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معمـ كالصلاة كالسلاـ عمى الحمد لله الذم عمـ بالقمـ، الذم عمـ الإنساف ما لـ يعمـ، حمد الشاكريف العابديف، 
كمف تبعيـ بإحساف إلى يكـ ، العمماء المياميف دٍمً السماء كما نزؿ، كعمى آلو الأكرميف، كصحبوالبشر قى 

الديف، أما بعد، 
 

جزيؿ الشكر كالتقدير أتقدـ بفعمى عجالة مف الكممات، كبخجؿ مف عظيـ الصنيع كفيض المساعدات 
. ني كمكانيالتي صنعت مف سير الميالي رفعتان لشأ، تي العزيزةكالعرفاف إلى كالد

كأتقدـ بأسمى آيات الشكر كأجمؿ معاني التقدير إلى زكجتي الغالية كابنتي الحبيبة المتاف لـ تتكقفا عف حبي، 
. كصنعتا مف حممي حقيقة

. كلا أستطيع أف أنسى مف شكرم الخالص أخكم علاء كمييب المذيف كقفكا إلى جانبي ككانكا خير السند
 

لدكتكر الفاضؿ عمي عبد الله شاىيف الذم تفضؿ بالإشراؼ عمى ىذه الرسالة، اكما كأتقدـ بالشكر الكثير إلى 
كلـ ، ، كلـ يبخؿ بجيد أك عمـ إلا أفاض بو عميى كالدعـ الذم لـ يتأخر في تقديـ النصح كالتكجيو كالإرشادك

. يدخر مف كقتو كقتان إلى جعؿ لي منو نصيبان 
ليـ مني ؼمعكنة، اؿ كأنصيحة اؿمشكرة أك قدـ لي اؿدل لي إلى كؿ مف أسكما لا يسعني إلا أف أتقدـ بالشكر 

. زاىـ الله عني خير الجزاءاجكامؿ الشكر كالتقدير، ك جميعان 
 كجيو الكريـ، كأف يغفر زلتي كيتجاكز عفؿ أف يتقبؿ ىذا العمؿ خالصان  م الختاـ أسأؿ الله العزيز المتعاؿكؼ

. اف فيو مف خطأ فمف نفسي كالشيطاف، كما ؾكتكفيقوكحده عثرتي، فما كاف فيو صكاب فمف الله 
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هً ك٢ هِج٢ ؽت اُٞؽٖ ـــإ٠ُ اُن١ ؽ

َٓ ـىّ ػ٠ِ اُغــ١ اُغًــ١ ٗقـٝىهع  ف
 

  أشوهذ ثبثزَبٓزٚ شٌٔ الأَٓإ٠ُ اُن١ 

ؽظخ الأُْ كؼ٢ِ٘ٔ ًجو٣بء اُشٔٞؿ كـ٢ ٍ

 
ا ٕــا ٙــ٣ّٞ ٙـإ٠ُ ٖٓ ر٠٘ٔ إٔ ٣وا٢ٗ اٍ

كظ٘غ ٢٘ٓ ٓب أٗب 

 
أث٢ اُـب٢ُ إ٠ُ    

أٛل١ ٛنا اُؼَٔ............. ٙ الله ّػه
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  40 ٓولٓخ 

  َ41 الأٍب٢ٍ اُزؾ٤ِ 

  ّٜٞ43 اُل٢٘ اُزؾ٤َِ ٓل 

  43 الأٍب٢ٍ ٝاُزؾ٤َِ اُل٢٘ اُزؾ٤َِ ث٤ٖ اُلوم 

  44 اُل٢٘ اُزؾ٤َِ ػ٘بطو 

  45 اُل٢٘ اُزؾ٤َِ ٗظو٣بد 

  45 كاٝ ٗظو٣خ 

  46 إ٤ُٞد ٗظو٣خ 
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  79 أَُبء ٝ اُظجبػ ٗغٔخ ٗٔٞمط 
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  94 اُلهاٍخ ك٢ أَُزقلٓخ الإؽظبئ٤خ الأٍب٤ُت 

  95 اُلهاٍخ رطج٤ن إعواءاد 

  95 اُلوػ٤بد افزجبه 

  95 الأ٠ُٝ اُلوػ٤خ افزجبه 

  َ97 رٔذ اُز٢ اُؼ٤ِٔبد رؾ٤ِ 

  100 اُضب٤ٗخ ػ٤خاُلو افزجبه 

  101 اُضبُضخ اُلوػ٤خ افزجبه 

  َ103 ُلإٍزجبٗٚ الإؽظبئ٢ اُزؾ٤ِ 

  112 اُواثؼخ اُلوػ٤خ افزجبه 

  113 اُقبَٓخ اُلوػ٤خ افزجبه 
   

  َ115 ٝاُزٞط٤بد اُ٘زبئظ :اُقبٌٓ اُلظ 

  117 ٓولٓخ 

  117 اُ٘زبئظ 

  119 اُزٞط٤بد 
   

  122 اُلهاٍخ ٓظبكه ٝ ٓواعغ 

  ُْ123 اُؼوث٤خ ٝأُظبكه هاعغا 
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ىدفت الدراسة إلى الكشؼ عف أثر استخداـ التحميؿ الفني بكاسطة الشمكع اليابانية عمى قرارات الاستثمار 
كمف ( الفكركس)بية الرشيد في سكؽ الفكركس، كذلؾ مف خلاؿ إعطاء فكرة مبسطة حكؿ سكؽ العملات الأجف

ثـ التعرؼ عمى مفيكـ التحميؿ الفني كمقارنتو بالتحميؿ الأساسي، كالكقكؼ عمى إشارات ك دلالات نماذج 
الشمكع اليابانية القكية، كمف ثـ عمؿ دراسة ميدانية انقسمت لشقيف كاف شقيا الأكؿ عبارة عف تكجيو 

الفني المبنية عمى تحميلات الشمكع اليابانية،  مجمكعة مف المستثمريف في سكؽ الفكركس بنصائح التحميؿ
. بينما كاف شقيا الثاني متعمقان بالكقكؼ عمى آراء المستثمريف الخاضعيف لمدراسة في الشؽ الأكؿ

جمع البيانات اللازمة لأغراض التحميؿ كاستطلاع رأم كقد تـ تحميؿ ما سبؽ مف معمكمات، كما تـ 
كؿ مف كشكؼ  تمؾ المتغيرات، كقد ايستخدـل أرائيـ بشأف مدل تأثير المبحكثيف مف المستثمريف لمكقكؼ عؿ

الحسابات لممستثمريف خلاؿ فترة الدراسة كالبيانات التاريخية لأسعار العملات لتمؾ الفترة كالاستبانة كأدكات 
حدة فقط، رئيسية في جمع البيانات الأكلية، حيث تـ عمؿ دراسة تحميمية مقطعية لفترة زمنية محدكدة كلمرة كا

المنيج  أيضان كمف ثـ تـ طرح استمارة استبياف عمى المستثمريف الخاضعيف لمدراسة الأكلى، كقد استخدـ 
 .الكصفي في التحميؿ

في التأثير عمى كمف أىـ ما خمصت إليو الدراسة مف نتائج ىي جدكل التحميؿ الفني بكاسطة الشمكع اليابانية 
أف الدراسة أكضحت مدل ، كما غير عادية نتيجة لتمؾ القراراتكائد حيث تحققت عقرارات الاستثمار الرشيد 

لدل المستثمريف  كعيأظيرت الدراسة مدل ضعؼ اؿفاعمية المتاجرة باليامش كأثرىا عمى نتيجة الأرباح، ك
ع ، أما فيما يتعمؽ بالدكرات التدريبية فكانت محدكدة كغير كافية لرؼبالتحميؿ الفني بكاسطة الشمكع اليابانية

. مستكل المستثمريف
كفي ضكء ما تكصمت إليو الدراسة مف نتائج فقد أكصى الباحث بعدة تكصيات لعدد مف الجيات، كاف مف 

تككيف أىميا استخداـ التحميؿ بكاسطة الشمكع اليابانية في عمميات المضاربة اليكمية لسكؽ الفكركس، ك
ا، بالإضافة إلى تحرم الدقة في تتبع المعمكمات محافظ استثمارية كتنكيع العملات التي يتـ المضاربة فيو
كصيت شركات الكساطة برفع مستكل الكادر العامؿ كىي نصائح تـ التكجو بيا إلى المستثمريف، في حيف أي 

أما عف الجيات الرسمية المختصة فقد تـ . بيا، إضافة إلى تخفيض المصاريؼ التي يتـ تحميميا لممستثمر
لازمة لشركات الكساطة حسب شركط كمعايير كاضحة، كما كاف لمجيات اؿمنح التراخيص تكصيتيا ب

الأكاديمية نصيب مف التكصيات تتعمؽ بتسميط الضكء عمى التحميؿ الفني كنظرياتو كأساليبو بشكؿ عاـ 
. كالشمكع اليابانية بشكؿ خاص ضمف المناىج الدراسية
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Abstract 
 

This study aims to reveal the effect of using the Technical Analysis by Japanese 

candlesticks on the decisions of best investments in (foreign exchange market) 
Forex, through giving a simple idea about (foreign exchange market) Forex. Then 

it aims to know the technical analysis concept and compare it with basic analysis 

then to determine the signals of the strong Japanese Candles Patterns.  After that 
we carry about a field study which was divided into two parts, the first one is to 

guide a group of investors in forex by giving them an advice according to 

Technical Analysis, which was built on Japanese Candles Analysis. The second 

part depends on the point views of the under study investors in the first part. 
 

The researcher gave analysis of the previous information then collecting the 

needed data for analyzing and to know the researched opinions of the investors 
about the effect of those alternatives. The researcher uses the accounts statements 

of the investors during study period, and the historical data of currency pair prize 

in the same period, then using the questionnaire as the main tools of collection 

data.  The research carried out cross-analyzing study for a limited period in one 
time only, after that distributing a questionnaire among the investors in the first 

study. The researcher used the description method of Analyzing. 

 
One of the most important results of this study is the efficiency of technical 

analysis by Japanese candles on investment decisions thus up normal revenues was 

fulfilled as a result of these decisions. Moreover this study clarified efficiency 

range of margin and its effects on the profits. The study also showed the range of 
conscience weakness of investors by the Japanese candles but according to the 

training courses it was not enough for them to raise the level of investors. 

Referring to the study results, the researcher recommended many 
recommendations to various parties:  

Advices for investors: 

1. Composition of investment portfolios and currency diversification which is 

dealing with. 
2. Accuracy in tracking information sources and then goes to the investors. 

Advices for brokers:- 

1. Improve the staff levels in many fields. 

2. Decrease the expenses which are loaded on the investors. 
Advices for official parties:- 

1. Rewarding brokers the legal license according to clear standards. 
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لأسكاؽ المالية في العالـ الحديث، حيث نضج أقدـ كأكبر امف يعتبر سكؽ العملات الأجنبية 
صرؼ العملات الأجنبية المختمفة كالناتجة بسبب التخمي  فركقات في أسعارمع ظيكر اؿ كازدىرت تعاملاتو

عف قاعدة الذىب، كتعكيـ العممة التي سمحت لقكل العرض كالطمب بالتدخؿ في تحديد أسعار العملات إلى 
(. 1999الحسيني، )جانب العديد مف المؤشرات الأخرل 

رتفع حجـ احيث ، حجـ التداكؿ كقكانينو فيالأجنبية قفزات منذ ذلؾ الحيف شيد سكؽ العملات ؼ
تريميكف دكلار أمريكي  5كالذم بمغ في شير إبريؿ  1988لسكؽ العملات الأجنبية منذ عاـ  السنكمالتداكؿ 

صندكؽ النقد الدكلي، ) 2007تريميكف دكلار أمريكي يكميان في شير إبريؿ مػف العاـ  32.1يكميان إلى 
2007 .)

أف التداكلات اليكمية لسكؽ العملات الأجنبية عبر الانترنت المعركؼ ( 2007الغفيمي، )ىذا كيذكر 
مميارات دكلار، فيما يقدر حجـ  10يتجاكز نحك كحدىا عمى مستكل دكؿ منطقة الخميج  (Forex)بالفكركس 

نمك مما يشير لمدل سرعة اؿ ،مستكل العالـ بما يزيد عمى تريميكف كنصؼ التريميكف دكلار يكميان  التداكؿ عمى
. التي يشيدىا ىذا السكؽ إقميميان كدكليان 

 2004منذ العاـ % 70حيث قدرت نسبة الزيادة في حجـ التداكلات في سكؽ العملات الأجنبية بػ 
مركز ) 2010بحمكؿ العاـ % 80، كما أنو يتكقع أف تزداد النسبة في حجـ التداكؿ إلى 2007كحتى العاـ 

(. 2007الخدمات المالية الدكلي بمندف، 
تجارة العملات الأجنبية عمى الانترنت تعتمد عمى نظاـ اليامش، كىك الكساطة ؿكحيث أف شركات 

نظاـ يقكـ عمى دفع المستثمر لميامش بالإضافة إلى المصاريؼ كالعمكلات الأخرل، بينما تقكـ شركة 
ة مالية تؤدم إلى بإقراضو باقي المبمغ المتعمؽ بالعقد المضارب بو، مما ينتج عنو كجكد رافعالكساطة 

. مضاعفة المخاطرة الناتجة عف عمميات البيع أك الشراء بنفس درجة مضاعفتيا للؤرباح
، فإف اتخاذ (2006أبك لبده، )ىذا كلما كاف الاستثمار في البكرصة عمـ كفف لو قكاعده كأصكلو 

ف يتـ إلا بتحميؿ كدراسة القرار الاستثمارم يتطمب مف المستثمر أف يقكـ بدراستو مف كافة جكانبو، كذلؾ ؿ
فمما لا شػؾ فيو أف التحميؿ المالي بشقيو الفني كالأساسي يمكف اعتباره دليلان لممستثمر في قراراتو . السكؽ

 .الرشيدة كالتي تستند إلى قكاعد التحميؿ العممية كنظرياتو
م ما ىك السعر غدان متى : فأسئمة مثؿ أك حتى السنة  مم أك الأسبكع القادـيجدر بنا الشراء اليكـ

كمتى يجدر بنا الانسحاب مف السكؽم كمتى يجب أف ندخؿ إليوم   المقبمةم
. في تجارة العملات أمران سيلان كقميؿ المخاطرالاستثمار إف معرفة الإجابة عمييا تجعؿ مف 
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أما سؤاؿ . إف سؤاؿ ماذا تشترمم ىك سؤاؿ يجيب عميو التحميؿ الأساسي( 2006المييممي، ) ذكر
. التحميؿ الفني فيجيب عميو مشترممتى ت

فكلا السؤاليف ليما نفس درجة الأىمية، فاختيار العممة محؿ الشراء أك البيع لو دكر أساسي في 
كىك الذم يحدد في كثير مف الأحياف  ،تحديد نتيجة عممية الاستثمار، أما تكقيت الشراء أك البيع ميـ جدان 

بأف عمى صفحتيا الإلكتركنية الناطقة بالعربية ( ACM ،2008ركة ش)ذكر كت .ارةػربح أـ خس: نتيجة العممية
. ةالحرؾ المحمؿ الأساسي يدرس سبب حركة السكؽ، بينما يدرس المحمؿ الفني أثر تمؾ

 الخرائطىذا كتعتبر الخرائط الفنية مف أسيؿ الطرؽ في عممية التحميؿ الفني لاعتمادىا عمى الرسكـ ك
ع اليابانية مف أسيؿ الأنكاع كأكثرىا شيكعان في الاستخداـ، بسبب سيكلة تعتبر خرائط الشمككالبيانية، 

تفسيرىا، كالقدرة عمى المقارنة بيف سعر الافتتاح كسعر الإغلاؽ بمجرد النظر، كبيف أعمى سعر كأدنى سعر 
 .(TickerChart ،2005) بسيكلة كسرعة

العملات الأجنبية عبر الانترنت أصبحت  كالمتابع لمحالة الفمسطينية الداخمية يجد أف التجارة في سكؽ
فمنذ بداية انتشار شركات الكساطة في فمسطيف بشكؿ عاـ كقطاع غزة لاعبان أساسيان في سكؽ الاستثمار، 

، دكف إدارؾ رؤكس الأمكاؿ الصغيرة التي تبحث عف السرعة في تحقيؽ الأرباح تستقطبا بشكؿ خاص،
ع مف المضاربات كما يرافقيا مف تذبذب سريع كمرتفع في أسعار المستثمريف لممخاطر التي تكتنؼ ىذا النك

مجمة سكؽ )خاصة بعد أف تكبد الكثير منيـ خسائر فادحة نتجت عف جيميـ بآليات المضاربة . صرفيا
 (.2007المالي الفمسطيني، 

مر أف يبني عف الكيفية التي يمكف مف خلاليا لممستث: كبالنظر إلى ما سبؽ، فإف سؤالان يتبادر إلى الذىف
قراراتو الرشيدة في مثؿ ىذا السكؽ، كالتي يتحكـ بيا عدد كبير مف العكامؿ، كضمف ىذه الظركؼ التي تبقى 

دائمان في حالة مف عدـ التأكدم 
 

ىنالؾ العديد مف العكامؿ التي تؤثر في قرار الاستثمار مف أىميا المخاطرة كالعائد، ككؿ مستثمر 
لمعلاقة الطردية بيف المخاطرة كالعائد، ففي ىذه الدراسة تتمثؿ المخاطر في عدـ معرفة  ينظر عف كثب

أسعار العملات الأجنبية بنكع مف التأكد بعد عممية شرائيا، مما يؤدم إلى عدـ القدرة عمى تكقع العائد 
. المنتظر مف عممية الاستثمار

التي تمكنو مف إدارة ىذه المخاطرة كالتحكط  مما يكجب عمى المستثمر اتخاذ كافة الأساليب كالكسائؿ
منيا إما عبر دخكلو لأسكاؽ الخيارات، أك أسكاؽ العقكد المستقبمية، أك القياـ بعمميات التغطية، أك العمؿ 
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عمى تكقع أسعار العملات بالاعتماد عمى أساليب التحميؿ المالي كبخاصة التحميؿ الفني منيا، كبخاصة 
 .ل ما يعرؼ بخرائط الشمكع اليابانيةالتحميؿ الذم يستند إؿ

: كبالتالي يمكف بمكرة مشكمة الدراسة في السؤاؿ التالي
ما ىك أثر التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية عمى قرارات الاستثمار في تجارة العملات 

الأجنبية عبر الانترنتم 

 

 :رات المستقمة عمى متغير تابع ليا نكضحيا فيما يمييتـ في ىذا البحث دراسة أثر عدد مف المتغي
 :المتغير التابع .1

بيع أك شراء، كالذم يمكف قياسو بالعائد المحقؽ عف ذلؾ : قرار الاستثمار الرشيد كيككف في بديميف
. القرار

 :المتغيرات المستقمة .2

 .التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية .أ 

 .حجـ الاستثمار باستخداـ اليامش .ة 

 .عائد الاستثمار المحقؽ عف العمميات العشكائية .ط 

 .الخبرة كعدد الدكرات التدريبية في مجاؿ استخداـ خرائط الشمكع اليابانية .ك 

 .الخبرة كعدد الدكرات التدريبية في مجاؿ الاستثمار العاـ .ٙ 

 

: يعتمد البحث في إجابتو عمى مشكلات الدراسة بالفرضيات التالية
: الأكلىالفرضية 

كاتخاذ  يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف إتباع نتائج التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية،
 .قرار الاستثمار الرشيد
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: الفرضية الثانية
كاتخاذ قرار الاستثمار  حجـ الاستثمار باستخداـ اليامش، يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف

 .الرشيد
 

: الفرضية الثالثة
أفضؿ مف العائد المحقؽ  لعائد المتحقؽ مف استخداـ أسمكب التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانيةا

 .نتيجة الاستثمار العشكائي
 

: الفرضية الرابعة
الكعي الاستثمارم العاـ لممستثمريف، ككؿ مف الخبرة كالدكرات  يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف

. أك في أسكاؽ الفكركس التدريبية في الأسكاؽ المالية
  

: الفرضية الخامسة
الكعي بالشمكع اليابانية لدل المستثمريف، ككؿ مف سنكات  يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف

. الخبرة كالدكرات التدريبية في الأسكاؽ المالية أك في أسكاؽ الفكركس
 
 

 

البعد الاقتصادم كالبعد الأكاديمي كفيما يمي بياف لكؿ  تتمثؿ أىمية ىذه الدراسة في بعديف رئيسييف كىما
: منيا

فالبعد الاقتصادم ينطمؽ مف رسـ الخطكط العريضة لممستثمر في اتخاذ قراره الاستثمارم الرشيد 
بدلان مف  -البيع  –، أك كقت الخركج مف السكؽ -الشراء  –كمساعدتو في تحديد كقت الدخكؿ إلى السكؽ 

م اتخاذ قرار الاستثمار، مما يؤدم إلى تحقيؽ عكائد مقبكلة لممستثمريف أك التقميؿ مف التخبط العشكائي ؼ
الخسائر التي قد تمحؽ بيـ، كبالتالي التأثير الإيجابي عمى الكضع الاقتصادم في قطاع غزة كالذم يشكك مف 

الاقتصادم  الضعؼ، مما يشجع رؤكس الأمكاؿ العاطمة كالصغيرة التي لا تستطيع تحمؿ صعكبة الكضع
الحالي لمعمؿ في ىذا السكؽ سعيان كراء الربح، كما يؤدم إلى تدعيـ قطاع تبادؿ العملات المكجكد في قطاع 

كستمفت ىذه الدراسة انتباه . غزة عبر ترسيخ قكاعد التحميؿ التي سيبنى عمييا اتخاذ أم قرار في ىذا السكؽ
في محاكؿ لكضع القكاعد كالقكانيف التي تحمي الجيات المعنية إلى ىذا السكؽ الجديد في قطاع غزة 
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المستثمر، كمما ينعكس إيجابان عمى المجتمع كالاقتصاد الفمسطيني في قطاع غزة مف خلاؿ تنمية أمكالو 
. كزيادة مدخراتو

 
كيتمثؿ البعد الأكاديمي في أصالة الدراسة التي تعتبر الأكلى مف نكعيا عمى حد عمـ الباحث، كالتي 

لعملات الأجنبية في فمسطيف بشكؿ عاـ كقطاع غزة بشكؿ خاص، كتدرس أثر التحميؿ الفني تيتـ بسكؽ ا
باستخداـ الشمكع اليابانية عمى قرارات المستثمر الاستثمارية في ىذا السكؽ، إلى جانب العديد مف الدراسات 

يؿ المالي باستخداـ الأخرل التي تناكلت سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية كالبعض الآخر الذم تحدث عف التحؿ
. النسب المالية في تحميؿ أكضاع الشركات المدرجة في السكؽ

 

 

: تعمؿ الدراسة عمى تحقؽ مجمكعة مف الأىداؼ التي يمكف إيجازىا فيما يمي
بشكؿ عاـ، كنماذج الشمكع  ق المختمفةالتحمؿ الفني كنظرياتالمستخدمة في ساليب الأعمى  الكقكؼ .1

بشكؿ خاص، كطرؽ الاستفادة منيا في اتخاذ القرار الاستثمارم الرشيد اليادؼ إلى تحقيؽ  اليابانية
 .عكائد مجزية في سكؽ العملات الأجنبية

التعامؿ مع سكؽ  كسائؿ كأساليبالكقكؼ عمى التعرؼ عمى سكؽ العملات الأجنبية في قطاع غزة، ك .2
ة بشكؿ خاص، كالتعرؼ عمى مستقبمو كفي قطاع غز ،العملات الأجنبية عبر الانترنت بشكؿ عاـ

 .كسبؿ تسكيقو لممستثمر الفمسطيني

التعرؼ عمى الآليات التي يتـ مف خلاليا التداكؿ في سكؽ العملات الأجنبية عبر الانترنت، كمدل  .3
لمامو بيا  .إدراؾ المستثمر ليا كا 

مف التحميؿ الفني  الفرؽ بيف العائد المحقؽ مف الاستثمار بإتباع النتائج المأخكذة الكقكؼ عمى .4
بكاسطة نماذج الشمكع اليابانية كالعكائد المحققة عبر الاستثمار العشكائي، كالكقكؼ عمى نتائجيا بعد 

 .تحميميا

المستثمريف في سكؽ العملات الأجنبية عبر  التعرؼ عمى المعكقات كالصعكبات التي تكاجو .5
 .زىا مف منظكر عممي كعمميالانترنت، كاقتراح الحمكؿ كالتكصيات لمتغمب عمييا كاجتيا

. كالجيات الحككمية المعنية الكساطةالخركج ببعض النتائج كالتكصيات، لكؿ مف المستثمر كشركات  .6
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: تعتمد منيجية الدراسة عمى النقاط التالية
 :الدراسة النظرية .1

الأساسية لمتحميؿ كتشمؿ التعرؼ عمى سكؽ العملات الأجنبية عبر الانترنت، كدراسة المفاىيـ 
الفني كنظرياتو كقكاعده كأسسو، كالتركيز عمى دراسة كتحميؿ أشكاؿ كأكضاع الشمكع اليابانية 

كذلؾ مف خلاؿ الاستعانة بالعديد مف الكتب كالمراجع كأكراؽ العمؿ كالدراسات السابقة، . كدلالاتيا
مكاقع الإلكتركنية لعدد مف بالإضافة إلى عدد مف المقالات المنشكرة في المجلات العممية، كاؿ

الشركات العاممة في ىذا المجاؿ، كمكاقع المؤسسات الدكلية ذات العلاقة، كبعض المكاد المتعمقة 
كالتي تساىـ بتغذية الدراسة بالعديد . بدكرات متخصصة في ىذا الػمجاؿ كالتػي عقدت إقميميان أك دكليان 

. مف المفاىيـ كالأفكار المرتبطة بالمكضكع
 

 :ة تحميمية مقطعيةدراس .2

لمرة كاحدة كلمدة شير كاحد فقط، حيث يتـ اختيار عدد مف المستثمريف كتزكيدىـ  يتـ إجرائياك
بنصائح التحميؿ الفني كتركيـ لمعمؿ في سكؽ العملات الأجنبية خلاؿ تمؾ الفترة، كمف ثـ الحصكؿ 

. الخسارة عمى كشكؼ حسابيـ لمكقكؼ عمى أكضاع أرصدتيـ المالية مف حيث الربح ك
 

 :دراسة الاتجاىات .3

كىي دراسة ميدانية لشريحة المستثمريف الذيف تـ فحص حساباتيـ في المرحمة الأكلى كذلؾ بيدؼ 
التعرؼ عمى اتجاىاتيـ فيما يتعمؽ بالتحميؿ الفني كالشمكع اليابانية مف خلاؿ طرح استمارة استبياف 

ة إلى قياـ الباحث بعمؿ مقابلات شخصية بالإضاؼ. عمييـ تحتكم عمى بعض الأسئمة كالاستفسارات
مع مدير الشركات المستيدفة في الدراسة، كذلؾ لمكقكؼ عمى كجية نظره حكؿ أثر استخداـ التحميؿ 

. الفني في عممية الاستثمار كاتخاذ القرارات الاستثمارية الرشيدة
 
: اختبار كتحميؿ النتائج .4

: كؿ عمييا منيجيف ىمايستخدـ الباحث في تحميؿ البيانات التي يتـ الحص
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 :منيج التحميؿ الكمي لمنتائج .4.1

تـ مقارنة ما تـ التكصؿ إليو مف نتائج عبر إتباع نصائح التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع 
. اليابانية بكؿ مف نتائج الاستثمار العشكائي، كذلؾ بعد طرح كافة العمكلات كالمصاريؼ

ان كطريقة لقياس فاعمية التحميؿ الفني في التنبؤ كيجدر الذكر أف ىذا الإجراء يعتبر فاعلان جد
بأسعار العملات الأجنبية، كاستخراج معنكية العائد مف خلاؿ مقارنة النتائج في كلا الحالتيف 

(. 2000ياقكت، )كتمثؿ أحد الطرؽ المستخدمة في عدد مف الدراسات السابقة ذات العلاقة 
ئج إتباع نصائح التحميؿ الفني بأسعار الفائدة كما تـ مقارنة نسبة الأرباح المتحققة مف نتا

لدل البنكؾ التجارية، أك أرباح البنكؾ الإسلامية، أك حتى مؤشر سكؽ فمسطيف للؤكراؽ 
. المالية

 :المنيج الكصفي التحميمي .4.2

يستخدـ ىذا المنيج في تحميؿ ما تـ استخلاصو مف إجابات المستثمريف الذيف تـ استكشاؼ 
مارة الاستبانو، كذلؾ لأف ىذا المنيج ىك الأكثر شيكعان مف حيث اتجاىاتيـ بكاسطة است

الاستخداـ في دراسة الظكاىر الاجتماعية الإنسػانية كما أنو الأكثر ملاءمة لدراسة الظاىرة 
لأغراض  SPSSمكضكع البحث، حيث يتـ فيما بعد استخداـ برنامج التحميؿ الإحصائي 

 .اختبار بعض الفرضيات

 

: الحدكد المكضكعية .1

. فقط القكية اليابانية الشمكع نماذج عمى بالاعتماد الفني التحميؿ عمى الدراسة تقتصر
 

: الحدكد المكانية .2

 الشركات باقي لرفض فقط، خانيكنس مدينة في مكجكدة كاحدة كساطة شركة عمى الدراسة تشتمؿ
. الباحث مع لمتعاكف المستثمريف رفض أك التعاكف القطاع في المتكاجدة
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: حدكد عمى العملات المضارب عمييا .3

 الدكلار مقابؿ تداكلان  الأكثر العملات كىي رئيسية عملات خمسة عمى المضاربة عمميات تقتصر
: 1كىي ،2007 لمعاـ الدكلي النقد صندكؽ تقرير حسب

 .EUR، ٣ٝوٓي ُٚ ثـ %27 تداكلات حجـ كيمثؿ اليكرك، .1

  JPY. ٣ٝوٓي ُٚ ثـ ،%13 تتداكلا حجـ كيمثؿ الياباني، اليف .2

 GBP.٣ٝوٓي ُٚ ثـ  ،%12 تداكلات حجـ كيمثؿ الإسترليني، الجنيو .3

 .٣ٝCHFوٓي ُٚ ثـ  ،%5 تداكلات حجـ كيمثؿ السكيسرم، الفرنؾ .4

 .٣ٝCADوٓي ُٚ ثـ  ،%4 تداكلات حجـ كيمثؿ ،الكندم الدكلار .5

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                   
1
: هً والتً الأساسٌة كلماتها من رموز إلى العملات كل تختصر 

1. EUR  ًلـ اختصاراا European Union (Euro). 

2.  JPY  ًلـ اختصاراا Japanese yen. 

3.  GBP  ًلـ  اختصارااGreat Britain pound. 

4.  CHF  ًلـ  اختصارااConfidralic Helvetica Franc. 

5.  CAD  ًلـ اختصاراا Canadian dollar.   

http://en.wikipedia.org/wiki/European_Union
http://en.wikipedia.org/wiki/European_Union


 

 12 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 13 

 

 

 

  

 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 



 

 14 

 

 

 

  

 

سمكؾ صغار المستثمريف في سكؽ العملات الأجنبية حسب : "، بعنكاف(Nolte ،2006)دراسة  .1
". نظرية المكح المستمر

"Retail Investors’ Trading Behavior in the Foreign Exchange Market A Panel Duration Approach".  

 

ىدفت الدراسة لمتعرؼ عمى اتجاىات السمكؾ لدل المستثمريف في سكؽ العملات الأجنبية كأثر 
لصغار العكائد المحققة عمى قرارات الاستثمار، حيث اعتمدت الدراسة عمى تحميؿ السمكؾ المستمر 

. المستثمريف في تجارة العملات الأجنبية عبر الانترنت
كاعتبرت الدراسة أف ما يصدره المستثمركف مف أكامر يعكس بالضبط انطباعاتيـ الشخصية، كذلؾ 

عبر اختبار الكقت اللازـ لقياـ المستثمر بإدخاؿ المدخلات المتعمقة بعممية الاستثمار في زكج 
نو، كقياس الفترة التي يستغرقيا لمقياـ بالخطكة التالية مف عممية العملات إلى حيف الانتياء ـ

لمحصكؿ عمى  14/05/2004كحتى  01/10/2003الاستثمار، حيث حددت الدراسة الفترة مف 
، كىي بيانات تاريخية تـ تسجيميا  244البيانات كالمعمكمات التي تحتاجيا كىي ما يعادؿ  يكـ

. كاحتجازىا ليذا الغرض
لدراسة خمسة أزكاج مف العملات المتداكلة فقط، كالتي كانت الأكثر تداكلان كما كردت في كما حددت ا

دكلار، ك زكج /دكلار، ك زكج الإسترليني/كىي زكج اليكرك  2004تقرير الاستقرار المالي لمعاـ 
ك زكج إسترليني كه/دكلار، ك زكج الفرنؾ السكيسرم /دكلار، كزكج الفرنؾ السكيسرم/الدكلار الأسترالي

كاستخدمت الدراسة أربع نماذج رياضية لتحميؿ المتغيرات كاختبار الفرضيات . لا يحتكل عمى الدكلار
المأخكذة مف لكحة تحكـ بالأكامر كالتي تمثمت في تسعة أكامر مختمفة كمتغيرات تابع لدراستيا مع 

: المتغير المستقؿ كىك قرار المستثمر، كتكصمت الدراسة إلى النتائج التالية
. الخسائرحجـ تغير مع حجـ الأرباح أك اؿالنزعة الطبيعية لممستثمر تتأثر بإف  .أ 

 .طفيؼ أف المستثمر يميؿ لمتأثر Nolteقميمة كجد ر خسائتحقيؽ عند تحقؽ أرباح قميمة أك  .ة 

مقدار الأرباح الكبيرة أك التأثير عمى قرارات المستثمر بإصدار الأكامر تتأثر بمقدار أف  .ط 
. التي يحققيا الخسائر الكبيرة

 .كبر لدل المستثمريف ذكم الثقة الكبيرة في النفسأتككف النزعة لمتأثر ظاىرة بشكؿ  .ك 

 .النزعة لمفترة الزمنية كانت أطكؿ لدل المستثمريف الخاسريف منيا عند المستثمريف الرابحيف .ٙ 
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ملات السمكؾ التجارم لممتداكليف في سكؽ الع: "، بعنكاف(Nolte ،2006، ك Lechner)دراسة  .2
". دراسة تطبيقية عمى مستخدمي منصات التداكؿ عمى الانترنت: الأجنبية

"Customer Trading in the Foreign Exchange Market Empirical Evidence from an Internet Trading 

Platform". 

