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التنبؤ بسلوك أسعار أسهم قطاع المصارف المدرجة  في سوق العراق للأوراق 

 المالية باستخدام بعض مؤشرات التحليل الفني

 صلاح عبد الحسن خماط :الباحث           لحسناوياد. سالم صلال راهي  م. أ.

 جامعة القادسية /كلية الإدارة والاقتصاد /إدارة الاعمالقسم 
 3/9/1023تاريخ قبول النشر:          9/6/1023تاريخ استلام البحث: 

 ص:لخستمال

 مهمة في الأسواق المالية العالمية من خلال تأثيره على قرارات المستثمر يعد التحليل الفني أداة     

تهدف إلىى التعىرف علىى  فإن هذه الدراسة لذا؛  واتجاهاتها بالمستقبلعار الأسهم الخاصة بتحديد أس

 مىدى معرفىة خىلال مىن الفنىي  للتحليىل العىراق لىروراق الماليىة سىوق فىي مدى اسىتخدام المسىتثمر

 مىىن الاسىىتثمارية القىىرارات اتخىىا  فىىي عليىى  اعتمىىاده ومىىدى الفنىىي  للتحليىىل وفهىىم المسىىتثمر اكإدر

ولإثبىىات فرةىىية البحىىث تىىم اختيىىار بعىىا  ىىركات الق ىىا   .  منىى روجالخىى أو إلىىى السىىوق الىىدخول

المصرفي المدرجة في سوق العراق لروراق المالية كي يكون مجتمعا للبحث   إ  تم  اختيىار عينىة 

 مؤلفة من ستة مصارف لتكون ميدانا للبحث.

باتجىاه اعتمد البحث على مجموعة مىن مؤ ىرات التحليىل الفنىي المسىتخدمة فىي عمليىة التنبىؤ      

إةىافة إلىى بعىا الزخم  القىوة النسىبية    معدل التغير المتوسط البسيط أسعار الأسهم متمثلة بـ )

وفقىىا للبرنىىامح الاحصىىاكي  Fواختبىىار T واختبىىار   Levensالاختبىىارات الإحصىىاكية كاختبىىار

SPSS 20  . 

ر حول وجىود الدلالىة توصل البحث إلى عدد من الاستنتاجات   من أكثرها أهمية تلك التي تدو    

إمكانيىىة الاعتمىىاد علىىى هىىذه المؤ ىىرات فىىي عمليىىة التنبىىؤ باتجىىاه أسىىعار الأسىىهم  الإحصىىاكية فىىي

لشركات الق ا  المصرفي المدرجة في سىوق العىراق لىروراق الماليىة لمواامتهىا لاىروف البي ىة 

 العراقية .

 الفنىي  التحليىل فىي وإدراكى  معرفتى  زيىادة علىى المسىتثمر حىث انتهىى البحىث بتوصىيات منهىاو

 الجهىات وحىث الاسىتثمار  قىرار اتخىا  قبىل الفنىي التحليىل أسىالي  استخدام في تنويع  وةرورة

 والدراسات. البحوث تشجيع خلال من الفني التحليل على الضوا تسليط زيادة على الأكاديمية
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Abstract: 

    The technical analysis is an important tool in the global financial 

markets through its influence on the decisions of the investor for 

determining stock prices and trends for the future; Therefore, this study 

aimed to identify the extent of use of the investor in the Iraqi market for 

securities of technical analysis, by knowing how to recognize and 

understand the investor of technical analysis , and the extent of its adoption 

in making investment decisions to enter or exit the market. To prove the 

hypothesis of research was selected some of the banking sector companies 
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listed in the Iraqi market for securities in order to be a community of 

research, as a sample was selected from six banks to be a field of research. 

     Find relied on a set of technical analysis indicators used in the process 

to predict the direction of stock prices, represented with (simple average, 

the rate of change, momentum, relative strength) as well as some statistical 

tests as a test Levens and T test, F-test, according to the statistical program 

SPSS 20. 

     Research find a number of conclusions, the most important of those that 

revolve around the presence of statistical significance in the possibility of 

dependence on these indicators in the process of forecasting the direction 

of stock prices for the banking sector companies listed in the Iraqi market 

for securities to be adapted to the circumstances of the Iraqi environment.   

