويش‌أو‌الكسر‌الكاذب،‌خاصة‌فء‌الفترات‌التء‌تميزت‌بوضوح‌ادتجاه.‌هذه‌الصفات‌

ا‌إذا‌ما‌ت ‌تعزيزها‌‌‌(MACD)‌تجعل‌م ‌‌ أداة‌فعالة‌يمك ‌ادعتماد‌عليها‌ضم ‌استراتيجيات‌تداول‌متكاملة،‌خصوص 

‌تصفية‌الإشارات‌وتدعي ‌ترارات‌الدخول‌والخروج.‌بمؤشرات‌تأكيدية‌أخرى‌أو‌بإطار‌زمنء‌متعدد‌يساعد‌فء‌

(‌اشارات‌البي ‌)‌السه ‌باللو ‌ادحمر(‌والشرا ‌)‌السه ‌باللو ‌ادخضر‌(‌للتداول‌فء‌‌3-35ويوضح‌الشكل‌رت ‌)

(‌مجزأة‌حسب‌المدد‌الزمنية‌)‌تبل‌واةنا ‌الجاءحة‌‌MACDسوق‌تايلند‌لةوراق‌المالية‌بادعتماد‌على‌مؤشر‌)‌)

‌م ‌الجاءحة‌(‌.والتعافء‌

 

حسب أداء المؤشر    SET(اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر العام للسوق التايلندي 3-35الشكل رقم )

(MACD ) 

‌(‌Python:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)المصدر
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 (MACD) باستخدا ‌مؤشر‌‌ SETلسوق‌ التداول جيةدستراتي التراكمية (:‌يوضح‌العواءد3-36والشكل‌رت ‌)

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ وأةنا ‌ تبل المدد‌الزمنية حسب مجزأة

 

 ( MACD)باستخدام مؤشر   SET تايلندي( العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول المؤشر العام للسوق ال3-36الشكل رقم )

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

 (  Bollinger Bands) مؤشر تقييم أداء  -4

(أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌و‌يةحظ‌ا ‌‌Bollinger Bandsباستخدا ‌مؤشر‌)‌شهدت‌استراتيجية‌التداول

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:3-19الأدا ‌كا ‌سلبي ا‌طيلة‌مدة‌الدراسة.‌ووفقا ‌لدولة‌تايلند‌‌يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)

 SETعلى المؤشر العام للسوق التايلندي Bollinger Bands(:نتائج تقييم أداء مؤشر3-19جدول رقم )

 العواءد المدة

  التراكمية

 متوسط

  اليومية العواءد

 ادنحراف

 المعياري

 للعواءد‌

 نسبة

Sharp  

 أتصى

 تراج ‌

 %45.18- 2.49- %0.4850 %0.0761- %45.18- تبل‌جاءحة‌كورونا‌

 %26.50- 1.68- %0.6784 %0.0717- %59.70- اةنا ‌جاءحة‌كورونا‌

التعافء‌م ‌جاءحة‌

 كورونا‌

-65.00% -0.0538% 0.2964% -2.88 -13.15% 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

الدراسة،‌جا ت‌النتاءج‌مخيبة‌للآمال‌م ‌جمي ‌النواحء.‌فم ‌طيلة‌مدة‌‌‌‌SETعند‌تطبيق‌هذه‌ادستراتيجية‌على‌مؤشر‌‌

حيث‌الأدا ‌الكلء،‌سجلت‌ادستراتيجية‌خساءر‌تراكمي ة‌كبيرة‌فء‌جمي ‌الفترات،‌ما‌يةير‌تساؤدت‌حول‌مدى‌مة متها‌

 للبيءات‌السوتية‌المتقلبة‌أو‌ذات‌ادتجاهات‌القوية.

%(.‌هذا‌الأدا ‌السلبء‌تزام ‌م ‌45.18-جية‌خساءر‌تراكمي ة‌تدرها)‌‌فء‌المدة‌التء‌سبقت‌الجاءحة،‌تكبدت‌ادستراتي

بلغ‌) فإ ‌0.4850انحراف‌معياري‌مرتف ‌ اليومية.‌رغ ‌ذلك،‌ العواءد‌ %(،‌ما‌يدل‌على‌وجود‌تذبذبات‌واسعة‌فء‌

‌( بلععععععععغت‌ اذ‌ الجاءحة،‌ مدة‌ خةل‌ التزايد‌ فء‌ استمرت‌ )ا59.70-‌الخساءر‌ أشد‌ تقلبات‌ م ‌ مترافقة‌ دنحراف‌‌%(،‌

%(.‌الةفت‌للنظر‌أ ‌هذه‌المرحلة،‌رغ ‌أنها‌غالب ا‌ما‌تتس ‌بفرص‌تداول‌أكبر‌نتيجة‌0.6784المعياري‌ارتف ‌إلى‌‌

الحركات‌المفاجءة‌للأسعار،‌إد‌أ ‌ادستراتيجية‌ل ‌تنجح‌فء‌استغةل‌تلك‌التحركات،‌بل‌تفاتمت‌خساءرها،‌وهو‌ما‌

‌دعة‌الناتجة‌ع ‌اختراتات‌غير‌حقيقية‌للنطاتات.‌ي عزى‌على‌الأرجح‌إلى‌كةرة‌الإشارات‌الخا

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

سلبية‌حادة،‌إذ‌وصلت‌الخساءر‌التراكمي ة‌أما‌فء‌المدة‌التء‌تلت‌الجاءحة،‌فقد‌استمرت‌ادستراتيجية‌فء‌تسجيل‌نتاءج‌‌

%(،‌وهو‌أتل‌م ‌0.2964%(.‌على‌الرغ ‌م ‌مستوى‌التقلب‌)ادنحراف‌المعياري(‌تد‌انخفض‌إلى‌)65.00-إلى‌)

مةيله‌فء‌الفترات‌السابقة،‌إد‌أ ‌ذلك‌ل ‌ينعكس‌إيجابي ا‌على‌الأدا .‌بل‌على‌العكس،‌ساه ‌انخفاض‌التذبذب‌فء‌تقليص‌

‌بينما‌استمرت‌الإشارات‌الخاطءة‌فء‌التسبب‌بخساءر‌متكررة.‌فرص‌الربح،‌

خةل‌مدة‌الدراسة‌تؤكد‌هشاشة‌هذه‌ادستراتيجية‌فء‌مواجهة‌مختلف‌الأوضاع‌‌‌Sharpإ ‌نظرة‌سريعة‌إلى‌نسب‌‌

‌إلى‌)2.49-السوتية.‌فقد‌كانت‌جمي ‌النسب‌سالبة‌وبشكل‌حاد،‌اذ‌بلغت‌) ا ها،‌(‌أةن1.68-(‌تبل‌الجاءحة،‌وتحسنت‌تلية 

إلى)‌‌ للتدهور‌ عادت‌ المتداولو ‌‌‌‌2.88-لكنها‌ تكبدها‌ التء‌ المخاطر‌ أ ‌حج ‌ إلى‌ بوضوح‌ يشير‌ هذا‌ الجاءحة.‌ (بعد‌

ا‌على‌الإطةق‌بالعواءد‌الناتجة،‌بل‌على‌العكس،‌كانت‌العواءد‌سلبية‌بشكل‌ باستخدا ‌هذه‌ادستراتيجية‌ل ‌يك ‌مبرر 

‌مستمر‌ومتفات .‌

يتبي ‌ النتاءج،‌ التداول‌على‌مؤشر‌‌‌‌Bollinger Bands ‌أ ‌استخدا ‌)م ‌خةل‌هذه‌ خةل‌تلك‌‌‌SET(بمفرده‌فء‌

،‌بل‌تسبب‌فء‌نتاءج‌عكسية‌على‌حساب‌الأدا ‌العا ‌للمحفظة‌ادفتراضية.‌م ‌المحتمل‌أ ‌تكو ‌ الفترات‌ل ‌يك ‌فعاد 

ادستراتيجية‌ع رضة‌دختراتات‌طبيعة‌السوق‌خةل‌تلك‌الفترات،‌والتء‌تميزت‌بوجود‌اتجاهات‌توية‌ومفاجءة،‌تد‌جعلت‌‌

 Bollingerكاذبة‌أدت‌إلى‌توليد‌إشارات‌بي ‌وشرا ‌خاطءة‌بشكل‌متكرر.‌هذا‌السلوك‌يعكس‌أحد‌أه ‌القيود‌البنيوية‌فء‌‌



 

153 
 

Bands(إذ‌إ ‌فعاليته‌عادة‌ما‌تكو ‌أعلى‌فء‌الأسواق‌التء‌تسير‌فء‌نطاق‌عرضء‌‌،range-boundوليس‌فء‌‌)

‌الأسواق‌ادتجاهية.

ا‌مناسب ا‌بمفرده‌لتوليد‌إشارات‌Bollinger Bandsعلى‌ما‌سبق،‌يمك ‌القول‌إ ‌‌‌‌بنا  ‌ ،‌رغ ‌شعبيته،‌تد‌د‌يكو ‌خيار 

ا‌خةل‌فترات‌عد ‌ادستقرار‌أو‌ادتجاهات‌الحادة.‌وم ‌هنا‌تبرز‌الحاجة‌SETتداول‌على‌مؤشرات‌مةل‌‌ ،‌خصوص 

(،‌بالإضافة‌ROCجاه،‌مةل‌مؤشر‌الزخ ‌أو‌معدل‌التغير‌)إلى‌دمج‌هذه‌الأداة‌م ‌مؤشرات‌أخرى‌تادرة‌على‌تأكيد‌ادت‌

(:‌يبي ‌اشارات‌3-37والشكل‌رت ‌)‌‌إلى‌اعتماد‌تقنيات‌أكةر‌صرامة‌فء‌إدارة‌المخاطر‌لتقليل‌أةر‌الإشارات‌الكاذبة.