 

التغير، مف بتحميؿ العلاقة بيف التغير في أسعار العملات كتكقعات المستثمريف ليذا الدراسة  اىتمت
خلاؿ دراسة العلاقة الأساسية بيف التغير الناتج عف تكقع سعر العممة كأثره عمى الأكامر المتدفقة مف 
قبؿ المستثمريف كسمككيـ في عممية إصدار الأكامر حيث اعتبرت منصة التداكؿ عبر الانترنت ىي 

للؤكامر المتاحة عمى سكؽ العملات الأجنبية، كذلؾ بيدؼ التعرؼ عمى مدل إدارؾ المستثمريف 
كما تـ التعرض إلى الأكامر التي يمكف لممستثمر استخداميا بكاسطة منصة . منصات التداكؿ

، حيث تـ  12، عبر دراسة تكقعات التكرارات لػ OANDA FXTradeالتداكؿ لدل شركة  يكـ
ر المتدفقة كالتغير دراسة نماذج التكقع التي بنيت عمى المعمكمات الحديثة كالتي كقعت فعلان مف الأكاـ

في الأسعار كالتي كانت ذات دلالة إحصائية أفضؿ مف تمؾ النماذج المعتمدة في القياس عمى 
كلقد . التغير في الأسعار التاريخية عبر مقارنة الجذر التربيعي لتكقعات الأخطاء لكلا النمكذجيف

: تكصمت الدراسة إلى النتائج التالية
 .يف بالتغيرات التاريخية للؤسعارتأثر تكقعات الأسعار لممستثمر .أ 

 .تأثر سمكؾ المستثمريف بالتغيرات التاريخية للؤسعار .ة 

 .أسيمت أكامر كقؼ الخسائر كجني الأرباح في إعاقة تحركات الأسعار .ط 

إف المستثمر المتسرع في اتخاذ القرارات أصدر أكامر كاتخاذ القرارات بالاعتماد عمى كضع  .ك 
 (.أـ حققت خسارةحققت ربح )استثماراتو الحالية 

لمسكؽ، في الكقت الذم محدكدة  أكامرقدـ  بكرالمستثمر الصكما لاحظت الدراسة أف  .ٙ 
 .الأكامر استسلاـ فيو المستثمر المتسرع لتمؾ
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محاكاة : تحميؿ أداء أنماط الخرائط: " ، بعنكاف(Oppens ،2005، ك Ben Omrane)دراسة  .3
 ".دكلار في سكؽ العملات الأجنبية/ كركمكنتك كارلك بالاستدلاؿ بزكج العملات الي

"The Performance Analysis of Chart Patterns: Monte Carlo Simulation and Evidence from the 

Euro/Dollar Foreign Exchange". 
 

دكلار في / ىدفت الدراسة لمكقكؼ عمى أداء التحميلات المستنبطة مف الخرائط البيانية لزكج اليكرك
كبالذات عمى الخرائط ركزت عمى الطريقة التقميدية في التحميؿ الفني حيث . عملات الأجنبيةسكؽ اؿ

دكلار كعينة مف سكؽ العملات الأجنبية لمتنبؤ بأسعارىا / البيانية، في اختيار زكج العملات اليكرك
ريخية ، كىي دراسة لبيانات تا14/11/2001كحتى  15/05/2001كاتجاىيا خلاؿ الفترة الممتدة مف 

الأكلى ركزت عمى دراسة الخرائط البيانية لسعر الإغلاؽ لزكج : كذلؾ عبر طريقتيف. تمت فعلان 
العملات خلاؿ مدة الخمس دقائؽ، أما الثانية فركزت عمى الخرائط البيانية لأعمى كأدنى سعر كصؿ 

كذلؾ باستخداـ . يفإليو زكج العملات خلاؿ مدة الخمس دقائؽ، كتحميؿ الخرائط البيانية لكلا الطريقت
: نمكذج مكنتك كارلك لممحاكاة في دراسة كمقارنة النتائج الإحصائية، ك تتمخص أىـ النتائج فيما يمي

 .دكلار/ أىمية استخداـ الرسكمات البيانية في التحميلات اليكمية لزكج اليكرك .أ 

عمى كأدنى تنصح الدراسة باستخداـ الطريقة الثانية التي تعتمد عمى الرسكمات البيانية لأ .ة 
دكلار خلاؿ الخمسة دقائؽ حيث حققت عائدان أعمى مف إتباع الطريقة / سعر لزكج اليكرك

 .في الكقت الذم يعيب ىذه الطريقة مخاطرتيا العالية أيضان . الأكلى

دكلار في سكؽ العملات / تظير الرسكـ البيانية بدقة كمصداقية اتجاىات زكج اليكرك .ط 
 .الأجنبية

 .نبؤ باتجاه الأسعار، كلكنو قد يككف غير مربحىناؾ قدرة عمى الت .ك 

 

 

 



 

 17 

 

 

 

  

دكلار في سكؽ / سبتمبر عمى سكؽ اليكرك 11أثر : "، بعنكاف(Mende ،2005)دراسة  .4
 .2"العملات الأجنبية

"09/11 on the USD/EUR Foreign Exchange Market". 

 

سكؽ زكج العملات  لبحث العلاقة بيف أنشطة سكؽ العملات الأجنبية كالتغير فيالدراسة تيدؼ 
عبر إيجاد الارتباط الإيجابي بيف . سبتمبر كأثرىا عمى ذلؾ 11دكلار بالاستناد إلى أحداث / اليكرك

التغير كالحجـ الذم لـ يؤدم إلى الانييار في سكؽ الدكلار، بؿ ساعد بقكة في الدلالة عمى كصكؿ 
في دلالة قكية عمى كفاءة  –ضيا معمكمات جديدة أدت إلى زيادة مخاطر الأسعار كبدكره إلى انخفا

، مما ساعد الدراسة في الاستنتاج بأف سكؽ -السكؽ كمدل استجابتو لممعمكمات الجديدة 
بؿ كفعاؿ عمى صعيد تقيـ كتسعير الأسيـ . دكلار لو القدرة في المحافظة عمى سيكلتو/اليكرك

.  -أم المصدرة في خارج الكلايات المتحدة الأمريكية –الأجنبية 
تميزت الدراسة عف شبيياتيا بالبيانات التي تمت معالجتيا، حيث اشتممت ىذه المعمكمات عمى  لقد

كما أف العلاقة بيف حجـ . بيانات البنكؾ الصغيرة كالبيانات المقتبسة مف السكؽ عمى نطاؽ كاسع
أم أنو لـ  –كما أف البيانات المدخمة يكميان لـ تكف مختمفة . التداكؿ كالتغير لـ ينيار خلاؿ اليجكـ

كيمكف تخميص ما تكصمت إليو الدراسة مف نتائج في . -يتدخؿ أم طرؼ لمتلاعب بتمؾ المعمكمات
: النقاط التالي

إف الارتباط الايجابي بيف عدد الصفقات كعدد المؤشرات عمى التكالي كالتغير المحقىؽ أصبح  .أ 
ؾ بعض المتغيرات، كبرغـ بالرغـ مف أف ىنا.  أكثر قكة خلاؿ فترة الشدة التي مر بيا السكؽ

. مف عدـ كجكد تدخؿ في بنية البيانات

 .استمرت الأسيـ بالارتفاع ليكميف متتالييف .ة 

. دكلار/ إف سكؽ العملات الأجنبية تقكده مجمكعة مف أزكاج العملات منيا زكج اليكرك .ط 
 .كالتي يمكف اعتبارىا الأكثر سيكلة

 .3عريو عالية جدان إف سكؽ العملات الأجنبية يحظى بشفافية ككفاءة س .ك 

                                                   
2
 حتى الأجنبٌة، العملات فً زملائه أحد مع الصفقات ٌعقد بقً أنه أكد الذيو: سترٌت وول بورصة فً السماسرة داح رواه ما هو العملات تجارة سوق طرائف من 

 (Mende، 2005. )حوله ٌحدث بما مكترث غٌر 2000 عام العالمً التجارة برج يف الأولى الطائرة اصطدام بعد

3
 .ككل الدراسة فً Mende قدمه ما عبر الأخٌرة النتٌجة الباحث استنتج لقد 
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 ".الكقت كسكؽ العملات الأجنبية: "، بعنكاف(Serva ،2005ك  ،Berardi)دراسة  .5

"Time and foreign exchange markets" 
ىدفت الدراسة لبحث العلاقة بيف الزمف كسكؽ العملات الأجنبية، كذلؾ عبر اختبار نمكذجيف 

تكقع المخاطرة بكاسطة تمالية العلاقة كالشركط مختمفيف لإيجاد تمؾ العلاقة مرتكزيف عمى اختبار اح
المعمكمات المخزنة لزكج العملات  ت الدراسةلقد استخدـ. قابؿ النمكذج التجريبي المقترحنمكذجيف ـ

التي ك. 1998في آخر ديسمبر مف العاـ  تنتييؿ عاـ كامؿ تبدأ مف أكؿ يناير كدكلار خلا/ المارؾ
. ؿ تـ تسجيميا باستخداـ نظاـ تداكؿ العملات عبر الانترنتمميكف عممية إدخا 1.5بمغت أكثر مف 

ف مف تيرئيسي طرقتيفىناؾ مف قاعدة البيانات ففي منطقة التكرارات المرتفعة لممعمكمات المقتبسة 
: ىما بناء النماذج المتعمقة بتمؾ المعمكمات، طرؽ

حيث  ،العمميات عبر الزمف تركز عمى المعمكمات المقتبسة كعينة تقيـ لعشكائية :الطريقة الأكلى 
. ىك ما يعرؼ بمضاعؼ عدـ التأكد في احتساب الأسعاركؿ العينة ىي العمميات العشكائية، كتعتبر 

كيطمؽ عمييا اسـ نمكذج رزنامة  .في ىذا النطاؽ يعتبر الزمف في ىذا النمكذج عممية تدفؽ مستمرةك
. calendar time approach الزمف أك
فتتـ  ،business time approachالمعركفة باسـ نمكذج أعماؿ الزمف ك: يةالطريقة الثافأما في 

الطبيعية بيف  في ىذه الكضعية يعتبر الزمف العلاقةنات عمى أنيا منفصمة في الزمف، كمعالجة البيا
أم يبدأ  -يبدك كرقـ عشرم ىذا التماثؿ جعؿ الزمف لا ك. المعمكمات المقتبسةالأكامر المصدرة ك

حيث تعتبر العشكائية ىي كؿ الإدخالات المحسكبة للؤسعار  –أكؿ اقتباس للؤسعار  يرافؽبصفر ك
يـ كما يرم الباحث إ. كالتي قد حددت مسبقان  كالمقتبس  –تظر بيف عممتي إصدار أكامر فى ف الكقت ال

عممية عشكائية كلكف ذلؾ سيؤدم إلى عدـ مساىمتو في  يمكف اعتباره أيضان  -مف المعمكمات مسبقان 
: ، مما سبؽ تكصمت الدراسة إلى النتائج التاليةة احتساب الأسعارعممي

النماذج في التسعير  أفضؿكالتي اعتبرتيا مف  أكصت الدراسة باستخداـ الطريقة الثانية .أ 
 .الديناميكي

في حاؿ كانت المخاطر أقؿ منيا عف العملات التي  ان بطيئكتغيره يككف  تحكؿ الأسعار .ة 
 .رةعند التجاتحتكل مخاطر أعمى 

ىذه لكف ، كعندما يككف ىناؾ عدد قميؿ مف العمميات يككف التحكؿ في الأسعار بطيئان  .ط 
ف ىذا السمكؾ يقارف بتجربة سكؽ الأسيـ لأكذلؾ  ،مقبكلةالنتيجة اعتبرتيا الدراسة غير 

ختلاؼ بيف الاىذا إف . حيث أف سعر الافتتاح يختمؼ عف سعر إغلاؽ اليكـ السابؽ
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لأمر عمى أف سكؽ الأسيـ ينظـ بكاسطة زمف تـ النظر ؿإذا ما  ان ئالسكقيف لف يعتبر مفاج
. الكقت الذم يعتبر فيو سكؽ العممة سكؽ غير محدد الزمفبينما . مصطنع

 
 

 

المعمكمات التاريخية المحتجزة لسكؽ : "، بعنكاف(Heinen ،2004، ك Ben Omrane)دراسة  .6
 "العملات الأجنبية إشارات يمكف الاستفادة منيا

"The Foreign Exchange Quoting Activity as an Informative Signal". 

 

ىدفت الدراسة إلى اختبار مدل استفادة المستثمريف مف المعمكمات التاريخية المتعمقة بعمميات البيع 
التي يستعمميا إلى المعمكمات المخزنة مسبقان ك التعرض عبر. كالشراء في سكؽ العملات الأجنبية

نات فحص العلاقة بيف ىذه البياؿ عمى التحميلات المتعمقة بيـ،السماسرة في الحصكؿ المتداكلكف ك
دراسة لعينة متمثمة ببعض المتعامميف في اؿذلؾ عبر اختيار ك. كاستنباط الإشارات المستفادة منيا

نمكذجان رياضيان مبنيا حسب السمسمة  ت الدراسةقد استخدـك. دكلار/ كؽ زكج العملات اليكركس
. نية لمبيانات المعدةالزـ
حيث أف بعض المتداكلكف يقكـ بتحميؿ البيانات مع بعضيا البعض لاستنتاج المعمكمات التي ك

أكضحت فقد . المتعمقة بالسكؽ يستفيدكف منيا كردات للؤفعاؿ الناتجة عف الإعلاف عف الأخبار
الأخبار بينما يقكـ  إف بعض المتداكليف في السكؽ يقكمكف بزيادة أنشطتيـ نتيجة لتمؾالدراسة 

ة مف إلى مجمكع ت الدراسةلقد تكصؿك لنفس الأخبار، البعض الأخر بخفض أنشطتو استجابتان 
: كما يمي النتائج

المعتمدة عمى البيانات تتأثر بشكؿ مختمؼ مف نفس الأخبار المعمنة، مما إف أنشطة المتداكليف ك .أ 
. 4يؤدم إلى ردات فعؿ مختمفة

مما يعني إف . متداكليف تتأثر بما يقكـ بو المتداكلكف الآخركف مف أنشطةإف الأنشطة المتعمقة باؿ .ة 
المتغيرات التي نتجت عف المتداكليف الآخريف تعطييـ قبة المتداكليف لبعض التكرارات كمرا

. معمكمات مفيدة لعممية المتاجرة الخاصة بيـ

 :اكليف كذلؾ بسببالمتاحة لمجميع تأثر بشكؿ مختمؼ عمى المتدإف المعمكمات المنشكرة ك .ط 

                                                   
4
 .إلٌه الواردة بالأخبار لتؤثره السوق كفاءة على ٌدل مما 
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 أثره عمى معدؿ الفائدة، كتكقعاتيـ لممعنى الذم تتضمنو تمؾ الأخبارختلاؼ استنتاجاتيـ كا. 

 أكد فيحاكؿ باقي الذيف يظيركف بشيء مف التجكد بعض المتداكليف في الطميعة كك
 .المستثمريف تقميدىـ

 

 ".سعار العملات الأجنبيةفاعمية التحميؿ الفني في تكقع أ: "، بعنكاف(2000ياقكت، ) دراسة  .7

ىدفت الدراسة إلى التعرؼ عمى طبيعة التحميؿ الفني في سكؽ العملات بشكؿ خاص، كمقارنتو مع 
التحميؿ الأساسي، كالكيفية التي يستخدـ بيا كذلؾ عبر التعرض إلى التحميؿ الفني كنظرياتو، كمف ثـ 

دراسة مصغرة لمتعرؼ عمى مدل  الأكؿ جزئيايتضمف : القياـ بعمؿ دراسة ميدانية تنقسـ إلى جزأيف
اعتماد المتعامميف في السكؽ عمى التحميؿ الفني، ككاف جزئيا الثاني عبارة عف تكجيو بعض 

تباع استراتيجيات معينة كمقارنتيا مع عمميات متعامميف آخريف في  المستثمريف بكاسطة نصائح كا 
. السكؽ قامكا بيا بشكؿ عشكائي
: عض النتائج كالتكصيات منياكلقد خمصت الدراسة إلى ب

كجكد فركؽ كاضحة بيف العائد الناتج عف عمميات التحميؿ الفني كالعائد الناتج عف العمميات  .1
 .العشكائية

 .عدـ إغفاؿ التحميؿ الأساسي إلى جانب التحميؿ الفني عند دخكؿ السكؽ للؤجؿ الطكيؿ .2

نكشاؼ في سكؽ معيف أك عممة الاىتماـ بعممية التنكيع كعمؿ محفظة مف العملات لتجنب الا .3
 .معينة

الاىتماـ بتتبع حركة رؤكس الأمكاؿ كحركة أسعار الصرؼ كسمكؾ كتكقعات المستثمريف في  .4
 .السكؽ لأنيا مف ركائز التحميؿ الفني

يجب تحديد الفترة الزمنية اللازمة لتكقع الأسعار فيي تختمؼ مف المستثمر العادم منيا بالنسبة  .5
 .ة الجنسيات فكؿ حسب حاجتوإلى الشركات المتعدد

يجب عمى المتعامميف في السكؽ تتبع مجمكعة مف العكامؿ التي تساعد في الكصكؿ إلى تكقع  .6
 :مقبكؿ يؤدم إلى تحقيؽ أرباح، كمف ىذه العكامؿ ما يمي
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. 5حكاجز الدعـ كالمقاكمة .6.1

 .التصريحات الاقتصادية ذات العلاقة .6.2

 .تحركات أسعار الفكائد كتكقعات الغير .6.3

 .بعة الصفقات التي تتـ في السكؽمتا .6.4

. الأحداث السياسية كالتكجيات السياسية .6.5

 .كسكؽ الأكراؽ المالية 6متابعة التطكرات في الأسكاؽ الأخرل مثؿ سكؽ السمع .6.6

 
اكتشاؼ السعر في سكؽ العملات الأجنبية مع : "، بعنكاف(Jong، etel. ،1999)دراسة  .8

 ".المعمكمات لدل التجارحجـ اختلاؼ 

"Price Discovery on Foreign Exchange Markets with Differentially Informed Traders". 

 

اكتشاؼ أسعار في  –البنكؾ الألمانية  –لبحث الدكر الذم تمعبو البنكؾ المحمية الدراسة ىدفت 
التي يمكف لكؿ عمى البيانات ت الدراسة قد اعتمدت الأجنبية، كصرؼ العملات في سكؽ العملا

الكصكؿ إلييا لدراسة مدل مساىمة تمؾ البيانات في التنبؤ بأسعار العملات في سكؽ البنكؾ 
في الكقت الذم تـ تحديد عينة الدراسة بالبنكؾ المحمية، ككاف لمبنكؾ الضخمة . العملات الأجنبية

كما تـ دراسة ما إذا كانت تركيبة تمؾ المعمكمات تؤدم إلى اختلافات في منيا الدكر الرئيسي، 
أف البنكؾ الدراسة  تاكتشاؼ الأسعار كتحديد التعاملات المستمرة بيف البنكؾ، حيث افترض ةىـمسا

كلقد تكصمت الدراسة  .دكلار في سكؽ العملات/ الألمانية ىي التي تقكد تسعير زكج العملات المارؾ
: التاليةالنتائج إلى 

ث كاف ىناؾ حيبنكؾ كمساىمتيا في اكتشاؼ الأسعار، ىناؾ اختلاؼ كاضح بيف اؿ .أ 
مع أىمية ذلؾ إلا أف ، كمجمكعة كاحدة مف البنكؾ العاممة تشاركت معمكمات مرتفعة نسبيان 

 Deutscheف بنؾ كػ إفعمى سبيؿ المثاؿ ؼ. لمدراسة نو ليس محددان أ يعتقدكفالباحثكف 

bank  تمتاز  لكف ىناؾ بنكؾ غير ألمانية أيضان لحجمو، ك في السكؽ نظران  يعتبر قائدان
                                                   

5
 .الدراسة مصطلحات راجع 

6
 .معادنال وسوق النفط سوق: السلع بسوق ٌقصد 
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بمقارنة ىاتيف الفئتيف مف البنكؾ ك. كلكف تشاركت بنفس المعمكمات الكبير أيضان  بحجميا
. مف المعمكمات كـ صغير جدان  مف البنكؾ كالتي حصمت عمىف ىناؾ مجمكعة أخرل إؼ

بتقدير نمكذج لاكتشاؼ الأسعار  ت الدراسةكلمفحص كاختبار مدل مصداقية تمؾ النتائج قاـ
. ةثانية لكؿ فتر 30كتثبيتو لػ 

اقترح الدراسة لذلؾ استخداـ نمكذج السلاسؿ الزمنية كفي نفس الكقت تحديد نقطة زمنية  .ة 
معينة لدراسة ديناميكية العلاقة بيف تحديد الأسعار كالبنكؾ المحمية، فكضعت فرضيات مف 

دكلار، كبالتالي تقكد / ضمنيا أف البنكؾ الألمانية ىي التي تحدد سعر زكج العملات المارؾ
كما أكدت الدراسة أف النتائج التي . الدكلار في سكؽ العملات الأجنبية/ مارؾسػعر اؿ

تكصمت إلييا قدمت اقتراحات ميمة، كلكف لأف البنكؾ العاممة في ألمانية ىي بنكؾ محمية 
كأخرل كافدة فإف عممية اكتشاؼ الأسعار غير مقصكرة عمى دكر البنكؾ الألمانية، كبالتالي 

دكلار، كذلؾ لأف عينة /  تقكد عممية تسعير زكج العملات المارؾفإف البنكؾ المحمية لا
كالتي تخمفت كلـ تساىـ في عممية  -الكافدة –الدراسة لـ تشتمؿ عمى البنكؾ الغير ألمانية 

اكتشاؼ السعر، كتجد الدراسة في النياية أنو لا يكجد دليؿ عمى قكة التحكـ في السعر مف 
. خلاؿ البنكؾ الألمانية

 
 

استراتيجيات ديناميكية  –التحكط مف مخاطر العممة : " ، بعنكاف(Muller ،1995) دراسة .9
".  Olsen & Associatesلمتحكط حسب نماذج المتاجرة لشركة 

"Hedging Currency Risks - Dynamic Hedging Strategies Based on O&A Trading Models". 

 

للاستشارات، كىدفت إلى حماية   Olsen & Associatesأعدة ىذه الدراسة لصالح مجمكعة
كذلؾ عبر إتباع سياسة تحكط معينة  –ضمف استثماراتيا  -الشركات التي تتعامؿ بأصكؿ أجنبية 

لمكصكؿ إلى أفضؿ نمكذج لمتحكط مف مخاطر العممة الأجنبية، حيث يتـ الربط بيف الأصكؿ 
كأشارت الدراسة إلى . تمؾ الأسيـ المستثمرة كالأسيـ عمى سبيؿ المثاؿ كعممة الدكلة المصدرة بيا

: نكعيف مف التحكط
ىك التحكط الثابت كيككف عبر اتخاذ نقطة زمنية قصيرة الأجؿ كمحددة، كقد استخدمت : النكع الأكؿ 

الدراسة منيج التحميؿ الكمي في ىذا النكع مف التحكط عبر استنباطو لمعادلة رياضية لمتكصؿ إلى 
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لا يكجد  0تككف تحكط تاـ كعند  1يث اعتبر أف نسبة التحكط عند نسبة التحكط كمعدؿ الارتباط ح
. أم تحكط

كىك التحكط الديناميكي أك المستمر، كيمكف احتسابو عبر احتساب نقطة التكازف  :النكع الثاني
كىك نكع يعتمد عمى مجمكعة مف النماذج الرياضية كالتي يتـ التعامؿ معيا الكتركنيان كتتخذ . الثابتة

كأكضحت الدراسة أف ىذا النكع ىك المستخدـ لدل مجمكعة  . –ية طكيمة أك قصيرة الأجؿنقاط زمف
O&A للاستشارات .

كقد استمدت الدراسة بياناتيا عبر استمارة استبياف تـ تكزيعيا عمى العينة المختارة، كتكصمت إلى 
أكثر مخاطرة كذلؾ كاف أكثر ربحية كبالتالي  -التحكط الديناميكي –أف النكع الثاني مف التحكط 

. لاعتماده عمى فترات زمنية أطكؿ
 

 
 

عمى التحميؿ الفني بشكؿ عاـ، كاختبار مدل نجاحو في التنبؤ  -كىي الأقرب  –كت دراسة ياؽركزت 
جنبية أما باقي الدراسات الأ. بالأسعار، كاقتراح بعض الحمكؿ كالنصائح المكجية إلى المستثمريف فقط

: زىا عمى ثلاثة مكاضيع رئيسية ىيفانقسمت في تركي
ىك اختبار مدل نجاح الخرائط الفنية في التنبؤ بأسعار زكج معيف مف العملات تحديدان : المكضكع الأكؿ

 .كىك ما أفاد الباحث في الشؽ العممي مف الدراسةفي سكؽ العملات الأجنبية، 
المعمكمات المقتبسة مف كاقع العمميات التاريخية عمى  فكاف حكؿ مدل تأثير: أما المكضكع الثاني

فرصة لاستخداـ المعمكمات  أعطىكىك ما المستثمريف الكبار أك الصغار كدراسة سمككيـ تبعان لذلؾ، 
 .كلى كالفرضية الثانيةالفرضية الأكؿ مف التاريخية كمقارنتيا مع النتائج الفعمية لاختبار 

 .لى سكؽ العملات الأجنبية ككفاءتودل تأثير الأخبار عحكؿ ـ: كقد كاف المكضكع الثالث
كلكف تمؾ الدراسات ركزت أيضان عمى علاقات عدد محدد مف أزكاج العملات المتعمقة بالدكلار، كما 

بحثت في معمكمات تاريخية لمعمميات المضاربة تمؾ، ك ذلؾ عبر دراسة متغيرات عدة مثؿ الكقت، 
بيف، كالأرباح أك الخسائر المحققة، كمف ثـ اقتراح الكسائؿ كالحمكؿ التي كالمعمكمات المتكفرة لدل المضار

. كىجيت إلى المستثمريف أك جيات استشارية أخرل
لقد استفاد الباحث الكثير مف المعرفة عبر اطلاعو عمى تمؾ الدراسات كالتي اختبرت في بعضيا عددان 

الرياضية كالطرؽ، كالمفاضمة فيما بينيا لمكصكؿ مف الاستراتيجيات، كفي بعضيا الأخر عددان مف النماذج 
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حيث يتـ الاستعانة بتمؾ الدراسات لبناء إستراتيجية التعامؿ كالمضاربة بالعملات . إلى أفضؿ النتائج الممكنة
.  المناسبة

إف ما يميز ىذه الدراسة عف سابقاتيا ىك تناكليا لمتحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية بشكؿ مفصؿ، 
تطبيقيا عمميان عمى عينة تحكمية مختارة مف كاقع السكؽ بيدؼ اختبار مدل تطابؽ تكقعات الأسعار ك

. للؤسعار الفعمية بشكؿ يحاكي الكاقع
 

 
 

: يتـ في ىذه الدراسة التعامؿ مع عدد مف المصطمحات حسب المعنى المكضح أدناه
 (:Forex)كركس سكؽ العملات الأجنبية عبر الانترنت أك الؼ .1

ىك التكاجد الكىمي لسكؽ العملات الأجنبية عمى الشبكة العنكبكتيو كالذم ييعرض مف خلاؿ بعض 
فتظير فييا كؿ أزكاج العملات  Platformالشركات الصانعة لمسكؽ عبر شاشاتيا كالمعركفة باسـ 

. المطركحة لمتداكؿ في السكؽ كأسعارىا
 

 (:Margin)اليامش  .2

لمالي الممنكحة لممستثمر مف قبؿ الشركات الكسيطة، بحيث يمنح المتداكؿ أضعاؼ ىك نسبة الرفع ا
المبمغ الفعمي مما يزيد مف نسبة الرفع المالي كبالتالي مف نسبة الربح المحتمؿ كنسبة المخاطرة 

. المتكقعة، كىك النظاـ المعتمد في تجارة العملات الأجنبية في سكؽ العملات الأجنبية عبر الانترنت
 

 :العائد غير العادم .3

كذلؾ بعد نتيجة معمكمات خاصة حصؿ عمييا المستثمر ىك العائد الناتج مف عمميات البيع كالشراء 
. خصـ العمكلات كالفكائد المحتسبة عمى كؿ عقد

 
 :الشمكع اليابانية .4

يمكف في التحميؿ الفني كتعتمد عمى شكؿ الشمعة الذم المستخدمة ىي نكع مف أنكاع الرسكـ البيانية 
. قراءتو لمتنبؤ باتجاه السعر كسمككو بالنسبة إلى عممة معينة
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 :نصائح التحميؿ الفني .5

ىي مجمكع الإرشادات كالتكجييات كالاستراتيجيات التي سيقدميا الباحث بالاعتماد عمى الرسكـ 
مكعة الأكلى البيانية كالتقارير اليكمية المستقاة مف الشركات المعتمدة في الدراسة لتقديميا إلى المج

. مف المستثمريف
 

 :العمميات العشكائية .6

ىي القرارات التي تتخذىا المجمكعة الثانية مف المستثمريف مف عمميات البيع كالشراء دكف المجكء إلى 
. التحميؿ الفني، كتككف ثلاث خيارات ىي البيع أك الشراء أك التكقؼ دكف بيع أك شراء

 

 :حاجز الدعـ .7

. ار ينتظر عنده دخكؿ مشتريف جدد لمسكؽمستكل منخفض نسبي للؤسع
 

 :حاجز المقاكمة  .8

. مستكل مرتفع نسبيا للؤسعار ينتظر عنده دخكؿ بائعيف جدد لمسكؽ
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ارتبط ظيكر كتطكر النقكد بالتغير الحضارم كالثقافي الذم لازـ البشرية في مختمؼ مراحميا، فما مف 
عبر تبنييا لاستخداـ النقكد  -بمقادير مختمفة –حضارة إنسانية إلا ككاف ليا دكر في تطكير النقكد 

(. 2007شيمكب، )البعض  كالاعتماد عمييا في التبادؿ التجارم بيف الأفراد كالدكؿ كبعضيـ
 كمع ازدياد حجـ التجمعات السكانية كحجـ التبادؿ التجارم بيف الدكؿ أخذت النقكد عدة أشكاؿ ابتداءن 
. مف العملات المعدنية المصكككة مف الذىب كالفضة كالمعادف النفيسة حتى إصدار العملات الكرقية

لأجنبية، كالمركر عمى أسباب تسمية لذلؾ يأتي ىذا المبحث لمتعرٌؼ عمى نشأة سكؽ العملات ا
العملات الأجنبية كأزكاج العممة، كالتعرؼ أيضان عمى سكؽ العملات الأجنبية عمى الانترنت 

(Forex)كما تـ  ،، كمف ثـ إيضاح العلاقة بيف نظرية كفاءة السكؽ كأسكاؽ العملات الأجنبية
 .افعة الماليةالتطرؽ إلى المتاجرة في سكؽ الفكركس باستخداـ اليامش كالر

حيث كاف التجار في تمؾ الأكقات سكؽ تداكؿ العملات إلى فترة البابمييف أسس كمبادئ عكد ت
كعندما دخؿ العالـ إلى عصر . (2009المكسكعة الحرة، ) بضائعيـ مقابؿ مكاد أخرل يتبادلكف

كبدأت الأنظمة كالحككمات تعمؿ عمى صؾ  ىب كالفضة مف أكثر السمع تداكلان،المعادف، أصبح الذ
، مدفكعة بحاجتيا إلى تكفير غطاء 7ثـ تطكرت إلى إصدار العممة الكرقية ،تمؾ المعادف كعملات

ذىبي ليا، كصكلان إلى تعكيـ العملات، كتركيا لقكل الطمب كالعرض في السكؽ، كلمكقكؼ عمى 
:طبيعة تمؾ المراحؿ نكرد ما يمي

 (:ـ1933إلى  ـ1876الفترة مف ) النقدم الذىبي كالغطاء معيار الذىب .1
، كاستيخدـ قية تعبر عف كمية معينة مف الذىبمع الكقت لتصبح عملات كرالعملات تطكرت 

الكزف المادم لمذىب كقيمة قياسية لمنقكد، كىك ما يعني أف العممة كانت تساكم قيمة معينة مف 
.  الذىب، كعرؼ ىذا النظاـ بمعيار الذىب

لـ الأكلى، لغت البنكؾ المركزية إمكانية تحكيؿ النقكد إلى ذىب قبيؿ الحرب العالمية أ كعندما
أخذت البنكؾ المركزية في نقدم ذىبي لكؿ العملات الكرقية، ؼيعد ىناؾ حاجة لكجكد غطاء 

 .طبع النقكد دكف كجكد ما يعادليا مف الذىب
                                                   

.
7
 فً م1660 عام كانت أوربا فً عملة أصدر من وأول. م1368 عام وذلك كتاب بحجم وكانت الصٌنٌون هم ورقٌة عملة أصدر من أول 

 (.2007 شهلوب،) السوٌد
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، كىك ما أدل لتضخـ كبير كارتفاع ككنتيجة طبيعية حدثت زيادة في الكمية المعركضة مف النقكد
في أسعار السمع كالخدمات؛ كبدأت الدكؿ التي كقعت في فخ التضخـ تستكرد كميات كبيرة مف 

الأكلى الذىب لمكازنة المعركض مف النقكد مع الغطاء مف الذىب، كلكف قامت الحرب العالمية 
يراد الذىب، كتدىكر الاقتصاد التي أكقفت سبؿ التجارة بيف الدكؿ كبالتالي تكقفت عمميات است

 العالمي ما بيف الحربيف العالميتيف كبدأت دكؿ العالـ تسعى لحؿ سريع ينقذ الاقتصاد العالمي
 .(2005حداد كآخركف، )
 (:ـ1970ـ إلى 1944الفترة مف )اتفاقية بريتكف ككدز  .2

بيدؼ كضع حد عقد مؤتمر في بريتكف ككدز بكلاية نيكىامشاير بالكلايات المتحدة الأمريكية 
لمتدىكر في الاقتصاد العالمي، كنظران لأف الكلايات المتحدة الأمريكية كانت أقؿ الدكؿ العظمى 

تضرران مف الحرب العالمية فقد تـ الاتفاؽ عمى تثبيت أسعار صرؼ العملات أماـ الدكلار 
ر للؤكقية دكلا 35ذىب، بما يساكم اؿالأمريكي، كذلؾ عمى أف يتـ تثبيت قيمة الدكلار أماـ 

 .الكاحدة مف الذىب
ذا زادت  %10 كلـ يكف مف المسمكح لمعممة أف تتغير قيمتيا بما يزيد عف مف قيمتيا الثابتة، كا 

الييتي، ) لإعادتيا لقيمتيا الأصمية متمثمة في البنؾ المركزم ارتفاعان أك انخفاضان تتدخؿ الدكلة
2007 .)