    The research is ended recommendations which urged investors to 

increase knowledge and perception of technical analysis, and the need for 

diversification in the use of technical analysis methods before making an 

investment decision, and urged the academia to increasing highlight the 

technical analysis by encouraging research and studies. 

 

 :  المقدمة

إن الاستثمار في الأسهم محفوف بمخىاطر عديىدة   وممىا يزيىد مىن صىعوبة تقىدير هىذه المخىاطر      

  فاتخا  القرار الاستثماري الخىاط  تنىتح عنى  خسىاكر يىؤدي لخيارات المتاحة  أمام  المستثمرتنو  ا

ؤ بمسىتقبل تراكمها إلى الإفىلا   لىذلك  يلجىأ المسىتثمرون إلىى منىاهح مختلفىة مىن أجىل محاولىة التنبى

علىى دراسىة ز يركىالىذي التحليل الفني  منهح التحليل منهح أسعار الأسهم   ومن بين أهم هذه المناهح

 لىىك عىىن طريىىف تكييىى  أسىىالي  إحصىىاكية مختلفىىة لهىىذا ووتحليىىل حركىىة سىىعر السىىهم عبىىر الىىزمن   

ل المسىتثمر فعن طريف معالجة البيانىات التاريخيىة لسىعر السىهم فىي الفتىرات السىابقة يحصى  الغرض

فالتحليىىل الفنىىي يعتبىىر أداة مهمىىة لىىدعم قىىرار  علىىى معلومىىات حىىول مسىىتقبل ت ىىور سىىعر هىىذا السىىهم 

الاستثمار   ليس في الأسهم فحس  بل فيما يتعلف بالقيم المنقولة عموما  لك لأن  يضفي طابعا  علميا 

يعتبىر منهجىا أقىل تعقيىدا  على القرارات الاستثمارية المتخذة من طرف المستثمرين بالإةافة إلى أن 

 .مقارنة بالتحليل الأساسي 

يدر  المحلل الفني أثر تحرك السعر فالسؤال الذي ي رح  داكماً كل من يهتم بالتحليىل الأساسىي      

أسى لة  بينمىا ي ىرح المحللىون الفنيىون "لمىا ا تحىرك السىعر فىي اتجىاه معىين  " لرسىواق الماليىة هىو

حليل الفنىي لىروراق الماليىة   وبمعنى آخر فإن الت " د  إلى أين إلى متى ما ا بع" مختلفة تماماً وهي

لتحديىىد أوقىىات الىىدخول إلىىى السىىوق  ركىىات الأسىىعار فىىي السىىوق فىىي محاولىىةعلىىى دراسىىة تح يركىىز

والخروج من  كذلك فإن  يهدف إلى التعرف على المؤ رات التي تؤكد اتجاه حركة الأسعار في سوق 

ه المؤ ىرات أو الإ ىارات يىتم التوصىل إليهىا مىن خىلال بعىا الأسىالي  التىي الأوراق المالية   وهىذ

تعتمد على جملة من المتغيرات هي اتجاه السعر   وحركت  التاريخية   وأحجام التداول المرافقة لهىذه 

الحركة  ولغرض الإحاطة بالموةو  تم تقسيم البحث إلى أربعىة محىاور   تضىمن الأول منهىا علىى 

وبعا الدراسات الت بيقية السابقة   فيمىا ركىز المحىور الثىاني علىى الإطىار الناىري منهجية البحث 

لىى أهىم   فىي حىين تىم تخصىيم المحىور الرابىع والأخيىر ا للبحث   وتناول الثالث الجانى  الت بيقىي

 الاستنتاجات التي توصل إليها البحث وبعا التوصيات.
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 :: منهجية البحث وبعض الدراسات السابقة الأولالمحور 

  :بحث مشكلة ال -أولا

   الاسىتثماريةتعد عملية تحديد المؤسسة المراد  ىراا أسىهمها   المرحلىة الأولىى فىي العمليىة      

 ويبقى أمام المستثمر التوقيت المناس  لذلك   ومن هنا لابد من طرح السؤال الآتي :

من خلال أدوات التحليل الفني   ومن هذا السؤال  الأسهمهي آلية اتخا  قرار الاستثمار في  ما     

 يمكننا طرح الأس لة الفرعية الآتية :