 تبل الزمنية المدد‌ حسب مجزأة(‌‌Bollinger Bands)‌‌حسب‌أدا ‌المؤشر‌‌‌‌ SET لسوق‌ للتداول البي ‌والشرا 

‌الجاءحة‌ومدة‌التعافء.‌ ا ‌وأةن

‌

 

حسب أداء المؤشر   SETلتايلندي ( اشارات البيع والشراء للتداول المؤشر العام للسوق ا3-37الشكل رقم )

Bollinger Band 

 (‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌‌حسب‌أدا ‌المؤشر‌ مجزأة SET لسوق‌ اولالتد دستراتيجية التراكمية (:‌يوضح‌العواءد38-3والشكل‌رت ‌)

(Bollinger Bands‌)الجاءحة‌ومدة‌التعافء‌.‌ وأةنا ‌ تبل الزمنية المدد‌
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مجزأة حسب  SET( العوائد التراكمية لاستراتيجية التداول المؤشر العام للسوق التايلندي  3-38والشكل رقم )

 Bollinger Bandsأداء المؤشر  

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

  (MFI) مؤشر تدفق الاموال ) تقييم أداء  -5

(‌أدا ‌متفاوت ا‌خةل‌مدة‌الدراسة‌و‌يةحظ‌ا ‌الأدا ‌كا ‌سلبي ا‌‌‌(MFIشهدت‌استراتيجية‌التداول‌باستخدا ‌مؤشر‌)‌

 (‌ادناه‌نتاءج‌أدا ‌هذا‌المؤشر:‌3-20يوضح‌الجدول‌رتعععععع ‌)‌تايلند‌ طيلة‌مدة‌الدراسة.‌ووفقا ‌لدولة

 SETعلى المؤشر العام للسوق التايلندي   (MFI)ييم أداء مؤشر  (:  نتائج تق3-20جدول رقم )

 العواءد المدة

 التراكمية‌

 العواءد متوسط

 اليومية

 ادنحراف

 المعياري‌

 نسبة

Sharp 

 تراج ‌ أتصى

تبل‌جاءحة‌

 كورونا‌

-28.96% -0.0427% 0.4929% -1.38 -29.89% 

اثناء جائحة 

 كورونا

-42.87% -0.0501% 0.6716% -1.18 -19.32% 

التعافء‌م ‌‌

 جاءحة‌كورونا‌

-47.64% -0.0331% 0.2950% -1.78 -9.49% 

 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)
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 (  Before COVID-19قبل جائحة كورونا ) -أ

التداول‌المستندة‌إلى‌‌ خةل‌مدة‌الدراسة‌المرتبطة‌بجاءحة‌‌‌SETعلى‌بيانات‌مؤشر‌‌‌‌(MFI)عند‌تطبيق‌استراتيجية‌

التراكمي ة‌19-كوفيد الخساءر‌ بلغت‌ الجاءحة،‌ التء‌سبقت‌ المدة‌ ففء‌ باستمرار.‌ أدا ‌سلبي ا‌ومتراجع ا‌ النتاءج‌ ،‌أظهرت‌

(،‌وهء‌نسبة‌مرتفعة‌نسبي ا‌تعكس‌إخفاق‌المؤشر‌فء‌التقاط‌فرص‌دخول‌ناجحة.‌وتد‌ترافقت‌هذه‌الخساءر‌‌28.96)%‌

اليومية،‌ويعنء‌أ ‌المخاطرة‌‌0.4929ري‌مرتف ‌بلغ‌)م ‌انحراف‌معيا %(،‌ما‌يشير‌إلى‌تقلب‌ملحوظ‌فء‌العواءد‌

 المصاحبة‌للتداول‌وفقا ‌هذه‌ادستراتيجية‌كانت‌كبيرة،‌دو ‌أ ‌تقابلها‌عواءد‌كافية.‌

 ( During COVID-19اثناء جائحة كورونا ) -ب

%(،‌0.6716،‌بينما‌ارتف ‌ادنحراف‌المعياري‌إلى‌)(‌42.87خةل‌مدة‌الجاءحة،‌تزايدت‌حدة‌الخساءر‌لتصل‌إلى‌)%‌

وهو‌ما‌ي عب ر‌ع ‌تذبذب‌واس ‌ومتكرر‌فء‌النتاءج‌اليومية.‌على‌الرغ ‌م ‌السوق‌فء‌هذه‌المرحلة‌كا ‌يوفر‌فرص ا‌

للربح‌نتيجة‌تقلبات‌الأسعار،‌فإ ‌المؤشر‌فشل‌فء‌التفاعل‌م ‌هذه‌التغيرات،‌ربما‌بسبب‌حساسيته‌الزاءدة‌لإشارات‌

،‌Sharpالتشب ‌التء‌تد‌تكو ‌متكررة‌ولكنها‌غير‌دتيقة‌فء‌ظروف‌السوق‌غير‌المستقرة.‌الأمر‌نفسه‌ينعكس‌على‌نسبة‌‌

 (،‌ما‌يدل‌على‌أ ‌العواءد‌ل ‌تك ‌متناسبة‌م ‌درجة‌المخاطرة.1.18-‌التء‌بقيت‌سالبة‌عند)‌

(،‌وهء‌أعلى‌نسبة‌خسارة‌مقارنة‌بالمدتي ‌47.64،‌فقد‌استمرت‌الخساءر‌فء‌التراك ،‌لتبلغ‌)%‌2022فء‌نهاية‌عا ‌‌

%(.‌هذه‌المفارتة‌تعكس‌أ ‌0.2950السابقتي ،‌وذلك‌رغ ‌تراج ‌مستوى‌التقلب‌)ادنحراف‌المعياري‌انخفض‌إلى‌‌

ا‌ع ‌التذبذب‌وحده،‌بل‌ع ‌محدودية‌المنهجي ة‌نفسها‌فء‌توليد‌إشارات‌فعالة.‌نسبة‌ضعف‌أدا ‌المؤشر‌ل ‌يك ‌ناجم 

Sharp‌‌‌‌(ي برز‌الخلل‌الجوهري‌فء‌‌1.78-فء‌هذه‌المرحلة‌وصلت‌إلى الفترات‌الةةث،‌ما‌ (،‌وهء‌الأسوأ‌ضم ‌

‌العةتة‌بي ‌العاءد‌والمخاطرة‌ضم ‌هذه‌ادستراتيجية.

،‌بالصورة‌الكةسيكية‌(MFI)يجية‌‌م ‌خةل‌مراجعة‌المؤشرات‌الإحصاءية‌الموضحة‌فء‌الجدول،‌يمك ‌القول‌إ ‌استرات

،‌ل ‌تك ‌مرنة‌بما‌يكفء‌للتعامل‌م ‌ديناميكيات‌السوق‌المتغيرة.‌إذ‌يبدو‌أ ‌80و‌‌‌20التء‌تعتمد‌على‌مستويات‌التشب ‌‌

هذه‌المستويات‌الجامدة‌تد‌فشلت‌فء‌التقاط‌إشارات‌حقيقية‌فء‌فترات‌تمي زت‌بسرعة‌تغي ر‌ادتجاهات‌وتبدل‌حالة‌السيولة‌‌

‌فء‌السوق،‌الأمر‌الذي‌أدى‌إلى‌سلسلة‌م ‌الإشارات‌الكاذبة‌والخساءر‌المتراكمة.‌‌العامة

ا‌فء‌الأسواق‌التء‌تمر‌تنخفض‌بشكل‌‌‌‌(MFI)تشير‌هذه‌النتاءج‌إلى‌أ ‌فعالية‌‌ كبير‌عند‌استخدامه‌بمفرده،‌وخصوص 

.‌وعليه،‌فإ ‌استخدا ‌المؤشر‌يتطلب‌ضبط ا‌19-بتحودت‌مفاجءة‌أو‌تتس ‌بتقلبات‌هيكلية‌كما‌حدث‌خةل‌جاءحة‌كوفيد

ت‌أخرى‌‌أكةر‌تكيف ا‌م ‌خصاءص‌السوق،‌سوا ‌م ‌خةل‌تعديل‌مستويات‌التشب ‌ديناميكي ا‌أو‌م ‌خةل‌دمجه‌م ‌مؤشرا
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تادرة‌على‌تصفية‌الإشارات‌وتحسي ‌دتتها.‌كما‌ي وصى‌بإرفاق‌هذه‌ادستراتيجية‌بأنظمة‌تحك ‌فء‌المخاطر‌للحد‌م ‌

‌الخساءر‌الكبيرة‌الناتجة‌ع ‌الإشارات‌غير‌المؤكدة.

لبي ‌م ‌نقاط‌الشرا ‌وا SET الرس ‌البيانء‌لإشارات‌التداول‌تحركات‌السعر‌على‌مؤشر (‌3-39يوضح‌الشكل‌رت ‌)

،‌بينما‌يعرض‌رس ‌العواءد‌التراكمية‌عبر‌الفترات‌مدى‌الأدا ‌المتغير‌لةستراتيجية‌فء‌‌(MFI) المستندة‌إلى‌إشارات

‌.ظل‌ظروف‌السوق‌المختلفة

 

ب أداء المؤشر  حس   SETالمؤشر العام للسوق التايلندي  ( اشارات البيع والشراء للتداول 3-39الشكل رقم )

(MFI ) 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌(MFI) حسب‌أدا ‌المؤشر‌ مجزأة‌ SETلسوق‌ التداول دستراتيجية التراكمية‌ (:‌يوضح‌العواءد3-40الشكل‌رت ‌)

‌لمدة‌الدراسة‌.

‌

‌

‌

‌
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حسب أداء المؤشر   SETالتداول المؤشر العام للسوق التايلندي لاستراتيجية التراكمية ( العوائد3-40الشكل رقم )

( (MFI 

‌(‌Pythonالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌مخرجات‌)

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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 الفصل الثالث 

 

 ثانيالمبحث ال

 التحليل الاحصائي لمؤشرات التحليل الفني 

‌

‌

 تمهيد : 

 

مؤشر‌القوة‌،‌‌(SMA) ،‌وهء:‌المتوسط‌المتحرك‌البسيطرءيسةيركز‌هذا‌المبحث‌على‌تحليل‌أدا ‌خمسة‌مؤشرات‌فنية‌‌

،‌‌(MFI) ،‌ومؤشر‌تدفق‌الأموال(BB) أشرطة‌بولينجر،‌‌(MACD) ،‌تقارب/تباعد‌المتوسط‌المتحرك(RSI) النسبية‌‌

إلى‌‌‌مدة‌الدراسة.‌وتد‌ت ‌تقسي ‌‌(كوريا‌الجنوبية،‌ماليزيا،‌سنغافورا،‌وتايلند)تشمل‌‌‌‌رءيسةوذلك‌عبر‌أربعة‌أسواق‌مالية‌‌

 .متباينةسوتية‌‌‌‌ضروفمرحلتي ‌واضحتي :‌ما‌تبل‌الجاءحة‌‌وأةنا ‌الجاءحة‌،‌بهدف‌مقارنة‌أدا ‌هذه‌المؤشرات‌فء‌ظل‌‌

‌0.05α=عند‌مستوى‌معنوية‌)‌‌Welch’s t-test ))التحليل‌الإحصاءء‌باستخدا ‌اختبار‌‌اعتمدولتحقيق‌هذا‌الهدف،‌‌

‌.‌وتد‌ت ‌بنا ‌التحليل‌على‌فرضيتي مددالذي‌ي عد‌مناسب ا‌لتحليل‌البيانات‌المالية‌التء‌تد‌تتس ‌بعد ‌تساوي‌التباينات‌بي ‌ال(‌‌

‌:‌‌اساسيتي ‌هما

‌المدة‌ما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌‌المدةالمؤشرات‌الفنية‌بي ‌‌‌‌ادا ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌‌‌د‌فروق‌‌(:H0الفرضية الأساسية )   -

‌أةنا ‌الجاءحة.