 (:1971عاـ ) تعكيـ أسعار صرؼ العملات .3
بتمكيؿ حرب فيتناـ مما أدل إلى عجز الميزاف " جكنسكف"ـ قاـ الرئيس الأمريكي 1970 في عاـ

قاـ الرئيس ـ 1971كفي عاـ  جارم الأمريكي كأدل إلى كارثة اقتصادية في قيمة الدكلار،تاؿ
المنتخب حديثان حينيا، بمنع تحكيؿ الدكلار إلى ذىب، كألغى تثبيت سعر صرفو أماـ  "نيكسكف"

( 2009جزيرة الكثائقية، اؿ) .الذىب
كتضررت كؿ الدكؿ الكبرل اقتصاديان، كبدأ البحث عف نظاـ بديؿ يعيد الاستقرار الاقتصادم 

لقكل الطمب تـ تعكيـ أسعار صرؼ العملات كالسماح لقيمة العملات بأف تتغير طبقان ـ، ؼلمعاؿ
. كالعرض

قكـ عمى الاستفادة مف شراء أصبحت العملات سمع تباع كتشترل، كأصبح ىناؾ تجارة مستقمة تؼ
كبيع العملات نتيجة لتغير أسعارىا، كىنا ظير سكؽ العملات، كظيرت الشركات الاستثمارية 
التي تتاجر فيو بغرض تحقيؽ أرباح، كظير كسطاء التجزئة الذيف يشتركف العملات بمبالغ 

. كدخؿ صغار المستثمريف إلى السكؽضخمة ليقكمكا بتجزئتيا لعملائيـ، 
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Forex: 

 أدت الأحداث الاقتصادية المتتالية في العالـ إلى خمؽ أنظمة اقتصادية جديدة، كمف ثـ ظيكر
، Daily Forex)أك ما يعرؼ اليكـ بالفكركس عمى الانترنت سكؽ تداكؿ العملات الأجنبية 

العالمية لمعملات  البكرصةالعملات الأجنبية أك  سكؽتشير إلى  "Forex"لمة ؾؼ .(2009
 Foreign Exchange" الأجنبية، كىي اختصار لممصطمح الاقتصادم مف المغة الأجنبية

Market"  تد في جميع أنحاء العالـ حيث يتـ يـ سكؽأم سكؽ تداكؿ العملات الأجنبية، كىك
كلية كالأسكاؽ المالية ف، مثؿ البنكؾ العالمية كالمؤسسات الدمالعملات مف قبؿ عدة مشارؾ تبادؿ

. ف الأفرادكالمتداكلي
، إلا أف سكؽ 8ف لكؿ نكع مف السمع أك الأكراؽ المالية بكرصة خاصة بياكفي حيف يكك

. لا يكجد لو بكرصة محددةالفكركس 
( 2009شبكة الإعلاـ العربية، : )لكف يكجد في كافة البكرصات نكعاف لمتبادؿ ىما

فيو قي حيث يمت تبادؿ ضمف قاعات التداكؿحيث يتـ فييا اؿ بكرصات التبادؿ المباشر .1
 .يف مع بعضيـ البعض بشكؿ مباشرالمستثمر

تتـ فييا المعاملات التبادلية مف خلاؿ نظاـ ك: بكرصات التبادؿ عبر شبكات الاتصاؿ .2
دخاؿ طمبات الشراء كالبيع عف خلاؿ ىذا النظاـ إيستطيع المستثمركف مف حيث  ،لكتركنيإ

ىذا  مف قبؿ الجيات المختصة، كيمكف تصنيؼ الفكركس تحت طريؽ كسطائيـ المعتمديف
حيث تتـ عمميات البيع كالشراء بيف الحككمات، كالشركات، كالبنكؾ، كالأفراد، عف  النكع

ؾ مئات ضخامة سكؽ العملات، فينا الأمر الذم يعكس. طريؽ شبكات الاتصاؿ كالكمبيكتر
حيث أف الحجـ اليكمي لتداكؿ العملات ، الملاييف مف الدكلارات تباع كتشترم كؿ بضع ثكاف

سكؽ الفكركس لا ك. (2008ديكب، ) تريميكف دكلار 3ركس عالميان بمغ حكالي في سكؽ الفك
( 2009المكسكعة الحرة، : )يتميز فقط بحجـ تداكلاتو الكبير، لكنو يتميز أيضان بما يمي

. العاليةالسيكلة درجة  .أ 
. امتداده الجغرافي .ة 
اعدا ، ـساعة يكميان  24 تداكؿ العملات في السكؽ طكيمة جدان، حيث تككفساعات  .ط 

يكـ الجمعة في الأسكاؽ الأمريكية الساعة العاشرة مساءن مًفٍ بدءان  كعً سبالأعيطؿ نياية 

                                                   
.8
 (.2007 شهلوب،) وغٌرها الهند، فً الزراعة وبورصة شٌكاغو، فً الآجلة العقود وبورصة دبً، فً الذهب و البترول بورصة مثل 
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انتياءن بصباح يكـ الاثنيف في أسكاؽ استراليا الساعة الحادية ، ك9غرينتشحسب تكقيت 
. 10غرينتشعشر مساءن حسب تكقيت 

ا أسعار الفائدة، كالمؤشرات التي تيؤثٌري عمى أسعارً الصرؼ، كالتي منو تىشٍكًيمة العكامؿً  .ك 
. الاقتصادية، كالتكقعات المستقبمية، كالأحداث السياسية

لكف الأرباحى ، نتٍ بالأسكاؽً الأخرل مًفٍ الدخؿ الثابتً إذا ما قكرحدكد الربح المنخفضة  .ٙ 
، بالإضافة إلى إمكانية كبيرً جدان اؿتجاريةً اؿتعاملات اؿييمكفي أىفٍ تىكيكفى عاليةى بسبب حجـ 

. حقيؽ الربح بغض النظر عف اتجاه السكؽت
استعماؿ الرافعة المالية كىي المجكء إلى المديكنية في عممية الاستثمار، أم أف  .ٝ 

في الصفقة الكاحدة كىك ما لو أثر ( ربحو أك خسارتو ) المستثمر يضارب باليامش 
 .مضاعؼ عمى كؿ مف العائد كالمخاطرة

 .قمة العمكلات كصغر تكمفة المعاملات .ى 
 

لى السكؽ، حيث  كفي ظؿ مثؿ تمؾ الأمكر يصبح ىناؾ حرية لدخكؿ كخركج المستثمريف مف كا 
تساعد السيكلة عمى ذلؾ، كتتكفر المعمكمات بطبيعة الحاؿ عمى شبكة الانترنت لكؿ المستثمريف 

في نفس الكقت تقريبان، فتتعدد العكامؿ المؤثرة فييا، كمع كبر حجـ ىذا السكؽ فإف ذلؾ يؤدم 
دـ كجكد جية متحكمة فيو، كبالتالي فإف ذلؾ يضع سكؽ الفكركس في إطار الأسكاؽ إلى ع
. الكفؤة

 
 
 
 

                                                   
.9
 .الصٌفً التوقٌت حسب ساعات وثلاثة الشتوي، التوقٌت حسب ساعتٌن هو القدس وتوقٌت غرٌنتش توقٌت بٌن الزمنً الفرق 

.10
 الساعة فً الٌابانٌة البنوك ٌلٌها ،5:30 الساعة وتغلق غرٌنتش بتوقٌت 23:00 الساعة حوالً فً الأسترالٌة البنوك فً التداول أٌبد 

 لمنطقة المالً المركز ثم ،9:00 الساعة تغلق و 1:00 فً وسنغافورة كونج هونج سوق ثم 6:30 الساعة تغلق أن قبل مساءااً  12 أو 00:00

 فً المالً بالمركز تبدأ الأوروبٌة البنوك ثم 12:00 الساعة ٌغلق و غرٌنتش بتوقٌت صباحااً  4:00 الساعة فً دبً فً الأوسط الشرق

 و صباحااً  7:00 الساعة لندن فً الرئٌسً المركز ثم 16:00 الساعة تداولاتها تنهً أن قبل حااً صبا 6:30 الساعة زٌورخ و فرانكفورت

 شٌكاغو فً 19:00 الساعة وتغلق غرٌنتش بتوقٌت  هرااً  13:20 الساعة فً التداول فً الأمرٌكٌة البنوك تبدأ بٌنما 16:30 الساعة ٌغلق

 .(2009 عملات،) نٌوٌورك فً 20:00 والساعة
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لـ تعد العممة كسيمة لمتبادؿ فقط بؿ أضحت طريقة لتظير الدكلة سيادتيا كصارت قكة العممة مؤشر 
. عمى القكة الاقتصادية لمدكلة
مما يجعؿ مف الصعكبة التعرؼ عمييا كعمى الدكلة التي تتداكؿ بيا، فقد تعددت العملات ككثرت 

بكضع معيارييف نظمت مف خلاليا ( ISO)كلمتغمب عمى تمؾ المشكمة قامت منظمة المعايير الدكلية 
: تسمية العملات لكؿ الدكؿ تقريبان، يكردىا الباحث كما يمي

م ىذا المعيار اختصار اسـ تـ ؼ: بشأف اختصار اسـ العممة( ISO 4217)المعيار رقـ  .1
العممة إلى ثلاثة أحرؼ بالمغة الإنجميزية، حيث يدؿ الحرفاف الأكؿ كالثاني عمى اختصار 

كذلؾ بالاعتماد عمى معيار سابؽ ىك المعيار رقـ  -لاسـ الدكؿ المتداكؿ فييا العممة 
(3166 ISO ) لة ، في حيف يدؿ الحرؼ الثالث عمى اسـ العـ-لاختصار أسماء الدكؿ

بالمغة الإنجميزية، فعمى سبيؿ المثاؿ تختصر عممة الكلايات المتحدة الأمريكية الدكلار إلى 
USD  حيث يشير حرفيUS  إلى كممةUnited States،  في حيف يشير حرؼD  إلى
 .، كىكذاDollar كممة 

كمف خلاؿ ىذا المعيار يتـ كضع رمز لكؿ : بشأف رمز العممة( ISO 10646)المعيار رقـ  .2
ممة مف العملات الكاردة في المعيار السابؽ، فعمى سبيؿ المثاؿ أعطيت عممة الدكلار ع

 .، ٌٝٛنا€ز ، في حيف أعطي اليكرك الرـ$الأمريكي الرمز 

ىذا، كلما كانت العملات تتداكؿ عمى شكؿ أزكاج، فقد كاف مف الضركرم أف يتـ التعارؼ عمى 
أزكاج صطمح في سكؽ العملات عمى أف تنقسـ أي فقد أسمكب لتسمية كؿ زكج مف تمؾ الأزكاج، لذلؾ 

: (ForexPros ،2009)العملات في السكؽ إلى ثلاث أنكاع ىي 
  ىي العملات التي يكضع رمزىا قبؿ رمز الدكلار كتككف ىي العممة : العملات المباشرةأزكاج

، دكلار/دكلار، كالإسترليني/ىي اليكركالفكركس كؽ سىذه العملات في كأىـ  ،الأساس
كيككف السعر الذم يكضع أماـ أم مف الصيغ السابقة ىك المبمغ المطمكب . دكلار/كالأسترالي

أك دكلار  كاحدإسترليني لمحصكؿ عمى يكرك كاحد أك جنية الأمريكي دفعو مف الدكلار 
 .أسترالي كاحد

  ت التي يكضع فييا رمز الدكلار الأمريكي قبميا كىي عملا: العملات غير المباشرةأزكاج
يف،  /حيث يككف الدكلار ىك العممة الأساس، كمف أىـ ىذه العملات في السكؽ ىي الدكلار

file://members/forexpros
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كيككف السعر الذم يكضع أماـ أم مف الصيغ السابقة ىك المبمغ المطمكب . فرنؾ /كالدكلار
 .كاحد فقطدفعو مف العملات الأخرل مقابؿ دكلار أمريكي 

 كىي عملات لا يككف الدكلار أحد طرفييا فيتـ تسعيرىا أماـ : أزكاج العملات المتقاطعة
 .الإسترليني /بعضيا البعض مثؿ اليكرك

 

 
 

 :مفيكـ كفاءة السكؽ .1

لكؿ  كعمى كجو السرعة كفقان لمفيكـ الكفاءة، يتكقع أف تستجيب الأسعار في السكؽ المالي
لكمة جديدة ترد إلى المتعامميف فيو، حيث تتجو أسعار صعكدان أك ىبكطان كذلؾ تبعان مع

 .لطبيعة الأنباء إذا كانت سارةن أك غير سارةن 
سكاء كانت تمؾ المعمكمات  سعر المعمكمات المتاحة عنوأم أنو في السكؽ الكؼء يعكس اؿ

لسعر زكج العممة، أك السجؿ التاريخي أك معمكمات تبثيا كسائؿ الإعلاـ،  عمى شكؿ
يف كما يعكس السعر تكقعات المستثمر ،تحميلات كتقارير حكؿ الحالة الاقتصادية العامة

. المخاطر التي تتعرض ليا ىذه المكاسب بشأف المكاسب المستقبمية ككذلؾ
المالي حكؿ فرضية كفاءة السكؽ  ق مف أفكاربنشر يوجين فاماقاـ كؿ ذلؾ كاف نتيجة لما 

: م الأكساط الاقتصادية في حينو، حيث نصت عمىقبكلان كاسعان ؼ، كالتي لقيت 1970عاـ 
(Malkiel ،2003 )

“It was generally believed that securities markets were extremely 

efficient in reflecting information about individual stocks and about 

the stock market as a whole. The accepted view was that when 

information arises, the news spreads very quickly and is incorporated 
into the prices of securities without delay”. 

كؿ  ىذه العبارة تعني أف ىناؾ كفاءة كاممة عمى مستكل سكؽ الأكراؽ المالية كعمى مستكلؼ
ىذه العبارة أف أساس كفاءة السكؽ ىك سرعة الاستجابة  كتكضح. كرقة مالية منفردة

ككؿ، فعندما تنشر معمكمة، فإف المالي لممعمكمات المنشكرة عف الكرقة المالية كعف السكؽ 
نتشر بسرعة كتنعكس بصكرة فكرية ك السيئة التي تحمميا تمؾ المعمكمة تالأخبار الجيدة أ

. أسعار الكرقة أك الأكراؽ المالية التي ترتبط بيذه المعمكمة عمى

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D9%88%D8%AC%D9%8A%D9%86_%D9%81%D8%A7%D9%85%D8%A7
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فالفرضية تؤكد كجكد حالة مف التكازف في أسعار الأكراؽ المالية، أم أنيا مسعرة بطريقة 
ان لكجكد عدد كبير مف المستثمريف عادلة بحيث تعكس الأسعار المعمكمات المتاحة، كنظر

الذيف يتنافسكف في الحصكؿ عمى المعمكمات كتحميميا، فإف أم معمكمة ستنعكس بسرعة 
المجمع العربي )عمى الأسعار، الأمر الذم يمنع أم مستثمر مف تحقيؽ عكائد غير عادية 

(. 2001لممحاسبيف القانكنييف، 
 :إف ما سبؽ يعني ثلاث أمكر أساسية ىي

  القيمة السكقية لمكرقة المالية مف القيمة إلى حد ما في ظؿ كفاءة السكؽ تقترب أنو
 .الحقيقية ليا كفؽ المعمكمات المتاحة عف تمؾ الكرقة

  أك مستقبمي أف المعمكمات التي كصمت إلى السكؽ في الماضي ليس ليا تأثير حالي
 .فيما سبؽعطت مفعكليا ، حيث أف تمؾ المعمكمة قد أسعر الكرقة المالية في

  عمى معمكمات خاصة،  عدـ قدرة أم مف المستثمريف عمى تحقيؽ عكائد غير عادية بناءن
حيث أف المعمكمات تصؿ إلى المستثمريف كافة في كقت كاحد كأف قدراتيـ عمى التحميؿ 

. متقاربة
كنظران لأف الأسكاؽ المالية تختمؼ عف بعضيا البعض فقد جرل تقسيـ فرضية كفاءة السكؽ 

( 2006الداغر، : )ثلاثة أشكاؿ حسب كفرة ككمفة المعمكمات ىيإلى 
 ف المعمكمات المتاحة لكافة المستثمريف ىي الأسعار في ىذا الشكؿ فإ: الشكؿ الضعيؼ

ؿ يترتب عمى ىذا النكع انتفاء إمكانية الحصكك يخية للؤسيـ كتاريخ التداكؿ فييا،التار
فيو لممستثمريف اتجاىات الأسعار أك عمى ربح عف طريؽ التحميؿ الفني حيث لا يتضح 

 .حجـ التداكؿ
 بالإضافة إلى  -المعمكمات المتاحة لكافة المستثمريف  كتككف ىنا :الشكؿ شبو القكم

لأداء  التكقعات المستقبمية متمثمة في –للؤسيـ كتاريخ التداكؿ فييا  الأسعار التاريخية
فاء إمكانية الحصكؿ عمى ربح يترتب عمى ىذا النكع انت الشركات المدرجة في السكؽ،

 .عف طريؽ التحميؿ الأساسي كالذم يعتمد عمى دراسة أداء الشركات الربحي كتكقعاتو
 كؿ المعمكمات المتعمقة بالشركات، سكاء  يتجمى ىذا الشكؿ حيف تككف :الشكؿ القكم

يترتب عمى ىذا ك متاحة لكافة المستثمريف في السكؽ،كانت معمكمات عمنية أك خاصة، 
نكع انتفاء إمكانية الحصكؿ عمى ربح عف طريؽ الحصكؿ عمى معمكمات داخمية مف اؿ

 .الشركات
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ىذا كبالرجكع إلى الكاقع العممي لطبيعة سكؽ العملات الأجنبية فإنو يتضح عدـ كجكد 
السكؽ بشكمو الضعيؼ ما يعني اقتصار عممو عمى كؿ مف الشكؿ شبو القكم كالشكؿ القكم 

معقكلة، كىك ما يجعؿ التحميؿ الأساسي في سكؽ الفكركس ضعيؼ أم أنو يتمتع بكفاءة 
كما أف العائد لجمع كتفسير المعمكمات قد  الأىمية عند الاستثمار عمى المدل القصير،

يككف مرتفع نسبيان كبدرجة غير مبررة لمقابمة مخاطر التكمفة كالجيد، كىك ما يبرر ضركرة 
( 2006الداغر، ) .المجكء إلى التحميؿ الفني

 
: أسعار صرؼ العملات .2

المبادلات التجارية تطكرت معيا العلاقات الدكلية بما فييا تطكرت الحياة الاقتصادية كلقد 
صحبتيا تغيرات عمى آلية سعر الصرؼ لتمؾ العملات كاف آخرىا ككانتقاؿ رؤكس الأمكاؿ، 

 ريكيا،ة أك البنكؾ المركزية في تحتعكيـ أسعار الصرؼ بشكؿ كامؿ دكف تدخؿ الحككـ
يـ  طمع عمى الكاقع الاقتصادم اليكـ يرل أف ىذا الشرط غير كاقعي حيث أثبتت كلكف ال

 لتعديؿ التجارب تدخؿ البنكؾ المركزية حسب مصالح الدكلة في كافة الأنظمة الاقتصادية
 .سعر صرؼ العممة

مف كتشتمؿ عمى عدد كبير ، كمتطكرة اؽ العملات الأجنبية ىي أسكاؽ كفؤةكطالما أف أسك
أسعار  لتحقيؽ التكازف فيشركط عدة ضركرة أف تتكفر يرل  Bishop إفؼ المتعامميف،

( 2006ياقكت،: )ىيصرؼ العملات 
يجب أف تتعادؿ أسعار الصرؼ الآنية بيف عممتي بمديف لتعكس الفرؽ بيف معدلات  .1

. التضخـ في البمديف
لؾ بافتراض عدـ يجب أف تتساكل عمى جميع العملات، كذ 11أسعار الفائدة الحقيقية .2

 .كجكد مخاطر أك بتساكم المخاطر في كلا البمديف

 .12أسعار الصرؼ الآنية تعكس الاختلافات في أسعار الفائدة الاسمية .3

بيف  -نتيجة الفرؽ بيف السعر الآني كالسعر الآجؿ لمصرؼ  –العلاكة أك الخصـ  .4
. عممتيف يجب أف تساكم الفرؽ بيف أسعار الفكائد بيف البمديف

                                                   
11

 .التضخم معدل  –الاسمٌة الفائدة=  الحقٌقٌة ةلفائد. 

12
 .الصرف أسعار بانخفاض الربح سٌتآكل حٌث أعلى فائدة ٌعطً بلد فً أمواله استثمار عبر الاستفادة من مستثمر لأي ٌسمح لا مما. 
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13

تعد المتاجرة باليامش عند عمماء التمكيؿ أحد المنتجات الميمة لميندسة المالية كيثير إعجاب العديد 
، يعزل ذلؾ إلى ما يميز ىذا النظاـ عف باقي المشتقات المالية مف الانسياب (2002ىندم، )منيـ 

غطية ذاتية ضد المخاطر التي تمحؽ بالبنكؾ أك شركات كالابتعاد عف التعقيدات كما يحققو مف ت
(. 2006دنيا، )السمسرة، كأرباحو المرتفعة بالنسبة لممستثمر 

ىذا، كيمكف تعريؼ المتاجرة باستخداـ اليامش عمى أنيا شراء العملات الأجنبية عمى أساس دفع 
ر أك البنؾ الممكؿ، فينتظر جزء مف قيمتيا نقدان عمى أف يدفع باقي الثمف بسمفو مقدمة مف السمسا

شبير، )المستثمر حتى يرتفع سعر العملات المشتراه لبيعيا، فيستفيد منيا الفرؽ بيف السعريف كربح 
: المتاجرة باليامش إلى( 2008الخضيرم، )في حيف قسـ (. 2007
 (. المعركفة بالمارجف)الشراء باليامش  .1

 (.البيع عمى المكشكؼ) البيع القصير  .2

 
لآلية المتاجرة باستخداـ اليامش لابد مف الكقكؼ عمى خطكات تمؾ العممية المكضحة  كلفيـ أكسع
: كما يمي

تقكـ شركة السمسرة بتحديد اليامش عبر كضع رافعة مالية لدييا تككف عمى سبيؿ المثاؿ  .1
 .أك غيرىا 200:1أك  100:1

$ 1000 –ؿ يضع المستثمر في حساب شركة السمسرة لحسابو الخاص مبمغ نقديان مف الما .2
دكلار في سكؽ  100,000عمى سبيؿ المثاؿ، كىك ما يتيح لو المتاجرة بمبمغ مقداره 

 .مثلان  100:1العملات حسب الرافعة المالية الأكلى 

 .-المتبقية  99,000أم  –تقكـ شركة السمسرة أك بنؾ ممكؿ بإقراض المستثمر باقي المبمغ  .3

 .غ الربح يكضع في حساب المستثمرفي حالة ما إذا حقؽ المستثمر ربحان فإف مبؿ .4

أما في حاؿ الخسارة فإف المستثمر قد يفقد كؿ ما يممؾ حيث أنو يضارب بيامش ربح أك  .5
خسارتو فقط، في حيف أف شركة السمسرة ستقكـ ببيع ما بحكزتو مف عملات بعد خصـ 

(. $ 1000أم )العمكلات الخاصة بيا كذلؾ في حدكد ما أكدعو مف مبمغ  

                                                   
13

 مراجعة ٌمكن ذلك حول للمزٌد جائزة، غٌر أنها رأى من ومنهم شرعااً  جائزة أنها رأى من فمنهم المعاملة هذه الشرٌعة علماء أصّل. 

 .عشرة الثامنة لدورته الإسلامً الفقه مجمع منشورات
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يان مف حيث النظريات كأساليب خلاؿ العصر الحالي تطكران جكىر 14شيدت كظيفة التحميؿ المالي
التطبيؽ، حيث اعتبرت ىذه الكظيفة أحد أىـ الأدكات الأساسية في عممية اتخاذ القرارات الاستثمارية 

. الرشيدة، كالتي تككف بمثابة المنارة التي يتطمع إلييا كؿ مستثمر في البكرصة
 التحميؿ الأساسي جاىيف ىماكحيث أف تحميؿ البيانات كالمعمكمات المالية في البكرصات يتخذ ات

لأقساـ التحميؿ  ان تخطيطيكضح التالي ( 2-1)الشكؿ رقـ فإف (. 2006الداغر، ) كالتحميؿ الفني 
. بشقيو الأساسي كالفني المالي

 
( 2-1)الشكؿ رقـ 

تخطيط لأقساـ التحميؿ المالي 
 

 
 
 
 
 
 
 
  

الباحث : المصدر 

 
 مف التطرؽ إلى التحميؿ الأساسي كالفمسفة التي يقكـ عمييا، ثـ بياف مفيكـ التحميؿ الفني لذا لابد أكلان 

لمكقكؼ عمى أىـ الفركقات بينو كبيف التحميؿ الأساسي، قبؿ التعرؼ عمى عناصر التحميؿ الفني 
 .كنظرياتو
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 :مراجعة ٌمكن المالً التحلٌل حول المعلومات من لمزٌد. 

 ،أو. هوالخدماتً الصناعٌة و التجارٌة المنشآت فً المالً التحلٌل أساسٌات ،1990 زٌاد رمضان  

 Franks, and Scholfield (1987), Corporate Financial Management 

 اُزؾ٤َِ أُب٢ُ

 الأٍب٢ٍاُزؾ٤َِ  اُل٢٘اُزؾ٤َِ 

 اُوٍّٞ اُج٤ب٤ٗخ أُؤشواد اُزؾ٤َِ الأكو٢ اُزؾ٤َِ اُوأ٢ٍ

 اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ اُقؾ الأػٔلح الأػلاك ٝاُ٘وبؽ
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المستثمر بو بالاستناد إلى   15للؤصؿيمكف تعريؼ التحميؿ الأساسي بأنو إيجاد القيمة الحقيقية 
التحميؿ العممي الشامؿ اليادؼ إلى تقدير كافة العكامؿ المحددة لقيمة الأصؿ كىك يتسع ليشمؿ 
العكامؿ الاقتصادية الكمية كعكامؿ الصناعة كالعكامؿ الخاصة بالشركات كصكلان إلى تقدير دقيؽ 

كيمكف تعريفو أيضان بأنو دراسة عكامؿ (. 2005ربابعة، كآخركف، )لمتدفقات النقدية المستقبمية 
سكؽ ) الطمب كالعرض الاقتصادية كالمالية التي مف شأنيا التأثير في أسعار الأدكات المالية

(. 2006فمسطيف للؤكراؽ المالية، 
أم أف التحميؿ الأساسي يستند إلى مدخميف الأكؿ ىك تحميؿ الكؿ فالجزء أك التحميؿ مف أعمى 

ف تحميؿ الظركؼ الاقتصادية بيدؼ التعرؼ عمى التغيرات المحتممة كتأثيراتيا إلى أسفؿ كيتضـ
عمى السكؽ، كتحميؿ ظركؼ الصناعة، كالتحميؿ عمى مستكل القطاعات التي يكصي بيا 

كالمدخؿ الثاني ىك التحميؿ مف أسفؿ إلى أعمى كيعني بدراسة مجمكعة مف النسب . المحممكف
. ية متتابعة كمقارنة النتائج مع بعضيا البعضالمالية لمشركة خلاؿ فترات زمف

ربابعة، كآخركف، : )تحقيؽ مجمكعة مف الأىداؼ أىميا لإؿ بشكؿ عاـ الأساسي التحميؿكييدؼ 
2005 )

 .الشركة لأسيـ العادلة القيمة عمى التعرؼ .1
 .فييا الاستثمار عمى كالعائد لمشركة يراديةلإا القكة تقييـ .2
 .الشركة ماؿ رأس ىيكؿ قييـت .3
 .كالطكيؿ القصير الأجؿ في الشركة مديكنية تقييـ .4
 .المتكقعة النمك كمعدلات الشركة في للاستثمار المستقبمية الفرص تقييـ .5
 .الشركة تعثر أك المالي بالعسر كالتنبؤ المستقبمية النقدية التدفقات تقدير .6

 
ة العممة، كقد كمما لا شؾ فيو أف أسعار صرؼ العملات تتأثر بالكضع الاقتصادم لمدكلة صاحب

أثبتت الدراسات إف الاعتماد عمى التحميؿ الأساسي حقؽ ناجحان عمى المدل الطكيؿ للاستثمارات، 
حيث يىظير الأثر عمى أسعار العملات في حاؿ عدـ تطابؽ المؤشرات الفعمية مع ما ىك متكقع، 

، لذلؾ فأف المحمؿ (2000ياقكت، )كيككف الربح أك الخسائر متمثمة في الفرؽ الناتج بيف السعريف 

                                                   
.15
 .عملة أو سند، أو سهم، ٌكون قد: الأصل 
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الفني يتكجب عميو أف يأخذ في الحسباف كؿ المؤشرات الاقتصادية التي قد تؤثر عمى سعر العممة 
معدؿ التضخـ، ك كضع ميزاف المدفكعات، كمؤشر سعر الفائدة، كأدكات السياسة النقدية : مثؿ

عمميات السكؽ المفتكح، خفض الضرائب أك تغير نسبة الاحتياطي الإلزامي ك: المطبقة كالمالية مثؿ
معدؿ غلاء المعيشة كمعدؿ البطالة كمعدؿ نمك الدخؿ المحمي، : كمراعاة المؤشرات الأخرل مثؿ

 .كالأحداث السياسية كالاتفاقيات كالمعاىدات الاقتصادية بيف الدكؿ، كغيرىا
مما سبؽ يتبيف أف التحميؿ الأساسي يعتمد عمى معرفة الأسباب التي أدت إلى حركة 

سعار، كبالتالي فيك بحاجة إلى عنصر السرعة في جمع البيانات المالية كالاقتصادية كتحميميا الأ
، كىك ما لا يتكفر (2006سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية، )لمكصكؿ إلى القرار الاستثمارم المناسب 

ملات، بالسرعة اللازمة لاتخاذ القرار في المحظة المناسبة بسبب المراكز المستمرة في سكؽ الع
. كتذبذب الأسعار بشكؿ سريع

تحميؿ معمكمات السكؽ كالرسكـ  أما التحميؿ الفني فيك إحدل الطرؽ لمتنبؤ بالأسعار عبر
. حجـ التداكؿ لمتنبؤ بحركات السكؽ المستقبميةالأسعار كاتجاىات كالبيانية، 

بشكؿ أساسي  بأنو دراسة حركة السكؽ مف خلاؿ الرسكـ البيانية كيمكف تعريؼ التحميؿ الفني
في مجاؿ التداكؿ  بينما عرؼ (.Murphy ،2006) بيدؼ التعرؼ عمى اتجاىات السعر المستقبمية

 الأصؿ أك المالية لسعر الكرقة التاريخي الأداء عمى مضمكنو يستند في الذم المختص التحميؿق بأف
 حياؿ الأداء مكضكعية رؤية إلى التكصؿ بيدؼ كذلؾ الزمف، معينة مف فترة خلاؿ اـكتحركاتو
 (لخا...سمع صرؼ، أسعار سندات، أسيـ،) كانت أيا الكرقة المالية أك للؤصؿ المتكقع

(TickerChart ،2005) كما ربط بيف دراسة الطمب كالعرض عمى الأكراؽ المالية كالسمع كدراسة ،
(. 2006سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية، )كؿ مف الأسعار كأحجاـ التداكؿ لتمؾ الأكراؽ أك السمع 

ىذا كيقكـ التحميؿ الفني عمى ثلاثة عناصر أساسية ىي حجـ التداكؿ، ك أكضاع المتعامميف، 
 (.Dicks ،2004)كاتجاه سعر العممة 

نما تتحرؾ في أنماط معينة تتكرر  كيرل مؤيدك التحميؿ الفني بأف الأسعار لا تتحرؾ عشكائيان، كا 
 النظر إمعاف في الفني التحميؿ عممية تتمثؿ، ؼ(2000ياقكت، )باستمرار عمى فترات زمنية متساكية 

 أف أمؿ عمى ،ةبؽاساؿ راتاتكرباؿ خاصة فنية كنماذج مسارات تحديد بيدؼ الفنية الخرائط كدراسة
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 في الفنية الخرائط تستخدـذلؾ  عمى علاكة، المستقبمية الفترات خلاؿ النمط نفس عمى قدمان  تستمر
 .16كمستكيات المقاكمة الدعـ مستكيات دكتحدم للؤسعار العاـ الاتجاه دراسة

 

 

 أسكاؽ فيلجميكر المستثمريف  السمككية العكامؿ رمطيمكف اعتبار التحميؿ الفني محاكلة لتأ
، حيث يعتمد بشكؿ أساسي عمى دراسة سمكؾ تجاىميا يمكف كلا مؤثرة عكامؿ كىي المالية الأكراؽ

ربابعة كآخركف، ) نفسو يعيد التاريخ، أم أنو يقكـ عمى فكرة مفادىا أف المستثمريف في السكؽ تاريخيان 
فتنبع أىمية التحميؿ الفني مف قدرة المحمؿ الفني عمى الإلماـ بالأدكات كالتقنيات التي يعتمد  ،(2006

. عمييا ىذا التحميؿ في استقراء المستقبؿ
 
 

 

ف الفارؽ الرئيسي أالقكؿ  ات كؿ مف التحميؿ الأساسي كالتحميؿ الفني يمكفلى تعريؼإ استنادان 
 ،سعارلألى حركة اإدت أباب التي لأسساسي يعتمد عمى معرفة الأسمكبيف ىك أف التحميؿ الأبيف ا

لى إع البيانات المالية كالاقتصادية كتحميميا لمكصكؿ ة في جـلى عنصر السرعإكبالتالي فيك بحاجة 
سعار لأدراسة التاريخية لحركة ااؿفي حيف أف التحميؿ الفني يركز عمى  .لرشيدالقرار الاستثمارم ا

. لى ىذه الحركةإدت أسباب الاقتصادية كالمالية التي لأدكف التركيز عمى معرفة ا
عمى أف ( 2006سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية، )ك (Murphy ،2006)كمع اتفاؽ كؿ مف 

ف التحميميف ىك أف التحميؿ الأساسي يركز عمى قكل العرض كالطمب، كالتحميؿ الفرؽ الرئيسي بي
الفني يركز عمى اتجاه السكؽ، إلا أف الأكؿ يستدرؾ أف ىناؾ تداخؿ بيف كؿ مف التحميمييف فكؿ 
محمؿ أساسي يمتمؾ معرفة بسيطة بتحميؿ الرسكمات البيانية، ككؿ محمؿ فني يمتمؾ معرفة عابرة 

. اسيبالتحميؿ الأس
 
 

 
                                                   

.
16
 الســـوق فً تداوله تم ســـعر أعلى فهو: المقاومة مستوى أما الزمن، من فترة مدى على تداوله تم سعر أدنى هو: الدعم مستوى 

(Easy-Forex،2006 .)لاحقااً  لتفصٌلبا المقاومة نقاط و الدعم نقاط مفاهٌم إلى التطرق وسٌتم. 
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: أساسية ىيعمى ثلاث عناصر  يعتمد التحميؿ الفني
صاعدان أـ )كيستخدـ حجـ التداكؿ لمتعرؼ عمى اتجاه معيف لمسكؽ  :حجـ التداكؿ .1

كالكقت الذم سينقمب فيو ذلؾ الاتجاه، فعمى سبيؿ المثاؿ في حالة السكؽ ( ىابطان 
عمى استمرارية الصعكد بسبب عمميات الشراء الصاعد فإف حجـ التداكؿ الكبير يدؿ 

المستمرة، فإذا انخفض السعر قميلان كانخفض معو حجـ التداكؿ فيك إشارة إلى أف ىناؾ 
 .عمميات لجني الأرباح مما يعني أف السعر سكؼ يعكد إلى كضعو السابؽ في الارتفاع

 
ر سكؼ يستمر أما في حالة السكؽ اليابط فحجـ التداكؿ الكبير يدؿ عمى أف السع

 –باليبكط، أما في حالة انخفاض حجـ التداكؿ في السكؽ مع كجكد مكجة تصحيح 
( 2000ياقكت، ) .فيك دلالة عمى استمرارية اليبكط -كىي ارتفاع بسيط في السعر

التالي العلاقة بيف حجـ التداكؿ كاتجاه السكؽ في بعض (  2-1) كيكضح الجدكؿ رقـ 
: الحالات

 

(  2-1) الجدكؿ رقـ 
العلاقة بيف حجـ التداكؿ كاتجاه السكؽ 

 هــــــــــــــــببط صـــــــــــــبعذ احجبِ انسوق

 طـ٤و ًج٤و طـ٤و ًج٤و حجى انخذاول

 إٌٓب٤ٗخ رـ٤و الارغبٙ اٍزٔواه٣خ اُٜجٞؽ إٌٓب٤ٗخ رـ٤و الارغبٙ اٍزٔواه٣خ اُظؼٞك ثببث ببقي انعوايم

 - - ه٣خ اُظؼٞكاٍزٔوا ثلء رـ٤و الارغبٙ اَخفبض انسعز

 اٍزٔواه٣خ اُٜجٞؽ ثلء رـ٤و الارغبٙ - - ارحفبع انسعز
الباحث : المصدر                                                                                                                                                                      

 

كالمقصكد بتمؾ الأكضاع العقكد الآجمة كالعقكد المستقبمية كالعقكد : المتعامميفأكضاع  .2
 .(Achelis ،2003)التي لـ يتـ تصفيتيا بعد 

كىنا يجدر بالذكر الإشارة إلى صعكبة الكقكؼ عمى مثؿ ىذه العقكد في سكؽ العملات 
مميات شراء لكثرتيا كعدـ كجكد قاعدة بيانات محدثة تشتمؿ عمييا، كما كأف أغمب ع

 .-التغطية –العممة الآجمة تككف بسبب التحكط 
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يعتبر السعر ىك نتيجة انصيار العكامؿ المؤثرة عمى السعر لأم سمعة : السعر كاتجاىو .3
كحيث أف مجمكع الأسعار السابقة تمثؿ اتجاه السعر لعممة معينة فالسعر . كانت

. (Nison ،2006)كاتجاىو مف العناصر الضركرية لمتحميؿ الفني 
 
 

لفيـ كتفسير نظريات التحميؿ الفني كالتعرؼ عمى حركات زكج عممة معينة في سكؽ 
الفكركس، كالتنبؤ باتجاىات السكؽ، تكلدت عدة نظريات بدأت بنظرية الحركة العشكائية لمسكؽ كالتي 

لسمككي كالذم يتضمف بدكرىا مرت بعدة مراحؿ حتى كصمت إلى ما يعرؼ اليكـ بعمـ التمكيؿ ا
، كبالتالي ىناؾ عدد مف النظريات التي حممت (Murphy ،2006)عكامؿ عمـ النفس البشرم 

(: 2000ياقكت، )كفسرت آليات السكؽ ككضعت فمسفات يقكـ عمييا التحميؿ الفني، نذكر أىميا 
 نظرية داك. 
 مكجات إليكت. 
 المتكسطات المتحركة. 
 المؤشػػػرات. 
 لبيانيةالخرائط كالرسػكـ ا. 