 القضايا   وما هذهفي السوق المالية    الأساسيةكي  يمكن للمستثمر معرفة القضايا *     

 القوة في   ماهية فلسفة ومؤ رات التحليل الفني   ونقاط الضع  و*   

 لفني في التنبؤ بأسعار الأسهم   كي  يتم معرفة قدرة  مؤ رات التحليل ا*   

 : بحثأهمية ال -ثانيا 

بما أن التحليل الفني يعتبر أداة مهمة لدعم قرار الاستثمار   ليس في الأسهم فحس  بىل فيمىا        

مارية المتخىذة مىن الاسىتثيضفي طابعا علميا على القىرارات  يتعلف بالقيم المنقولة عموما  لك لأن 

الأساسي لىذا ترتكىز هجا أقل تعقيدا مقارنة بالتحليل   بالإةافة إلى أن  يعتبر منطرف المستثمرين

 أهمية الدراسة بالنقاط الآتية:

دام كىد باسىتخللمستثمرين كونهم يسعون إلىى تحقيىف أعلىى عا التعرف على أهمية التحليل الفني -1

 التي يمكن أن تر د قرارهم الاستثماري .العديد من الأسالي  

 زيادة ثقة المستثمر في سوق العراق لروراق المالية بالمحلل الفني . -2

حيث أن سوق العراق لروراق المالية يسعى إلى ت وير   ةيح أهميت  لإدارة السوق الماليةتو -3

 فنياً وإدارياً والعمل على تر يد قراراتهم . وتنشيط السوق نفس  من خلال دعم المستثمرين

 : بحثأهداف ال -ثالثا

 تي :لآتتمثل با    

التنبؤ باتجاهات حركة سوق العراق لروراق المالية باستخدام مدخل التحليل الفنىي وتحديىد مىا  -1

 كانت هذه الاتجاهات في حالة صعود أو هبوط . إ ا

القىوة ط تقنيىات التحليىل الفنىي مىن خىلال الإفصىاح عىن نقىاتوفير المناخ الملاكم للاستثمار فىي  -2

 والضع  فيها .

للمستثمرين الباحثين عن المعلومات عن اتجاهات حركة السوق المستقبلية  توفير دليل تجريبي -3

 . رات التحليل الفنيباستخدام مؤ

 فرضيات الدراسة : -رابعا 

الق ىا  المصىرفي فىي سىوق العىراق  أسىهماستنادا إلى مشكلة البحث وفي كيفية التنبؤ بأسعار      

 لروراق المالية باستخدام مؤ رات التحليل الفني ؛ لذا يرتكز البحث على الفرةيات الآتية :

 هناك دلالة إحصاكية في أمكانية الاعتماد على مؤ ر المتوسط البسيط في عمليىة التنبىؤ باتجىاه -1

 أسعار أسهم ق ا  المصارف المدرجة في سوق العراق لروراق المالية.

عمليىة التنبىؤ باتجىاه  لاعتمىاد علىى مؤ ىر معىدل التغيىر فىيهناك دلالة إحصىاكية فىي أمكانيىة ا -2

 أسعار أسهم ق ا  المصارف المدرجة في سوق العراق لروراق المالية.

فىي عمليىة التنبىؤ باتجىاه أسىعار  مؤ ىر الىزخمعلىى هناك دلالة إحصاكية في أمكانية الاعتمىاد  -3 

 أسهم ق ا  المصارف المدرجة في سوق العراق لروراق المالية.

القىوة النسىبية فىي عمليىة التنبىؤ باتجىاه ة في أمكانيىة الاعتمىاد علىى مؤ ىر هناك دلالة إحصاكي -4 

 أسعار أسهم ق ا  المصارف المدرجة في سوق العراق لروراق المالية.

 الأساليب الإحصائية المستخدمة :-خامسا 

 :  مجموعة من الأسالي  الإحصاكية وهي أعتمد الجان  الت بيقي للدراسة على

 المؤشرات : منها : -1

 :Simple Moving Averageالمتوسط الحسابي البسيط  -أ
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يتحىدد يعتبر هىذا المؤ ىر مىن اكثىر المؤ ىرات  ىيوعا فىي التحليىل الفنىي  لىك أن مسىار الاسىعار 

  1ويمكىن حسىاا المتوسىط الحسىابي البسىيط وفىف المعادلىة رقىم ) بمعادلة رياةىية سىهلة ودقيقىة