‌المدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌‌المدةالمؤشرات‌الفنية‌بي ‌‌‌‌ادا :‌توجد‌فروق‌ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌(H1الفرضية البديلة )  -

‌أةنا ‌الجاءحة.

يمةل‌هذا‌المبحث‌خطوة‌حاسمة‌فء‌فه ‌مدى‌تأةر‌المؤشرات‌الفنية‌بالتقلبات‌السوتية‌الناتجة‌ع ‌الجاءحة،‌وي سه ‌فء‌

قة‌حول‌فعالية‌هذه‌الأدوات‌فء‌التنبؤ‌بالحركة‌السعرية،‌‌ يعزز‌م ‌تيمتها‌التطبيقية‌فء‌مجادت‌‌‌ماتقدي ‌رؤية‌تحليلية‌معم 

‌.الفنء،‌وإدارة‌المخاطرادستةمار،‌التحليل‌
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 سوق كوريا الجنوبية اولاً: التحليل الاحصائي لاداء مؤشرات التحليل الفني في  

 (t )تي  م  ،فء‌السوق‌الكوري‌مؤشر‌ لكل المعيارية وادنحرافات المتوسطات تفاصيل يوضح (22-3)الجدول

‌:‌‌التاليةدختبار‌الفرضيات‌الفرعية‌‌‌معنوية فروق وجود على للددلة (p) واختبار

مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌سوق‌كوريا‌‌ادا ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌د‌فروق :(H₀) ساسيةالفرضية الا •

 .أةنا ‌الجاءحة‌مدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌مدةالجنوبية‌بي ‌

مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌سوق‌كوريا‌‌‌ادا توجد‌فروق‌ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌ :(H₁) الفرضية البديلة •

 .أةنا ‌الجاءحة‌مدةما‌تبل‌الجاءحة‌و‌‌مدةالجنوبية‌بي ‌

تبل‌واةنا ‌الجاءحة‌للسوق‌الكوري‌‌ مؤشر لكل‌ (‌t-testالمعيارية‌و‌) وادنحرافات المتوسطات (21-3جدول)

(KOSPI)‌

‌(spssاعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌)‌المصدر:

 (SMA) البسيطلمتوسط المتحرك ا -1

‌‌)2649.95333(‌الى‌)‌2220.58423م ‌)‌‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ‌‌(21-3)م ‌خةل‌الجدول‌‌

(‌وهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌490.59318)‌‌(‌الى‌‌163.92734م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌اةنا ‌الجاءحة‌،‌‌

(‌اكبر‌بكةير‌م ‌القيمة‌الجدولية‌،‌وبما‌ا ‌تيمة‌18.47560-المحسوبة‌) :t تيمة‌‌كبير‌بالتذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،

:p‌‌(0.00000فهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌‌‌‌)ساسيةالفرضية‌اد‌‌ترفض (H₀):الفرضية‌البديلة‌‌تقبلو‌ (H₁)‌،الفرق‌ا ‌‌‌‌يةحظ‌‌

يعكس‌زيادة‌فء‌التقلبات‌هذا‌‌يدل‌على‌تغير‌واضح‌فء‌ادتجاه‌العا ‌للأسعار‌خةل‌الجاءحة،‌و‌‌‌مامعنوي‌بدرجة‌عالية،‌‌

‌.السعرية

 (RSI) مؤشر القوة النسبية  -2

اةنا ‌‌‌)‌‌54.30622(‌الى‌)48.89509م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ‌‌(21-3)م ‌خةل‌الجدول‌‌

(‌وهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌التذبذب‌فء‌‌12.57426(‌الى‌)‌‌12.18537م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌الجاءحة‌،‌‌

 متوسط العوائد المؤشر

 قبل الجائحة 

الانحراف 

 المعياري قبل

  الجائحة

 متوسط العوائد

 أثناء الجائحة 

الانحراف 

 المعياري أثناء

 الجائحة 

t-statistic p-value 

SMA 2220.58423 163.92734 2649.95333 490.59318 -18.47560 0.00000* 

RSI 48.89509 12.18537 54.30622 12.57426 -6.86220 0.00000* 

MACD 0.27865 7.35493 -0.13156 11.61221 0.66350 0.50720 

BB 132.43659 67.48712 217.94973 134.94967 -12.60670 0.00000* 

MFI 52.03777 16.84496 55.70132 14.97729 -3.60740 0.00030* 
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فهو‌‌‌‌‌‌‌p: (0.00000)(‌اكبر‌م ‌القيمة‌الجدولية‌،‌وبما‌ا ‌تيمة6.86220-:‌المحسوبة‌)tمتوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

‌ماا ‌الفرق‌معنوي‌بدرجة‌عالية،‌‌‌‌يةحظ‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفضمعنوي‌،‌لذا‌‌

 زيادة‌فء‌زخ ‌السوق،‌ربما‌نتيجة‌لتغيرات‌سريعة‌فء‌سلوك‌المستةمري ‌خةل‌الأزمة.يدل‌على‌

 (MACD) تقارب/تباعد المتوسط المتحرك -3

‌0.13156-)ى‌)ععععععععععععالجاءحة‌ال‌‌‌تبل‌‌(‌‌0.27865م ‌)‌‌انخفضا ‌متوسط‌العواءد‌‌‌‌يةحظ(‌‌21-3م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌وهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌بالتذبذب‌11.61221(‌الى‌)‌‌7.35493م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌اةنا ‌الجاءحة‌‌

فهو‌‌‌‌‌p: (0.50720)م ‌القيمة‌الجدولية‌،‌وبما‌ا ‌تيمة‌‌‌‌اتل(‌‌0.66350:‌المحسوبة‌)tفء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يدل‌على‌أ ‌‌‌‌مامعنوية،‌‌‌‌د‌فروق‌‌،‌(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌ترفض(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌‌تقبل‌معنوي‌،‌لذا‌‌غير‌‌

 خةل‌الجاءحة.‌‌سوق‌كوريا‌الجنوبيةادتجاهات‌تصيرة‌المدى‌ل ‌تتأةر‌بشكل‌كبير‌فء‌

‌(BB) أشرطة بولينجر -4

‌‌)‌‌217.94973(‌الى‌)132.43659م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌21-3خةل‌الجدول‌)م ‌‌

اةنا ‌الجاءحة‌(‌‌134.94967الى‌)‌‌تبل‌الجاءحة‌‌(‌‌16.84496بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌‌‌نخفاضاةنا ‌الجاءحة‌،‌م ‌ا

(‌اكبر‌بكةير‌م ‌القيمة‌الجدولية‌12.60670-:‌المحسوبة‌)‌tوهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌التذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌،‌‌

‌‌،‌(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌تقبل(:وH₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفضفهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌‌‌P(‌:‌‌0.00000‌‌)،‌وبما‌ا ‌تيمة‌‌

ة‌فء‌تقلبات‌الأسعار،‌وهو‌ما‌يتماشى‌م ‌طبيعة‌المؤشر‌الذي‌ا ‌الفرق‌معنوي‌بدرجة‌عالية،‌يعكس‌زيادة‌كبير‌يةحظ

‌يقيس‌التذبذب.‌

 (MFI) مؤشر تدفق الأموال -5

اةنا ‌‌‌(‌‌55.70132(‌الى‌)52.03777م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌-213م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌اةنا ‌الجاءحة‌،‌14.97729ة‌الى‌)‌‌ععع(‌تبل‌الجاءح67.48712الجاءحة‌،‌م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌

(‌اكبر‌بكةير‌م ‌القيمة‌الجدولية‌‌3.60740-‌:‌المحسوبة‌)tالتذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌‌‌نخفاض‌وهذا‌يدل‌على‌ا

‌‌،‌(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفضفهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌P‌‌‌(‌:0.00030‌‌‌‌)،‌وبما‌ا ‌تيمة‌‌

،‌ربما‌نتيجة‌لتغيرات‌فء‌حج ‌التداول‌وراق‌المالية‌يشير‌إلى‌تغير‌فء‌تدفق‌السيولة‌نحو‌الأ‌ا ‌الفرق‌معنوي‌،‌‌يةحظ

‌‌‌.أو‌توجهات‌المستةمري 
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يدل‌على‌‌‌ما،‌‌مدتي فروت ا‌معنوية‌فء‌الأدا ‌بي ‌ال‌‌اظهرتأربعة‌م ‌أصل‌خمسة‌مؤشرات‌فنية‌‌‌‌‌‌ا ‌‌يستنتجوم ‌ذلك‌‌

الزخ ،والتقلبات العامة،‌ ادتجاهات‌ حيث‌ م ‌ كورونا‌ بجاءحة‌ واضح‌ بشكل‌ تأةر‌ الجنوبية‌ كوريا‌ سوق‌  .أ ‌

غيرات‌تصيرة‌المدى‌أو‌‌تد‌يعكس‌مقاومة‌السوق‌الكوري‌للت‌‌ما،‌فقد‌حافظ‌على‌استقرار‌نسبء،‌‌(MACD) أما‌مؤشر