. كفيما يمي تكضيح عرض كتحميؿ لكؿ منيا
 

: نظرية داك .1
حيث بنا فكرتيا عمى أف لمسكؽ دكرات يمكف ملاحظتيا كأف  17أسس ىذه النظرية شالرز داك

. ىذه الدكرات تعيد نفسيا
ىناؾ اتجاىيف عامييف لمسكؽ إما سكؽ صاعد كىك نمكذج مف القمـ كالقيعاف المتصاعدة، 

أك سكؽ ىابط كىك الآخر مجمكعة مف القمـ كالقيعاف اليابطة . كنصؼ العاـكتككف مدتو عاميف 
. (1999، ٤ٍِٔبٕ)بشكؿ عاـ، كتككف مدتو عاـ كنصؼ العاـ 

                                                   
.17
 فً نشرها مقالات عبر ذلك حول أفكاره كل دون حٌث ن رٌته عن كتاب أي داو ٌكتب لم الح  لسوء أنه (Murphy، 2006) ٌذكر 

 .كتاب شكل على ونشرها المقالات تلك بتجمٌع نٌلسون. إٌه. أس قام بعام وفاته بعد و وول سترٌت صحٌفة
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كبعبارة أخرل فإف السكؽ الصاعد ىك الكضع الذم يغمؽ فيو السعر الأعمى التالي عند 
السعر الأدنى التالي عند مستكل أعمى مف السعر الأعمى الذم يسبقو، أك أف يغمؽ السكؽ عند 

. مستكل أعمى مف السعر الأدنى الذم يسبقو، كالعكس صحيح
كخلاؿ ذلؾ تنشأ مجمكعة مف الحركات كالتي تنقسـ إلى ثلاث حركات ىي الاتجاه الأساسي، 

( 2000ياقكت، : ) كالاتجاه الثانكم، كالاتجاه البسيط، كفيما يمي تفصيميا
ذم يشير إلى اتجاه الحركة طكيؿ الأجؿ في السكؽ كىك الاتجاه اؿ: الاتجاه الأساسي .1

 .سعر كصؿ إليو السكؽ عمى فترة زمنية طكيمة( أعمى أك أدنى)بمعنى أخر 
ك % 10كىك حركة تصحيح مضادة للاتجاه الأساسي بنسبة تتراكح بيف : الاتجاه الثانكم .2

 .كيككف طكليا عدة أسابيع أك أشير عمى أبعد تقدير% 66
ىك اتجاه يتمثؿ في حركة التداكلات اليكمية كىي تابعة لمحركات ك: الاتجاه البسيط .3

 .الأساسية كالثانكية
 

ىذا كقد كجيت بعض الانتقادات لنظرية داك، كاف أىميا يقكؿ أف السعر يتحرؾ بنسبة 
. (Murphy ،2006)قبؿ التمكف مف معرفة كجكد إشارة لمبيع أك إشارة شراء % 25إلى % 20

ؿ ذلؾ بأف ىناؾ مؤشرات أخرل يجب عمى المحمؿ الفني الاستعانة غير أنو يمكف القكؿ حك
. بيا لتحديد حركة الاتجاه في السكؽ، مثؿ المتكسطات المتحركة، كمعادلات فيكبناتشي، كغيرىا

. كالتي سيتـ التطرؽ إلى بعضيا في مكضكع لاحؽ مف ىذا البحث
 

: نظرية مكجات إليكت .2
كتتحكـ بيا أىكاء المتعامميف فيو، كبالتالي ىناؾ  أف السكؽ المالي غير كؼء 18افترض إليكت

. ميؿ دائـ لجعؿ الأسعار إما مقيمة بأقؿ أك أعمى مف القيمة الحقيقية ليا
: كلفيـ نظرية مكجات إليكت يجب المركر عمى شكمي السكؽ الصاعد كاليابط كمكجات كؿ منيما

(Bennett، 2006) 

 
                                                   

.
18
 رالف قدمه الذي الأصلً البحث على بالاعتماد م1938 العام فً" السعرٌه الموجة قاعدة" نوانبع دراسة بنشر كولٌنز تشارلز قام 

 عام إلا الن رٌة حول كتاب ٌنشر ولم ،"داو لن رٌة تتمة كانت السعرٌه الموجة ن رٌة إن: " قال نفسه إلٌوت أن كما. إلٌوت نٌلسون

 .(Murphy، 2006) م1946



 

 47 

 

 

 

: السكؽ الصاعد :أكلان 
خصائصيا بأنيا تنقسـ إلى ثلاث مكجات تسير في نفس الاتجاه  ىناؾ خمس مكجات تحدد

: كفيما يمي كصؼ تمؾ المكجات. يقطعيما مكجتاف تسيراف بعكس الاتجاه
 يأخذ زكج العممة أكؿ حركة لأعمى كقد يسببيا عدد قميؿ مف المستثمريف : المكجة الأكلى

 .ف يككف عميوالذيف شعركا أف السعر المكجكد حاليان رخيص أك أقؿ مما يجب أ
 يعتبر زكج العممة مقيـ بأكبر مف قيمتو الحقيقية مما يدعك عدد مف : المكجة الثانية

المستثمريف لبدء جني الأرباح، كىك ما يتسبب بيبكط السعر لفترة قصيرة نسبيان، كلكنو 
 .ثـ يعكد إلى الارتفاع كما في الكضع السابؽ لف يصؿ إلى السعر الأدنى السابؽ لو،

 تعتبر أطكؿ المكجات كأقكاىا حيث يبدأ عدد كبير مف المستثمريف في : لثالثةالمكجة ا
التعرؼ عمى زكج العممة كيرغبكف في الحصكؿ عميو فيرتفع سعره إلى معدلات لـ 

 .يصميا في المكجة الأكلى
 كىي المكجة التي يبدأ عندىا المستثمريف بتحقيؽ أرباح، عبر بيعيـ : المكجة الرابعة

العممة كفي ظؿ كجكد عدد مف المستثمريف الذيف لازالكا يرغبكف في  لذلؾ الزكج مف
 .الحصكؿ عميو

 كتحدث عند محاكلة المزيد مف المستثمريف الحصكؿ عمى زكج العممة : المكجة الخامسة
دكف الاستماع إلى النصائح الرشيدة مف قبؿ الكسطاء كالسماسرة، مما يدفع الباعة إلى 

 .لطمب كاغتناـ ارتفاع الأسعارالبيع عمى المكشكؼ لتمبية ا
إف ما يحدث بعد ذلؾ ىك إما انبثاؽ مكجة تصحيح مفاجأة، أك البدء مف جديد في دخكؿ دكرة 

. 19خماسية أخرل
التالي دكرة سعريو كاممة لسكؽ صاعد متضمنان المكجات ( 2-2)ىذا كيكضح الشكؿ رقـ 

 5، 3، 1يتبيف أف المكجات  التصحيحية التي تبعت المكجة الخامسة حسب نظرية إليكت، حيث
لتظير  4،2تأخذ اتجاىان تصاعديان كالتي تسمى أيضان بالمكجات المحفزة، بينما تظير المكجتيف 

حركة تصحيحيو، كبعد انتياء المكجة الخامسة يلاحظ البدء في حركة تصحيحيو أخرل مككنة 
.  a ،b،cمف ثلاثة مكجات متتالية سميت بػ 

 

 

 

                                                   
.19
 .السعر فً انخفاض ٌتبعه زوجً عدد وأي للسعر، ارتفاع ٌتبعه التصحٌح موجات من فردي ددع أي أن (2000 ،ٌاقوت) ذكرت 
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(  2-2) الشكؿ رقـ 
رة سعريو كمكجات التصحيح المرافقة ليا في سكؽ صاعد دك

 
 (Murphy ،2006) :المصدر

 
: السكؽ اليابط: ثانيان 

كيحتكم عمى مكجات تعرؼ بالييكؿ ثلاثي الأبعاد، حيث تظير مكجتاف مع الاتجاه اليابط 
: كفيما يمي كصؼ تمؾ المكجات. كمكجة منفردة عكس الاتجاه

 عممة أكؿ حركة لأسفؿ كقد يسببيا عدد قميؿ مف المستثمريف يأخذ زكج اؿ: المكجة الأكلى
 .الذيف شعركا أف السعر المكجكد حاليان أعمى مما يجب أف يككف عميو

 يعتبر زكج العممة مقيـ بأقؿ مف قيمتو الحقيقية مما يدعك عدد مف : المكجة الثانية
عر لفترة قصيرة المستثمريف لبدء شرائو بيدؼ جني الأرباح، كىك ما يتسبب بصعكد الس

 .نسبيان، كلكنو لا يصؿ إلى السعر الأعمى في المكجة الأكلى
 كتبدأ حيف يبدأ عدد كبير مف المستثمريف في التخمص مف زكج العممة : المكجة الثالثة

فيبدؤكف في بيعيا مما يؤدم إلى انخفاض السعر إلى مستكل أدنى مف ذم قبؿ لـ 
 .تصميا حتى في المكجة الأكلى

 
: ات المتحركةالمتكسط .3

مف المعمكـ أف مف استخداـ المتكسطات المتحركة في عمـ الإحصاء ييدؼ إلى تحديد الاتجاه 
العاـ لأم متسمسمة زمنية، ك يستخدـ المحممكف الفنيكف ىذه المتكسطات لنفس اليدؼ تقريبان 
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ذه بغرض التعرؼ عمى اتجاه السكؽ في المدل القصير كالمدل الطكيؿ عمى حد سكاء، كتعد ق
كيمكف تقسيـ المتكسطات المتحركة إلى ثلاثة أنكاع . الطريقة الأكثر شيكعان في التطبيؽ لسيكلتيا

( Dicks ،2004: )ىي
 .المتكسط المتحرؾ البسيط .1
 ".المكزكف"المتكسط المتحرؾ المرجح  .2
 .المتكسط المتحرؾ الأسي .3
     

: كفيما يمي تحميؿ لكؿ منيا
 المتكسط المتحرؾ البسيط: 
 المتكسط قيـ المؤشر ىذا يظير حيث كالتعامؿ، الفيـ سيمة الفنية المؤشراتف كيعتبر ـ 

 تعزيزم مؤشر كىك معينة، زمنية فترة خلاؿ زكج العممة 20لسعر البسيط الحسابي
(TickerChart ،2005). الزمف مركر مع يتحرؾ لككنو بالمتحرؾ المؤشر ىذا كيدعى 

 الفترة مف سعر أكؿ طرح جديد سعر إضافة ةعممي تستمزـ بحيث مف القيـ، ثابت بعدد كلكف
 .لممتكسط المحتسبة

( 2006المييممي، : )كلاحتساب المتكسط البسيط يتـ باستخداـ المعادلتيف التاليتيف
 

 المتكسط المتحرؾ البسيط لميكـ الأكؿ= 
( مجمكع أسعار الإقفاؿ مقسكمة عمى عدد الأياـ (    

 
 

 المتكسط المتحرؾ البسيط لميكـ التالي  =
عدد  مقسكمة عمى( أقدـ سعر إقفاؿ –أحدث سعر إقفاؿ +مجمكع أسعار الإقفاؿ)[

 ]الأياـ
   

حتساب المتكسط لاىمية لجميع القيـ المستخدمة ىا تعطي نفس الأفأخذ عمى ىذه الطريقة كيؤ
. (2006سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية، )المتحرؾ 

                                                   
.20
 وجد الباحث ولكن. التداول ٌوم خلال أهمٌة الأكثر فهً الإغلاق أسعار هً المتحركة المتوسطات احتساب فً المستخدمة الأسعار إن 

: مثل خرىأ أسعار ٌستخدمون الذٌن الفنٌٌن المحللٌن من قلة هناك أن

 .2 على وقسمتهما الٌومً التداول نطاق حدي عن عبارة وهً الٌومً، التداول خلال الوسطى النقطة استخدام .1
 .3 على وقسمتها الإغلاق وسعر سعر وأدنى سعر أعلى جمع عبر نقاط ثلاث استخدام .2
 .بٌنهما تقع محاٌدة نقاط على والعمل سعر أعلى عند واحتسابه سعر، أدنى عند المتوسط احتساب .3
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 ك ،يكـ 30ك ،يكـ 20 ىي ةؾالمتحر المتكسطات لاحتساب عادة المستخدمة الفتراتىذا، ك
 كالقراءات الناتجة التفسيرات تختمؼ حيث ،21يكـ 200 إلى إضافة يكـ100 ك ،يكـ50

، أم أنو المستخدـالزمف  اختلاؼ مع البسيطة المتحركة المتكسطات استخداـ مف المستنبطة
 درجة تانخفضالمتحرؾ كمما  المتكسط احتساب في المستخدـ الزمني النطاؽ اتسع كمما

 .(TickerChart ،2005) صحيح كالعكس ،العممة سعر في لمتغيرات اليكمية حساسيتو
 

 المتكسط المتحرؾ المرجح:  
عطاء أىمية نسبية ابو عمى أساس إحس يتـك المرجح البعض المتكسط المتحرؾيستخدـ 
كذلؾ عمى اعتبار أف ، قدمو لحداثتو أك لكؿ سعر طبقان   -كزف مختمؼ أم - مختمفة

في تأثيره عمى مجريات الأمكر بالبكرصة، لو أىمية أكبر مف السعر القديـ  سعر الحديثاؿ
حساب  لآخر سعر عف السعر الذم يسبقو عند عطاء كزف أكبرإ كىك ما يعني ضركرة

لترتيب  لمسعر مكافئان  ان أم أنو يعطي كزفالأسعار،  المتكسط المتحرؾ بغرض تحميؿ اتجاه
كزف اليكـ ، ك  2 =كزف اليكـ الثاني ك  ، 1=فكزف اليكـ الأكؿ  ،اليكـ في السمسمة الزمنية

(. 2006المييممي، ) ىكذاك... ، 3 =الثالث 
 عف الخارجة كؿ الأسعاركلكف يمكف ملاحظة أف ىذه الطريقة لا تأخذ بعيف الاعتبار 

 .، كما أنيا لا تحتسب الأسعار التاريخيةحساب متكسط أسعارىا ـيت التيلزمنية الفترة ا
 المتكسطات المتحركة الأسيو: 

يقكـ مبدأ عمؿ ىذه المتكسطات عمى إعطاء كزف نسبي أكبر لسعر الإغلاؽ في آخر 
، في حيف يتـ إعطاء الكزف النسبي المكمؿ لنسبة  لقيمة المتكسط المتحرؾ % 100يكـ

لميكـ السابؽ، في حيف يستخدـ المتكسط المتحرؾ البسيط إذا كاف اليكـ السابؽ يمثؿ 
سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية، )يكـ في السمسمة الزمنية، فيتـ احتساب المتكسط أكؿ 

كعادة يتـ احتساب المتكسط المتحرؾ الأسي باستخداـ المعادلة الرياضية (. 2006
( 2009المكسكعة الحرة، : )التالية

  

                                                   
.
21
ٌّد وقد   فٌه قسمها الذي الوقت فً .(2006 المالٌة، للأوراق فلسطٌن سوق)و (Achelis، 2003)و( Dicks، 2004) من كل ذلك أ

 .ٌومااً   200 و 100 و 50 لعدد وهً جلالأ والطوٌلة ،ٌومااً  14 و 10 و 5 لعدد هً الأجل قصٌرة لىإ( 2006 المهٌلمً،)
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: حيث أف 

EMA: Exponential Moving Average  

     
  يكـ لآخر بيالنس الكزف :             

  P: اليكـ ذلؾ في الإغلاؽ سعر 
  N: الفترة في الأياـ عدد 

 
 سقط أم سعر مف الأسعار القديمة بخلاؼ المتكسطيف السابقيفىذا المتكسط لا مي ك
 .(2006المييممي، )

 يدكيان حيث يحتاج إلىسابو تحاسي يصعب كيلاحظ مف المعادلة أف المتكسط الأ
، كبالتالي يمجأ المحممكف إلى استخداـ طكيلان  كقتان كيستغرؽ  ،مجيكد حسابي شاؽ

. الحاسكب لمكصكؿ إلى النتائج مف خلاؿ تطبيؽ المعادلة الرياضية السابقة
 

: المؤشرات .4
اتجاه الكرقة المالية بالاعتماد عمى سعر الكرقة كحجـ التداكؿ كىي طريقة رياضية لاحتساب 

بأنو  كيمكف تعريؼ المؤشر. (Achelis، 2003)بحيث يمكف التنبؤ بتغير اتجاه السعر 
 عمى معينة رياضية معادلات تطبيؽ خلاؿ مف اشتقاقيا يتـالتي  البيانية النقاط مف سمسمة
 السعر مف مزيج أم بياناتاؿ تتضمف حيث ،زكج العممة أك بالسيـ المتعمقة السعريو البيانات
معينة  زمنية فترة خلاؿ الإغلاؽ سعر أك/ك، كالدنيا، العميا الأسعار أك/ك، الافتتاحي

(TickerChart ،2005) .
 فقط، الإغلاؽ أسعار عمى الفنية المؤشرات بعض احتساب عممية تقتصرىذا كيمكف أف 

 الشراء طمبات كمعمكمات التداكؿ حجـالأخرل مثؿ  الفنية المؤشرات بعضإدخاؿ  كيمكف
 البيانات إدخاؿفي  لخصتت الفنية المؤشرات إيجاد عممية فإف كعميو،، البيانات مف كغيرىا

 .المحتسبة المؤشر بيانات عمى لمحصكؿ الخاصة المعادلات في المطمكبة
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تكسط ـكلتكضيح ما سبؽ يعرض الباحث مؤشريف مف المؤشرات الأكثر انتشاران كىما مؤشر 
(. 2000ياقكت، )، كمؤشر القكة النسبية "ماكد"حركة تقارب الانحراؼ 

 ":ماكد"ؼ مؤشر متكسط حركة تقارب الانحرا .1
 كاستخدامان  شيكعان  الفنية المؤشراتكثر أ مف ةؾالمتحر المتكسطات كانفراج تلاقي مؤشريعتبر 
.  (Easy-Forex ،2005)الفني  التحميؿ أنصار بيف

كيتككف بشكؿ أساسي مف ثلاثة متكسطات متحركة تعمؿ معان، مما يجعميا تكتسب ميزة 
شراء، كىك يتأثر بالفترات الزمنية حيث أف تعطي قكة دلالة أكبر عمى إشارات البيع كاؿ

المتكسط المتحرؾ ذك الفترة الزمنية القصيرة رغـ قربو مف السعر كحساسيتو الكبيرة إلا أنو قد 
يعطي إشارة خاطئة، كيمكف التغمب عميو عبر احتساب متكسط متحرؾ آخر يغطي فترة 

. زمنية أكبر
سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية، : )ماكد فإنو يتـكلتحديد نقاط البيع كالشراء باستخداـ مؤشر اؿ

2006 )
MACDرسـ خط متصؿ يمثؿ الفرؽ بيف متكسطيف متحركيف يسمى بخط  . أ

كىك  .22
 قيمة طرحعبارة عف نتيجة الفرؽ بيف اثنيف مف المتكسطات الأسيو المتحركة حيث يتـ 

 مف( يكـ كىك الأقؿ حساسية 26) الأطكؿ الزمني النطاؽ ذك المتحرؾ المتكسط
، كىي (يكـ كىك الأكثر حساسية 12) الأقصر الزمني النطاؽ ذك المتحرؾ المتكسط

 .(Appel ،2005)الفترات الزمنية التي تعارؼ عمييا المحممكف الفنيكف 

 
كجكد  دكف الصفر مستكل حكؿ يتذبذب خط تشكيؿ إلى العممية ىذه كتؤكؿ نتيجة

رسـ خطكط الاتجاه باستخداـ  يةعمؿ(  2-3 )كيكضح الشكؿ رقـ . عميا أك دنيا حدكد
: يكـ 12يكـ ك 26المتكسطات المتحركة لمفترات 

 
 
 
 
 
 
 

 

                                                   

 . Moving Average Convergence Divergence  :ٓظطِؼ١ٍ افزظبه ٍٝ ٙ( MAC/D) ـٝ ٛٞ روعخ ٍ 22.
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(  2-3) الشكؿ رقـ 
يكـ  12يكـ ك 26خطكط الاتجاه باستخداـ المتكسطات المتحركة لمفترتيف 

 
 
 
 
 

 
 

 
 

 
 

( Achelis ،2003) :لمصدرا

 

 

 

أياـ كيككف عمى  9 رسـ خط آخر يمثؿ متكسط متحرؾ عمى أساس أسي يحتسب لمفترة . ة
 .Signalشكؿ خط متقطع يعرؼ باسـ خط الإشارة 

تحدد نقاط البيع كالشراء كالتي تتمثؿ في تقاطع كؿ مف خط الإشارة كخط ماكد، كتككف  . د
 :دلالاتيا كما يمي

إذا كاف خط الماكد فكؽ خط الإشارة فإف ذلؾ يعتبر نقطة لبدء عممية  . أ
 .كالعكس صحيح. الشراء

شارة مف خط الماكد دكف أف يقطعو مع تكرار ذلؾ إذا اقترب خط الإ . ة
مما يعني ضركرة تغير المركز . لى اقتراب تغير الاتجاهفيك إشارة إ

 .الذم يتخذه المستثمر
: كؿ مف خط الماكد كخط الإشارة(  2-4) كيكضح الشكؿ رقـ 
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(  2-4) الشكؿ رقـ 
خط الماكد كخط الإشارة 

 
 
 
 
 
 

( Achelis ،2003) :المصدر

 
 :23 (RSI)مؤشر القكة النسبية .2

يجاد العلاقة بينيما، كما  يستخدـ مؤشر القكة النسبية لقياس أداء سكؽ معيف مقارنة بآخر كا 
 تذبذب قياسيستخدـ في تحديد نقاط الشراء كالبيع بصكرة رئيسية في السكؽ مف خلاؿ 

 حيث كالفائدة، الأىمية غاية في تحميمية بقدرة، كيتمتع ىذا المؤشر 24الاتجاه زخـ اتؾكتحر
 كقكة حجـ إلىزكج العملات  سعر في المحققة المكاسب كقكةحجـ  مقارنة عمى يعمؿ

 إلى العلاقة ىذه تحكيؿكيتـ  محددة، زمنية فترة خلاؿذلؾ الزكج  سعر في المتحققة الخسائر
. (TickerChart ،2005) مؤشر بصيغة بيانية نقطة
كيتـ  ،سعر زكج العممة سجموم الذم المستكل في تحميؿ ةالنسبي القكة مؤشر استخداـ تمثؿكم

أقؿ  اعتماد مستكل عمى العادة جرت قدك ،100تحديد مداه في رسـ بياني مف صفر إلى 
أعمى مف  كمستكل ،البيع عمميات في المغالاة مف حالة كجكد عمى دلالةؾ نقطة  30مف 
. لشراءا عمميات في المغالاة مف حالة كجكد عمى دلالةؾ نقطة 70

(: Appel ،2005) كيمكف احتساب القكة النسبية كمؤشر القكة النسبية كما يمي

 

 =القكة النسبية 
 متكسط أسعار الإغلاؽ عند مستكل مرتفع لعدد محدد مف الأياـ

 متكسط أسعار الإغلاؽ عند مستكل منخفض لعدد محدد مف الأياـ
 

                                                   

 Theافزظبه ُٔظطِؼ  RISٝ . (Murphy ،2006) 1978 ػبّ فلاٍ ًزبثٚ ك٢ رول٣ٔٚ رْ ؽ٤ش ٝا٣ِله، ٤ِ٣ٝي ثَمقِ  ٖٓ رط٣ٞوٙ رُْول  23.

Relative Strength Index. 

 (.٣2006بهٞد، )ٝٛٞ ٓو٤بً ُٔولاه اُزـ٤و ك٢ اَُؼو  24.
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   -100= مؤشر القكة النسبية 
100 

 نسبيةالقكة اؿ+  1

 

، Murphy): ما سبؽ أكثر فإف عمؿ المؤشر يتـ مف خلاؿ خطكتيف ىما كلتكضيح

2006)  
أك كسره نقطة  30الػ عند كجكد المؤشر أسفؿ خط : تحديد نقطة الشراء . أ

أم انخفاض سعر زكج العممة كلكنو  كجكد ذركة بيع صعكدان فيك دلالة عمى
 .سيرتفع قريبان 

أك كسره ىبكطان يككف نقطة  70فكؽ إلى ؤشر إذا ارتفع الـ :تحديد نقطة بيع . ة
. ىناؾ ذركة شراء أم ارتفاع سعر زكج العممة كلكنو سينخفض قريبان 

: رسمان بيانيان لمؤشر القكة النسبية(  2-5) كيكضح الشكؿ رقـ 
 

(  2-5) شكؿ رقـ 
مؤشر القكة النسبية 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

( TickerChart ،2005: )المصدر
 
 

: لبيانيةالخرائط كالرسكمات ا .5
. تستخدـ الرسكـ البيانية في شتى أنكاع العمـ لتزيد مف إيضاح الإطار النظرم لتمؾ العمكـ

كما أنيا تستخدـ في التحميؿ الفني بشكؿ أكثر اعتمادية لفيـ مدلكلات حركة السكؽ حيث 
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 –فييا عامؿ الزمف كيمثؿ فييا المحكر الصادم  -المحكر الأفقي –يمثؿ المحكر السيني 
. عامؿ السعر -كر الرأسيالمح

كيعتبر تحميؿ الرسكـ البيانية مف أىـ الطرؽ التي يعتمد عمييا التحميؿ الفني، كما أنيا 
( 2000ياقكت، : )كقد قيسمت إلى. تعكس صكرة صادقة عف آلاؼ الكممات

 .خرائط الأعداد كالنقاط  .1
 .خرائط الخط .2
 .خرائط الأعمدة .3
. "الشمكع اليابانية" خرائط أعكاد الشمع  .4

: ك فيما يمي تكضيحه لكؿ منيا
 

 :خرائط الأعداد كالنقاط .1
كاف رسـ خرائط الأعداد كالنقاط كالذم يكضح حركة الأسعار بدكف قياس الزمف ىك أكؿ 

 بدائية مف بالرغـك. أنكاع الرسكـ البيانية المستخدمة بيف المستثمريف في أسكاؽ الماؿ
 يعطييا التي الدلائؿ أفإلا  ،(TickerChart ،2005) الفنية الخرائط مف النمط ىذا استخداـ

 الزمف النكع ىذا يأخذ لا حيث الاتجاه، تحديد عممية عند كخاصة مغزل، كذات قكية
. 25الاعتبار عيف في المنقضي

 
 كالتي (O)  كالرمز  (X)الرمز مف تتألؼ أعمدة مف الفنية الخرائط مف النكع ىذا يتككفك

 اعدالص الاتجاه عامكد (X) الرمز كيشكؿ ة معينة،الإغلاؽ خلاؿ فترة زمني أسعار تمثؿ
 يسمى ما السابقيف الرمزيف مف ؿؾ يحتؿاليابط، ك الاتجاه عامكد (O)الرمز يشكؿك

 حجـ يمثؿ، كالمحدد الصندكؽ حجـ عمى استنادان  خريطة ؿؾ إعداد يتـ حيث بالصندكؽ
 يتـ مؾ نخفاضالا كأ رتفاعبالا سكاء زكج العممة يسجميا أف يجب التي القيمة الصندكؽ
. الخريطة ضمف الحالي العامكد قاع عند أكالعامكد  قمة عمى الرمكز أحد إضافة

 

                                                   

أٝ ( ٣2006بهٞد، )ى٣ل ٖٓ أُؼِٞٓبد ؽٍٞ آ٤ُبد اؽزَبة الأههبّ ٤ًٝل٤خ هٍْ ٓضَ ٛنا اُ٘ٞع ٖٓ اُقوائؾ ٣ٌٖٔ ٓواعؼخ ُْ 25.
(Murphy ،2006)  . 
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 تجاه،الا تغيير أم العكس أك جديد سمبي عامكد إلى إيجابي عامكد مف الانتقاؿ عممية أما
 أف يجب التي الصناديؽ عدد يمثؿ كىك الانعكاس بحجـ يسمى ما بإعداد القياـ يستمزـ
 مف الانتقاؿ يتـ حتى نخفاضبالا أك رتفاعبالا سكاء الاتجاه تغير عندزكج العممة  يسجميا
 الاتجاه كتصفية الجكىرية غير اتؾالحر مف التخمص بيدؼ كذلؾ ،آخر إلى عامكد

 خلاؿ مف احتسابيا كيتـ الاتجاه لعكس اللازمة المسافة تحديد ذلؾ عمى اءن بف كيتـ السعرم،
 .الكاحد الصندكؽ حجـ في -لصناديؽا عدد – الانعكاس حجـ ضرب

: التالي خريطة الأعداد كالنقاط(  2-6) كيبيف الشكؿ رقـ 
 
(  2-6) الشكؿ رقـ 

خريطة الأعداد كالنقاط 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 (TickerChart ،2005: )المصدر

 
 

 : خرائط الخط .2
 انسيابي بخط فقط تتمثؿ لككنيا الفنية الخرائط أنكاع أبسط مف الخط خرائط تعتبر

. (Achelis ،2003) الزمف مف فترة معينة خلاؿ الإغلاؽ لزكج العممة لسعرمتجانس 
غير أنيا لا تظير ما حدث خلاؿ الفترة الزمنية فلا أسعار افتتاح، أك أدنى سعر، أك 

. أعمى سعر
 سبيؿ عمى( دكلار/يكرك)التالي خريطة خط لزكج العممة (  2-7) كيكضح الشكؿ رقـ 

. دقيقة عشر الخمسة لفترة /31/082009 بتاريخ المثاؿ
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(  2-7) الشكؿ رقـ 
 لفترة الخمسة عشر دقيقة( دكلار/يكرك)خريطة خط لزكج العممة 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 (IT-Finance، 2009المكقع الالكتركني لػ : ) المصدر   

 
: خرائط الأعمدة .3

ىي رسكمات تظير الأسعار عمى شكؿ أعمدة، بحيث يمثؿ كؿ عمكد سعر الافتتاح، 
لى سعر، كأقؿ سعر، كسعر الإغلاؽ لزكج عممة ليكـ معيف، أك ساعة أك خمس كأع

(. 2006ياقكت، )دقائؽ 
كجرت العادة أف يككف سعر الافتتاح عمى يسار القارئ، في حيف سعر الإغلاؽ عمى 

شكؿ مفصؿ لأحد الأعمدة، في حيف يكضح الشكؿ (  2-8) كيكضح الشكؿ  .يمينو
 بتاريخ المثاؿ سبيؿ عمى( دكلار/يكرك)لزكج العممة  بالأعمدةخريطة (  2-9) رقـ 
 .دقيقة عشر الخمسة لفترة /31/082009

 

 

(  2-8) الشكؿ رقـ 
رسـ تفصيمي لأحد الأعمدة 

 
 

 
 

 
 

 

 
 
 

 

 

 

 

 الاكززبػٍؼو 

 أك٠ٗ ٍؼو

 أػ٠ِ ٍؼو

 ٍؼو الإؿلام

اُجبؽش : أُظله
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(  2-9) الشكؿ رقـ 
لفترة الخمسة عشر دقيقة ( دكلار/يكرك)خريطة بالأعمدة لزكج العممة 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

     

( IT-Finance، 2009المكقع الالكتركني لػ : ) درالمص 

 
 ":الشمكع اليابانية"خرائط أعكاد الشمع  .4

حيث يظير فييا أعمى كأدنى . أف أكؿ مف ابتكر ىذا النكع مف الرسكمات ىـ اليابانييف
سعر في يكـ معيف مف خلاؿ خط مستقيـ داخؿ مستطيؿ يمثؿ الفرؽ بيف سعر الافتتاح 

لكف ىذا المستطيؿ أبيضان إذا كاف سعر الإغلاؽ أعمى مف كيككف . كسعر الإغلاؽ
سعر الافتتاح، أما إذا كاف سعر الإغلاؽ أقؿ مف سعر الافتتاح فيككف لكف المستطيؿ 

(. 2006سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية، )أسكدان 
شكؿ لشمعتيف كاحدة بيضاء كالأخرل سكداء، في حيف ( 2-10)كيكضح الشكؿ رقـ 

 سبيؿ عمى( دكلار/يكرك)لزكج العممة  أعكاد الشمعخريطة ( 2-11)يكضح الشكؿ 
. دقيقة عشر الخمسة لفترة /31/082009 بتاريخ المثاؿ
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(  2-10) الشكؿ رقـ 
شكؿ الشمعة السكداء كالبيضاء 

 
 
 
 
 
 
 

 (Nison ،1991) :المصدر           

 
 
(  2-11) الشكؿ رقـ 

لفترة الخمسة عشر دقيقة  (دكلار/يكرك)مع لزكج العممة خريطة أعكاد الش
 

 
 
 
 
 
 
 
 

كلمزيد مف التكضيح حكؿ نشأة الشمكع اليابانية، كأنكاعيا كأشكاليا بشيء مف التفصيؿ 
. نكرد الفصؿ التالي

( IT-Finance  ،2009)هغ الاٌُورو٢ٗٝ ُـ أُٞ: أُظله

 شٔؼخ ٍٞكاء شٔؼخ ث٤ؼبء

أػ٠ِ ٍؼو 

ٍؼو الإؿلام 

 

 

 

 الاكززبػٍؼو 

أك٠ٗ ٍؼو 

 

أػ٠ِ ٍؼو 

ٍؼو الإؿلام 

 

 

 

 الاكززبػٍؼو 

أك٠ٗ ٍؼو 
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كع اليابانية في تحميؿ أسكاؽ الأرز في القرف السابع عشر بيدؼ استخدـ اليابانيكف أسمكب الشـ
عمى أسس  1900المضاربة فيو، كمف ثـ تـ تطكير ذلؾ الأسمكب عمى يد داك تشارلز في العاـ 

(Achelis ،2003) مشابية
26 .