(Stevenson & Jenning, 1981, 207) (Bodie, ed, 1998, 425):- 

 

 = SMA.....          1)المعادلة رقم )
                  

 
 

  -أ  أن :

(SMA) Simple Moving Average المتوسط الحسابي البسيط = 

(CP) Close price سعر الأقفال =  

n عدد الفترات الزمنية =  

 :مؤ ر معدل التغيير  -ا 

هو مقيا  أخر لزخم الأسعار  فالزخم ومعدل التغير مذبذبان  ديدا التشاب  يخضعان لتفسير 

واحد  ويقيس كل منهما مقدار تسار  أو تباطؤ حركة الأسعار أو سرعة أتجاه الأسعار  هذا 

   ويعتبر المؤ ران بأنهما يع يان أنذرا مبكرا لتغير الاتجاه. 

 Murphy,1991:16 5  : (Francis, 1983, 454)) 5)ويتم حساب  طبقا للمعادلة رقم )

 )آخر سعر / السعر لعدد أيام سابق( 111معدل التغيير = 

The rate of change = 100 (last price / price for the number of days earlier) 

 

   RC = 100 (LP) /Pe ..…………  5معادلة رقم ) 

  -أ  أن :

The rate of change (RC) .معدل التغير = 

last price (LP) .أخر سعر  = 

   =  price for the number of days earlier (Pe).السعر لعدد أيام سابقة 

 :Momentumالزخم  -ج

ويمكن حساا الزخم بتسجيل كل فترة معينة وحساا الفروق بين الاسعار لكل فترة طبقا للمعادلة 

 -:(Francis, 1983, 453)(2006:173)المهيلي،الاتية 

 .سعر الإقفال السابف لعدد من الأيام - آخر سعر إقفال = الزخم       .....   2المعادلة رقم )

Momentum = last closing price - closing price prior to the number of  

day 

M =LCP - CPP 

 -أذ أن :

Momentum (M) الزخم =  

= last closing price (LCP) أخر سعر أقفال  

closing price prior to the number of days (CPP) سعر أقفال لعدد أيام سابقة =  

 :Relative Strength Indexمؤ ر القوة النسبية  -د

  -:Murphy,1991:169))(Francis, 1983, 453) ويتم حساب  على خ وتين كالاتي
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عن متوسط أسعار الأقفال التي ارتفعت  : هو عبارةRSحساا القوة النسبية  -الخ وة الاولى

  :3مقسومة على متوسط أسعار الأقفال التي هب ت و لك لفترة معينة وكما في المعادلة رقم )

 

     ......                    3المعادلة رقم )
   

   
  

     

     
 

 -أ  أن :

Average Gain (AG) ارتفعت.= متوسط أسعار الاقفال التي 

Average Losses (AL).متوسط أسعار الأقفال التي هب ت = 

Total Gains (TG) =الكلي الربح. 

Total Losses (TL) =الكلي الانخفاض . 

n. عدد الأيام = 

 -  :4: ويحس  طبقا للمعادلة رقم )RSIالخ وة الثانية: مؤ ر القوة النسبية

   ......                    4المعادلة رقم )

RSI = 100 – (
   

    
) 

  -أ  أن:

RSالقوة النسبية =. 

 .  Levensاختبار -2

 ( .Tاختبار ) -3

 (.F)اختبار  -4

 أساليب جمع البيانات وتحليل المعلومات :  -سادسا

علىى مجموعىة مىن  الىذي أعتمىد تضمنت الدراسة جانبين  تمثل الاول منها علىى الجانى  الناىري

فضىىىلاً عىىىن الدراسىىات والبحىىىوث والمقىىىالات المتىىىوفرة فىىىي المكتبىىىات الكتىى  العربيىىىة والاجنبيىىىة 

فيما اعتمد الجان  الت بيقي من الدراسة على البيانات الرقمية للعينة المختارة التي تىم  والانترنت 

الحصول عليها من موقع السوق الالكتروني حيث  ىكلت التقىارير الشىهرية التىي تصىدرها سىوق 

ا تيسر من إحصاكيات حجر الزاوية في هذه الدراسة فضىلاً عىن إسىهام العراق لروراق المالية وم

   في إثراا الدراسة بهذا الخصوص. بكة المعلومات الدولية )الانترنت

                                The limits of the studyحدود الدراسة :  - سابعا

المدرجىىة فىىي سىىوق العىىراق لىىروراق  المصىىارفالحىىدود المكانيىىة : أجريىىت الدراسىىة لىىبعا  -1

 المالية . 