‌.الأزمة‌ضروفضعف‌استجابة‌هذا‌المؤشر‌فء‌

 ً  الماليزي: التحليل الاحصائي لاداء مؤشرات التحليل الفني في السوق ثانيا

واختبار‌‌‌t،‌م ‌تي ‌‌‌‌ماليزي(‌يوضح‌تفاصيل‌المتوسطات‌وادنحرافات‌المعيارية‌لكل‌مؤشرفء‌السوق‌ال3-22الجدول)

pالتاليةللددلة‌على‌وجود‌فروق‌معنوية‌دختبار‌الفرضيات‌الفرعية‌‌‌‌:‌

ما‌‌‌مدةبي ‌‌‌‌ماليزيا‌‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌سوق‌‌‌‌ادا ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌‌‌د‌فروق(:‌‌H₀•الفرضية‌ادساسية‌)

‌أةنا ‌الجاءحة.‌مدةتبل‌الجاءحة‌و‌

ما‌‌‌مدةبي ‌‌‌‌ماليزيا‌‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌فء‌سوق‌‌‌‌ادا (:‌توجد‌فروق‌ذات‌ددلة‌إحصاءية‌فء‌‌H₁•الفرضية‌البديلة‌)

‌أةنا ‌الجاءحة.‌مدةتبل‌الجاءحة‌و‌

تبل‌واةنا ‌الجاءحة‌للسوق‌الماليزي‌‌ مؤشر لكل‌ (‌t-testالمعيارية‌و‌) وادنحرافات المتوسطات (22-3جدول)

(FTSE‌) 

 متوسط العوائد المؤشر

 الجائحة قبل 

الانحراف 

 المعياري قبل

  الجائحة

 متوسط العوائد

 أثناء الجائحة 

الانحراف 

 المعياري أثناء

 الجائحة 

t-statistic p-value 

SMA 7320.42667 238.07576 6642.43891 566.66856 24.81250 0.00000* 

RSI 50.85875 11.81132 51.78224 10.19220 -1.33160 0.18330 

MACD 0.23787 19.21539 -0.30383 31.25131 0.33220 0.73990 

BB 366.11850 161.85469 467.18201 459.42547 -4.66710 0.00000* 

MFI 52.95439 15.24348 51.95665 13.15910 1.11450 0.26530 

‌

‌(spssالمصدر‌:‌اعداد‌الباحث‌بادعتماد‌على‌)

‌
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‌( SMAالمتوسط المتحرك البسيط )-1

( الجدول‌ خةل‌ ‌22-3م ‌ ‌يةحظ(‌ ‌‌ العواءد‌ متوسط‌ ‌انخفضا ‌ ‌( ‌7320.42667م ‌ ‌)‌ الجاءحة‌ الى‌تبل‌

(‌وهذا‌566.66856(‌الى‌)‌‌238.07576اةنا ‌الجاءحة‌،‌م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌‌‌(‌6642.43891)

كبر‌‌م ‌القيمة‌الجدولية‌،‌وبما‌(‌ا24.81250:‌المحسوبة‌)tيدل‌على‌ارتفاع‌كبير‌بالتذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

ا ‌‌‌يةحظ‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفضفهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌‌‌P: (0.00000)ا ‌تيمة‌‌

يدل‌على‌تغير‌واضح‌فء‌ادتجاه‌العا ‌للأسعار‌خةل‌الجاءحة،‌وهذا‌يعكس‌زيادة‌فء‌‌‌‌ماالفرق‌معنوي‌بدرجة‌عالية،‌‌

‌،‌والتذبذب‌الواضح‌فء‌السوق‌الماليزي‌.  بات‌السعريةلالتق

 (RSI)  مؤشر القوة النسبية-2

اةنا ‌‌‌)‌‌51.78224(‌الى‌)50.85875م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌22-3)‌‌م ‌خةل‌الجدول

التذبذب‌‌‌نخفاض(‌وهذا‌يدل‌على‌ا10.19220(‌الى‌)‌‌11.81132بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌‌‌نخفاضالجاءحة‌،‌م ‌ا

‌تقبلمعنوي‌،‌لذا‌‌غير‌‌فهو‌‌P: (0.18330) (‌،‌وبما‌ا ‌تيمة1.33160-:‌المحسوبة‌)‌tفء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يشير‌إلى‌استقرار‌نسبء‌فء‌زخ ‌‌‌‌ماالفرق‌غير‌معنوي،‌‌‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌ترفض(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)

‌السوق،‌وعد ‌وجود‌تغيرات‌جوهرية‌فء‌سلوك‌المستةمري ‌م ‌حيث‌القوة‌الشراءية‌أو‌البيعية.

 ( MACDتقارب/تباعد المتوسط المتحرك )-3

‌‌)0.30383-(‌تبل‌‌الجاءحة‌الععععععععععععى‌)0.23787م ‌)‌‌انخفضا ‌متوسط‌العواءد‌‌‌‌يةحظ(‌‌22-3م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌وهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌بالتذبذب‌31.25131(‌الى‌)‌‌19.21539اةنا ‌الجاءحة‌م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌

‌تقبلفهو‌غير‌معنوي‌،‌لذا‌‌‌‌‌P (0.73990):(‌،‌وبما‌ا ‌تيمة0.33220:‌المحسوبة‌)tفء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يدل‌على‌أ ‌ادتجاهات‌تصيرة‌المدى‌‌‌‌مامعنوية،‌‌‌‌د‌فروق‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌ترفض(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)

‌خةل‌الجاءحة.‌ماليزيل ‌تتأةر‌بشكل‌كبير‌فء‌السوق‌ال

 (BBأشرطة بولينجر )-4

‌‌)‌‌467.18201(‌الى‌)366.11850م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌22-3م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌اةنا ‌459.42547(‌تبل‌الجاءحة‌الى‌)‌‌161.85469بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌‌‌رتفاع‌كبيراةنا ‌الجاءحة‌،‌م ‌ا

(‌اكبر‌‌م ‌القيمة‌الجدولية‌4.66710-:‌المحسوبة‌)tالجاءحة‌،‌وهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌التذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌
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‌‌،‌(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفضفهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌‌‌‌P(:‌‌  ( 0.00000،‌وبما‌ا ‌تيمة

كس‌زيادة‌كبيرة‌فء‌تقلبات‌الأسعار،‌وهو‌ما‌يتماشى‌م ‌طبيعة‌المؤشر‌الذي‌ا ‌الفرق‌معنوي‌بدرجة‌عالية،‌يع‌يةحظ

‌يقيس‌التذبذب.‌

 (MFIمؤشر تدفق الأموال )-5

(‌‌51.95665الى‌)‌‌الجاءحة‌‌‌‌تبل(52.95439م ‌)‌‌انخفضا ‌متوسط‌العواءد‌‌‌‌يةحظ(‌‌22-3م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌اةنا ‌الجاءحة‌13.15910(‌تبل‌الجاءحعععة‌الى‌)‌‌15.24348بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌‌‌نخفاضاةنا ‌الجاءحة‌،‌م ‌ا

(‌اكبر‌م ‌القيمة‌الجدولية‌،‌وبما‌‌1.11450:‌المحسوبة‌)t،‌وهذا‌يدل‌على‌انخفاض‌التذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

البديلة‌)‌‌‌ترفض:و‌(H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌تقبلمعنوي‌،‌لذا‌‌غير(‌فهو‌‌‌‌0.26530:‌)‌‌‌Pا ‌تيمة‌‌ ‌‌،‌(‌H₁الفرضية‌

يشير‌إلى‌استقرار‌فء‌تدفق‌السيولة‌نحو‌الأسه ،‌وعد ‌وجود‌تغيرات‌كبيرة‌فء‌حج ‌‌‌مامعنوي‌،‌‌‌‌غير‌‌ا ‌الفرق‌‌يةحظ

 .‌‌التداول‌أو‌توجهات‌المستةمري .

يدل‌على‌أ ‌سوق‌‌‌ما،‌‌مدتي فروت ا‌معنوية‌فء‌الأدا ‌بي ‌الاضهرا‌‌(‌‌ (BBو‌SMA )ي‌)مؤشر‌‌ا ‌‌‌‌يستنتجم ‌هذا‌‌

والتقلبات للأسعار‌ العا ‌ ادتجاه‌ حيث‌ م ‌ كورونا‌ بجاءحة‌ واضح‌ بشكل‌ تأةر‌  .ماليزيا‌

تد‌يعكس‌مرونة‌السوق‌الماليزي‌‌‌‌ما،‌فقد‌حافظت‌على‌استقرار‌نسبء،‌‌(MFI)و‌(‌‌ (MACDو (RSI )أما‌مؤشرات

‌.الأزمة‌ضروففء‌مواجهة‌التغيرات‌تصيرة‌المدى،‌أو‌ضعف‌استجابة‌هذه‌المؤشرات‌فء‌

 ً  سنغافوري: التحليل الاحصائي لاداء مؤشرات التحليل الفني في السوق الثالثا

 pواختبار  t( يوضح تفاصيل المتوسطات والانحرافات المعيارية لكل مؤشرفي السوق الماليزي ، مع قيم 3-23الجدول)

 : التاليةللدلالة على وجود فروق معنوية لاختبار الفرضيات الفرعية 

ما   مدةين ب  سنغافورامؤشرات التحليل الفني في سوق  اداءذات دلالة إحصائية في  لا فروق (:H₀•الفرضية الاساسية )

 أثناء الجائحة. مدةقبل الجائحة و 

ما   مدةبين   سنغافورامؤشرات التحليل الفني في سوق  اداء توجد فروق ذات دلالة إحصائية في (: H₁•الفرضية البديلة )

 أثناء الجائحة. مدةقبل الجائحة و 

‌



 

164 
 

واةنا ‌الجاءحة‌للسوق‌السنغافوري‌تبل‌ مؤشر لكل‌ (‌t-testالمعيارية‌و‌) وادنحرافات المتوسطات (23-3جدول)

(STI‌)‌

‌(spssالباحث‌بادعتماد‌على‌)المصدر‌:‌اعداد‌

 ( SMAالمتوسط المتحرك البسيط )-1

( الجدول‌ خةل‌ ‌3-23م ‌ ‌يةحظ(‌ ‌‌ العواءد‌ متوسط‌ ‌انخفضا ‌ ‌( الى‌3273.09101م ‌ الجاءحة‌ تبل‌ ‌)

(‌وهذا‌269.83380(‌الى‌)‌‌144.45184(‌اةنا ‌الجاءحة‌،‌م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌2913.43523)