كعمى الرغـ مف كجكد ىذا النكع منذ قركف إلا أف استخدامو لـ يصبح شائعان إلا خلاؿ السنكات 
، –رغـ أنيما مرتبطيف  –يرة فقط، حيث يشير مصطمح الشمكع اليابانية إلى أمريف مختمفيف الأخ

كىك الأكثر شيكعان ىك طريقة عرض بيانات السعر مف خلاؿ ىذا الرسـ، أما : فالأمر الأكؿ
كيمكف استخداـ أيان مف . فيك تحديد مجمكعة مف الشمكع لغرض التأكد مف جدكاىا: الأمر الثاني

(. Murphy ،2006)لطريقتيف بشكؿ مفرد أك كلاىما معان ىاتيف ا

نقاط  إدراؾ الفني في كبذلؾ فكلا الطريقتيف تعتمداف عمى إنشاء خرائط فنية تساعد المحمؿ
الشمعة  جسـ كطكؿ في لكف التدريجي التغير خلاؿ تتبع الاتجاه كذلؾ مف في التحكؿ

(TickerChart ،2005.) 
أف الفرؽ بيف خرائط الشمكع ( Murphy ،2006)ك( 2006ياقكت، )كفي حيف يرل كؿ مف 

اليابانية كخرائط الأعمدة ىك قدرة المحمؿ الفني عمى بياف الاختلاؼ بيف سعر الافتتاح كسعر 
 .الإغلاؽ بشكؿ يجعؿ خرائط الشمكع اليابانية أسيؿ في تفسيرىا كتحميميا

بأنيا إحدل أنكاع الخرائط الفنية مما سبؽ يخمص الباحث إلى أنو يمكف تعريؼ الشمكع اليابانية 
. معينة زمنية خلاؿ فترة زكج العممة سعر التي تقدـ صكرة تفصيمية عف أداء

سعر الافتتاح، كأعمى سعر، : تتشكؿ الشمكع اليابانية بالاعتماد عمى أربع معمكمات أساسية ىي
 (.Pasternak ،2006)كأدنى سعر، كسعر الإغلاؽ 

 إليو كما يمكف أف يشار بالجسد، ممتمئ يسمى أك جزأيف أحدىما مجكؼ كتتككف الشمعة مف
 ضعة أعمى كأسفؿ الجسدمتمكٌ  كرفيعة، طكيمة بخطكط الجسد الفعمي، أما الآخر فيتمثؿ بتعبير

(. Nison ،2003)أف تسمى بالفتائؿ أك الذيكؿ  تسمى بالظلاؿ، كما يمكف أيضان 
: يؿ لشقي الشمعةكفيما يمي تفص

                                                   
26

 (.Nison ،1991)ُٔي٣ل ٖٓ أُؼِٞٓبد ؽٍٞ ربه٣ـ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ ٣ٌٖٔ ٓواعؼخ . 
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 (Murphy ،2006: )الجسـ الحقيقي لمشمعة .1 
ىك مستطيؿ محصكر بيف خطيف أفقييف عمكم كسفمي، أحدىـ يمثؿ سعر الافتتاح كالآخر يمثؿ سعر 

التي  27بداية الفترة الزمنية الإغلاؽ، فأما المقصكد بالسعر الافتتاح ىك السعر الافتتاحي لمعممة في
لمعممة في أخر الفترة التي تمثؿ  قصكد بسعر الإغلاؽ ىك سعر الإغلاؽتمثؿ ىذه الشمعة، كأما الـ

 .ىذه الشمعة
الشمعة أقؿ مف سعر الإغلاؽ يعني بدأ التداكؿ عند سعر قميؿ  فإذا كاف سعر الافتتاح ليذه

كالعكس صحيح، فإذا . ثـ تحرؾ إلى أعمى كأقفؿ عمى زيادة يككف لكف جسـ الشمعة أبيضان 
. 28ؿ مف سعر الافتتاح ليذه الشمعة يككف لكنيا أسكدان كاف سعر الإغلاؽ أؽ

 
 (Pasternak ،2006: )الشمعةظؿ  .2

رأسي ينتيي بأعمى سعر كصؿ لو زكج العممة خلاؿ الفترة التي تمثميا  ينقسـ الظؿ إلى خط عمكم
لو زكج العممة في ىذه الفترة كيطمؽ  الشمعة كيطمؽ عميو الرأس، كخط سفمي ينتيي بأقؿ سعر كصؿ

 :شكؿ الشمعة(  3-1) كيكضح الشكؿ رقـ . ق الذيؿعمي

(  3-1) الشكؿ رقـ  
 رسـ لجسد كظؿ الشمعة البيضاء كالسكداء

 
 
 
 

 
 

 
 

                         شمعة بيضاء                   شمعة سوداء                                                                                      
 اُجبؽش: المصدر           

                                                   
27

كئٕ  ٤ٌُ َُؼو ىٝط اُؼِٔخ، إلا إما ًبٗذ اُشٔؼخ رٔضَ ٣ّٞ ًبَٓ ُِزلاٍٝٝ ٣غت ٓلاؽظخ إٔ اُؾل٣ش ػٖ الاكززبػ ٝالإؿلام ٌَُ شٔؼخ. 

 .ٝالإؿلام ٣ٔضَ ثلا٣خ اُزؼبَٓ ٜٝٗب٣خ اُزؼبَٓ ك٢ ٛنا ا٤ُّٞ الاكززبػ
28

ٝهل لاؽع اُجبؽش أٗٚ ك٢ ثؼغ ٓقططبد اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ ك٢ أُٞاهغ الإٌُزو٤ٗٝخ رظٜو ُٕٞ اُشٔؼخ الأث٤غ أفؼوالاً ُٕٝٞ اُشٔؼخ . 

 . ٝك أؽٔوالاً الأً

 (اُوأً)

 (اُن٣َ)
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تعبر الشمعة اليابانية عف تصكير سيككلكجي لعقمية المستثمر في السكؽ المالي في كقت كزمف 
كطالما أف الناس . ما، حيث تكضح ىذه الشمعة تصرفات المستثمر في كقت معيف في السكؽ

في المكاقؼ المشابية فيذا يجعؿ مف التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع يتصرفكف بشكؿ مشابو 
(. 1999سميماف، )اليابانية أداة تحميؿ فعالة 

ىذا، كىناؾ عدة أشكاؿ لمشمكع اليابانية لكؿ منيا مكاصفاتيا كدلالاتيا المعينة التي تشير إلييا، 
: بعض أشكاؿ تمؾ الشمكع(  3-2) كيظير في الشكؿ رقـ 

 
(  3-2) ـ الشكؿ رؽ

أشكاؿ بعض الشمكع 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 (٣2006بهٞد، : ) أُظله         

 
كلمتعرؼ عمى التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية فإنو يجب أف نتعرؼ عمى مفيكـ كؿ 

يفصميا الباحث . قبؿ التعرؼ عمى بعض أنكاع الشمكع( نقاط المقاكمة)ك( نقاط الدعـ)مف 
: كما يمي

 

( حجـ الطمب)كالمقاكمة تمثؿ حقيقة الصراع بيف المستثمريف المشتريف  إف مستكيات الدعـ
(. حجـ العرض)كالمستثمريف البائعيف 

كأكقات ( فتح مراكز جديدة)كتستخدـ نقاط الدعـ كالمقاكمة لمتعرؼ عمى أكقات الدخكؿ إلى السكؽ 
، فعندما يصؿ زكج العممة لسعر جيد كمرتفع (2000ياقكت، ( )ديمةإغلاؽ المراكز الؽ)الخركج منو 

مناسب لجني الأرباح، كفي نفس الكقت يرل المشتريف أف ىذا السعر  يرل البائعيف أف ىذا السعر
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مرتفع فيقؿ الطمب عمى ذلؾ الزكج، كبذلؾ فإنو عند ىذه النقطة يتكقؼ زكج العممة عف الصعكد لأنو  
ارتفاعو متمثمة في أف عركض البيع أقكل مف طمبات الشراء فيرتد السعر إلى  يجد مقاكمة تمنع

(  3-3) كيكضح الشكؿ رقـ (. Forma ،2006)الأسفؿ، كتعرؼ ىذه النقطة باسـ نقطة مقاكمة 
 :نقاط المقاكمة في سكقيف أحدىما صاعد كالآخر ىابط

 
(  3-3) الشكؿ رقـ            

نقاط المقاكمة كنقاط الدعـ  
 
 
 
 
 
 

سوق صاعد                                    سوق هابط 
( Murphy ،2006: )المصدر  

 

يصؿ , كالعكس صحيح، فعندما ينخفض سعر زكج العممة تحت ضغط قكل العرض المرتفعة
: العرض مع قكل الطمب، كفي ىذه الحالة إما أف السكؽ لمستكل تتساكل فيو قكل

 لعممة إلى الأسفؿ بشكؿ كبيرييبط سعر زكج ا .
  أك أف يككف زخـ النزكؿ ضعيفان فيتحرؾ زكج العممة في نطاؽ محدكد كضيؽ حيث

يتكقؼ زكج العممة عف اليبكط فيمنع نزكلو إلى أكثر مف ذلؾ قكة طمبات الشراء مقابؿ 
، Achelis)عركض البيع فيرتد السعر إلى أعمى، كتعرؼ ىذه النقطة باسـ نقطة دعـ 

السابؽ نقاط الدعـ في سكقيف أحدىما صاعد (  3-3) كيكضح الشكؿ رقـ  ،(2003
 .كالآخر ىابط

  
الذم ييعتقد عنده أف قكل  كباختصار، فإنو يمكف القكؿ أف نقطة المقاكمة ىي مستكل السعر

مما يمنع زكج العممة مف الارتفاع أكثر ( الشراء)أكبر بكثير مف قكل الطمب ( البيع)العرض 
ليبكط مف جديد، كيمكف اعتبارىا فرصة لمبيع أك إغلاؽ المراكز المفتكحة أم أنيا فيرتد إلى ا

 ٗوطخ ٓوبٝٓخ

 ٗوطخ ٓوبٝٓخ

 ٗوطخ ٓوبٝٓخ

 ٗوطخ ٓوبٝٓخ

 ٗوطخ كػْ

 ٗوطخ كػْ

 ٗوطخ كػْ

 ٗوطخ كػْ
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الدعـ ىي مستكل السعر الذم  في حيف أنو يمكف القكؿ بأف نقاط. نقطة خركج مف السكؽ 
مما يمنع السيـ مف ( البيع)أقكل بكثير مف قكل العرض ( الشراء)ييعتقد عنده أف قكل الطمب 

اعتبارىا فرصة لمشراء أك فتح مراكز جديدة أم أنيا نقطة دخكؿ  أكثر، كيمكف الانخفاض
. إلى السكؽ

 

كمف الضركرم جدان فيـ كاستيعاب مفيكـ نقطتي الدعـ كالمقاكمة مف أجؿ فيـ مفيكـ الاتجاه 
فيمان كاملان، فعمى سبيؿ المثاؿ مف أجؿ استمرار خط الاتجاه التصاعدم لابد أف يككف كؿ 

تكل الدعـ الذم يسبقو، كأف يككف كؿ مستكل مقاكمة أيضان أعمى مستكل دعـ أعمى مف مس
مف مستكل المقاكمة الذم يسبقو، فإذا جاء انخفاض تصحيحي في الاتجاه التصاعدم عند 
مستكل أقؿ مف الانخفاض الذم يسبقو فمف الممكف أف يككف ذلؾ إشارة تحذيرية بانتياء 

أم اختراؽ نقطة الدعـ )مستكل الدعـ  أما إذا عمؿ السعر عمى كسر. الاتجاه التصاعدم
تظير عندئذ احتمالية قكية لانعكاس الاتجاه مف تصاعدم إلى ( كالاستمرار في اليبكط

. تنازلي
كفي كؿ مرة تككف فييا نقطة المقاكمة في كضع الاختبار مف قبؿ المستثمريف نجد أف 

ل نقطة المقاكمة الاتجاه التصاعدم في كضع حرج، كذلؾ لأف فشؿ السعر في التغمب عؿ
في الاتجاه التصاعدم عادة ما يككف إشارة تحذيرية أكلية لتغير الاتجاه، كما ( القمة السابقة)

ىك الحاؿ عندما نجد أف قدرة الأسعار عمى الارتداد مف مستكل الدعـ في الاتجاه التنازلي 
(. Murphy ،2006)فإنو عادة ما يككف ذلؾ إشارة تحذيرية أكلى نحك تغير الاتجاه 

ىذا، كيمكف الاستفادة مف نقاط الدعـ كالمقاكمة عبر إتباع المستثمر لعدد مف النصائح 
(: Henderson ،2006) التالية

مستكل المقاكمة تعتبر نقطة شراء جيدة كفرصة  النقطة التي يكسر فييا زكج العممة .1
شارة دخكؿ حقيقية مف  دخكؿ لمسكؽ بشرط كجكد دعـ مف حيث ارتفاع الكمية، كا 

 .المؤشرات الفنية الأخرل
حاجز الدعـ يعتبر ذلؾ نقطة بيع كخركج مف  في حاؿ كسر زكج العممة عند نزكلو .2

 .الحجـ مثلان  بشرط كجكد تأكيد عبر ارتفاع, السكؽ
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كشراء  النقطة التي يرتد فييا زكج العممة مف مستكل الدعـ للؤعمى تعتبر نقطة دخكؿ .3 
دادىا مف مستكل الدعـ تذىب في الغالب لزكج العممة، كذلؾ لأف الأسعار عند ارت

 .لاختبار مستكل المقاكمة مرة أخرل
المقاكمة تعني أف زكج العممة سكؼ  النقطة التي ينعكس فييا زكج العممة عف مستكل .4

 .نقطة خركج مف السكؽ يعكد مرة أخرل لاختبار مستكل الدعـ ليذا تعتبر ىذه
شراء عند ارتداد زكج العممة مف  أمر المستثمر الحريص يككف عميو دائمان أف يضع .5

سابقة لمستكل المقاكمة  مستكل الدعـ للؤعمى، كأمر بيع عندما يصؿ زكج العممة لنقطة
 .آمف حتى يضمف تنفيذ الصفقة كتحقيؽ الربح بشكؿ

 

يمكف إف بعض أنكاع الشمكع اليابانية تككف فردية أم ليا دلالاتيا الخاصة بيا، كالتي 
يكردىا . تفسيرىا بشكؿ منفردة دكف الحاجة لمعرفة شكؿ الشمعة التي تسبقيا أك التي تمييا

 :الباحث كما يمي
 

long white candle”( :StockCharts ،2009 )“الشمعة الطكيمة البيضاء  .1
كاف جسد الشمعة  السكؽ، فكمما في قكم شراء ضغط عف لة البيضاءالطكم الشمعة تيعبر
: عمى يدؿ كىذا. الافتتاح سعر مف ارتفاعان  أكثر الإغلاؽ كاف سعر كمما أطكؿ
. إغلاقو السكؽ كحتى افتتاح مف بدءان  كاضح، بشكؿ ارتفعت قد الأسعار أف  - أ

 .عممية الشراء في كمندفعيف مغامريف كانكا المشتريف أف - ة
لشمعة الطكيمة البيضاء باحتماؿ كجكد نقطة دعـ إذا ما ظيرت الشمعة بعد كتكحي ا

سكؽ ىابط، كلكف يحتاج المستثمر لمتأكد مف تمؾ الإشارة عبر متابعة خطكط الاتجاه 
. كالمؤشرات الفنية الأخرل، ففي حاؿ تأكدت ىذه الإشارة يككف الكقت مناسب لمشراء

رة عمى استمرار صعكد السكؽ إذا بقي أما في حاؿ ظيكرىا في سكؽ صاعد فيي إشا
كعدـ ( فقد يتبعيا محاكلة لجني الأرباح)الطمب متزايدان كلكف يجب عمى المستثمر الحذر 

. الاكتفاء باتخاذ قراره الاستثمارم بالاعتماد عمى شمعة كاحد فقط
. السابؽ(  3-1) كتظير الشمعة الطكيمة البيضاء في الشكؿ رقـ 
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long white candle”( :StockCharts ،2009 )“داء الشمعة الطكيمة السك .2 
 في قكم بيع ضغط السابقة، حيث تعبر الشمعة الطكيمة السكداء عف كىي عكس الشمعة

 نخفاضان ا أكثر الإغلاؽ كاف سعر كمما أطكؿ، الأسكد جسد الشمعة كاف فكمما. السكؽ
: عمى كفي ىذا دلالة. الافتتاح سعر عف

. افتتاح السكؽ سعر عف كاضح بشكؿ انخفضت قد الأسعار أف . أ
 .عمميات البيع في جدان  مندفعيف كانكا البائعيف أف . ة
سكؽ )المدل  طكيؿ تحكؿ إذا سبقيا ارتفاع نقطة بحدكث إنذاران  الشمكع السكداء كتعطي
 .جديد مةحدكث نقطة مقاك ، فقد تشير إلى(صاعد
أك  الرعب فإف ذلؾ يعكس حالة ىبكط طكيؿ المدل، حدكث إف ظيرت بعد لكف

كتظير الشمعة الطكيمة السكداء في . في السكؽ، كىك ما يعطي فرصة لمشراء الاستسلاـ
 .السابؽ(  3-1) الشكؿ رقـ 

 
 

: ”Spinning tops“الشمعة المغزلية البيضاء كالسكداء  .3
كظلاىا قصيراف أيضان، كفي ىذه الحالة لا يككف لمكف كيككف جسـ الشمعة قصير جدان 

الشمعة أىمية كبيرة، حيث تعبر ىذه الشمعة عف تذبذب حركة السعر في نطاؽ ضيؽ، 
أف ( 2000ياقكت، )كيرل . (Murphy ،2006)كيكصؼ ذلؾ اليكـ باليكـ القصير 

شمعة المغزلية الشمعة المغزلية السكداء ىي إشارة إلى تغير السعر نحك اليبكط، أما اؿ
. البيضاء فيي إشارة إلى تغير اتجاه السكؽ نحك الصعكد

كمف ذلؾ يتبيف أف تذبذبات السكؽ تعطي إشارات عمى بدء حركة تغير في اتجاه 
(. بائع أك مشترم)السعر، كما أف الشمعة لا تنحاز إلى أم طرؼ 

، StockCharts)كيمكف أف تظير الشمكع المغزلية قصيرة الجسد كطكيمة الظلاؿ أيضان 
. الشمعة المغزلية( 3-4)كيظير الشكؿ رقـ (. 2009
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 (3-4)الشكؿ رقـ 

الشمعة المغزلية 
 

 
 شمعة مغزلية سكداء              شمعة مغزلية بيضاء

 

 Hammer”( :Boeck De ،2005)“شمعة المطرقة  .4

كىي شمعة جسميا قصير لكنو أبيض أك أسكد، كرأسيا قصير أك غير مكجكد، كذيميا 
: كمف شكميا يتبيف أف. طكيؿ بمقدار ضعؼ الجسـ كأحيانان أكثر

الافتتاح  جسميا قصير إف كاف أبيضان فيك دليؿ عمى أف السعر قد زاد عف . أ
ف جسميا أسكدان فيك كأغمؽ عمى ارتفاع كلكنو ارتفاع بسيط، في حيف لك كا

دليؿ عمى أف السعر بدأ بالاتجاه نحك الارتفاع ثـ ىبط كأغمؽ عمى 
. انخفاض كلكنو انخفاض بسيط

يرتفع كثيران عف سعر الإغلاؽ أك  رأسيا قصير دليؿ عمى أف السعر لـ . ة
الافتتاح عمى الترتيب، أما عند انعداـ كجكده فذلؾ دلالة عمى تساكم أعمى 

 (.Nison ،1991)أك الافتتاح  سعر مع سعر الإغلاؽ

 ذيميا طكيؿ جدان كيككف ذلؾ دليلان عمى أف البائعيف سيطركا عمى التداكؿ . د
في بدايتو حتى انخفض السعر إلى حد معيف، ثـ سيطر المشتركف كاشتركا 

 .كميات كبيرة حتى عاد السعر إلى ما كاف عميو عند الافتتاح مرة أخرل
لذلؾ تشير كثيران إلى كجكد  بعد ىبكط لزكج العممةإف حركة ىذه الشمعة تحدث دائمان 

 .نقطة دعـ كانتظار صعكد لسعر زكج العممة

 (.3-5)كتظير الشمعة المطرقة مكضحة في الشكؿ رقـ 

 
 
 

 
 

 اُجبؽش: أُظله
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( 3-5)الشكؿ رقـ 

 شمعة المطرقة كشمعة الرجؿ المشنكؽ

 
 
 

 
 

الباحث : المصدر                                        

 
 

 hanging man” (Achelis ،2003)“: شمعة الرجؿ المشنكؽ .5

: كىي تشبو في شكميا كمكاصفاتيا شمعة المطرقة بشكؿ كبير، كلكف تختمؼ عنيا بػ
 يسبؽ شمعة الرجؿ المشنكؽ سكؽ صاعد .
 تشير ىذه الشمعة إلى قرب حدكث ىبكط لمسعر، أم كصمو إلى نقطة مقاكمة. 
 بعد صعكد لزكج العممةفي الغالب لا تظير ىذه الشمعة إلا  . 

كلمكقكؼ عمى الفرؽ بيف شمعة المطرقة . السابؽ( 3-5)كتظير الشمعة المشنقة في الشكؿ رقـ 
التالي، كالذم يمثؿ مكاف الشمعتيف ( 3-6)كشمعة الرجؿ المشنكؽ يعرض الباحث الشكؿ رقـ 

 :بالنسبة لمسكؽ السابؽ ليما

 

( 3-6)الشكؿ رقـ 
ك الرجؿ المشنكؽ الفرؽ بيف شمعة المطرقة 

 
 
 
 
 

 
 
 

 شٔؼخ أُش٘وخ شٔؼخ أُطوهخ

 (StockCharts ،2009): أُظله
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كمف الشكؿ السابؽ يتضح أف كؿ مف شمعة المطرقة كشمعة الرجؿ المشنكؽ قد تصؿ بالمستثمر إلى  
تدلؿ عمى كجكد نقطة دعـ أم إشارة شراء، في حيف ( المطرقة)حالة مف عدـ التأكد، فالشمعة الأكلى 

أم إشارة بيع، كفي كلا الحالتيف يجب عمى عمى نقطة مقاكمة ( الرجؿ المشنكؽ)تدلؿ الشمعة الثانية 
المستثمر التأكد مف دلالاتيا عبر متابعة كؿ مف نقاط الدعـ كالمقاكمة كاتجاه السكؽ، كالمؤشرات 

. الفنية الأخرل
 

 Inverted hammer” ( :Person ،2007)“شمعة المطرقة المقمكبة  .6

د، كرأسيا الطكيؿ جدان، ىي تمؾ الشمعة التي تتميز بجسميا الصغير الأبيض أك الأسك
: كمف شكميا يتبيف الآتي. كذيميا القصير أك المعدكـ

ضعيؼ لزكج العممة، كلكف الجسـ أبيض  القصير دليؿ عمى تداكؿ جسميا . أ
دليؿ عمى أف السعر ارتفع عف سعر الافتتاح كلكف ارتفاعو كاف بسيطان، 

ف سعر كعندما يككف لكف الشمعة أسكدان فيك دليؿ عمى أف السعر ىبط ع
. الافتتاح كلكف ىبكطو كاف بسيطان 

رأسيا الطكيؿ دليؿ عمى أف المشتريف ضغطكا بطمباتيـ مما أدل إلى ارتفاع  . ة
 السعر إلى مستكل مرتفع جدان عف سعر الافتتاح،

ينخفض كثيران عف سعر الإغلاؽ أك  ذيميا القصير دليؿ عمى أف السعر لـ . د
، كذلؾ في حاؿ كما يمكف أف يككف ىذ. الافتتاح عمى الترتيب ا الذيؿ معدكـ

 .تساكم كؿ مف سعر الإغلاؽ أك سعر الافتتاح مع أدنى سعر
 .رسـ لشمعة المطرقة المقمكبة( 3-7)كيظير الشكؿ رقـ 

  

 (3-7)الشكؿ رقـ 
 (النيزؾ)شمعة المطرقة كشمعة الشياب الساقط 

 
 
 

 
 

الباحث : المصدر                
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البائعيف عف بيع زكج العممة بسعر مرتفع رغـ ضغط الشراء  كتعكس ىذه الشمعة عجز 
المحدكد عمى ىذا الزكج، فيي تحدث غالبان بعد صعكد لزكج العممة أك خمؼ شمعة 

طكيمة، كىك ما يرشحيا لتككف نقطة دعـ لزكج العممة، كقد تكحي بحدكث ارتفاع  سكداء
 .مفاجئ لزكج العممة

 
 Shooting star”( :StockCharts ،2009)“ –النيزؾ  –شمعة الشياب  .7

كىي تشبو في شكميا كمكاصفاتيا شمعة المطرقة المقمكبة بشكؿ كبير، كلكف ما يميزىا 
: عف شمعة المطرقة المقمكبة ىك

  أك خمؼ شمعة ( سكؽ صاعد)تظير ىذه الشمعة غالبان بعد صعكد لمزكج العممة
. طكيمة بيضاء

  تعتبر ىذه الشمعة نقطة مقاكمة لزكج العممة حيث أنو قد يحدث ىبكط مفاجئ
 .بعد ىذه الشمعة لمزكج العممة

في حيف يمكف ملاحظة الفرؽ بيف . السابؽ( 3-7)كتظير شمعة النيزؾ في الشكؿ رقـ 
ذم يمثؿ مكاف ، كاؿ(3-8)شمعة المطرقة المقمكبة كشمعة النيزؾ في الشكؿ رقـ 

: الشمعتيف بالنسبة لمسكؽ السابؽ ليما
 

(  3-8) الشكؿ رقـ 
الفرؽ بيف شمعة المطرقة كشمعة النيزؾ 

 
 

 
 

 
شمعة النيزك                                      شمعة المطرقة المقموبة                                

( Nison ،1991): المصدر                                
 

كيخمص الباحث مما سبؽ إلى أف شمعة المطرقة المقمكبة تككف بالنسبة لممستثمر إشارة 
، في حيف يككف (لأنيا نقطة دعـ قكية) شراء إذا أكدتيا باقي النماذج كالمؤشرات الفنية 

 .ظيكر شمعة النيزؾ إشارة بيع، إذا ما أكدىا أيضان ظيكر شمعة بيضاء طكيمة قبميا

 اُغَل أث٤غ أٝ أٍٞك

 اُغَل أث٤غ أٝ أٍٞك
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Marubozu( :Pasternak ،2006 )الأخكيف شمعة  .8 
سفمية،  أك عمكية ظلاؿ ليا فاعمية، حيث ليس الطكيمة الشمكع نماذج أكثر كىي مف
 .فقط الافتتاح كالإغلاؽ بسعرم لمشمعة ممثلاف القياسييف كالانخفاض كالارتفاع

أدنى سعر كصؿ إليو زكج  مع الافتتاح سعر يتساكل فالشمعة البيضاء تتمثؿ عندما
يدؿ عمى  كىذا. الإغلاؽ مع أعمى سعر كصؿ إليو زكج العممة سعر كيتساكل العممة،

كانتياءن  المضاربة الأكلى، مف بدءان  السعر بحركة التحكـ استطاعكا أف المشتريف قد
 . بالمضاربة الأخيرة

أعمى سعر كصؿ إليو زكج  مع الافتتاح سعر يتساكل أما الشمعة السكداء فتتشكؿ عندما
كفي ذلؾ دلالة  .أدنى سعر كصؿ إليو زكج العممة مع كيتساكل سعر الإغلاؽ العممة،

الأكلى، كانتياء  مف المضاربة بدءان  السعر، بحركة التحكـ استطاعكا قد عمى أف البائعيف
: Marubozuالتالي شمعة الأخكيف (  3-9) كيكضح الشكؿ رقـ  .بالمضاربة الأخيرة

 

(  3-9) الشكؿ رقـ 
ه٣ٞى٣ٞ شٔؼخ الأفٞإ ّ

 

                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 (StockCharts ،2009): أُظله                       
 

مما سبؽ يتبيف أف الشمعة البيضاء يتسبب بيا تدافع المشتريف لشراء زكج العممة ميما صعد 
ق، كىك ما يدفع بالمستثمر لمشؾ بأف زكج العممة يتجو نحك الارتفاع حيث تعتبر ىذه سعر

الشمعة إشارة شراء مع كجكد نقطة دعـ، كلكف يجب عمى المستثمر أيضان التأكد مف الاتجاه 
كالعكس . عبر المؤشرات الفنية الأخرل حيث قد ينتج بعدىا مكجة تصحيح أك جني أرباح

. السكداء كالتي تعبر عف نقطة مقاكمةصحيح بالنسبة لمشمعة 
 

 

اُشٔؼخ 

 اُج٤ؼبء

اُشٔؼخ 

 اَُٞكاء
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Doji star”( :Schlossberg ،2006 )“ 29شمعة النجـ دكجي .9 
فقد يككف خط مستقيـ أفقي كذلؾ لأف سعر . ىذه الشمعة بأف جسميا صغير جدان  تتميز

سعر الإغلاؽ، أك أعمى أك أقؿ مف سعر الإغلاؽ كلكف بنسبة  الافتتاح تساكل مع
. صغيرة جدان 

 
الخاصة بنجـ دكجي طكيمة جدان، قد تصؿ إلى أضعاؼ طكؿ الجسـ، كىي  الظلاؿ إف

كالبائعيف مف السيطرة عمى  دلالة عمى حيرة المتعامميف كعدـ قدرة كؿ مف المشترييف
سعر زكج العممة، لذلؾ ينتيي التعامؿ بسعر مساكو لسعر الافتتاح أك أعمى أك أقؿ 

.  بقميؿ
 

أكليما كجكد الحيرة في التعامؿ كىك ما يجعؿ مف كترجع أىمية ىذه الشمعة إلى سببيف 
جدان، فذلؾ يعطي دلالات قكية  اتخاذ القرار أمران صعبان، كثانييما جسـ الشمعة الصغير

: لممستثمر حيث أف
 ظيكر شمعة دكجي بعد شمعة بيضاء طكيمة دليؿ عمى تكقؼ حركة الشراء 

تنتيي بحدكث مفاجأة في الكبيرة عمى ىذا الزكج كبداية فترة مف الضعؼ كالحيرة 
. التعامؿ كاليبكط مثلان، أم تكلد نقطة مقاكمة كىك ما يعطي إشارة بيع

  ( نقطة دعـ)كما أف ظيكرىا بعد شمعة سكداء ينبئ بحدكث صعكد لزكج العممة
 .كىك ما يعطي إشارة شراء لممستثمر

 
بعض الأشكاؿ لشمعة دكجي كما يعرضيا مكقع ( 3-10)كيكضح الشكؿ رقـ 

(StockCharts ،2009 :)
 
 
 
 
 

                                                   
29

ق٤ٌِو، ٝٝعٚ اُشجٚ ٛٞ إٔ ا٤ٌَُو ٣زوٗؼ ٝاَُٞم ٣زوٗؼ ٣ّٞ ظٜٞه ٛنٙ اُشٔؼخ ؽ٤ش إٔ أُزوٗؼ ٣َوؾ .  َّ ٓؼ٢٘ ًِٔخ كٝع٢ ثب٤ُبثب٤ٗخ ٛٞ اُ

 .ثب٥كاة الإٍلا٤ٓخ ٝاُو٤ْ أُغزٔؼ٤خ اَُبئلح إُزيآبلاً ٤ٍٝجُو٢ اُجبؽش ػ٠ِ ُلع كٝع٢ (. 2008ػجل اُؼي٣ي، )ؿبُجبلاً 
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( 3-10)الشكؿ رقـ 

بعض أشكاؿ شمعة دكجي 
  

 
 

 
 
 

 
 

 (StockCharts ،2009): أُظله                             

 
، كشكؿ ( +) شكؿ علامة الجمع : مما سبؽ يتضح أف الشمعة تأخذ عدة أشكاؿ مف أىميا

كىذه الأشكاؿ ينطبؽ عمييا التفسير السابؽ مف حيرة . السيؼ، كشكؿ السيؼ المقمكب
: كيمكف تفصميا كما يمي. المتعامميف، كتكقؼ حركة التعامؿ

 
: ”Dragon fly doji“شمعة الدكجي ذكر النحؿ  . أ

كسعر الإغلاؽ،  كأعمى سعر، الافتتاح، كؿ مف سعر يتساكل ىذه الشمعة عندما تتشكؿ
 .بالإنجميزية "T"كتشبو الشمعة حرؼ  .طكيلان  سفميان  كيشكؿ أدنى سعر ظلان 

حد،  كىذه الشمعة تدؿ عمى حدكث كمية بيع كبيرة أدت إلى ىبكط زكج العممة إلى أدنى
سعر  بيرة مما أدل إلى عكدة السعر مره أخرل إلىكلكف المشترييف اشتركا كمية ؾ

(. Achelis ،2003)الافتتاح، أم أف ىذه الشمعة تدؿ عمى كجكد ضغط شراء 
 

ظيرت ىذه الشمعة فيي دلالة عمى نياية رحمة اليبكط كيككف ظميا السفمي  لذلؾ لك
إلى  طكيلان جدان كىك دليؿ عمى أف زكج العممة قد كصؿ إلى نقطة دعـ قكية ثـ صعد

( 3-10)كييظير الشكؿ رقـ . الأعمى كتكقؼ عند سعر الافتتاح، أم أنيا إشارة شراء
. أ-3ىذه الشمعة تحت الرقـ 

 
 

2 1 3 4 

 -أ- -ة-
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   ”Gravestone doji“: شمعة الدكجي شاىد القبر . ة 
الإغلاؽ  كسعر الافتتاح، كأدنى سعر، يتساكل كؿ مف سعر كتظير ىذه الشمعة عندما

بالمقمكب،  "T"حرؼ  الناتج الشمعة تشبو طكيلان، عمكيان  كيشكؿ أعمى سعر ظلان . معا
كمف ىذه الشمعة نستدؿ عمى حدكث عمميات شراء كبير لزكج العممة أدل إلى رفعو إلى 

أعمى حد كالذم يمثمو الرأس، كلكف البائعيف أعادكه إلى سعر الافتتاح مرة أخرل مما 
 (.Schlossberg ،2006)يدؿ عمى ضعؼ التعامؿ مع بقاء سيطرت البائعيف 

لذلؾ لك ظيرت ىذه الشمعة فإنيا تشكؿ نقطة مقاكمة لزكج العممة فيي إشارة بيع حيث 
كالمؤشرات ستثمر أف يتأكد مف خطكط الاتجاه سيتبعيا ىبكط مفاجئ، كما يجب عمى الـ

. ب -3شمعة شاىد القبر تحت الرقـ ( 3-10)الفنية الأخرل، كييظير الشكؿ رقـ 
 

  ”Long legged doji“الطكيمة  شمعة الدكجي ذات الظلاؿ . د
كالذيٌف يعكساف  -كقد يتساكياف تقريبان في الطكؿ -كيتبيف مف اسميا طكؿ رأسيا كذيميا 

كجكد تذبذب عاؿو جدان في التعامؿ، كتعتبر ىذه الشمعة مف الأشكاؿ الكاضحة جدان 
أخرل  لمدكجي كالتي يطبؽ عمييا التفسيرات السابقة بدكف تداخؿ مع أم شمكع

(Person ،2007 .) 4ىذه الشمعة تحت الرقـ ( 3-10)كييظير الشكؿ رقـ .
 