ولغايىىة  2010/1/1تىىم اعتمىاد البيانىىات الماليىىة لمىىدة سىنتين للفتىىرة الواقعىىة ) الحىدود الزمانيىىة : -2

.(2011/12/31 

 عينة الدراسة : -ثامنا

% مـىـن مجمىـو   ركىـات 28.57والتىي  ىكلت مىـا نسىبت     مصارف6تمثلت عينة الدراسة بـ )

 مصرف.21 ق ـا  المصـارف والبالـغ عددهــا 

 -: عينة الدراسة المصارف

 زالرم مصرفأسم ال

 المصرف التجاري

 المصرف الاهلي

 مصرف بابل

 مصرف الموصل

 مصرف المنصور

 مصرف الخليج

BCOI 

BNOI 

BBAY 

BMFI 

BMNS 

BGUC 
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 بعض الدراسات السابقة:  

عرض البعا من الدراسات السابقة التي لهىا علاقىة بمتغيىرات الدراسىة إ   يتناول هذا المبحث   

تعد الدراسات السابقة إحدى المرتكزات الركيسة فىي بنىاا هيكليىة الجانى  الناىري والميىداني لأي 

بحىىث مىىن خىىلال الاختبىىار والتحليىىل والكشىى  عىىن مىىدى التجىىانس فيمىىا بينهمىىا وأهىىم النتىىاكح التىىي 

 توصلت اليها.

:)-                         OSLER, 2002)  1- دراسة  
 الخسىارة  وقى  أوامىر تجميىع إلىى ) أوامرر الترداول وأسرعار الصررف(المعنونىة الدراسىة  تهىدف

 الفنىي  التحليىل تنبىؤ حىالات مىن حىالتين  ىرح لإثبىات التجميىع هىذا واسىتخدام الربح أخذ وأوامر

 أمىا والمقاومىة  الىدعم نقاط في المتمثلة دورتها إعادة إلى تميل الاتجاهات أن  :هي الأولى الحالة

 معىدلات اخترقىت حىال فىي السىرعة إلى عادتها غير على تميل الاتجاهات أن : هي الثانية الحالة

 وتم استخدام الاسلوا الاحصاكي التحليلي في الدراسة. والمقاومة  الدعم ومستويات

  فىي 1999-2000 عىامي ) خىلال المتداولة العملات من أزواج ثلاث على الدراسة وقد أجريت 

 .أمريكا في بنيويوركالبنك الاحتياطي الفدرالي 

 والمقاومىة الىدعم نقىاط عنىد وبقىوة بوةىوح تتجمىع الىربح أخىذ أوامىر أن الدراسىة اسىتنتجت حيث

 دورتهىا إعىادة إلىى تميىل الاتجاهىات أن وهىي الأولىى  الحالىة يفسىر ما وهذا والمتوقعة  المتكررة

 والمقاومىة  الىدعم نقىاط بعد بقوة تتجمع الخسارة وق  أوامر وأن والمقاومة  الدعم بنقاط المتمثلة

 نقىاط اخترقىت حىال فىي عادتهىا غيىر علىى الاتجاهىات سىرعة وهىي الثانيىة  الحالىة يفسىر ما وهذا

 .والمقاومة الدعم

:)- Menkhoff, and Taylor 2006 دراسة   ) -2  

 سىب  معرفىة إلىى) )متخصصي التحليل الفنري لترداول العمرلات الاجنبيرةالمعنونة الدراسة  تهدف

 كبيىر بشىكل المحتىرفين الأجنبيىة العمىلات مىداولي قبىل مىن منامىة كىأداة الفنىي التحليىل اسىتخدام

 فىي بلنىدن الأجنبيىة العمىلات سىوق فىي العىاملين علىى الدراسىة أجريىت حيىث التركيىز  و ىديد

 .بري انيا

 اسىتخدام كثىرة " أن فرةية قبول بعدم امكانية واستنتجتاستخدمت الدراسة الأسلوا الإحصاكي 

 العمىلات مىداولي أن تقىول التىي العمليىة بالحقيقىة مقارنىة  "من قىي غيىر مؤ ىر الفنىي التحليىل