(‌اكبر‌‌م ‌القيمة‌الجدولية‌،‌وبما‌26.34280:‌المحسوبة‌)tيدل‌على‌ارتفاع‌كبير‌بالتذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

ا ‌‌‌يةحظ‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفض(‌فهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌0.00000:‌)Pا ‌تيمة‌‌

يدل‌على‌تغير‌واضح‌فء‌ادتجاه‌العا ‌للأسعار‌خةل‌الجاءحة،‌وهذا‌يعكس‌زيادة‌فء‌‌‌‌ماالفرق‌معنوي‌بدرجة‌عالية،‌‌

‌.‌‌سنغافوريالتقلبات‌السعرية‌‌،‌والتذبذب‌الواضح‌فء‌السوق‌ال

 (RSIمؤشر القوة النسبية )-2

اةنا ‌‌‌(‌‌51.63060(‌الى‌)49.71376م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌3-23م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌وهذا‌يدل‌على‌انخفاض‌التذبذب‌12.69163(‌الى‌)‌‌13.12269الجاءحة‌،‌م ‌انخفاض‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌

‌ترفض‌فهو‌‌معنوي‌،‌لذا‌‌،‌‌P‌‌:(0.01880‌‌)(‌،‌وبما‌ا ‌تيمة‌‌2.35240-وبة‌):‌المحسtفء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يشير‌إلى‌زيادة‌فء‌زخ ‌السوق،‌ربما‌نتيجة‌‌‌الفرق‌معنوي،‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)

‌.‌لتغيرات‌فء‌سلوك‌المستةمري ‌خةل‌الأزمة،‌وإ ‌كانت‌بدرجة‌أتل‌م ‌الأسواق‌الأخرى.

 متوسط العوائد المؤشر

 قبل الجائحة 

الانحراف 

 المعياري قبل

  الجائحة

 متوسط العوائد

 أثناء الجائحة 

الانحراف 

 المعياري أثناء

 الجائحة 

t-statistic p-value 

SMA 3273.09101 144.45184 2913.43523 269.83380 26.34280 0.00000* 

RSI 49.71376 13.12269 51.63060 12.69163 -2.35240 0.01880* 

MACD 0.01218 9.93728 -0.14992 12.99590 0.22210 0.82430 

BB 180.93229 74.98177 191.32555 187.19485 -1.15560 0.24830 

MFI 50.44201 18.18413 50.44924 13.26087 -0.00720 0.99430 
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 ( MACDتقارب/تباعد المتوسط المتحرك )-3

‌0.14992-‌‌(‌تبل‌‌الجاءحة‌الععععععععععععى‌)0.01218م ‌)‌‌انخفضا ‌متوسط‌العواءد‌‌‌‌يةحظ(‌‌3-‌23م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌وهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌بالتذبذب‌12.99590(‌الى‌)‌‌9.93728اةنا ‌الجاءحة‌م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌‌‌(

‌تقبلفهو‌غير‌معنوي‌،‌لذا‌‌‌‌‌P (0.82430)(‌،‌وبما‌ا ‌تيمة:0.22210:‌المحسوبة‌)tفء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يدل‌على‌أ ‌ادتجاهات‌تصيرة‌المدى‌‌‌‌مامعنوية،‌‌‌‌د‌فروق‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌ترفض(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)

‌خةل‌الجاءحة.‌سنغافوريل ‌تتأةر‌بشكل‌كبير‌فء‌السوق‌ال

 ( BBأشرطة بولينجر )-4

‌‌(191.32555(‌الى‌)180.93229م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌3-23م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌اةنا ‌187.19485(‌تبل‌الجاءحة‌الى‌)‌‌74.98177اةنا ‌الجاءحة‌،‌م ‌ارتفاع‌كبير‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌

تيمة‌‌ ‌، العواءد‌ متوسط‌ فء‌ التذبذب‌ ارتفاع‌ على‌ يدل‌ وهذا‌ ‌، )tالجاءحة‌ المحسوبة‌ تيمة1.15560-:‌ ا ‌ وبما‌ ‌، ‌) 

0.24830) :P  )تقبلمعنوي‌،‌لذا‌‌غير‌‌فهو‌‌‌‌‌‌‌(الفرضية‌ادساسية‌H₀و‌:)رفضت‌‌(الفرضية‌البديلة‌H₁)،يشير‌إلى‌‌‌ما‌‌

ا‌جوهري ا‌خةل‌الأزمة،‌‌شهدت‌أ ‌تقلبات‌الأسعار‌ ‌زيادة‌الطفيفة‌فء‌المتوسط.‌‌م تغير 

 (MFIمؤشر تدفق الأموال )-5

( الجدول‌ ا‌‌يةحظ(‌‌3-23م ‌خةل‌ العواءد‌ بسيط‌جداا ‌متوسط‌ بشكل‌ )‌‌رتف ‌ الى‌50.44201م ‌ ‌ الجاءحة‌ (تبل‌

(50.44924‌‌( م ‌ المعياري‌ بادنحراف‌ انخفاض‌ م ‌ ‌، الجاءحة‌ اةنا ‌ ‌)15.24348‌‌( الى‌ الجاءحعععة‌ تبل‌ ‌)

(‌‌0.00720-:‌المحسوبة‌)t(‌اةنا ‌الجاءحة‌،‌وهذا‌يدل‌على‌انخفاض‌التذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌13.26087

تيمة‌‌ لذا‌‌(‌فهو‌غي‌‌0.99430:‌)‌‌‌P،‌وبما‌ا ‌ ‌، البديلة‌‌‌ترفض(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌تقبلرمعنوي‌ الفرضية‌

(H₁)،ا،‌‌ا ‌الفرق‌غير‌معنوي‌‌‌‌يةحظ‌‌ يدل‌على‌استقرار‌واضح‌فء‌تدفق‌السيولة،‌وعد ‌تأةر‌حج ‌التداول‌‌‌ماتمام 

 بشكل‌ملحوظ.‌

يدل‌على‌أ ‌سوق‌سنغافورة‌‌ما،‌مدتي فروت ا‌معنوية‌بي ‌الاظهرا‌فقط‌ (RSI) ‌و‌ (SMA) مؤشراوخةصة‌القول‌ا ‌

‌ كورونا،‌ بجاءحة‌ محدود‌ بشكل‌ ‌دسيماتأةر‌ والزخ ‌‌ للأسعار‌ العا ‌ ادتجاه‌ حيث‌  .م ‌

تد‌يعكس‌مرونة‌السوق‌السنغافوري‌‌‌‌ما،‌فقد‌حافظت‌على‌استقرار‌نسبء،‌‌(MFI)و‌ (BB)و‌ (MACD) أما‌مؤشرات

‌.الأزمة‌ضروف‌أو‌ضعف‌استجابة‌هذه‌المؤشرات‌فء‌
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 ً ‌تايلندي: التحليل الاحصائي لاداء مؤشرات التحليل الفني في السوق الرابعا

 pواختبار    t( يوضح تفاصيل المتوسطات والانحرافات المعيارية لكل مؤشرفي السوق الماليزي ، مع قيم  3-24الجدول)

 : التاليةللدلالة على وجود فروق معنوية لاختبار الفرضيات الفرعية 

ما قبل    مدة  بين  تايلندمؤشرات التحليل الفني في سوق    اداءذات دلالة إحصائية في    لا فروق  (:H₀•الفرضية الاساسية )

 أثناء الجائحة. مدةالجائحة و 

ما قبل    مدةبين    تايلندمؤشرات التحليل الفني في سوق    اداءتوجد فروق ذات دلالة إحصائية في    (:H₁•الفرضية البديلة )

 أثناء الجائحة. مدةالجائحة و 

واةنا ‌الجاءحة‌للسوق‌التايلندي‌‌تبل‌ مؤشر لكل‌ (‌t-testالمعيارية‌و‌) وادنحرافات المتوسطات (24-3جدول)

(SET) 

 متوسط العوائد المؤشر

 قبل الجائحة 

الانحراف 

 المعياري قبل

  الجائحة

 متوسط العوائد

 أثناء الجائحة 

الانحراف 

 المعياري أثناء

 الجائحة 

t-statistic p-value 

SMA 1683.77303 66.57263 1459.16424 145.98893 30.76570 0.00000* 

RSI 49.41550 13.00872 51.53205 12.86287 -2.54790 0.01100* 

MACD -0.16363 4.32375 0.10514 7.49994 -0.68270 0.49500 

BB 81.87616 32.97909 116.35585 98.43504 -7.29640 0.00000* 

MFI 48.09888 17.20970 51.79290 16.40149 -3.42240 0.00060* 

‌(spssالباحث‌بادعتماد‌على‌)المصدر‌:‌اعداد‌

‌( SMAالمتوسط المتحرك البسيط )-1

( الجدول‌ خةل‌ ‌3-24م ‌ ‌يةحظ(‌ ‌‌ العواءد‌ متوسط‌ ‌انخفضا ‌ ‌( الى‌1683.77303م ‌ الجاءحة‌ تبل‌ ‌)

(‌وهذا‌145.98893(‌الى‌)‌‌66.57263(‌اةنا ‌الجاءحة‌،‌م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌1459.16424)

(‌اكبر‌‌م ‌القيمة‌الجدولية‌،‌وبما‌30.76570:‌المحسوبة‌)tيدل‌على‌ارتفاع‌كبير‌بالتذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

ا ‌‌‌يةحظ‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌تقبلو‌(:H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفض(‌فهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌0.00000:‌)Pا ‌تيمة‌‌



 

167 
 

يدل‌على‌تغير‌واضح‌فء‌ادتجاه‌العا ‌للأسعار‌خةل‌الجاءحة،‌وهذا‌يعكس‌زيادة‌فء‌‌‌‌ماالفرق‌معنوي‌بدرجة‌عالية،‌‌

‌.‌تايلنديالتقلبات‌السعرية‌‌،‌والتذبذب‌الواضح‌فء‌السوق‌ال

 (RSIمؤشر القوة النسبية )-2

(‌اةنا ‌‌‌51.53205(‌الى‌)49.41550م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌3-24م ‌خةل‌الجدول‌)

(‌وهذا‌يدل‌على‌انخفاض‌التذبذب‌12.86287(‌الى‌)‌‌13.00872الجاءحة‌،‌م ‌انخفاض‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌

‌ترفضمعنوي‌،‌لذا‌‌‌‌‌(‌،‌فهو‌*‌0.01100:‌)P(‌،‌وبما‌ا ‌تيمة‌‌2.54790-:‌المحسوبة‌)tفء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يشير‌إلى‌زيادة‌فء‌زخ ‌السوق،‌ربما‌نتيجة‌‌‌الفرق‌معنوي،‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)

‌لتغيرات‌فء‌سلوك‌المستةمري ‌خةل‌الأزمة،‌وإ ‌كانت‌بدرجة‌أتل‌م ‌الأسواق‌الأخرى..‌

 ( MACDتقارب/تباعد المتوسط المتحرك )-3

‌0.10514(‌تبل‌‌الجاءحة‌الععععععععععععى‌)0.16363-م ‌)‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌‌يةحظ(‌3-24الجدول‌)م ‌خةل‌

(‌وهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌بالتذبذب‌7.49994(‌الى‌)‌4.32375(‌اةنا ‌الجاءحة‌م ‌ارتفاع‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌

‌تقبل‌(‌‌فهو‌غير‌معنوي‌،‌لذا‌‌0.49500)‌‌P(‌،‌وبما‌ا ‌تيمة:0.68270-:‌المحسوبة‌)tفء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يدل‌على‌أ ‌ادتجاهات‌تصيرة‌المدى‌‌‌‌مامعنوية،‌‌‌‌د‌فروق‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌ترفض(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)

‌خةل‌الجاءحة.‌تايلنديلسوق‌الل ‌تتأةر‌بشكل‌كبير‌فء‌ا

 ( BBأشرطة بولينجر )-4

(‌اةنا ‌116.35585(‌الى‌)81.87616م ‌)‌‌ارتف ا ‌متوسط‌العواءد‌تبل‌الجاءحة‌‌‌‌يةحظ(‌‌3-‌24م ‌خةل‌الجدول‌)‌

(‌اةنا ‌الجاءحة‌،‌‌98.43504(‌تبل‌الجاءحة‌الى‌)‌32.97909الجاءحة‌،‌م ‌ارتفاع‌كبير‌بادنحراف‌المعياري‌م ‌)‌‌

‌‌‌P(‌:‌0.0000(‌،‌وبما‌ا ‌تيمة‌)‌‌7.29640-:‌المحسوبة‌)tوهذا‌يدل‌على‌ارتفاع‌التذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌

يشير‌إلى‌أ ‌تقلبات‌الأسعار‌ل ‌‌‌‌ما‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌‌ترفضفهو‌معنوي‌،‌لذا‌‌

ا‌جوهري ا‌خةل‌الأزمة،‌رغ ‌الزيادة‌الطفيفة‌فء‌المتوسط. ‌تشهد‌تغير 

 (MFIمؤشر تدفق الأموال )-5

( الجدول‌ )‌‌يةحظ(‌‌3-24م ‌خةل‌ بسيط‌جدا‌م ‌ بشكل‌ ارتف ‌ العواءد‌ الى‌48.09888ا ‌متوسط‌ ‌ الجاءحة‌ (تبل‌

با51.79290) انخفاض‌ م ‌ ‌، الجاءحة‌ اةنا ‌ ‌)‌‌( م ‌ المعياري‌ )‌‌17.20970دنحراف‌ الى‌ الجاءحعععة‌ تبل‌ ‌)
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(‌‌3.42240-:‌المحسوبة‌)t(‌اةنا ‌الجاءحة‌،‌وهذا‌يدل‌على‌انخفاض‌التذبذب‌فء‌متوسط‌العواءد‌،‌تيمة‌‌16.40149

،‌‌‌‌،(H₁الفرضية‌البديلة‌)‌تقبل(:و‌H₀الفرضية‌ادساسية‌)‌ترفض(‌فهو‌معنوي‌،‌لذا‌*‌0.00060:‌)‌P،‌وبما‌ا ‌تيمة‌

‌استقرار‌واضح‌فء‌تدفق‌السيولة،‌و‌تأةر‌حج ‌التداول‌بشكل‌ملحوظ.‌عد ‌يدل‌على‌‌ما

(‌MACDا ‌ارب ‌م ‌اصل‌خمس‌مؤشرات‌اظهرت‌فروتا ‌معنوية‌فء‌اددا ‌بي ‌المدتي ‌،‌وحده‌مؤشر‌)‌‌يستنتجم ‌هذا‌‌

فء‌مؤشرات‌ادتجاه‌‌‌دسيماالسوق‌التايلندي‌تأةر‌بالجاءحة‌بشكل‌ملحوظ،‌‌ل ‌يظهر‌فرتا ‌معنويا ‌‌،‌لذا‌ممك ‌القول‌ا ‌‌

‌.والتذبذب

 التحليل المقارن لأداء مؤشرات التحليل الفني بين الأسواق الأربعة قبل وأثناء جائحة كورونا خامساً: 

 نطاق التأثر العام  -1

بدرجات‌متفاوتة‌بجاءحة‌كورونا،‌سوا ‌م ‌حيث‌ادتجاه‌أظهرت‌نتاءج‌التحليل‌الإحصاءء‌أ ‌الأسواق‌الأربعة‌تأةرت‌

 :وتد‌تبي  ‌أ ‌العا ‌للأسعار‌أو‌م ‌حيث‌التذبذب‌والزخ 

ا،‌‌ (KOSPI) سوق‌كوريا‌الجنوبية‌-أ عدا‌مؤشر‌‌‌‌أظهرت‌جمي ‌المؤشرات‌الفنية‌فروت ا‌معنوية‌‌اذكا ‌الأكةر‌تأةر 

(MACD). 

ا‌واسع ا‌‌ (SET) السوق‌التايلندي‌-‌ب ا،‌م ‌فروق‌معنوية‌فء‌أربعة‌مؤشراتأظهر‌تأةر   .(MACDعدا‌مؤشر‌)‌‌أيض 

 .(BB)و‌ (SMA) ظهرت‌الفروق‌المعنوية‌فقط‌فء‌مؤشري‌‌اذتأةر‌بشكل‌جزءء،‌‌ (FTSE) السوق‌الماليزي‌-‌ت

ا،‌م ‌فروق‌معنوية‌فء‌مؤشري (STI) السوق‌السنغافوري‌-‌ث  طفق (RSI)و‌ (SMA) كا ‌الأتل‌تأةر 

 الأسواقأداء المؤشرات الفنية عبر  -2

 كا ‌مؤشر‌المتوسط‌المتحرك‌البسيط‌‌اذأظهرت‌نتاءج‌التحليل‌أ ‌أدا ‌المؤشرات‌الفنية‌تد‌تفاوت‌بي ‌الأسواق‌الأربعة،‌‌

(SMA) ‌‌،ا،‌إذ‌سجل‌فروت ا‌معنوية‌فء‌جمي ‌الأسواق‌المدروسة:‌كوريا‌الجنوبية،‌ماليزيا،‌سنغافورة هو‌الأكةر‌تأةر 

 .ؤشر‌للتغيرات‌ادتجاهية‌الناتجة‌ع ‌الجاءحةوتايلند.‌ويعكس‌ذلك‌حساسية‌هذا‌الم

‌ماأسواق‌هء‌كوريا‌الجنوبية،‌سنغافورة،‌وتايلند،‌‌‌‌ةةةة،‌فقد‌أظهر‌فروت ا‌معنوية‌فء‌‌(RSI) أما‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌

التداول‌خةل‌‌ الجاءحة.‌فء‌حي ‌ل ‌يظهر‌مؤشر‌تقارب‌وتباعد‌المتوسطات‌‌‌مدةيدل‌على‌تغيرات‌واضحة‌فء‌زخ ‌

أي‌فروق‌معنوية‌فء‌أي‌م ‌الأسواق‌الأربعة،‌وهو‌ما‌يشير‌إلى‌استقرار‌نسبء‌فء‌ادتجاهات‌ (MACD) المتحركة

 .تصيرة‌المدى،‌أو‌إلى‌محدودية‌استجابة‌هذا‌المؤشر‌للتقلبات‌الحادة
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أسواق‌هء‌كوريا‌الجنوبية،‌ماليزيا،‌‌‌ةةةةفروت ا‌معنوية‌فء‌‌ Bollinger Bands (BB) م ‌جهة‌أخرى،‌سجل‌مؤشر

فروت ا‌معنوية‌فء‌ (MFI) يعكس‌ارتفاع ا‌فء‌مستويات‌التذبذب‌خةل‌الأزمة.‌كما‌أظهر‌مؤشر‌تدفق‌الأموال‌‌ماوتايلند،‌‌

ا،‌وهء‌كوريا‌الجنوبية،‌تايلند،‌وماليزيا،‌‌‌‌ةةةة داخلة‌والخارجة‌م ‌هذه‌يدل‌على‌تغيرات‌فء‌السيولة‌ال‌‌ماأسواق‌أيض 

 .الجاءحة‌مدةالأسواق‌خةل‌

الخارجية،‌‌ بالعوامل‌ تأةرها‌ السوتية‌ومدى‌ البنية‌ بي ‌الأسواق‌يعكس‌اختةف‌ الفنية‌ المؤشرات‌ أدا ‌ فء‌ التفاوت‌ هذا‌

‌.اريةويؤكد‌ضرورة‌مراعاة‌السياق‌المحلء‌عند‌استخدا ‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌فء‌تقيي ‌الأدا ‌أو‌اتخاذ‌ترارات‌استةم

 تفسير الفروقات بين الأسواق   -3

الأسواق‌ذات‌السيولة‌العالية‌وادنكشاف‌العالمء‌مةل‌كوريا‌الجنوبية،‌أظهرت‌حساسية‌أكبر‌للتقلبات‌الناتجة‌‌‌-أ

 .انعكس‌فء‌تغيرات‌معنوية‌فء‌جمي ‌المؤشرات‌ماع ‌الجاءحة،‌

ل ‌تتغير‌مؤشرات‌التذبذب‌‌‌‌اذالأسواق‌ذات‌البنية‌التنظيمية‌المستقرة‌مةل‌سنغافورة،‌أظهرت‌مرونة‌نسبية،‌‌‌-‌ب

 .والسيولة‌بشكل‌معنوي

العا ‌-‌ت التء‌تعتمد‌على‌ادتجاه‌ ا‌طبيعة‌كل‌مؤشر؛‌فالمؤشرات‌  ادختةف‌فء‌استجابة‌المؤشرات‌يعكس‌أيض 