 

 

لما كانت الشمكع اليابانية الفردية السابقة ذات دلالات لممحمؿ الفني لفترة زمنية كاحدة، كبالتالي فإنيا 
الشمكع إلييا كىك ما يعرؼ لا تعتبر مؤشرات قكية يمكف الاعتماد عمييا إلا بعد إضافة عدد آخر مف 

 (.نماذج الشمكع اليابانية)بالشمكع اليابانية المركبة أك 
، (Nison ،1991)نماذج انعكاسية كأخرل استمرارية : كتنقسـ الشمكع اليابانية المركبة إلى قسميف

فمصطمح النماذج الانعكاسية يمثؿ حالة السكؽ في المحظة التي سيتغير فييا اتجاه السكؽ مف 
د إلى ىابط أك بالعكس، بينما مصطمح النماذج الاستمرارية فيك إشارة إلى حالة السكؽ التي صاع

، كلمتعرؼ عمى طبيعة بعض تمؾ الشمكع (2009عبد العزيز، )يستمر فييا السعر بنفس الاتجاه 
: يكردىا الباحث كما يمي
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: النماذج اونعكاسية : وولاً  
 Abandoned baby Pattern”( :Rhoads ،2008)“ 30نمكذج الطفؿ المشرد .1

كىك نمكذج لو كجياف الأكؿ إيجابي ذك دلالة قكية عمى بدأ تغير اتجاه السكؽ نحك الأعمى، كيتككف 
مف ثلاثة شمكع فردية تأتي في ثلاثة أياـ متتالية أكليا شمعة سكداء طكيمة أم أف إغلاقيا أقؿ بكثير 

ليكـ الثاني حيث تتشكؿ الشمعة الثانية كىي مف سعر افتتاحيا، كيحدث بعدىا فجكة إلى الأسفؿ في ا
كىي نقطة دعـ لمزكج العممة، ثـ تأتي بعدىا شمعة بيضاء طكيمة ( بشكؿ إشارة الجمع)شمعة دكجي 

فجكة إلى )في اليكـ الثالث لتفتتح بسعر أعمى مف أعمى سعر بمغو زكج العممة في اليكـ السابؽ 
النمكذج ( 3-11)بكميات كبيرة، كيظير الشكؿ رقـ  كىذا دليؿ عمى قياـ المشتريف بالشراء( أعمى

 .الإيجابي ليذا النكع مف الشمكع كالذم يعطي لممستثمرة إشارة قكية بالشراء

أما النمكذج السمبي مف الطفؿ المشرد فيك أيضان ذك دلالة قكية عمى بدأ تغير اتجاه السكؽ كلكف 
قيا أعمى بكثير مف سعر افتتاحيا، ثـ نحك الأسفؿ، حيث يتككف مف شمعة بيضاء طكيمة يككف إغلا

، (كىي نقطة مقاكمة لزكج العممة)يمييا فجكة إلى الأعمى قبؿ أف تتشكؿ في اليكـ الثاني شمعة دكجي 
تأتي بعدىا شمعة سكداء طكيمة في اليكـ الثالث لتفتح بسعر أقؿ مف أقؿ سعر لزكج العممة مف اليكـ 

. ج السمبي كالذم بدكره يعطي المستثمر إشارة بيع قكيةالنمكذ( 3-11)كيظير الشكؿ رقـ . السابؽ

( 3-11)الشكؿ رقـ 
 نمكذج الطفؿ المتشرد الإيجابي كالسمبي

 
 
 
 
 
 
نمكذج الطفؿ المشرد السمبي                نمكذج الطفؿ المشرد الإيجابي                             

 
 

 

                                                   
30

 .الإعٜبعاُ٘ٔٞمط ك٢ أؿِت أُٞاهغ اُؼوث٤خ ث٘ٔٞمط  ٣ؼوف ٛنا. 

 (Alreport.com ،2009: )أُظله
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:   ”Morning Star & Evening Star Pattern“نمكذج نجمة الصباح كنجمة المساء .2 
 (2008عبد العزيز، )

يتككف ىذا النمكذج مف ثلاثة شمكع فردية تظير في سكؽ ىابط، أكليا شمعة سكداء طكيمة 
تتشكؿ في اليكـ الأكؿ أم أف إغلاقيا أقؿ بكثير مف سعر افتتاحيا كيحدث بعدىا فجكة إلى 

كتيشكؿ ىذه الشمعة نقطة ( بيضاء أك سكداء)ية الأسفؿ، أما في اليكـ الثاني فتتككف شمعة مغزؿ
قد يتبعيا فجكة ثانية كلكنيا فجكة نادرة الحدكث كعدـ كجكدىا لا يبطؿ  – دعـ لزكج العممة
، ثـ تأتي في اليكـ الثالث شمعة بيضاء طكيمة كيككف سعر إغلاقيا أعمى -مفعكؿ النمكذج 

 .بكثير مف سعر افتتاحيا
حيث يعطي دلالة قكية عمى تغير اتجاه السعر نحك الأعمى أم أنو  كيعتبر ىذا النمكذج إيجابي

. نمكذج ليذه الشمعة( 3-12)كيظير الشكؿ رقـ . إشارة شراء
أما في السكؽ الصاعد فيكجد نمكذج سمبي مشابو يطمؽ عميو اسـ نجمة المساء كىك عبارة عف 

عر إغلاقيا أعمى بكثير اصطفاؼ لثلاث شمكع متتالية، أكليا شمعة بيضاء طكيمة حيث يككف س
يحدث قبميا فجكة إلى الأعمى ( سكداء أك بيضاء)مف سعر افتتاحيا، ثـ يمييا شمعة مغزلية 

كتشكؿ ىذه الشمعة نقطة مقاكمة لزكج العممة، ثـ تأتي في اليكـ الثالث شمعة سكداء طكيمة 
. كيككف سعر إغلاقيا أقؿ بكثير مف سعر افتتاحيا

حيث يعطي دلالة قكية عمى تغير اتجاه السعر نحك الأسفؿ أم أنو  كيعتبر ىذا النمكذج سمبيان 
. نمكذج نجمة المساء( 3-12)كيظير الشكؿ رقـ . إشارة بيع

 (3-12)الشكؿ رقـ 
 نمكذج نجمتي الصباح كالمساء

 
 
 
 
 
 

 

    

( Alreport.com ،2009: )أُظله        
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: ”Morning & Evening Doji Star Pattern“نمكذج شمعة دكجي الصباحية كالمسائية .3 
(Boeck De ،2005 )

يشار إلى نمكذج شمعة دكجي الصباحية أك المسائية عندما يككف ىناؾ فجكة فكؽ جسـ شمعة في 
مسار عاـ صاعد أك فجكة تحت جسـ شمعة في مسار عاـ ىابط، فإننا نطمؽ عمى ذلؾ نمكذج نجمة 

 .الترتيبدكجي الصباح أك نمكذج نجمة دكجي المساء عمى 
كيظير نمكذج نجمة دكجي الصباح عندما تتككف شمعة سكداء طكيمة في اليكـ الأكؿ كىذا يعني أف 
يككف إغلاقيا أقؿ بكثير مف سعر افتتاحيا كيحدث بعدىا فجكة إلى الأسفؿ، كفي اليكـ الثاني تتككف 

لزكج العممة، ثـ  الشمعة الثانية كىي عبارة عف شمعة نجمة الدكجي كتشكؿ ىذه الشمعة نقطة دعـ
. تأتي في اليكـ الثالث شمعة بيضاء طكيمة كيككف سعر إغلاقيا أعمى بكثير مف سعر افتتاحيا

إذا ما اصطفت أكلان شمعة بيضاء طكيمة يككف سعر  31في حيف يظير نمكذج نجمة دكجي المساء
الثاني كتتككف إغلاقيا أعمى بكثير مف سعر افتتاحيا، ثـ حدث بعدىا فجكة إلى الأعمى في اليكـ 

، ثـ تأتي في اليكـ الثالث شمعة سكداء -تشكؿ ىذه الشمعة نقطة مقاكمة  -شمعة نجمة الدكجي 
. طكيمة كيككف سعر إغلاقيا أقؿ بكثير مف سعر افتتاحيا

ىذا كيعتبر نمكذج نجمة دكجي الصباحية إيجابية حيث أنيا إشارة شراء قكية فيي دلالة عمى بدء 
عمى، في حيف يعتبر نمكذج نجمة دكجي المسائية سمبية حيث أنيا إشارة بيع انعكاس السعر نحك الأ

كؿ مف ( 3-13)كيظير الشكؿ رقـ . لأف ظيكرىا دلالة عمى بدء انعكاس السعر نحك الأسفؿ
  .النمكذجيف

 (3-13)الشكؿ رقـ 
نمكذج شمعة دكجي الصباحية كالمسائية  

 
 
 
 
 
 

                                                   
31

ٗغٔخ اُلٝع٢ أَُبئ٤خ ٢ٛ ؽبُخ فبطخ ػٖ ٗٔٞمط ٗغٔخ أَُبء ٌُٖٝ ٣غت إٔ ٗ٘زجٚ إ٠ُ إٔ ٗغٔخ اُلٝع٢ أَُبئ٤خ أْٛ ٝأهٟٞ ك٢ اُللاُخ . 

  (.2009ػجل اُؼي٣ي، )ٝمط ػ٠ِ شٔؼخ كٝع٢، ًٔب ٣غت إٔ ٗ٘زظو اُشٔؼخ اُضبُضخ ُزأًل ٖٓ طلم ٝكبػ٤ِخ اُْ٘ لاؽزٞائٜب

 (Alreport.com ،2009: )أُظله
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 Three White Soldiers and“ذج الغرباف الثلاثة السكدنمكذج الجنكد الثلاثة البيض كنمك .4 

Three Black Crows Pattern”( :Nison ،1991 )
يتككف نمكذج الجنكد الثلاثة البيض مف ثلاث شمكع بيضاء طكيمة تتشكؿ عمى مدل ثلاثة أياـ في 

دلالة قكية إف ظيكر مثؿ ىذا النمكذج . كؿ يكـ يغمؽ فيو السعر بأعمى مف إغلاؽ اليكـ الذم سبقو
 .عمى بدأ انعكاس اتجاه السعر إلى الأعمى بشكؿ تدريجي منتظـ، كىك ما يعطي إشارة شراء

كلكف يجب عمى المستثمر الحذر مف مجيء الشمكع البيضاء مفرطة الطكؿ فيي دلالة عمى كصكؿ 
مف السكؽ إلى حالة الإفراط في الشراء كالتي ستتسبب في ىبكط السعر لاحقان، كما يجب الحذر 

الشمكع البيضاء القصيرة أك التي تككف ليا ظلاؿ طكيمة نسبيان لمشمعتيف الأخيرتيف حيث أنيا إشارة 
رسمان لنمكذج الجنكد الثلاثة البيض ( 3-14)كيكضح الشكؿ رقـ . إلى حركة تصحيح في السكؽ

. بشكمو النمكذجي
 
 (3-14)الشكؿ رقـ 

اف الثلاثة السكد نمكذج الجنكد الثلاثة البيض كنمكذج الغرب 

 

 
 
 
 

 
 

أما في السكؽ الصاعد فيناؾ ما يعرؼ بنمكذج الغرباف الثلاثة كىك عكس نمكذج الجنكد 
الثلاثة، حيث يتشكؿ عبر اصطفاؼ ثلاث شمكع سكداء متتالية كؿ شمعة يككف سعر 

( 3-14)إغلاقيا أقؿ مف إغلاؽ الشمعة التي تسبقيا، كما ىك مكضح في الشكؿ رقـ 
. السابؽ

كظيكر ىذا النمكذج يعطي المحمؿ الفني دلالة قكية عمى بدأ انعكاس السعر نحك أسفؿ، 
( جني أرباح) خاصة عند ظيكره عند مستكيات سعريو عالية أك ظيكره بعد صعكد كبير 

. مما يعطي إشارة بيع لممستثمر

 (Alreport.com ،2009: )أُظله
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Bottom & Top Tweezers Pattern”( :Nison ،1991 )“نمكذج قمـ كقيعاف الملاقيط  .5 
في السكؽ، ففي ( قاع)أك مف أسفؿ ( قمة)يحدث ىذا النمكذج عند تساكم طرفي شمعة مف أعمى 

السكؽ الصاعد يتككف نمكذج قمـ الملاقيط عندما يتساكم طرفي شمعتيف أك أكثر مف أعمى كفي 
الغالب يككف لكف الشمعة الأكلى أبيضان، كىك دليؿ عمى بمكغ السكؽ لنقطة مقاكمة مما يعطي 

 .ر إشارة بيع قبؿ بدء تغير اتجاه السكؽ نحك الأسفؿلممستثـ
يككف لكف الشمعة  –في حيف أنو عند تساكم طرفي شمعتيف أك أكثر مف الأسفؿ في سكؽ ىابط 

فيك إشارة نحك تشكؿ نقطة دعـ ستتسبب بتغير اتجاه السكؽ نحك  -الأكلى أسكدان في الغالب 
. الأعمى مما يعطي إشارة لممستثمر بالشراء

 بخرائط الأخذ عند( كالسمبي الإيجابي) النمكذج بيذا بالاىتماـ( Nison، 1991)، كينصح ىذا
كيظير الشكؿ . أك الشيرية لما سيمنحو مف قكة كفاعمية في عممية التحميؿ الأسبكعية اليابانية الشمكع
:  قيعاف الملاقيطالتالي بعض نماذج قمـ ك( 3-15)رقـ 

 (3-15)الشكؿ رقـ 
كقيعاف الملاقيط بعض نماذج قمـ 

 
 
 

 

 
                                                                                   

القيعاف الملاقيط                                                              القمـ الملاقيط        

 
 

Kicking Pattern” : (Murphy ،2006 )“نمكذج الرفس   .6
ك متتاليتيف إحداىما بيضاء كالأخرل سكداء، ففي مكيتككف ىذا النمكذج عند ظيكر شمعتيف مربكز

ك سكداء المكف في اليكـ مالسكؽ اليابط يظير ىذا النمكذج عندما تتشكؿ أكلان شمعة الأخكيف مربكز
المكف كلكف تفتح بفجكة عمكية، ك بيضاء مالأكؿ، ثـ تمحؽ بيا في اليكـ الثاني شمعة الأخكيف مربكز

كيجدر بالذكر أف الفجكة بيف اليكميف الأكؿ كالثاني تصبح منطقة دعـ، كىك ما يؤدم إلى تغير اتجاه 
 .السعر نحك الأعمى مما يعني كجكد إشارة شراء

 (Nison ،1991: )أُظله
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في حيف أنو في كجكد سكؽ صاعد يظير نمكذج الرفس السمبي عندما تظير شمعة الأخكيف مربكزيك  
لكف في اليكـ الأكؿ، ثـ تمييا في اليكـ الثاني شمعة الأخكيف مربكزيك سكداء المكف تفتتح بيضاء اؿ

عمى فجكة سفمية، كىك يعطي دلالة قكية عمى انعكاس اتجاه السعر نحك مما يعني كجكد إشارة بيع 
. بالنسبة لممستثمر

. رسمان لنمكذج الرفس الإيجابي كالسمبي( 3-16)كيكضح الشكؿ رقـ 
 

 (3-16)رقـ الشكؿ 
 الايجابي ك السمبينمكذج الرفس   

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

                               
Concealing Baby Swallow Pattern” (:Person ،2007 )“ نمكذج جرعة الطفؿ .7

 يعتبر نمكذج جرعة الطفؿ مف النماذج التي تعطي دلالة عالية القكة عمى بدء انعكاس اتجاه السعر
عمى، حيث يتككف في اليكـ الأكؿ شمعة الأخكيف مربكزك سكداء طكيمة، ثـ تظير شمعة نحك الأ

حيث يككف أعمى سعر ليا أقؿ مف أعمى سعر لمشمعة الأكلى، ثـ تتشكؿ شمعة  الأخكيف مربكزك
المطرقة المقمكبة حيث يككف جسدىا مكجكد عمى فجكة إلى أسفؿ كظميا العمكم طكيؿ، لكف كبدلان مف 

لسعر عندىا يتـ الافتتاح بسعر أعمى مف اليكـ الذم قبمو، كما يككف الإغلاؽ أقؿ بكثير انعكاس ا
أم تككف )مف سعر الافتتاح، كىك ما يعني ظيكر شمعة الأخكيف مربكزك سكداء المكف طكيمة تبتمع 

 .الشمعة التي قبميا( الشمعة التي قبميا محصكرة بيف حدم الشمعة
ىك نمكذج إيجابي يعطي إشارة شراء لممستثمر، كلكف يجب عمى مما سبؽ يتضح أف ىذا النمكذج 

المستثمر أف ينتظر حتى يكتمؿ النمكذج قبؿ اتخاذ القرار، كما يجب أف يستعيف بالمؤشرات الفنية 
. نمكذج جرعة الطفؿ( 3-17)كيكضح الشكؿ رقـ . الأخرل

 

 (Alreport.com ،2009: )أُظله

 ٍِج٢ٗٔٞمط اُوكٌ اٍ ٗٔٞمط اُوكٌ الإ٣غبث٢
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( 3-17)الشكؿ رقـ  
نمكذج جرعة الطفؿ 

 
 
 

 
 

 (Alreport.com ،2009: )أُظله                                                                 

 
 

مي .8  Piercing & Dark Cloud Cover“كنمكذج السحب السكداء الركامية  نمكذج ثيقب الحي

Pattern  ”: (Rhoads ،2008 )
عة سكداء شـ بيضاء كالأخرل سكداء، فعند ظيكر ىما نمكذجاف بسيطاف يتشكلاف بشمعتيف إحداىما

طكيمة تتشكؿ في اليكـ الأكؿ ثـ يتبعيا شمعة بيضاء طكيمة يككف سعر الافتتاح فييا عمى فجكة 
سفمية ثـ الصعكد كالإغلاؽ يككف أعمى مف سعر الافتتاح كىذه دلالة عمى مقابمة السعر لنقطة دعـ 

لسعر عمى بداية قكية، يطمؽ عمى ذلؾ نمكذج ثقب الحمي أك الخط الحاد كىك يدؿ بعد رحمة ىبكط ؿ
 . انعكاس اتجاه السعر كالصعكد مف جديد، ليككف بذلؾ إشارة شراء لممستثمر

 
في حيف أنو إف سبقت في الظيكر الشمعة البيضاء الطكيمة كالتي يككف فييا سعر الإغلاؽ أعمى 

م ، الشمعة السكداء الطكيمة التي تظير ؼ(دلالة عمى شراء كميات كبيرة)بكثير مف سعر الافتتاح 
الشمعة  32اليكـ التالي حيث يككف سعر افتتاحيا عمى فجكة عمكية ثـ ييبط السعر حتى منتصؼ

البيضاء السابقة ليا كىك ما يشكؿ نقطة مقاكمة لزكج العممة، فيصبح انعكاس السعر نحك الأسفؿ 
. نتيجة طبيعية لما سبؽ، كىك ما يعطي إشارة بيع لممستثمر، كالخركج مف السكؽ

 
. نمكذج ثقب الحمي كنمكذج السحب السكداء الركامية( 3-18)رقـ كيكضح الشكؿ 

                                                   
32

ؽز٠ ٣زأًل اُ٘ٔٞمط، كئٕ ُْ رـِن اُشٔؼخ % 50ا٤ُبثب٤٤ٖٗ إٔ رقزوم اُشٔؼخ اَُٞكاء اُشٔؼخ اُج٤ؼبء ثٔولاه  أُؾ٣ٖ٤ِِشزوؽ ثؼغ . 

  (.2009ػجل اُؼي٣ي، )اَُٞكاء رؾذ ٓ٘زظق اُشٔؼخ اُج٤ؼبء ٣لؼَ الاٍزؼبٗخ ثزأ٤ًلاد ك٤٘خ أفوٟ ُزؼي٣ي ؽوًخ الارغبٙ 
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( 3-18)الشكؿ رقـ 

مي كنمكذج السحب السكداء الركامية   نمكذج ثيقب الحي
 
 
 
 
 
 

 

اَُؾت اَُٞكاء اُوًب٤ٓخ (                                          اُقؾ اُؾبك)صوت اُؾ٢ِ      

 
 

، Three Inside Up & Down( :candlestick لية العمكية كالسفميةنمكذج الثلاث شمكع الداخ  .9
2009) 

يتككف ىذا النمكذج مف اصطفاؼ ثلاث شمكع يابانية خمؼ بعضيا البعض عمى مدل ثلاث أياـ، 
ففي السكؽ اليابط يظير في اليكـ الأكؿ شمعة سكداء طكيمة، تمييا في اليكـ الثاني شمعة بيضاء 

، ثـ يأتي في اليكـ الثالث شمعة 33لكية كالسفمية ضمف حدكد الشمعة الأكلىقصيرة تككف نيايتيا الع
 .بيضاء طكيمة يككف إغلاقيا أعمى مف سعر الإغلاؽ لميكـ الأكؿ

كيجدر بالذكر أف كجكد مثؿ ىذا النمكذج في الخريطة البيانية يعتبر دلالة قكية عمى بدأ انعكاس 
. اء لممستثمرأم يعطي إشارة شر. اتجاىو السعر إلى الأعمى

في حيف أنو في حالة السكؽ الصاعد ينشأ ما يعرؼ بنمكذج الثلاثة شمكع الداخمية السفمية كىك 
نمكذج سمبي لنمكذج الثلاثة شمكع الداخمية العمكية كيتشكؿ عند ظيكر شمعة بيضاء طكيمة في اليكـ 

كالسفمية ضمف حدكد الشمعة الأكؿ، تمييا في اليكـ الثاني شمعة سكداء قصيرة تككف نيايتيا العمكية 
، ثـ يأتي في اليكـ الثالث شمعة سكداء طكيمة يككف إغلاقيا أعمى مف سعر الإغلاؽ لميكـ 34الأكلى

. الأكؿ، مما يؤدم إلى تشكؿ نقطة مقاكمة تتسبب في تغير اتجاه السعر نحك الأسفؿ
                                                   

33
ُِلفٍٞ  ٝاُن١ ُٚ كلاُخ  ػؼ٤لخ ػ٠ِ ثلا٣خ إػلإ أَُزضٔو٣ٖ( 2006ش٤٤ٔبء، ) ر٠َٔ ٛبربٕ اُشٔؼزبٕ ث٘ٔٞمط أُوأح اُؾبَٓ الإ٣غبث٢  .

اُل٤٘خ ٖٓ ؽُٞٚ ُزأ٤ًل  أُؤشوادٝهكغ ٍؼو ىٝط اُؼِٔخ، أ١ أٗٚ ٗٔٞمط اٗؼٌب٢ٍ ؽ٤ش ٣زـ٤و ارغبٙ اَُؼو ٗؾٞ الأػ٠ِ، ٌُٝ٘ٚ ٣ؾزبط إ٠ُ 

 .ح إشبهرٚطؾزٚ ٝرو١ٞ

34
ُِقوٝط،  ٝاُن١ ُٚ كلاُخ  ػؼ٤لخ ػ٠ِ ثلا٣خ إػلإ أَُزضٔو٣ٖ( 2006ش٤٤ٔبء، ) ر٠َٔ ٛبربٕ اُشٔؼزبٕ ث٘ٔٞمط أُوأح اُؾبَٓ اَُِج٢ . 

 .اُل٤٘خ ٖٓ ؽُٞٚ ُزأ٤ًل طؾزٚ أُؤشوادأ١ أٗٚ ٗٔٞمط اٗؼٌب٢ٍ ؽ٤ش ٣زـ٤و ارغبٙ اَُؼو ٗؾٞ الأٍلَ، ٌُٝ٘ٚ ٣ؾزبط إ٠ُ 

 (Alreport.com ،2009: )أُظله
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. السفميةرسمان لنمكذج الثلاثة شمكع الداخمية العمكية ك( 3-19)كيكضح الشكؿ رقـ  

( 3-19)الشكؿ رقـ 
ٗٔٞمط اُضلاصخ شٔٞع اُلاف٤ِخ اُؼ٣ِٞخ ٝاَُل٤ِخ  

 
 
 
 
 

 

الثلاثة شمكع الداخمية العميا                           الثلاثة شمكع الداخمية السفمية                         

 
: Three Outside Up & Downنمكذج الثلاثة شمكع الخارجية العمكية كالسفمية  .10

(candlestick ،2009 )
حكؿ ىذا النمكذج يمكف القكؿ أنو عندما يككف السكؽ ىابطان كتظير شمعة سكداء قصيرة في اليكـ 

، ثـ يأتي في اليكـ الثالث شمعة بيضاء طكيمة 35الأكؿ ثـ تمييا في اليكـ الثاني شمعة بيضاء طكيمة
ما يعرؼ بنمكذج الثلاثة شمكع الخارجية  يككف إغلاقيا أعمى مف سعر الإغلاؽ لميكـ الأكؿ، كىك

، مما يعطي (نقطة دعـ ) العميا كىك نمكذج انعكاسي ينذر ببدء تغير اتجاىو السعر نحك الأعمى 
 .إشارة شراء لممستثمر

بينما في السكؽ الصاعد يعتبر ظيكر كؿ مف الشمعة البيضاء القصيرة في اليكـ الأكؿ تتبعيا شمعة 
، ثـ تظير الشمعة السكداء في اليكـ الثالث كالتي يككف إغلاقيا أقؿ 36الثانيطكيمة سكداء في اليكـ 

مف إغلاؽ اليكـ الذم قبميا فذلؾ ما يعرؼ بنمكذج الثلاثة شمكع الخارجية السفمية، كالذم يعطي 
. إشارة بيع منذران بيبكط الأسعار كتغير اتجاه السكؽ بعد تشكؿ نقطة مقاكمة

. تالي رسمان لمنمكذجيفاؿ( 3-20)كيكضح الشكؿ رقـ  
                                                   

35
 ظٜٞهٛب ٣ٌٕٞ ٛ٘بى اؽزٔبٍ ُجلا٣خ طؼٞك ىٝط اُؼِٔخ ك٢ اُلزوح اُوبكٓخ ٤ٍٔٝذٝػ٘ل  ٕ ث٘ٔٞمط اُجلاػخ الإ٣غبث٢،ر٠َٔ اُشٔؼز٢.

٣ٝؼط٢ ٛنا اُ٘ٔٞمط كلاُخ ٓزٍٞطخ اُوٞح، ٝٛٞ أ٣ؼبلاً ٖٓ اُ٘ٔبمط . ثبُجلاػخ لإٔ اُشٔؼخ اُج٤ؼبء اُط٣ِٞخ رجزِغ اُشٔؼخ اَُٞكاء اُوظ٤وح

 .الاٗؼٌب٤ٍخ
36

 .ظٜٞهٛب هل رزشٌَ ٗوطخ ٓوبٝٓخ ٝٛٞ ٓب ٣ؼط٢ إشبهح ث٤غ ٓزٍٞطخ اُوٞحٝػ٘ل  ث٘ٔٞمط اُجلاػخ اَُِج٢، ر٠َٔ اُشٔؼز٤ٖ. 

 (2009اُجبؽش، .: )أُظله
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  (3-20)الشكؿ رقـ 

نمكذج الثلاثة شمكع الخارجية العمكية كالسفمية 
 

 

 

 

 
 

: النماذج اوستمرارية : انيالاً 
 Rising Three Methods Falling Three“نمكذج الجنكد الياربيف الثلاثة  .1

Methods Pattern” (:Person ،2007 )
( إيجابي)تتشكؿ عمى مدل خمسة أياـ في سكقيف أما صاعد يتشكؿ ىذا النمكذج مف خمسة شمكع 

 :تفاصيميا كما يمي( سمبي) أك ىابط 
يظير نمكذج الجنكد الياربيف الثلاثة الإيجابي في السكؽ الصاعد حيث تتشكؿ في اليكـ الأكؿ شمعة 

ر شمعتاف كقد تظو –بيضاء طكيمة، يأتي في الأياـ الثلاثة القادمة بعدىا ثلاث شمكع صغيرة سكداء 
كتمثلاف معان خط اتجاه ىابط كيككف سعر إغلاؽ الشمعة الثالثة ضمف حدكد الشمعة البيضاء  -فقط 

تتشكؿ شمعة بيضاء طكيمة كتغمؽ بأعمى مف سعر إغلاؽ  -الخامس  –الأكلى، كفي اليكـ الأخير 
. أكؿ يكـ

رار السعر في الصعكد، أم إف ظيكر مثؿ ىذا النمكذج في الخريطة البيانية ىك دلالة قكية عمى استـ
نمكذج الجنكد ( 3-21)كيظير في الشكؿ رقـ . أنيا إشارة شراء أك المحافظة عمى المراكز المفتكحة

. الياربيف الثلاثة الإيجابي
أما الشكؿ السمبي لمنمكذج فيتشكؿ عند ظيكر شمعة سكداء طكيمة، تأتي بعدىا ثلاث شمكع بيضاء 

إغلاؽ ليا يككف ضمف حدكد الشمعة السكداء الأكلى، أما في  صغيرة تككف في اتجاه صاعد كآخًر
. اليكـ الأخير فتظير شمعة سكداء طكيمة كتغمؽ بأقؿ مف سعر اليكـ الأكؿ

 (Alreport.com ،2009: )أُظله



 

 88 

  

 

 

كمف الجدير ذكره أف ىذا النمكذج يشير بقكة عمى استمرار ىبكط السعر، أم أنو إشارة بيع أك خركج  
. جنكد الياربيف الثلاثة السمبينمكذج اؿ( 3-21)مف السكؽ، كيظير في الشكؿ رقـ 

 
  (3-21)الشكؿ رقـ 

 الايجابي كالسمبي نمكذج الجنكد الياربيف الثلاثة
 
 
 
 
 

                                                                                       
 

 

 

 

 

 

 (2009عبد العزيز، : ) ”Mat Hold Pattern“نمكذج الممسحة  .2

كىك مف النماذج التي تتككف بسبب اصطفاؼ خمس شمكع متتالية، ففي اليكـ الأكؿ 
تظير شمعة بيضاء طكيمة، تمييا في اليكـ الثاني شمعة سكداء تفتتح بفجكة عمكية، 

يتبعيا في اليكـ الثالث كالرابع شمكع قصيرة باتجاه نحك الأسفؿ كتككف عند حدكد اليكـ 
ير فتتككف شمعة بيضاء طكيمة يككف إغلاقيا أعمى مف الأياـ الأكؿ، أما في اليكـ الأخ

 . الأربعة التي سبقتيا
كظيكر ىذا النمكذج في سكؽ صاعد يشير إلى كجكد دلالة قكية عمى استمرار اتجاه 

السعر نحك الارتفاع إلى الأعمى أم إشارة شراء أك المحافظة عمى المراكز المفتكحة مع 
. ىذا النمكذج( 3-22)كيكضح الشكؿ رقـ . السكؽ الأخذ بعيف الاعتبار تقمبات

 
  (3-22)الشكؿ رقـ 

 
 
 
 
 

 (Alreport.com ،2009: )أُظله

 (Alreport.com ،2009: )أُظله

 اُغ٘ٞك اُضلاصخ اُٜبهث٤ٖ اَُِج٢ اُغ٘ٞك اُضلاصخ اُٜبهث٤ٖ الإ٣غبث٢
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، Side-by-Side White Lines”( :candlestick“نمكذج الخطكط المتكازية البيضاء  .3 
2009) 

ىك نمكذج مككف مف ثلاث شمكع بيضاء متلاحقة، حيث تظير شمعة بيضاء طكيمة في 
الشمعة الثانية كىي بيضاء المكف أيضان، كفي اليكـ اليكـ الأكؿ، كبعد فجكة عمكية تتشكؿ 

أم  أف زكج )الثالث تظير شمعة بيضاء افتتاحيا يككف بنفس سعر اليكـ الذم قبميا 
 (.العممة لو دعـ كلـ يستطع النزكؿ

مما سبؽ يمكف فيـ أف ىذا النمكذج يعطي إشارة قكية عمى استمرار صعكد السعر كىك 
. ءما يمكف اعتباره إشارة شرا

. تكضيحان لنمكذج الخطكط المتكازية البيضاء( 3-23)كيظير الشكؿ رقـ 
 

( 3-23)الشكؿ رقـ 
 
 
 

 
 

 (Alreport.com ،2009: )أُظله
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المستخدمة جمع المعمكمات  ؿ ىذا الفصؿ كصفان لمفردات مجتمع الدراسة كعينتيا، ككذلؾ أدكاتيتناك
تقنيف أدكات الدراسة كتطبيقيا، كطرؽ إعدادىا، كما يتضمف كصفان للآليات كالإجراءات التي تمت ؿ

: لما يمي اللازمة كفقان المعالجات الإحصائية  كأخيران 
 

1.  