(SMA) و‌BB) ‌‌)ا،‌بينما‌المؤشر ل ‌ (MACD) ات‌التء‌تقيس‌التغيرات‌اللحظية‌أو‌الزخ كانت‌أكةر‌تأةر 

 .تظهر‌فروت ا‌معنوية

 الاستنتاج النهائي للمقارنة -4

ء‌الأسععواق‌فعع‌يتضععح‌معع ‌التحليععل‌المقععار ‌أ ‌جاءحععة‌كورونععا‌أةععرت‌بشععكل‌متفععاوت‌علععى‌أدا ‌المؤشععرات‌الفنيععة‌

تععد‌كانععت‌مؤشععرات‌ادتجععاه‌والتذبععذب‌أكةععر‌حساسععية‌للتغيععرات‌السععوتية،‌بينمععا‌حافظععت‌و‌‌.الآسععيوية‌المدروسععة

 .بععععععععععععض‌مؤشعععععععععععرات‌العععععععععععزخ ‌وادتجاهعععععععععععات‌القصعععععععععععيرة‌علعععععععععععى‌اسعععععععععععتقرار‌نسعععععععععععبء

التبععاي ‌يعكععس‌أهميععة‌السععياق‌السععوتء‌وادتتصععادي‌لكععل‌دولععة،‌ويؤكععد‌ضععرورة‌مراعععاة‌الخصععاءص‌المحليععة‌هععذا‌

‌.عند‌استخدا ‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌فء‌تقيي ‌الأدا ‌أو‌اتخاذ‌ترارات‌استةمارية

ية‌الأربعة‌كا ‌‌أ ‌تأةير‌جاءحة‌كورونا‌على‌أدا ‌المؤشرات‌الفنية‌فء‌الأسواق‌الآسيو‌يتضح‌‌التحليل‌المقار ‌‌هذا‌‌م ‌‌

سجلت‌فروت ا‌معنوية‌فء‌جمي ‌‌‌اذمتفاوت ا‌م ‌حيث‌القوة‌وادتجاه.‌فقد‌أظهرت‌السوق‌الكورية‌أعلى‌درجات‌التأةر،‌‌

المدروسة،‌‌ الفنية‌ السوق‌‌‌‌ماالمؤشرات‌ أظهرت‌ المقابل،‌ فء‌ العالمية.‌ ادتتصادية‌ للتقلبات‌ عالية‌ حساسية‌ يعكس‌

تغيرات‌‌ نسبية،‌م ‌ بنيتها‌السنغافورية‌مرونة‌ استقرار‌ إلى‌ ي عزى‌ تد‌ ما‌ والزخ ،‌وهو‌ ادتجاه‌ فء‌مؤشرات‌ محدودة‌

 .التنظيمية‌وانخفاض‌درجة‌ادنكشاف‌الخارجء‌
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المتحركة المتوسطات‌ مةل‌ والتذبذب،‌ العا ‌ ادتجاه‌ على‌ تعتمد‌ التء‌ الفنية‌ المؤشرات‌ أ ‌ تبي ‌  و‌ (SMA) كما‌

Bollinger Bands (BB)ا‌بالجاءحة أي‌فروق‌معنوية‌فء‌ (MACD) ،‌فء‌حي ‌ل ‌يظهر‌مؤشر،‌كانت‌الأكةر‌تأةر 

يشير‌إلى‌محدودية‌استجابته‌للتغيرات‌الحادة‌فء‌البيءة‌السوتية.‌هذا‌التباي ‌فء‌الأدا ‌يعكس‌أهمية‌‌‌ماجمي ‌الأسواق،‌‌

وال السوتية‌ البنية‌ فه ‌ بمعزل‌ع ‌ ت ستخد ‌ الفنء‌د‌ التحليل‌ أدوات‌ أ ‌ ويؤكد‌ لكل‌سوق،‌ ادتتصادي‌ ‌روف‌ضالسياق‌

 .المحيطة،‌بل‌يجب‌أ ‌ت وظف‌ضم ‌إطار‌تحليلء‌شامل‌يأخذ‌بعي ‌ادعتبار‌الخصاءص‌المحلية‌لكل‌سوق‌مالء

عبر‌الأسواق‌الأرب ‌إلى‌أ ‌هذه‌المؤشرات‌كانت‌‌‌(BB)و‌‌‌(SMA)تشير‌الفروتات‌المعنوية‌التء‌لوحظت‌فء‌مؤشرات‌‌

ا‌بالتغيرات‌السعرية‌الكبيرة‌التء‌رافقت‌ يعكس‌زيادة‌التقلبات‌وتغير‌ادتجاهات‌السعرية.‌هذا‌‌ما‌الجاءحة،‌‌مدة‌أكةر‌تأةر 

‌يعكسا ‌حركة‌السعر‌واتجاهه‌بشكل‌مباشر.‌‌(BB)و‌‌(SMA)أ ‌‌اذهو‌المتوت ،‌

فروت ا‌معنوية‌فء‌بعض‌الأسواق‌فقط،‌ما‌يعكس‌تغيرات‌متفاوتة‌فء‌‌‌(MFI)و‌‌‌(RSI)فء‌المقابل،‌أظهرت‌مؤشرات‌‌

‌ما‌فروت ا‌معنوية‌فء‌أي‌سوق،‌‌‌‌(MACD)زخ ‌السوق‌وضغط‌التدفقات‌المالية‌فء‌تلك‌الأسواق،‌بينما‌ل ‌يظهر‌مؤشر‌‌

‌.‌مدةركات‌المتوسطات‌المتحركة‌ل ‌تتأةر‌بشكل‌كبير‌خةل‌هذه‌التد‌يشير‌إلى‌أ ‌تح

أظهرت‌الدراسة‌أ ‌جاءحة‌كورونا‌كا ‌لها‌تأةير‌واضح‌على‌أدا ‌المؤشرات‌الفنية‌فء‌الأسواق‌المالية‌الأربعة،‌‌و‌اخيرا ‌‌

ا‌خةل‌ال‌(MACD)،‌فء‌حي ‌كانت‌مؤشرات‌(BB)و‌‌(SMA)مؤشرات‌‌دسيما  المدروسة.‌‌‌مدةأكةر‌استقرار 

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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 المبحث الأول

 الاستنتاجات  

ت ‌ وأةنا ‌جاءحة‌كورونا،‌ تبل‌ آسيوية‌ أسواق‌ أرب ‌ فء‌ الفنية‌ المؤشرات‌ المقار ‌لأدا ‌ التحليل‌الإحصاءء‌ فء‌ضو ‌

التوصل‌إلى‌مجموعة‌م ‌ادستنتاجات‌التء‌تعكس‌طبيعة‌تأةر‌الأسواق‌بالأزمات،‌وتبرز‌فعالية‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌

تفسير‌سلوك‌السوق.‌ويقابل‌هذه‌ادستنتاجات‌مجموعة‌م ‌التوصيات‌العملية‌التء‌يمك ‌أ ‌تسه ‌فء‌تحسي ‌استخدا ‌‌فء‌‌

‌المؤشرات‌الفنية‌فء‌التحليل‌المالء،‌خاصة‌فء‌سياتات‌الأزمات.‌

‌

بينما‌كانت‌‌‌.تأةرت‌الأسواق‌الآسيوية‌بشكل‌متفاوت‌بجاءحة‌كورونا،‌حيث‌سجلت‌السوق‌الكورية‌أعلى‌درجات‌التأةر،1

ا‌ ،‌وهذا‌يعنء‌وجود‌تفاوت‌بي ‌ادسواق‌المالية‌فء‌مواجهة‌ادزمات‌او‌الضروف‌‌‌‌السوق‌السنغافورية‌الأكةر‌استقرار 

‌غير‌ادعتيادية‌.

 Bollinger Bands(‌و‌‌SMAالمتوسطات‌المتحركة‌)‌‌نحو.المؤشرات‌الفنية‌التء‌تقيس‌ادتجاه‌العا ‌والتذبذب،‌‌2

(BB)الأكةر‌حساسية‌للتغيرات‌السوتية‌الناتجة‌ع ‌الجاءحة.‌،‌كانت‌‌

م ‌ادسواق‌المالية‌‌‌(‌ل ‌يظهر‌فروت ا‌معنوية‌فء‌أي‌سوقMACD.مؤشر‌تقارب‌وتباعد‌المتوسطات‌المتحركة‌)3

‌يشير‌إلى‌محدودية‌استجابته‌للتقلبات‌الحادة‌فء‌البيءة‌ادتتصادية.‌‌ما،‌ادرب ‌عينة‌الدراسة‌

ا‌فء‌زخ ‌التداول‌خةل‌‌‌م ‌اصل‌ارب ‌(‌فء‌ةةث‌أسواقRSIالنسبية‌)‌‌.تغيرات‌مؤشر‌القوة4 تعكس‌اضطراب ا‌واضح 

‌الأزمة.

تغيرات‌فء‌‌وجود‌‌،‌ما‌يدل‌على‌‌م ‌اصل‌ارب ‌‌(‌فروت ا‌معنوية‌فء‌ةةث‌أسواقMFIمؤشر‌تدفق‌الأموال‌)أظهر‌‌.5

‌.ية‌وتفضيةته ‌فء‌ادحداث‌غير‌ادعتياد‌السيولة‌المرتبطة‌بسلوك‌المستةمري 

،‌بينما‌‌‌كوريا‌الجنوبية،‌كانت‌أكةر‌عرضة‌للتقلبات‌الناتجة‌ع ‌الجاءحة‌‌نحو.الأسواق‌ذات‌ادنكشاف‌العالمء‌العالء،‌‌6

‌د‌نةحظ‌ذلك‌فء‌بقية‌ادسواق‌عينة‌الدراسة‌.

التنظيمية‌المستقرة،‌‌7 البنية‌ كس‌فء‌‌انع‌‌ماسنغافورة،‌أظهرت‌مرونة‌نسبية‌فء‌مواجهة‌الأزمة،‌‌‌‌نحو‌.الأسواق‌ذات‌

‌استقرار‌المؤشرات‌الفنية.

بالتحليل‌ادساسء‌وادتتصادي‌للبلد‌.التحليل‌الفنء‌د‌يكفء‌وحده‌لتفسير‌سلوك‌السوق‌أةنا ‌الأزمات،‌بل‌يجب‌دعمه‌‌8

‌او‌الشركة‌‌
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أدوات‌.ادختةف‌فء‌استجابة‌المؤشرات‌الفنية‌بي ‌الأسواق‌يعكس‌أهمية‌فه ‌الخصاءص‌المحلية‌لكل‌سوق‌تبل‌تطبيق‌‌9

‌التحليل.

تقيي ‌مستمرة‌لأدوات‌10 القرار‌ادستةماري‌خةل‌الأزمات‌يتطلب‌إعادة‌ اتخاذ‌ الفنية‌فء‌ المؤشرات‌ .ادعتماد‌على‌

‌التحليل‌المستخدمة‌ومدى‌مة متها‌للسياق.‌

الفوركس‌‌11 المتداولي ‌فء‌سوق‌ تبل‌ التحليل‌الفنء‌بكل‌ادواته‌اسلوبا‌مهما‌يستخد ‌م ‌ بهدف‌توضيح‌.يعد‌اسلوب‌

‌(،‌مما‌يساعد‌على‌اتخاذ‌القرار‌الصاءب‌لتحقيق‌الربح.Time frameاتجاهات‌اسعار‌الصرف‌على‌مختلف‌الفترات‌)

ا ‌المضاربة‌المعتمدة‌على‌مؤشرات‌التحليل‌الفنء‌تسه ‌فء‌تحديد‌اوتات‌تنفيذ‌اوامر‌البي ‌والشرا ،‌كما‌انها‌.‌‌12

‌ ‌م ‌انعكاس‌اتجاه‌السعر.تعطى‌اشارات‌كةيره‌اهمها‌تحذير‌المتداولي

فء‌الوتت‌المناسب‌مما‌يعطيه‌مصداتية‌أكبر‌م ‌‌‌ادسعارأةبت‌مؤشر‌القوة‌النسبية‌فعاليته‌فء‌اكتشاف‌تغير‌اتجاه‌‌.13

الفنء،‌وهذا‌د‌ينفء‌أهمية‌ادساليب‌ادخرى،‌فلو‌ل ‌يت ‌استخدا ‌المؤشر‌م ‌الصعب‌اكتشاف‌ باتء‌اساليب‌التحليل‌

‌ول.الوتت‌المناسب‌للدخ

‌يمك ‌ادعتماد‌على‌جمي ‌المؤشرات‌فء‌ا ‌وحد‌م ‌خةل‌دمجها‌سويا‌لظهور‌اشارت‌بي ‌وشرا ‌أكةر‌مصداتية.‌‌.14

‌‌يعد‌مؤشر‌البولنجر‌باند‌م ‌بي ‌المؤشرات‌الفنية‌التء‌لها‌القدرة‌على‌اكتشاف‌مستويات‌الدع ‌والمقاومة..15
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  المبحث الثاني 

 التوصيات

 

.ضرورة‌معرفة‌المتداولي ‌وزيادة‌فهمه ‌وإدراكه ‌لقواعد‌التحليل‌الفنء‌عبر‌المشاركة‌بالدورات‌والندوات‌والورش‌1

وترا ة‌النشرات‌ومتابعة‌المحللي ‌الفنيي ‌وفقراته ‌الدورية،‌وذلك‌لتحسي ‌ترار‌ادستةمار‌م ‌خةل‌زيادة‌القدرة‌على‌

‌.‌السوق‌التحليل‌والتنبؤ‌بأسعار‌‌

،‌أ ‌يستخد ‌التحليل‌السوق‌المالءى‌المتداول‌الذي‌يرغب‌فء‌تعظي ‌عواءده،‌وترشيد‌تراراه‌ادستةماري‌فء‌‌.ينبغء‌عل2

‌‌السوق‌.الفنء‌بعد‌أ ‌يكو ‌انتهى‌م ‌معرفة‌اساسيات‌التداول‌فء‌

كةر‌م ‌.يجب‌على‌المستةمر‌الذي‌يستخد ‌التحليل‌الفنء‌ا ‌د‌يعتمد‌على‌مؤشر‌واحد،‌وإنما‌يفضل‌ادعتماد‌على‌أ3

‌مؤشر‌لتأكيد‌إشارات‌البي ‌والشرا ،‌وجعلها‌أكةر‌موةوتية‌ومصداتية.

.على‌المتداول‌أ ‌يل ‌بأغلب‌المؤشرات‌الفنية‌والتعرف‌على‌كيفية‌استخدامها‌ومميزاتها‌ونقاط‌ضعفها‌وتوتها‌للوتوف‌‌4

‌على‌أفضلها‌بالنسبة‌له.

5.‌‌( والتذبذب‌ ادتجاه‌ استخدا ‌مؤشرات‌ تعزيز‌ ا‌‌BBو‌‌‌SMAينبغء‌ نظر  الحرجة،‌ الفترات‌ الأدا ‌خةل‌ تقيي ‌ فء‌ ‌)

‌لحساسيتها‌العالية‌للتغيرات.

(‌بوصفه‌مؤشرا ‌رءيسا ‌خةل‌الأزمات،‌بل‌استخدامه‌كمكمل‌ضم ‌‌‌MACD)ي نصح‌بعد ‌ادعتماد‌على‌مؤشر‌‌.6

‌مجموعة‌أدوات‌تحليلية‌متكاملة.‌

‌بشكل‌مستمر‌لتحديد‌نقاط‌ادنعكاس‌فء‌زخ ‌السوق،‌خاصة‌فء‌فترات‌التقلبات‌الحادة.‌‌(RSI)يجب‌مراتبة‌مؤشر‌.‌‌7

‌لتقيي ‌سلوك‌السيولة‌وربطه‌بتحليل‌نفسء‌للمستةمري ‌فء‌الأسواق‌المتقلبة.‌‌((MFIي وصى‌باستخدا ‌مؤشر‌.8

استراتيج‌9 يتبنوا‌ أ ‌ العالء‌ العالمء‌ ادنكشاف‌ ذات‌ الأسواق‌ فء‌ المستةمري ‌ على‌ لمواجهة‌.ينبغء‌ مرنة‌ تحوط‌ يات‌

‌الصدمات‌الخارجية.

‌.ي نصح‌بدراسة‌البنية‌التنظيمية‌للسوق‌تبل‌تطبيق‌أدوات‌التحليل‌الفنء‌لتحديد‌مدى‌فعالية‌المؤشرات‌فء‌ذلك‌السياق‌10

‌دمج‌التحليل‌الفنء‌م ‌التحليل‌الأساسء‌وادتتصادي‌لتكوي ‌رؤية‌شاملة‌لسلوك‌السوق‌فء‌الأزمات.‌،‌وذلك‌م ‌خةل

القرار‌‌11 التنبؤات‌واتخاذ‌ تابلة‌للتكيف‌م ‌الظروف‌الطارءة‌لضما ‌دتة‌ .ينبغء‌تطوير‌نماذج‌تحليل‌فنء‌ديناميكية‌

‌ادستةماري‌الرشيد.‌

‌
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‌ااجرا ‌بحوث‌ودراسات‌أخرى‌على‌باتء‌المؤشرات‌غير‌المختارة‌بهذا‌البحث‌كو ‌موضوع‌المؤشرات‌الفنية‌له.12

‌افاق‌واسعة‌وفيها‌الكةير‌م ‌ادساليب‌التء‌ل ‌تخض ‌للدراسة.‌

.وض ‌تواني ‌وتواعد‌تحمء‌المستةمر‌العراتء‌فء‌سوق‌الفوركس‌والرتابة‌على‌شركات‌الوساطة‌الرءيسية‌وغيرها‌13

‌م ‌الوكادت‌فء‌العراق.

‌.سواق‌الماليةادالمهتمي ‌بتحليل‌اسعار‌‌بة.عمل‌برامج‌تدريبية‌تشمل‌التحليل‌الفنء‌للطل14

يقو ‌‌15 خاصة‌ تحليلية‌ فقرات‌ وتخصيص‌ المختصة،‌ الجهات‌ تبل‌ م ‌ العراتيي ‌ الفنيي ‌ المحللي ‌ تعزيز‌ .ضرورة‌

‌بعرضها‌المحلل‌الفنء‌على‌المستةمري ‌العراتيي .

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌
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Abstract 

Technical analysis represents one of the primary tools relied upon by investors to understand 

the behavior of financial markets and to make investment decisions, due to its ability to 

interpret price movements based on historical market data. With the emergence of the 

COVID-19 pandemic, which caused unprecedented economic disruptions, the need arose to 

reassess the efficiency of technical analysis indicators under the extraordinary conditions 

that prevailed in the markets during that period. 

This study aims to evaluate the performance of a set of technical analysis indicators, namely: 

the Simple Moving Average (SMA), the Relative Strength Index (RSI), the Moving Average 

Convergence Divergence (MACD), the Bollinger Bands, and the Money Flow Index (MFI). 

The evaluation was conducted through the calculation of daily returns, cumulative returns, 

and the Sharpe ratio for each indicator across two time periods: before and during the 

COVID-19 pandemic, covering the period from 2017 to the end of 2022. Furthermore, the 

study seeks to compare the market responsiveness to these indicators across four selected 

Asian financial markets — South Korea, Malaysia, Singapore, and Thailand — based on 

each market’s general index as a representative of overall market performance, in order to 

identify similarities and differences in the efficiency of these indicators among the sample 

markets. 

The significance of this research lies in its contribution to clarifying the reliability of 

technical analysis indicators during crisis periods, thereby providing a knowledge 

framework for investors, financial institutions, and researchers. Buy and sell signals were 

generated using the Python programming language, given its precision and speed in 

processing financial data, while daily and cumulative returns were calculated using 

Microsoft Excel, which enabled accurate quantitative comparison among the performance 

of different indicators. 

The results revealed a clear variation in the performance of indicators between the two 

periods. The accuracy of some indicators declined during the pandemic due to heightened 

volatility and uncertainty, whereas others demonstrated resilience and adaptability to 

exceptional market conditions. Additionally, the effectiveness of these indicators varied 

across markets, reflecting the unique characteristics of each market in terms of liquidity, 

momentum, trading volume, and investor response to global events. 

Keywords: Technical Analysis, Market Indicators, COVID-19 Pandemic, Simple Moving 

Average (SMA), Relative Strength Index (RSI), Moving Average Convergence Divergence 

(MACD), Bollinger Bands, Money Flow Index (MFI), Asian Markets. 
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