 :مجتمع الدراسة .1.1

 مدينة في Easy Forex37 شركة لدل المستثمريف جميع مف الدراسة مجتمع يتككف
 مف ديسمبر شير خلاؿ العملات أزكاج عمى بالمضاربة قامكا الذيفك غزة بقطاع خانيكنس

 .يفمستثمر عشرة عددىـ بمغ كقد 2009 العاـ
 

 :عينة الدراسة .1.2

. مجتمع الدراسةمفردات فإف عينة الدراسة تشتمؿ عمى كافة لصغر حجـ المجتمع نظران 
 
 

2. :

نظران لاختلاؼ أساليب التحميؿ المستخدمة في ىذه الدراسة يستمزـ الأمر التعامؿ مع أكثر مف 
: ، تمثمت فيأداة لجمع المعمكمات كمف ثـ اختبار الفرضيات

كشكؼ الحسابات الخاصة بالمستثمريف لدل الشركة خلاؿ فترة الدراسة، كالتي تظير  .2.1
تفاصيؿ الصفقات التي قاـ بيا المستثمريف مسترشديف بتكصيات التحميؿ الفني لمشمكع 

صفقة تمت  298خلاؿ فترة الدراسة كعددىا  -السابؽ ذكرىا في الفصؿ الثالث  -اليابانية 
اج مف العملات مقابؿ الدكلار الأمريكي، كقد استبعد الباحث كؿ مف زكج عمى سبعة أزك

دكلار الكندم بسبب ضعؼ أىميتيما  /اليف الياباني كزكج اليكرك /الجنيو الإسترليني
راسة يكضحيا الجدكؿ التالي رقـ صفقة فقط للؤزكاج قيد الد 295النسبية، مما نتج عنو 

 .تبار الفرضيتيف الأكلى كالثانية، كلقد استخدمت ىذه الأداة لاخ(1-4)

 

                                                   
.
37

 (.2009أثٞ شٔبُخ، )ٖٓ إعٔب٢ُ ػلك أَُزضٔو٣ٖ % 8.33َٗبء أ١ ٓب َٗجزٚ  5َٓزضٔوالاً ٖٓ ث٤ْٜ٘  60ػلك أَُزضٔو٣ٖ ُلٟ اُشوًخ ثِؾ  

 . www.easy-forex.comهغ الاٌُزو٢ٗٝ ُٝٔي٣ل ٖٓ أُؼِٞٓبد ؽٍٞ اُشوًخ اٗظو أُٞ

http://www.easy-forex.com/
http://www.easy-forex.com/
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(  4-1) الجدكؿ رقـ 

صفقات البيع كالشراء لكافة الأزكاج التي تـ المضاربة بيا خلاؿ فترة الدراسة 

  اسم زوج العممة الرقم
رمز زوج 

 العممة

 عدد صفقات
 النسبة الإجمالي

 البيع الشراء

 % GBP/USD 95 83 178 59.73 دكلار /جنيو إسترليني .1

 % EUR/USD 70 16 86 28.86 دكلار /يكرك .2

 %  USD/CAD 18 4 22 7.38  دكلار كندم /دكلار .3

 %  USD/CHF 3 2 5 1.68 فرنؾ سكيسرم /دكلار .4

 %         USD/JPY 0 4 4 1.34 يف ياباني /دكلار .5

 %  GBP/JPY 0 2 2 0.67 يف ياباني /جنيو إسترليني .6

 %  EUR/CAD 0 1 1 0.34 دكلار كندم /يكرك .7

 %100.00 298 113 185 المجموع

 
 

 2009الحصكؿ عمى لقطات السعر المأخكذة كؿ نصؼ ساعة عمى مدار شير ديسمبر  .2.2
 MetaQuotesكذلؾ كفقان للؤسعار التاريخية التي أكردتيا شركة ( محؿ الدراسة)

Software Corp. الساعة  2009-12-04، كالتي بدأت مف يكـ الجمعة المكافؽ
الساعة  2009-12-31التاسعة صباحان بتكقيت جرينتش كانتيت يكـ الخميس المكافؽ 

كىك ما أفرز مجتمع دراسة لكؿ زكج عممة . الحادية عشر كالنصؼ مساءان بتكقيت جرينتش
مفردة لكؿ زكج مف الأزكاج الخمس قيد الدراسة، كقد استخدمت  1046بمغ عدد مفرداتو 

 .فرضية الثالثةىذه الأداة لاختبار اؿ

 

استبانو تتككف مف أربعة مجالات تكزع عمى عينة الدراسة كتستخدـ نتائج تحميؿ إجابات  .2.3
 :ىي المبحكثيف عنيا لأغراض اختبار الفرضيتيف الرابعة كالخامسة، كىذه المجالات

 المؤىؿ   -العمر  -الجنس)  لمبحكثيفلشخصية ؿيتعمؽ بالسمات ا: المجاؿ الأكؿ
 (. عمؿنكع اؿ  -العممي

 سنكات الخبرة في  )يتعمؽ بالخبرة العممية كالعممية لممبحكثيف : المجاؿ الثاني
عدد الدكرات في   -المضاربة في سكؽ الفكركس مدة ممارسة  -الأسكاؽ المالية
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طريقة   -رأس الماؿ  -عدد الدكرات في مجاؿ الفكركس  -مجاؿ التحميؿ المالي 
 .( عتمد عميياالتي ا أدكات التحميؿ الأساسي -اراتخاذ القر

 لدل الفئة المستجيبة  الكعي الاستثمارم العاـبفحص مدل  يتعمؽ :الثالث المجاؿ
 .فقرة( 12)كيتككف مف للاستلانة، 

 باستخداـ الشمكع اليابانية لدل المستثمريف الكعي يتعمؽ بمدل : المجاؿ الرابع
 .محاكر 4إلى  فقرة قسمت( 18)كيتككف مف 

 

الاستبياف لقياس استجابات المبحكثيف لفقرات الخماسي مقياس ليكرت  تـ استخداـىذا كقد 
: التالي( 4-2)كما ىك مكضح في الجدكؿ رقـ 

 
 ( 4-2 )جدكؿ 

مقياس لكرت الخماسي 
 مكافؽ بشدة مكافؽ محايد غير مكافؽ غير مكافؽ بشدة الاستجابة

 4 3 2 1 0 الدرجة

 
يككف الكزف النسبي في ىذه  كي" فؽ بشدةغير مكا"للاستجابة ( 0) الدرجة حيث تـ أعطيت
(. 2000الأغا، )ائج أدؽ تعطي نتيتناسب مع ىذه الاستجابة ؿكىك % الحالة ىك صفر

 
3. 

: الأدكات الإحصائية التاليةمف خلاؿ معمميو،  تـ استخداـ الاختبارات الإحصائية اللا
 لنسبيت كالمتكسط الحسابي كالمتكسط الحسابي االنسب المئكية كالتكرارا. 

  اختبار الإشارة(Sign Test ) متكسط درجة الاستجابة قد كصمت إلىلمعرفة ما إذا كانت 
 .أـ لا 2درجة الحياد كىي 

 كالاس –ؿ كااختبار كركسKruskal – Wallis Test ) ) لمعرفة ما إذا كاف ىناؾ فركؽ ذات
 .ت أك أكثر مف البيانات الترتيبيةدلالة إحصائية بيف ثلاث مجمكعا
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4. 

لإجراء الدراسة عمى  Easy Forexتـ الحصكؿ عمى مكافقة المستثمريف لدل شركة  .4.1
 .البيانات الخاصة بيـ

تزكيد المستثمريف عبر كسيطيـ في الشركة بالتحميلات الفنية التي تـ التكصؿ إلييا  ت ـ.4.2
 Advanceية، كبعض المؤشرات الفنية التي استمدت مف شركةباستخداـ الشمكع الياباف

Currency Market  كالتي تعرؼ اختصاران بػACM  كالتي اشتممت أيضان عمى نقاط
 .الدعـ كالمقاكمة المتكقعة مف قبؿ خبراء الشركة لمعملات قيد الدراسة يكميان 

يابانية عمى قرارات الاستثمار الشمكع اؿ أثر التحميؿ الفني باستخداـ إعداد استبانو لدراسةتـ  .4.3
(. Forex)في تجارة العملات 

 كقد قاـ الباحث مستثمريف 10عمى أفراد عينة الدراسة كالبالغ عددىا  تـ تكزيع الاستبانة .4.4
بمتابعة أفراد العينة لحثيـ عمى الإجابة عف فقرات الاستبانة ككذلؾ الإجابة عمى 

 . استفساراتيـ

تـ استرداد  الكسيط لدل الشركة، كقدعينة الدراسة بمساعدة تـ جمع الاستبيانات مف أفراد  .4.5
 .ناتستبياكافة الا

 
 

5. 

 :اختبار الفرضية الأولى .5.1

يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف إتباع نتائج التحميؿ " أنو عمى الفرضية الأكلى  تنص
". 38يدكاتخاذ قرار الاستثمار الرش الفني باستخداـ الشمكع اليابانية،

كلاختبار ىذه الفرضية تـ إجراء دراسة تحميمية مقطعية أجريت لفترة زمنية محدكدة امتدت 
يكـ عمؿ، كفيما يمي خطكات عمؿ  20كتمثمت بػ  2009عمى طكؿ شير ديسمبر مف عاـ 

: تمؾ الدراسة

                                                   
.
38

أُج٤٘خ ػ٠ِ اػزٔبك  -رؾ٤َِ، ٝٛنٙ اُطو٣وخ َُٝؽلح ى رْ اػزٔبك اُؼبئلٝؽ٤ش إٔ أ١ هواه اٍزضٔبه١ هش٤ل ٣غت إٔ ٣ؾون ػبئلالاً ٓغي٣بلاً كول  

أٍؼبه اُؼٔلاد الأع٘ج٤خ ٝاٍزقواط ٓؼ٣ٞ٘خ اُؼبئل ٖٓ فلاٍ ٓوبهٗزٚ ٓغ ٗزبئظ اُؼبئل ػٖ اُؼبئل ًطو٣وخ ُو٤بً كبػ٤ِخ اُزؾ٤َِ اُل٢٘ ك٢ اُز٘جؤ ة

 (٣2000بهٞد، . )رٔضَ أؽل اُطوم أَُزقلٓخ ك٢ ػلك ٖٓ اُلهاٍبد اَُبثوخ –اُؼ٤ِٔبد اُؼشٞائ٤خ 
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   تـ الحصكؿ عمى معمكمات حكؿ نقاط الدعـ كالمقاكمة لكؿ زكج مف العملات قيد
، حيث تـ الحصكؿ عمى ACMان كعمى طكؿ فترة الدراسة مف شركة الدراسة يكمي

 .تمؾ المعمكمات بشكؿ مباشر مف خلاؿ الاتصاؿ بالشركة عبر البريد الإلكتركني

  تـ الحصكؿ عمى أخبار الأجندة الاقتصادية كالمتعمقة بمؤشر البطالة كمستكل
صدر بشكؿ يكمي التضخـ كمؤشر شراء المنازؿ كغيرىا مف النشرات الدكرية التي ت

 .Saxo Bankعمى المكقع الإلكتركني لشركة 

  تـ تعريؼ أفراد عينة الدراسة بآليات عمؿ الشمكع اليابانية كالأساس العممي المبني
 .عمييا، كذلؾ لتكريس ثقافة العمؿ بيا في ىذا المجاؿ

  تقديـ الإرشادات كالنصائح لمجتمع الدراسة لمساعدتيـ في اتخاذ القرارات
 :ارية مف خلاؿالاستثـ

( المضاربة اليكمية)اعتماد إستراتيجية عامة تقتضي بالاستثمار قصير الأجؿ  .أ 
أم عدـ فتح مراكز طكيمة أك ترؾ مراكز مفتكحة لميكـ التالي حتى لك كانت 

نتيجة إغلاقيا خسارة، بيدؼ متابعة الأسعار كعدـ الاكتفاء بالأكامر 
 .الإلكتركنية المتعمقة بكقؼ الخسارة

المعركؼ " 39المعركفة بػ عيشر الرزمة)د العقكد الصغيرة في المضاربة اعتما .ة 
 .، كذلؾ بيدؼ تقميؿ المخاطر كالحد مف حجـ الخسارة("عيشر المكتأيضان ب

شراء زكج ط الدعـ كنقطة ؿكنقا ،اعتماد نقاط المقاكمة كنقطة لبيع زكج العممة .ط 
اليكمي  التحميؿ قىرإمكانية تغير الإستراتيجية حسب ما يظملاحظة العممة، مع 
، فعمى سبيؿ المثاؿ إف أظير نمكذج الشمكع اليابانية المركب لممعمكمات
لكسر  يشير احتماؿقد يككف ذلؾ باقي المؤشرات الفنية ؼلا تتطابؽ مع إشارات 

 .تغير استراتيجيات البيع أك الشراءنقاط المقاكمة أك الدعـ مما يعني ضركرة 

ية كمؤشرات المتكسطات كبشكؿ أساسي مؤشر الاستعانة ببعض المؤشرات الفف .ك 
الماكد، كمؤشر القكة النسبية، كأسمكب مكجات إليكت كغيرىا مف المؤشرات 

، لتدعيـ عممية اتخاذ القرار (السابؽ الإشارة إلييا في ىذه الدراسة)  الفنية
 .الاستثمارم الرشيد

                                                   
.
39

ٝٗل، ٝػشو هىٓخ اٌُ٘ل١ رجِؾ ثب ٢ٛ8,000  الإٍزو٣٢٘٤ُٞهٝ، ث٤٘ٔب ػشو هىٓخ اُغ٤٘ٚ  10,000ٕ ػشو هىٓخ ػِٔخ ا٤ُٞهٝ ٢ٛ إ 

 .٤ِٕٓٞ ٣ٖ 1,2ٕ ػشو هىٓخ ا٤ُٖ ا٤ُبثب٢ٗ كوٗي، ك٢ ؽ٤ٖ كئ 10,000كٝلاه، ث٤٘ٔب رجِؾ ػشو هىٓخ ا٣ََُٞو١  10,000



 

 97 

  

 

 

دخاليا ع. ىػ  لى برنامج تـ سحب كشكؼ الحساب لكافة أفراد مجتمع الدراسة كا 
 .الإكسؿ لتحميميا

 

: تحميل العمميات التي تمت
تركزت الصفقات التي تمت خلاؿ فترة الدراسة عمى خمس أزكاج مف العممة مقابؿ الدكلار ىي 

آخر فقد نتج  كبمعنان . اليكرك، كالجنيو الإسترليني، كالفرنؾ السكيسرم، كالدكلار الكندم، اليف الياباني
لار دك 4,269,880.09 قرار بيع كقرار شراء بمبمغ إجمالي بمغ 295ة عف ذلؾ خلاؿ فترة الدراس

أمريكي كىك ما استطاع المستثمريف تحريكو في سكؽ العملات الأجنبية مف خلاؿ رأس ماؿ مجمع 
التالي تفاصيؿ الصفقات كعدد (  4-3) ، كيبيف الجدكؿ رقـ 40دكلار أمريكي 21,349.40مقداره 

النسب ( 4-1)لصفقات، كحجـ المبالغ المستثمرة، كما كيبيف الشػكؿ رقػـ الرزـ التي تمت نتيجة تمؾ ا
: المئكية لكؿ زكج مف العملات

 
(  4-3) الجدكؿ رقـ 

نتيجة الصفقات التي تمت خلاؿ فترة الدراسة لأزكاج العملات قيد الدراسة 

 العممة
قرار 

 اوست مار

عدد 
 العمميات

عدد  عشار 
 الرزم

 المبمغ
 حسب العممة

 لغ بالدوور الأمريكيالمبا

 الإيراد الصافي المقبوض المدفوع

GBP 
 24.80 1,430,068.80 1,430,044.00 880,000.00 110 95 بيع

 84.80 1,154,440.00 1,154,355.20 712,000.00 89 83 شراء

EUR 
 1,654.00 1,034,798.00 1,033,144.00 710,000.00 71 70 بيع

 11.00 247,305.00 247,294.00 170,000.00 17 16 شراء

CAD 
 17.98 - 217,882.27 217,900.25 230,000.00 23 18 بيع

 60.48 75,873.05 75,812.57 80,000.00 8 4 شراء

CHF 
 12.32 39,157.05 39,169.37 40,000.00 4 3 بيع

 26.98 - 19,623.30 19,596.32 20,000.00 2 2 شراء

JPY 
 - - - - - 0 بيع

 8.07 - 52,556.31 52,564.38 4,800,000.00 4 4 اءشر

 1,794.37 4,271,703.78 4,269,880.09  328 529 المجموع

 

 
                                                   

.
40

٢ٛٝ َٗجخ اُوكغ أُب٢ُ أُٔ٘ٞؽخ  200كٝلاه أٓو٢ٌ٣ ػ٠ِ  4,269,880.09رْ اؽزَبة أُجِؾ ػجو هَٔخ أُجِؾ أُلكٞع ٝاُجبُؾ ٓولاهٙ  

 .ٕ هجَ اُشوًخ َُِٔزضٔو٣ّٖ
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(  4-1) الشكؿ رقـ 

النسب المؤكية لأزكاج العملات قيد الدراسة 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

: كحكؿ ما سبؽ يمكف ملاحظة ما يمي
 دد عمميات البيع كالشراء، حيث كاف الجنيو الإسترليني أكثر العملات تداكلان مف حيث ع

% 29.15مف إجمالي عمميات الصفقات ثـ يميا اليكرك بنسبة % 60.34بمغت ما مقداره 
، %1.36كأخيران اليف الياباني بنسبة % 1.69فالفرنؾ السكيسرم % 7.46فالدكلار الكندم 

مما يجعؿ منو دكلار يتميز بتقمبات حادة كسريعة  /كيعزل ذلؾ إلى أف زكج الجنيو الإسترليني
فرصة لتحقيؽ الربح دكف الأخذ بعيف الاعتبار المخاطر ( حسب كجية نظر المستثمريف)
الناتجة أحيانان عف التذبذب السريع للؤسعار كالتي مف شأنيا أف تمتص ما يتحقؽ ( الخسائر)

 .مف أرباح

 
 

  لإسترليني الجنيو ا: ىك( مف حيث عدد أعشار الرزـ)كاف أكبر العملات حجمان في التداكؿ
، ثـ يمييا اليكرك بنسبة % 61.04حيث بمغت ما مقداره  % 26.99مف إجمالي عدد الرزـ

كأخيران تساكل كؿ مف الفرنؾ السكيسرم كاليف الياباني عند نسبة % 9.51فالدكلار الكندم 
: التالي ذلؾ(  4-2) ، كيكضح الشكؿ رقـ 1.23%
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 )4-2) الشكؿ رقـ 

 اٍٝ أىٝاط اُؼِٔخ ه٤ل اُلهاٍخاَُ٘ت أُؤ٣ٝخ لأؽغبّ رل
 
 
 
 
 

 

  لمشير الكاحد، كقد تأتى % 8.40حقؽ المستثمركف أرباحان بمغت بالنسبة إلى رأس الماؿ
دكلار، كيعزل ذلؾ إلى ما يتميز بو ىذا الزكج  /أغمب ىذا المبمغ مف أرباح زكج اليكرك

ـ كانية دراسة السكؽ بالثبات النسبي كعدـ سرعة التقمب مما يجعؿ منو فرصة لمتحميؿ كا 
 .لسيكلة تتبع المعمكمات مف قبؿ المستثمريف كبالتالي تحقيؽ الربح

 
كبناء عمى ما سبؽ فقد تـ مقارنة نسبة الربح المتحقؽ مف الاستثمار الفعمي في سكؽ 

الفكركس بإتباع نتائج التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية مع الفكائد التي تدفعيا البنكؾ 
ة عمى الكدائع لدييا بالدكلار الأمريكي، كمقارنتيا مع الأرباح التي تدفعيا البنكؾ التجارم

الإسلامية لقاء مضاربتيا في أمكاؿ مكدعييا بالدكلار الأمريكي، بالإضافة إلى مقارنتيا بما 
حققو مؤشر سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية خلاؿ نفس الفترة الزمنية عمى صعيد كؿ مف 

ر قطاع الاستثمار، كلتسييؿ عممية المقارنة تمؾ يعرض الباحث الجدكؿ مؤشر القدس كمؤش
: التالي(  4-4) رقـ 

 
(  4-4) الجدكؿ رقـ 

مقارنة نتائج الصفقات بعدد مف المؤشرات المالية ذات العلاقة 
اُؼبئل 

 اُ٘برظ

ثبلاػزٔبك  الاٍزضٔبه

 ػ٠ِ اُزؾ٤َِ اُل٢٘
 اُج٘ي اُزغبه١

اُج٘ي 

 الإٍلا٢ٓ

 ٝهام أُب٤ُخٍٞم كَِط٤ٖ ُلأ

 هطبع الاٍزضٔبه ٓؤشو اُولً

فلاٍ 

 شٜو
8.400% 0.025% 0.041% 1.820 % 3.550- % 

 %1.990 %11.62 %0.500 %0.300 %100.857 فلاٍ ػبّ
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كبذلؾ يتضح أف العائد المتحقؽ مف خلاؿ استخداـ نصائح التحميؿ الفني بكاسطة الشمكع  
أكبر مف العائد المحقؽ سكاءن مف البنكؾ التجارية أك ( القرار الاستثمارم الرشيد)اليابانية 

البنكؾ الإسلامية أك حتى عبر الاستثمار في سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية الأمر الذم يؤكد 
 نتائج إتباع بيف إحصائية دلالة ذات علاقةصحة الفرضية الأكلى التي تقكؿ بأف ىناؾ 

. الرشيد الاستثمار قرار اتخاذك اليابانية، الشمكع باستخداـ الفني التحميؿ
 
 

 :اختبار الفرضية ال انية .5.2

حجـ الاستثمار  يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف" أنو عمى الفرضية الثانية  تنص
". كقرارات الاستثمار الرشيد  باستخداـ اليامش،

السابؽ يمكف ملاحظة أف كجكد الرافعة (  4-4) كبالعكدة إلى ما كرد في الجدكؿ رقـ 
أم أف كؿ دكلار أمريكي يدفعو المستثمر ستضاعفو ) 200:  1كالتي بمغت  مالية المرتفعةاؿ

ما يتيح  كىك دكلار أمريكي إليو 199دكلار أمريكي كذلؾ بإضافة  200شركة الكساطة إلى 
ىك ما أدل ( الفرصة أماـ المستثمر كي يحرؾ حجـ كبير مف الأمكاؿ في سكؽ الفكركس

حيث بمغت تمؾ الأرباح ، دان بالنسبة إلى رأس الماؿ المستثمرإلى تحقيؽ ربح مرتفع ج
دكلار  4,269,880.09دكلار أمريكي كىك نتاج لرأس ماؿ فعمي مقداره  1,794.37

، كىك النتاج الطبيعي لمعلاقة الطردية بيف الرافعة المالية كالأرباح المتحققة مف أمريكي
كمما زاد معيا حجـ الأمكاؿ ( زادت قيمة اليامش)عممية الاستثمار فكمما زادت الرافعة المالية 

. التي يستطيع المستثمر أف يضارب بيا في السكؽ
لذلؾ فإف زيادة قيمة اليامش تتيح أماـ المستثمر تحقيؽ ربح أكبر عبر فتح المجاؿ أمامو 
لتػنكيع المراكز المفتكحة لديو، أك زيادة عدد الصفقات التي يستطيع فتحيا معان مما سيككف 

ق أثر كاضح عمى قراراتو الاستثمارية كبالتالي عمى العكائد المتحققة، الأمر الذم يشير إلى ؿ
حجـ الاستثمار باستخداـ  صحة الفرضية القائمة بكجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف

. كقرارات الاستثمار الرشيد اليامش،
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 :اختبار الفرضية ال ال ة .5.3 

ائد المحقؽ مف استخداـ أسمكب التحميؿ الفني لمشمكع الع" الفرضية الثالثة عمى أف  تنص
". اليابانية أفضؿ مف العائد المحقؽ نتيجة الاستثمار العشكائي 

 
كلاختبار ىذه الفرضية تـ احتساب العكائد المتحققة عف الاستثمار مف خلاؿ الأسمكبيف 

كطالما أنو تـ ( عشكائيكالاستثمار اؿ نتائج إتباع التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية،)
الاستثمار )في الفرضية الأكلى التكصؿ إلى عائد الأسمكب الأكؿ، فإف عائد الأسمكب الثاني 

: يتـ التكصؿ إليو كما يمي( العشكائي
 

  رصد حركة الأسعار لمعملات قيد الدراسة مف خلاؿ أخذ لقطات ليا كؿ نصؼ ساعة
عمى طكؿ فترة ( عر، سعر الإغلاؽ سعر الافتتاح، أعمى سعر، أدنى س) تكضح كؿ مف 

 .مشاىدة لكؿ زكج عممة عمى حدة 1046الدراسة مما أنتج 

  تـ اختيار عدد مكازو لإجمالي عدد الصفقات التي تمت لكؿ عممة بيدؼ إعطاء كؿ عممة
نفس التمثيؿ النسبي الذم أظيرتو الدراسة الأكلى كتـ ذلؾ الاختيار بشكؿ عشكائي عبر 

 .كسؿاستخداـ برنامج الإ

  تـ تكزيع الصفقات التي تـ اختيارىا عشكائيان في النقطة السابقة إلى صفقات بيع كأخرل
صفقات شراء كبشكؿ عشكائي أيضان، مع مراعاة أف يككف إجمالي عدد الرزـ مساكو لما كرد 

 .في الأسمكب الأكؿ بيدؼ الإبقاء عمى التمثيؿ النسبي لمعملات

 صفية الصفقات عند سعر تـ تالشراء عند سعر الافتتاح، كما ت تـ تنفيذ قرارات البيع أك قرارا
 .نصؼ ساعة الإغلاؽ في كؿ

  دكلار أمريكي فقط 231.52مقداره  عائدنتيجة لما سبؽ تحقؽ. 

 
التالي تكضيحان لمعمميات التي تمت خلاؿ تجربة الاستثمار ( 4-5)كيكضح الجدكؿ رقـ 

: العشكائي
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(  4-5) الجدكؿ رقـ 

الاستثمار العشكائي   نتائج صفقات

 العممة
قرار 

 اوست مار

عدد 
 العمميات

عدد  عشار 
 الرزم

 المبمغ
 الصافي المقبوض المدفوع

 بالــدوور الأمــريكي

GBP 
 144.00 1,284,954.40 1,284,810.40 768,000.00 96 81 بيع

 147.20- 1,274,054.40 1,274,201.60 824,000.00 102 97 شراء

EUR 
 63.00 671,667.00 671,604.00 420,000.00 42 41 بيع

 84.00 698,179.00 698,095.00 460,000.00 46 45 شراء

CAD 
 18.65 133,086.03 133,071.90 150,000.00 15 10 بيع

 54.60 163,974.26 163,919.67 160,000.00 16 12 شراء

CHF 
 16.25- 48,649.95 48,666.20 50,000.00 5 4 بيع

 0.00 10,030.09 10,030.09 10,000.00 1 1 شراء

JPY 
 10.91 27,297.86 27,286.95 2,400,000.00 2 2 بيع

 19.81 26,687.55 26,667.74 2,400,000.00 2 2 شراء

 231.52 4,338,580.54 4,338,353.55  328 529 المجموع

 
لشمكع اليابانية مع نتائج كلمقارنة نتائج الاستثمار عبر إتباع التحميؿ الفني بكاسطة ا

: الفرؽ بينيما(  4-6) الاستثمار العشكائي، يكضح الجدكؿ رقـ 
 
(  4-6) الجدكؿ رقـ 

مقارنة نتائج الاستثمار العشكائي بنتائج إتباع النصائح 
 ٓؼلٍ اُوثؼ هثؼ هأً أُبٍ أُوجٞع أُلكٞع 

 %1.07 231.52 21,691.76 4,338,580.54 4,338,353.55 الاٍزضٔبه اُؼشٞائ٢

 %8.40 1,794.37 21,349.40 4,271,703.78 4,269,880.09 الاٍزضٔبه ثئرجبع اُ٘ظبئؼ

جميع المبالغ بالدكلار الأمريكي : ملاحظة

 
مما سبؽ يتبيف أف تجربة الاستثمار بإتباع نصائح التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اليابانية حققت 

في حيف كانت الأرباح المتحققة مف تجربة الاستثمار ( يكيدكلار أمر 1,794.74) أرباحان مقدارىا 
، كىي أقؿ بكثير مف الأرباح المتحققة باستخداـ التحميؿ الفني (دكلار أمريكي 231.52) العشكائي 

. بكاسطة الشمكع اليابانية
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الإرباح أك الخسائر التي ( 4-3)كلمكقكؼ عمى تػفاصيؿ تمؾ الأرباح يكضح الشػكؿ التالي رقـ  
: قت نتيجة كؿ زكج في كلا الأسمكبيفتحؽ

 

(  4-3) الشكؿ رقـ 
مقارنة نتائج صفقات كؿ عممة بإتباع النصائح بمثيمتيا بالاستثمار العشكائي 

 
 
 
 
 
 
 

كبناء عمى ما سبؽ يتبيف بكضكح الفارؽ الجكىرم المتحقؽ مف الأرباح نتيجة استخداـ 
الاستثمار )كالأسمكب الثاني ( يابانيةالتحميؿ الفني باستخداـ الشمكع اؿ)الأسمكب الأكؿ 

كذلؾ خلاؿ شير ( تقريبان % 87أم ما نسبتو ) دكلار أمريكيي   1,562.85بمغ( العشكائي
بالتالي فإف العائد المحقؽ مف استخداـ أسمكب التحميؿ الفني لمشمكع ك( 2009ديسمبر،)كاحد 

  .اليابانية أفضؿ مف العائد المحقؽ نتيجة الاستثمار العشكائي
 
 

 :التحميل الإحصائي للإستبانة .5.4

المستثمريف  ستخداـ الاستبانة التي كزعت عمى نفسا لاختبار الفرضيتيف الرابعة كالخامسة تـ
الأكلى،كالثانية، )لأغراض اختبار الفرضيات السابقة  الذيف تـ تحميؿ كشكؼ حساباتيـ

 :، كفيما يمي التحميؿ الإحصائي للاستجابات الكاردة منيـ(كالثالثة
 

: الخصائص كالسمات الشخصية :المجاؿ الأكؿ
عند قياـ الباحث بجمع الاستبيانات اتضح أف جميع أفراد : تكزيع أفراد العينة حسب الجنس .1

الدراسة مف الذككر، كىك ما يعزل لطبيعة أفراد المجتمع الذيف يرغبكف الدخكؿ في مجالات 
 .الاستثمار في سكؽ العملات
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 مف عينة الدارسة% 60 أف(  4-7) يتبيف مف جدكؿ : لعمرتكزيع أفراد العينة حسب ا .2 
 45ك  36أعمارىـ بيف  تتراكح% 10 سنة، في حيف أف 35ك  26بيف أعمارىـ تتراكح 

ممف ىـ في سف العينة أفراد كىذا يدؿ عمى أف سنة،  46أكبر مف ىـ % 30سنة، كأف 
. مناسبة تجعميـ قادريف عمى إدراؾ القرارات التي يتخذكنيا

 
(  4-7) كؿ جد

تكزيع أفراد العينة حسب العمر 
 انُسبت انًئويت  انخكزار انعًز

 ـ ـ ٍ٘خ كأهَ 25

 %60 6 ٍ٘خ 35  –26

 %10 1 ٍ٘خ 45  –36

 %30 3 ٍ٘خ كأًضو 46

 %100 10 انًجًوع

 

أفراد مف % 90اتضح عند جمع الاستبيانات أف : تكزيع أفراد العينة حسب المؤىؿ العممي .3
فقط مف حممة درجة % 10، في حيف أف البكالكريكس درجةىـ مف حممة الدراسة عينة 

 .الماجستير، الأمر الذم يعكس مستكل التعميـ كالثقافة العالية لدل المبحكثيف

مف عينة الدارسة % 60أف (  4-8 )يكضح الجدكؿ : تكزيع أفراد العينة حسب قطاع العمؿ .4
يعممكف % 10، لكف في ككاؿ الغكثيعـمنيـ % 20، بينما أف يعممكف في القطاع الخاص

، كيشير ذلؾ إلى مستكل عالي مف القطاع المصرفيمف % 10القطاع الحككمي، ك في 
الاىتماـ مف قبؿ القطاع الخاص لمبحث عف مصادر تكليد الدخؿ المترافقة مع كجكد 

 .المخاطر

 
(  4-8) الجدكؿ 

تكزيع أفراد العينة حسب قطاع العمؿ 
َٗجخ أُئ٣ٞخاٍ اُزٌواه هطبع اُؼَٔ  

 %10 1 أُظوك٢

 %10 1 اُؾ٢ٌٓٞ

 ـ ـ عبٓؼبد

 %20 2 ًٝبُخ اُـٞس

 %60 6 اُقبص

 %100 10 أُغٔٞع
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: الخبرات العممية كالمينية: لمجاؿ الثانيا 
ناؾ أظيرت الاستبيانات أف ق: ةتكزيع أفراد العينة حسب سنكات الخبرة في الأسكاؽ المالي .5

منيـ % 30سنكات، كأف  6خبرة بالأسكاؽ المالية تزيد عف سة لدييـ ارمف أفراد الد% 40
خبرتيـ تقتصر  المتبقية منيـ كانت% 30سنكات، في حيف أف  5ك  3لديو خبرة تتراكح بيف 

كيبيف الجدكؿ . سنة فقط، كتعكس تمؾ النتائج خبرات متفاكتة بيف المستثمريف 2ك  1عمى 
 : ذلؾ(  9-4)

 
 ( 4-9) الجدكؿ 

ينة حسب سنكات الخبرة في الأسكاؽ المالية تكزيع أفراد الع
 اَُ٘جخ أُئ٣ٞخ اُزٌواه ٍ٘ٞاد اُقجوح

 ـ ـ أهَ ٖٓ ٍ٘خ

 %30 3 ٍ٘ٞاد 1-2

 %30 3 ٍ٘ٞاد 3-5

 %40 4 ٍ٘ٞاد كأًضو 6

 %100 10 أُغٔٞع

 

% 60أف ىناؾ  أكضحت الاستبيانات :الخبرة في أسكاؽ الفكركستكزيع أفراد العينة حسب  .6
ك  3لدييـ خبرة تراكحت بيف % 20سنة، بينما كاف  2ك  1ـ خبرة تراكحت بيف مًف مىف لديو

سنكات في أسكاؽ  6كاف لديو خبرة تزيد عف % 10سنكات، في حيف أف ما نسبتو  5
الفكركس، كىك ما يعكس ضعؼ الخبرة في سكؽ الفكركس لدل المستثمريف قيد الدراسة، 

 . تمخيصان لما سبؽ(  4-10) كيبيف الجدكؿ 

 
(  4-10) الجدكؿ 

تكزيع أفراد العينة حسب الخبرة في أسكاؽ الفكركس 
 اَُ٘جخ أُئ٣ٞخ  اُزٌواه ٍ٘ٞاد اُقجوح

 %20 2 أهَ ٖٓ ٍ٘خ

 %40 4 ٍ٘ٞاد 1-2

 %20 2 ٍ٘ٞاد 3-5

 %20 2 ٍ٘ٞاد كأًضو 6

 %100 10 أُغٔٞع
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: دريبية في السكؽ الماليبالدكرات التتكزيع أفراد العينة حسب الدكرات التدريبية فيما يتعمؽ  .7 
 أفرادمف % 80أف ما نسبتو نقصان في الدكرات التدريبية حيث (  4-11 ) رقـجدكؿ اؿيبيف 
% 10ك ، تمقت دكرة كاحدة% 10كذلؾ مقابؿ  ،لـ يتمقكا دكرات في التحميؿ المالي الدراسة

طة فقط تمقت دكرتاف تدريبيتاف، كىك ما يعكس قمة الكعي لدل كؿ مف شركات الكسا
. كالمستثمريف بأىمية التدريب

 
(  4-11) الجدكؿ رقـ 

تكزيع أفراد العينة حسب الدكرات التدريبية فيما يتعمؽ بالدكرات التدريبية في السكؽ المالي 
 اَُ٘جخ أُئ٣ٞخ  اُزٌواه ػلك اُلٝهاد

 %80 8 لاش٢ء

 %10 1 كٝهح ٝاؽلح

 %10 1 كٝهربٕ رله٣ج٤زبٕ

 ـ ـ كٝهاد 3

 ـ ـ هكٝهاد كأًش 4

 %100 10 أُغٔٞع

 
تبيف النتائج : الدكرات التدريبية فيما يتعمؽ بأسكاؽ الفكركس تكزيع أفراد العينة حسب .8

ىناؾ قمة في عدد الدكرات التي تمقاىا المستثمركف كالتي  أف ( 4-12 ) المكضحة في جدكؿ
أم دكرة في أسكاؽ مف أفراد الدراسة لـ يتمقكا % 70 تؤىميـ لعممية الاستثمار الآمنة حيث أف

تمقكا دكرة كاحدة فقط، كىك ما يشير إلى كجكد مشكمة في % 30قابؿ الفكركس، كذلؾ ـ
. الدكرات التدريبية المتعمقة بأسكاؽ الفكركس
 
(  4-12) جدكؿ 

تكزيع أفراد العينة حسب الدكرات التدريبية فيما يتعمؽ بأسكاؽ الفكركس 
 اَُ٘جخ أُئ٣ٞخ  اُزٌواه ػلك اُلٝهاد

 %70 7 ش٢ءلا

 %30 3 كٝهح ٝاؽلح

 ـ ـ كٝهربٕ رله٣ج٤زبٕ

 ـ ـ كٝهاد 3

 ـ ـ كٝهاد كأًضو 4

 %100 10 أُغٔٞع
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: لدل المبحكثيف الكعي الاستثمارم العاـ: الثالث المجاؿ 
الأىمية النسبية كمستكل المعنكية لإجابات النسب المئكية كالتكرارات كالمتكسط الحسابي كلإيجاد 

حكؿ مدل إدراكيـ ككعييـ لمتطمبات عممية الاستثمار في سكؽ العملات يمخصيا المبحكثيف 
: التالي(  4-13) الجدكؿ رقـ 

 

(  4-13) الجدكؿ رقـ 
 النسب المئكية كالتكرارات لممجاؿ الثالث

َ
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1.  
روّٞ ثبُٔؼبهثخ ػ٠ِ ىٝط ٝاؽل ٖٓ 

 اُؼٔلاد
10 30 20 20 20 1.90 48 1.000 

2.  
ك٢ ػ٤ِٔخ ( أُبهعٖ)رَزقلّ اُٜبٓش 

 ر٣َٞٔ أُؼبهثخ ك٢ اَُٞم
70 20 10 - - 3.60 90 0.004 

 0.002 90 3.60 - - - 40 60 ٣ي٣ل اُٜبٓش ٖٓ كوص رؾو٤وي ُِوثؼ  .3

4.  
فبؽو ػ٤ِٔخ ٣وكغ اُٜبٓش ٖٓ ّ

 الاٍزضٔبه
89 11 - - - 3.89 97 0.004 

5.  
ٓلزٞؽخ ؽز٠ ( ػوٞك)رزوى ؽَبثبد 

 ا٤ُّٞ اُزب٢ُ
50 30 - 10 10 3.00 75 0.109 

6.  
ك٢ اُـبُت رؼزٔل ػ٠ِ ٓظله 

 ٓؼِٞٓبد ٝاؽل رضن ثٚ
- 40 10 40 10 1.80 45 1.000 

7.  
رَزقلّ اُزؾ٤َِ الأٍب٢ٍ ك٢ ٝػغ 

 رٞهؼبري ؽٍٞ رـ٤واد اَُؼو
30 50 20 - - 3.10 78 0.008 

8.  
رَزقلّ ثوآظ اُؾبٍٞة ُؾَبة 

 أُؤشواد اُل٤٘خ
40 40 20 - - 3.20 80 0.008 

9.  
رَزقلّ ثوآظ اُؾبٍٞة ُوٍْ 

 اُقوائؾ اُل٤٘خ
20 30 40 10 - 2.60 65 0.219 

10.  
رَزقلّ أُؤشواد اُل٤٘خ ُزأ٤ًل 

 إشبهاد اُوٍٞٓبد اُج٤ب٤ٗخ
20 40 30 10 - 2.70 68 0.125 

11.  
ه ثؼغ الأطلهبء ػ٤ِي ك٢ ارقبم ٣ؤس

 ثؼغ اُوواهاد الاٍزضٔبه٣خ
- 90 10 - - 2.90 73 0.004 

12.  
رؤصو ٗزبئظ اٍزضٔبهاري اَُبثوخ ػ٠ِ 

 ارقبم هواهاد الاٍزضٔبه اُؾب٤ُخ
10 70 - 20 - 2.70 68 0.109 

 0.002 72.9 2.9 3.3 9.1 13.3 40.9 33.2 ًٌَ أُغبٍ اُضبُش 

 
: ما يمي بؽالسا كيلاحظ مف التحميؿ
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   فقط مف المستجيبيف لدييـ إدراؾ لممخاطر الناتجة عف عدـ تنكيع الاستثمار في % 40ىناؾ
 .لتقميؿ مف المخاطر منيـ لا يدرككف أىمية تككيف محفظة استثمار% 40مقابؿ 

  بة في سكؽ الفكركس كبنظاـ بأسمكب المضاركامؿ كعي مف المستثمريف لدييـ % 90ىناؾ
ق، كىك ما يعزل إلى أف المستثمريف في سكؽ الفكركس يقكمكف بأنفسيـ اليامش كذلؾ ما أكد

 .بعمميات البيع ك الشراء

  مف المستثمريف يترككف مراكزىـ مفتكحة حتى اليكـ التالي مما يؤدم في % 80كيتبيف أف
كثير مف الأحياف إلى تصفية حساباتيـ أك إغلاؽ مراكزىـ المفتكحة مف قبؿ شركات 

ستؤدم إلى خصـ عمكلة لصالح شركات ( الخسارة)حساباتيـ السالبة الكساطة، كما أف 
 .الكساطة، الأمر الذم يشير إلى عدـ تكجيو المستثمريف بمخاطر عممية الاستثمار

  اعتمدكا عمى % 40مف المستثمريف اعتمادىـ عمى مصدر معمكمات كاحد مقابؿ % 50نفى
كما أف  ،بنية عمى الثقة بالآخريفمصدر معمكمات كاحد، كىك ما يعكس طبيعة مجتمعنا الـ

 .ىذه النتيجة قريبة إلى حد ما مف نتيجة الإجابات حكؿ النقطة التاسعة مف المجاؿ الثاني

  مف المستثمريف بأنيـ استخدمكا التحميؿ الأساسي كىي نسبة قريبة جدان لما جاء % 80أجاب
 .في نتيجة الاستجابة لمفقرة العاشر مف المجاؿ الثاني

 مف المستثمريف يستخدمكف البرامج المحكسبة % 80ابات المبحكثيف أف ىناؾ أظيرت إج
مف المستثمريف استخدمكىا لرسـ الخرائط %  50لاحتساب المؤشرات الفنية، في حيف أف 

الفنية، كىي نسبة متدنية تعطي دلالة عمى انخفاض درجة الكعي لدل المستثمريف لمدل 
 .أىمية تمؾ البرامج لعممية المضاربة

  مف المستثمريف يستخدمكف الرسكمات كالمؤشرات الفنية معان لتأكيد اتجاه % 60يتبيف أف
السكؽ كاتخاذ قراراتيـ الاستثمارية، كىك ما يشير إلى تريث المستثمريف في اتخاذ قراراتيـ 

 .الاستثمارية ما قد يضيع فرص الربح مقابؿ تقميؿ المخاطر

  عضيـ البعض أثناء عممية المضاربة كىك ما قد ببمف المستثمريف يتأثركف % 90يتبيف أف
 .يككف لو أثر سمبي عمى عممية اتخاذ القرارات الاستثمارية

  كىك ما مف المستثمريف أف قراراتيـ الاستثمارية الحالية تتأثر بالقرارات السابقة ليـ % 80رأل
 .يعكس قمة الخبرة في سكؽ الفكركس لدل المستثمريف
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، %72.9ف المتكسط الحسابي النسبي لجميع فقرات المجاؿ تساكم كبشكؿ عاـ يمكف القكؿ بأ 
داؿ " الكعي الاستثمارم العاـ"لذلؾ يعتبر مجاؿ  0.002تساكم  (Sig).كالقيمة الاحتمالية 

0.05إحصائيان عند مستكل دلالة . 

 
: الكعي بالشمكع اليابانية: لمجاؿ الرابعا

النسب بات المستثمريف حكؿ الكعي بالشمكع اليابانية تـ إيجاد لمكقكؼ عمى تفاصيؿ استجا
ة لكؿ فقرة مف فقرات المجاؿ، كما يتبيف النسبي الأىميةالمئكية كالتكرارات كالمتكسط الحسابي ك

: التالي(  4-14) مف الجدكؿ رقـ 
 

(  4-14) الجدكؿ رقـ 
 النسب المئكية كالتكرارات لممجاؿ الرابع

َ
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:ػ٘ل ه٤بٓي ثبٍزقلاّ أكٝاد اُزؾ٤َِ اُل٢٘، كأٗذ رؼزٔل ػ٠ِ   

 0.219 61 2.44 - 10 30 60 - ٗلَي ك٢ ػ٤ِٔخ اُزؾ٤َِ اُل٢٘ َُٞم اُلٞهًٌ       .13

 0.375 63 2.50 - 10 50 20 20  اُظؾق ٝاُلؼبئ٤بد         رؾ٤ِلاد ٓ٘شٞهح ػجو   .14

 0.070 73 2.90 - 10 20 40 30 رؾ٤ِلاد ٓٞاهغ الإٗزوٗذ اُقبطخ ثشوًبد اُلٞهًٌ  .15

16.  
رؾ٤ِلاد الأػؼبء ك٢ أُ٘زل٣بد ٝؿوف أُؾبكصخ 

 ػ٠ِ شجٌخ الاٗزوٗذ 
- 30 20 30 20 1.60 40 0.727 

 0.125 30 1.20 30 30 30 10 - ُل٣ي ٓؾَِ ك٢٘ فبص  .17

:ػ٘ل ارقبمى ُوواهاد الاٍزضٔبه، رؼط٢ اٛزٔبّ أًجو إ٠ُ   

18.  
ٗوبؽ اُلػْ ٝٗوبؽ أُوبٝٓخ ُِو٤بّ ثؼ٤ِٔبد اُج٤غ أٝ 

 اُشواء أٝ إٌَُٞ
30 60 10 - - 3.20 80 0.004 

19.  
ٓؤشواد اُزؾ٤َِ اُل٢٘ ُِو٤بّ ثؼ٤ِٔبد اُج٤غ أٝ اُشواء 

 أٝ إٌَُٞ
20 80 - - - 3.20 80 0.002 

20.  
هٍٞٓبد اُزؾ٤َِ اُل٢٘ ُِو٤بّ ثؼ٤ِٔبد اُج٤غ أٝ اُشواء 

 أٝ إٌَُٞ
20 70 10 - - 3.10 78 0.004 

:إما ً٘ذ رٜزْ ثشٌَ أًجو ثبُوٍٞٓبد، رُلؼَ اٍزقلاّ   

 1.000 53 2.10 - 10 80 - 10 فوائؾ الأػلاك ٝاُ٘وبؽ  .21

 0.625 55 2.20 10 - 60 20 10 فوائؾ اُقؾ اُج٤َؾ  .22

 1.000 50 2.00 - 10 80 10 - فوائؾ الأػٔلح  .23

 0.063 70 2.80 - - 60 20 20 فوائؾ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ  .24

 اٍزقلاّ فوائؾ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ 

25.  
رؼٌٌ فوائؾ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ ًٔبلاً ًج٤والاً ٖٓ اُج٤بٗبد 

 الأ٤ُٝخ
20 20 60 - - 2.80 70 0.063 
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 26.  
رؼٌٌ فوائؾ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ ًٔبلاً ٗٞػ٤بلاً ٖٓ 

 أُؼِٞٓبد
20 20 60 - - 2.80 70 0.063 

 0.650 58 2.28 - - 70 20 10 رؼزجو فوائؾ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ ٍِٜخ الاٍزقلاّ  .27

28.  
رؾون أهثبػ ػجو اٍزقلاّ ُقوائؾ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ 

 ك٢ ػ٤ِٔخ اُزؾ٤َِ
10 30 60 - - 2.60 65 0.063 

29.  
رَزقلّ اُشٔٞع اُلوك٣خ ك٢ ارقبم هواهاري 

 الاٍزضٔبه٣خ
- 20 70 10 - 2.10 53 1.000 

30.  
رَزقلّ ٗٔبمط اُشٔٞع أُوًجخ ك٢ ارقبم هواهاري 

 الاٍزضٔبه٣خ
10 10 80 - - 2.30 58 0.500 

 0.002 62 2.49 3.33 6.72 42.41 31.98 15.56 أُغبٍ اُضب٢ٗ ًٌَ 

0.05المتكسط الحسابي داؿ إحصائيان عند مستكم دلالة : ٓلاؽظخ  .

 
: البيانات السابقة يلاحظ ما يميكمف خلاؿ 

: استخداـ أدكات التحميؿ الفني: المحكر الأكؿ
  مف المستثمريف عمى الفقرة الثالثة عشر بأنيـ يقكمكف بأنفسيـ بعممية التحميؿ % 60أجاب

الفني لسكؽ الفكركس دكف الاستعانة بمحمؿ متخصص كىك ما أدل إلى تحقيؽ خ، يعزىمدل 
 .، كعميو يتبيف ضعؼ الكعي بالتحميؿ الفني3رقـ  بعضيـ كما كرد في الممحؽ

  منيـ فقط بأنيـ يتابعكف تحميلات نشرتيا الصحؼ أك عبر الفضائيات، كىي % 40أجاب
نسبة متدنية تعزل إلى ندرة الصحافة أك الفضائيات الناطقة بالعربية كالمتخصصة بالعملات 

 .أك بأسكاؽ الفكركس

 منيـ يتابعكف % 70فقرة  الخامسة عشر أف ظير في استجابات المستثمريف عمى اؿ
 .التحميلات الخاصة بشركات الفكركس عمى مكاقعيا الإلكتركنية

  مف المستثمريف اعتمادىـ عمى أم مف المنتديات أك غرؼ الدردشة في حصكليـ % 50نفى
عمى المعمكمات، كىي نسبة متدنية تعطي دلالة عمى كجكد مشكمة في تتبع الشائعات،يعزل 

 .لخبرة ك ندرة مصادر المعمكمات المتكفرةلقمة ا

  منيـ لا يحصمكف عمى % 60تشير إجابات المستثمريف عمى الفقرة السابعة عشر بأف ىناؾ
خدمات محمؿ خاص، كقد يعزل ذلؾ لسببيف أكليما عدـ كجكد محمميف لدييـ تراخيص مف 

 .جيات رسمية، كثانييما الكمفة المرتفعة لممحمميف مف خارج القطاع
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 :اتخاذ قرارات الاستثمار: المحكر الثاني 

  ل كجكد كىك ما يدلؿ عؿ ،مف المستثمريف معرفتيـ بنقاط الدعـ كالمقاكمة% 90أظير
 .ىـأساسيات التحميؿ الفني لدم

  أكد كافة المستجيبيف بأنيـ يستعينكف بالمؤشرات الفنية كىك معدؿ قريب لما أظيرتو الفقرة
 .مف المجاؿ الثالث 10رقـ 

 منيـ يستخدمكف الرسكمات في % 90ر إجابات المستثمريف عف الفقرة عشريف أف تشي
 .التحميؿ الفني لمقياـ بعمميات البيع  كالشراء

 
 

 :أنكاع الرسكمات البيانية: المحكر الثالث

  يعزل ك ،%90أظيرت الاستبيانات جيؿ المستثمريف بخرائط الأعداد كالنقاط بنسبة بمغت
صعكبة في الحصكؿ عمى ق الخرائط مف صعكبة في الرسـ كما تتميز بو ىذ ذلؾ إلى

 .المعمكمات منيا

  فقط مف المستثمريف خرائط الخط البسيط، كيعزل ذلؾ إلى أنيا لا تعطي % 30فضؿ
 .المستثمر المعمكمات الكافية التي يحتاجيا لممضاربة في سكؽ الفكركس

  فقط فضمكا % 10بؿ مف المستثمريف عدـ معرفتيـ بخرائط الأعمدة، مقا% 80أبدل
كيعزل ذلؾ لقمة الدكرات التدريبية التي يحظى بيا . لـ يفضمكىا% 10استخداميا، ك
 .المستثمركف

  مف المستثمريف بأف لدييـ معرفة بخرائط الشمكع اليابانية، كىي نسبة % 40ظير ما نسبتو
العربية تفصؿ  متدنية تعزم أيضان لقمة الدكرات التدريبية كعدـ كجكد كتابات مكثكقة بالمغة

 .خرائط الشمكع اليابانية

 
 :استخداـ خرائط الشمكع اليابانية: المحكر الرابع

  مف المستثمريف يركف أف الشمكع اليابانية تعكس كمان كبيران مف البيانات % 40لكحظ أف
 .الأكلية، كما أنيـ يعتقدكف بأنيا تعكس كمان نكعيان مف المعمكمات

  ستخداـ الشمكع اليابانية يعتبر سيلان، كقد تعزل تمؾ المبحكثيف أف ا مف% 30اعتبر
  .الإجابات إلى قمة عدد المستثمريف الذيف لدييـ دراية بالشمكع اليابانية
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   مف المستثمريف فقط يركف بأف استخداـ الشمكع اليابانية يساعد في تحقيؽ % 40ىناؾ
 الأرباح بشكؿ أفضؿ مف غيرىا مف الخرائط،

 فقط ىـ الذيف يستخدمكف الشمكع الفردية في اتخاذ % 20ت أف أظير تحميؿ الاستبيانا
ذلؾ  اذ قراراتيـ، كيعزلأيضان ىـ الذيف يستخدمكف الشمكع المركبة في اتخ% 20قراراتيـ، ك

 .دل المستثمريف بالشمكع كأنكاعيا كاستخداماتيالعدـ كجكد معرفة كافية ؿ

 

، %62 ميع فقرات المجاؿ يساكمبشكؿ عاـ يمكف القكؿ بأف المتكسط الحسابي النسبي لج
 "الكعي باستخداـ الشمكع اليابانية"لذلؾ يعتبر مجاؿ   0.002تساكم  (Sig).القيمة الاحتمالية ك

0.05داؿ إحصائيان عند مستكل دلالة   ، مما يدؿ عمى أف متكسط درجة الاستجابة ليذا
كىذا يعني أف ىناؾ مكافقة مف قبؿ أفراد العينة  2المجاؿ يختمؼ جكىريان عف درجة الحياد كىي 

 .عمى ىذا المجاؿ

 

 
: اختبار الفرضية الرابعة

الكعي الاستثمارم  يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف"أنو عمى الفرضية الرابعة  تنص
ككؿ مف الخبرة كعدد الدكرات التدريبية في الأسكاؽ المالية أك في أسكاؽ  العاـ لممستثمريف،

". كركسالؼ
 

( .Sig)أف القيمة الاحتمالية التالي يكضح  ( 4-15) جدكؿ اؿ كلاختبار الفرضية السابقة فإف
0.05مف مستكل الدلالة  صغرلإجابات المبحكثيف كانت أ   كمف ثـ فإنو يمكف قبكؿ

سنكات ل إؿد فركؽ ذات دلالة إحصائية بيف إجابات المبحكثيف تعزل ككجالفرضية القائمة ب
كأسكاؽ الفكركس، كما كجدت تمؾ الفركؽ لدل فحص العلاقة بيف  الخبرة في الأسكاؽ المالية

. كؿ مف الكعي الاستثمارم العاـ كعدد الدكرات التدريبية التي تمقاىا المستثمركف
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(  4-15) جدكؿ 

 حكؿ الفرضية الرابعة يكضح القيمة الاحتمالية لإجابات المبحكثيف
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1.  
رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إؽظبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ 

 الاٍزضٔبه١ اُؼبّ رؼيٟ َُ٘ٞاد اُقجوح ك٢ الأٍٞام أُب٤ُخ
0.412 2 0.002 

2.  
رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إؽظبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ 

 اّ رؼيٟ َُ٘ٞاد اُقجوح ك٢ ٍٞم اُلٞهًٌالاٍزضٔبه١ اُغ
0.395 2 0.007 

3.  
رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إؽظبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ 

 .الاٍزضٔبه١ اُؼبّ رؼيٟ ُؼلك اُلٝهاد اُزله٣ج٤خ ك٢ ٓغبٍ اُزؾ٤َِ أُب٢ُ
0.591 2 0.003 

4.  
رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إؽظبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ 

 .الاٍزضٔبه١ اُؼبّ رؼيٟ ُؼلك اُلٝهاد اُزله٣ج٤خ ؽٍٞ أٍٞام اُلٞهًٌ
0.470 2 0.001 

 
كمف الجدكؿ السابؽ يمكف القكؿ بأنو كمما زادت سنكات الخبرة لدل المستثمريف زاد 

كعييـ بآليات الاستثمار كبناء المحافظ الاستثمارية لتقميؿ مف المخاطر، كما كأنو كمما 
دان أكثر مف الدكرات كمما كاف لدييـ إدراؾ أكسع لمفيكـ السكؽ، تمقى المستثمركف عد

 الأمر الذم يشير لصحة الفرضية الرابعة القائمة بكجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف
ككؿ مف الخبرة لدييـ كعدد الدكرات التدريبية في  الكعي الاستثمارم العاـ لممستثمريف،

. الأسكاؽ المالية أك في أسكاؽ الفكركس
 
 

: الفرضية الخامسةاختبار 
الكعي بالشمكع  يكجد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف"أنو عمى الفرضية الخامسة  تنص

ككؿ مف سنكات الخبرة كعدد الدكرات التدريبية لدييـ في الأسكاؽ  اليابانية لدل المستثمريف،
". المالية ك في أسكاؽ الفكركس

 كىي أصغر( .Sig)القيمة الاحتمالية  ( 4-16 ) كلاختبار الفرضية السابقة يعرض الجدكؿ
0.05مف مستكل الدلالة  ، ات دلالة إحصائية بيف إجاباتفركؽ ذ إف ىناؾكمف ثـ ؼ 
لدكرات التدريبية التي تمقكىا عدد الكؿ مف الخبرة التي اكتسبيا المستثمركف كالمبحكثيف تعزل 
ركس، أم أنو كمما زاد أم مف الخبرة أك الدكرات ة كأسكاؽ الفكالمالي في مجاؿ الأسكاؽ
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 التدريبية لدل المستثمريف كمما أدل ذلؾ إلى زيادة الكعي بالشمكع اليابانية كاستخداماتيا، 
الكعي بالشمكع  صحة الفرضية القائمة بكجكد علاقة ذات دلالة إحصائية بيف كدما يؤ كىك

كعدد الدكرات التدريبية لدييـ في الأسكاؽ  ككؿ مف سنكات الخبرة اليابانية لدل المستثمريف،
. المالية ك في أسكاؽ الفكركس

 

(  4-16) جدكؿ 
 حكؿ الفرضية الخامسة يكضح القيمة الاحتمالية لإجابات المبحكثيف
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1.  
 ثؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢طبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد اُْرٞعل كوٝم ماد كلاُخ إػ

 ٍ٘ٞاد اُقجوح ك٢ الأٍٞام أُب٤ُخاُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيٟ ٍة
0.498 2 0.002 

2.  
 طبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إػ

 ٍ٘ٞاد اُقجوح ك٢ أٍٞام اُلٞهًٌاُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيٟ ٍة
0.116 2 0.000 

3.  
 أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ طبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبدرٞعل كوٝم ماد كلاُخ إػ

 ٍ٘ٞاد اُقجوح ك٢ الأٍٞام أُب٤ُخاُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيٟ ٍثبٍزقلاّ 
0.823 2 0.014 

4.  
 طبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إػ

 ٍ٘ٞاد اُقجوح ك٢ أٍٞام اُلٞهًٌاُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيٟ ٍثبٍزقلاّ 
0.960 2 0.011 

5.  
 إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ح إؽظبئ٤خ ث٤ٖ رٞعل كوٝم ماد كلاٍ

 ُزله٣ج٤خ ك٢ ٓغبٍ الأٍٞام أُب٤ُخاُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيٟ ُؼلك اُلٝهاد اة
0.241 2 0.001 

6.  
رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إؽظبئ٤خ ث٤ٖ إعبثبد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اٍزقلاّ 

ُزله٣ج٤خ ك٢ ٓغبٍ الأٍٞام فوائؾ اُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيٟ ُؼلك اُلٝهاد ا

 ُٔب٤ُخا

0.613 2 0.003 

7.  
اد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إؽظبئ٤خ ث٤ٖ إعبة

 هاد اُزله٣ج٤خ ؽٍٞ أٍٞام اُلٞهًٌاُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيٟ ُؼلك اُلٝة
0.882 2 0.008 

8.  
اد أُجؾٞص٤ٖ ؽٍٞ اُٞػ٢ رٞعل كوٝم ماد كلاُخ إؽظبئ٤خ ث٤ٖ إعبة

هاد اُزله٣ج٤خ ؽٍٞ ٟ ُؼلك اُلٝاُشٔٞع ا٤ُبثب٤ٗخ رؼيثبٍزقلاّ فوائؾ 

 أٍٞام اُلٞهًٌ

0.498 2 0.001 
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بعد تحميؿ ما  نتائجإليو الدراسة بشقييا النظرم كالعممي مف خمصت  ؿ ىذا الفصؿ أىـ مايتناك

ـ الخركج بتكصيات، كطرح بعض الدراسات المقترحة، تـ حصره مف بيانات كمعمكمات كمف ث

 :كذلؾ كما يمي

 

أظيرت الدراسة أف الاستثمار في سكؽ الفكركس ىك استثمار مجدم اقتصاديان إذا ما قيكرف  .1

 .بفرص الاستثمار الأخرل، شريطة إتباع أسس عممية صحيحة في اتخاذ قرارات الاستثمار

م أداة ىامة تستخدـ مف قبؿ المستثمريف في سكؽ الفكركس حتى يكضح يعتبر التحميؿ الفف .2

اتجاىات أداء السكؽ عمى المدل القصير، مما يمكنيـ مف اتخاذ قرارات البيع كالشراء 

 .بيدؼ المضاربة لتحقيؽ الربح

العمؿ كفؽ خرائط الشمكع اليابانية مف قبؿ المستثمريف يساىـ في تحديد تكقيت تنفيذ  .3

ستثمارية، كما أنيا تعطي إشارات قكية مف شأنيا إعطاء تحذير لممستثمر بقرب القرارات الا

 .انعكاس اتجاه السكؽ، كىك ما ظير أثره عمى نتائج تمؾ الاستثمارات بشكؿ إيجابي

أكضحت الدراسة مدل فاعمية نظاـ اليامش المتبع في سكؽ الفكركس مف كجية نظر  .4

س ماؿ صغير، كما تعكس أيضان المخاطر المستثمريف عبر مساعدتيـ بالاستثمار برأ

 .المترتبة عنو كالمتمثمة في احتمالات الكقكع في الخسارة
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أكضحت الدراسة عدـ اكتراث المستثمريف بالتعرؼ عمى أسمكب المتاجرة باليامش المتبع  .5 

لدل شركات الكساطة العاممة في سكؽ الفكركس، كالاكتفاء بما يحققو ليـ ىذا النظاـ مف 

 .مكاسب

ىرت الدراسة عدـ دراية المستثمريف باستراتيجيات الاستثمار في الأسكاؽ المالية أظ .6

كبخاصة في سكؽ الفكركس، كاعتمادىـ عمى اتخاذ القرارات العشكائية المرتبطة بالشائعات 

 . في أغمب الأحياف

أكدت الدراسة عمى أىمية تكفر الكعي اللازـ لدل المستثمريف بآليات عمؿ خرائط الشمكع  .7

يابانية سكاء النماذج الفردية منيا أك المركبة، كىك ما عكستو إجاباتيـ عمى الاستبانة اؿ

 .المكزعة عمييـ

كشفت الدراسة عف تدني مستكل كعي المستثمريف بأساليب التحكط كالتنكيع في الاستثمار  .8

تؤدم إلى الحد مف المخاطر الناتجة عف المضاربة  كآلية عمؿ المحافظ الاستثمارية التي

 .في سكؽ الفكركس

عكست الدراسة محدكدية عدد المستثمريف الذيف يقكمكف بالمضاربة في سكؽ الفكركس  .9

 .كىك ما يرجع إلى حداثة سكؽ الفكركس في قطاع غزة

لـ يتمؽ المستثمركف عدد كافي مف الدكرات التدريبية المتخصصة حكؿ التحميؿ الفني  .10

 .للؤسكاؽ المالية أك سكؽ الفكركس

لمعمكمات المكثكقة حكؿ الأخبار الاقتصادية المؤثرة عمى أزكاج العملات قمة مصادر ا .11

 .كتحركاتيا في سكؽ الفكركس
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لرقابة كافية مف قبؿ الجيات المعنية كىك ما يشكؿ خطكرة لا تخضع شركات الكساطة  .12 

 .المستثمريفأمكاؿ عمى 

اطة المحمية كشفت الدراسة عف كجكد مبالغ مالية كبيرة يتـ خصميا مف قبؿ شركات الكس .13

عمى أنيا عمكلات سمسرة لكؿ صفقة يتـ إغلاقيا سكاء كانت نتيجتيا ربحان أـ خسارة، كىك 

 .ما يتسبب بتحميؿ المستثمريف بالمزيد مف المصاريؼ

 

باستخداـ الشمكع اليابانية كبناء عمى نتائج الدراسة نكرد  دعـ كترسيخ مفيكـ التحميؿ الفني بغرض
: ا يمي أىـ التكصياتفيـ
 

: تكصيات لممستثمريف: أكلان 
يتعيف عمى المستثمريف بذؿ المزيد مف الجيكد لفيـ ثقافة الاستثمار عبر حصكليـ عمى  .1

بشكؿ ( الفكركس)تدريب عممي كعممي في مجاؿ الأسكاؽ المالية بشكؿ عاـ كتجارة العملات 
 .خاص

الأجؿ، بجانب التحميؿ الفني الذم  عدـ إغفاؿ التحميؿ الأساسي كخاصة الاستثمار طكيؿ .2
 .يككف مفيد جدان لممدل القصير

الأخذ بعيف الاعتبار تككيف محافظ استثمارية كمف خلاؿ تنكيع العملات التي يتـ المضاربة  .3
 .فييا مف قبؿ المستثمريف

ف تـ كضع أكامر إغلاؽ، أك كانت نتيجتيا  .4 عدـ ترؾ مراكز مفتكحة لميكـ التالي حتى كا 
 .خسارة

ابعة المعمكمات المتعمقة بزكج العممة مف مصادر مكثكقة كالابتعاد قدر الإمكاف مت .5
 .الإشاعات
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 :ضركرة مراعاة العديد مف النقاط كالعكامؿ الفنية كالاقتصادية المرتبطة بتغيرات الأسعار مثؿ .6 

 نقاط الدعـ كالمقاكمة. 

 التصريحات الاقتصادية ذات العلاقة. 

 ىاتحركات أسعار الفائدة كتكقعات. 

 حجـ الصفقات كأحجاـ التداكؿ التاريخية. 

 
 

: تكصيات تتعمؽ بشركات السماسرة :ثانيان 
دارييف، عبر عقد دكرات تدريبية  .7 العمؿ عمى رفع مستكل الكادر العامؿ مف سماسرة كا 

 .متعددة

تخفيض المصاريؼ التي يتـ تحميميا لممستثمر، مما يزيد مف أرباح الأخير كبالتالي يزيد مف  .8
 .تثماراتو في سكؽ الفكركسحجـ اس

متابعة المستثمريف بركح الحفاظ عمى أمكاليـ، كعدـ الاكتفاء بتركيـ في سكؽ يكاجيكف  .9
 . مخاطر تذبذباتو

 .تكفير المعمكمات اللازمة لممستثمريف بأسعار رمزية ك بأسمكب سيؿ كسريع .10

 . عمؿ حملات تكعية حكؿ سكؽ الفكركس .11

 
 

: المختصةتكصيات لمجيات الحككمية : ثالثان 
كأحد " الفكركس" تركيز الاىتماـ كالتشجيع بشكؿ أكبر عمى سكؽ العملات الأجنبية  .12

مجالات الاستثمار التي مف شأنيا أف ترفع دخؿ الفرد كتزيد مف حجـ العملات الأجنبية 
 .المتدفقة كدخؿ لممجتمع

حسب مة اللازالتراخيص  ىاالسماح لمشركات بفتح أبكابيا لمجميكر بشكؿ عمني عبر منح .13
. شركط كمعايير كاضحة

 .سف قكانيف لتنظيـ آليات المتاجرة في السكؽ بما يكفؿ الحفاظ عمى أمكاؿ المستثمريف .14
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:  تكصيات لمجيات الأكاديمية: رابعان  
 .ترسيخ كتعزيز التحميؿ المالي بشقيو الأساسي ك الفني .15

سسات الأكاديمية مف العمؿ عمى تكضيح التحميؿ الفني كخرائط الشمكع اليابانية عبر المؤ .16
 :خلاؿ

  إفراد مقررات كمناىج دراسية لمساؽ التحميؿ المالي يحتكل عمى مفاىيـ التحميؿ
 .الفني لطمبة الجامعات في كميات التجارة

 إضافة أسمكب قراءة كتحميؿ خرائط الشمكع اليابانية إلى تمؾ المناىج. 

 لفني عبر تطبيؽ عممي تعزيز الدكر العممي لمعممية التعميمية في مجاؿ التحميؿ ا
.  بطة بيذا المجاؿترالـلمعمكـ النظرية 

 
 

: دراسات مقترحة: خامسان 
 .عمؿ دراسات تغطي فترات زمنية أخرل لسكؽ الفكركس .17

. عمؿ دراسات تغطي عدد أكبر مف شركات الكساطة كعدد المستثمريف .18
 .لضعيفةعمؿ دراسات لبحث جدكل استخداـ نماذج الشمكع اليابانية متكسطة القكة كا .19

عمؿ دراسات حكؿ جدكل التحميؿ الفني في تحقيؽ الأرباح في سكؽ فمسطيف للؤكراؽ  .20
 .المالية

في تحقيؽ الأرباح في  ةاليابانيعمؿ دراسات حكؿ جدكل التحميؿ الفني باستخداـ الشمكع  .21
  .سكؽ فمسطيف للؤكراؽ المالية
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