 التحليل وأن صغير  بشكل حتى ولو تنبؤي   كأداة الفني التحليل على يعتمدون المحترفين الأجنبية

 التحليىل قواعىد وأن الأجنبيىة  العمىلات سوق تحليل في الاستخدام واسعة طريقة وهو مهم  الفني

 اسىتنتجت كما العواكد  زيادة في إيجابي مؤ ر إلى تقود غالباً  الزمن من مدى على الم بقة الفني

 الكثيىر لىدى هاجسىاً  يشكل مازال وأن  السوق  معلومات تحاكي أداة هو الفني التحليل أن الدراسة

 .المستثمرين من

 وأن  التنبؤ  عمليات في والأساسي الفني التحليل من كل المستثمر يستخدم الى أن الدراسة أوصت

 أزواج تىداول فىي التنويىع يجى  كمىا نفسىها  الفنىي التحليىل أسىالي  اسىتخدام فىي التنويىع يجى 

 تعمىل اقتصىادية كىأداة الفنىي التحليىل إهمىال بعىدم الأكاديميىة الجهات الدراسة وأوصت العملات 

 .الكلي الاقتصاد مناومة ةمن

  -:( Zhou 2008) دراسة -3

)التحليررل الفنرري: منتررور توصيررع الاصررول باسررتخدام المتوسررطات المعنونىىة  الدراسىىة هىىدفت   

 بأسىعار التنبىؤ فىي منى  الاستفادة ومدى ومزاياه الفني التحليل أبعاد على التعرف إلى   المتحركة

اسىتخدمت الدراسىة اسىلوا الأدوات والمؤ ىرات الفنية  مىن مجموعىة اختبىار خىلال مىن الأسىهم 

فىي  السىهم بسعر التنبؤ في علي  الاعتماد يمكن كمي نمو ج إيجادالمتوس ات المتحركة  من أجل 

 قيىامهم عنىد اسىتثمارية ر ىيدة قىرارات اتخىا  فىي المسىتثمرين لمساعدة و لك بورصة نيويورك 

 الاستثمار. بعملية

 وجىود حال في المنشود دورها تؤدي الفني التحليل عملية أن  :يه الدراسة نتاكح أهم كانت حيث

 .النتاكح ومقارنة الأداا لقيا  متعددة معايير
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 كافىة لتىوفير الخبىراا دور وتىدعيم تفعيىل يجى : أهمهىا توصىيات عىدة إلىى الدراسىة توصلت وقد

 المستثمرين  لكافة عادل وبشكل الأسعار على المعلومات تلك أثر توةح التي اللازمة التحليلات

 .الآخرين حساا على منها البعا استفادة ومنع

 دراسات العربية تمثلت بالاتي:أما ال

 -: 2000) ياقوت، دراسة ) -4

 التعرف إلى  ")الأجنبية العملات أسعار توقع في الفني التحليل فاعليةالمعنونة )"الدراسة  هدفت

 يعتمىدون المسىتثمرين كىان إ ا ومىا المختلفىة  وأساليب  الفني التحليل حول المستثمرين اتجاه على

 الأردنيىة  بىالبنوك التعامل غرف موظفي في الدراسة مجتمع تمثل حيث لا أم الأسالي  هذه على

 .العمــلات سوق فـي المستثمرين كبار ومن

 بين فروقاً  ظهور  :أهمها كان استنتاجات عدة   وأوةحتستخدمت الدراسة الأسلوا الإحصاكيا

 وأن  العشواكية  الاستثمار عمليات عن المتحقف الفني والعاكد التحليل عمليات عن المتحقف العاكد

 وأن القصىير  المدى في الفني التحليل من الاستفادة الأجنبية العملات سوق في للمستثمرين يمكن

 حصىرها  يمكىن لا عديىدة لأسىباا تتغيىر الصىرف أسىعار وحركىات الأمىوال رؤو  حركىات

 .لها الأساسي الركن الفني التحليل يعتبر التي الدراسة من كثير إلى تحليلها عملية وتحتاج

 بمزيىد يحاىى أن يجى  الفنىي التحليىل مجال أن : أهمها التوصيات من عدد إلى الدراسة توصلت

 بجانى  الأساسىي التحليىل إغفىال عىدم يجى  وأنى  متعىددة  أسىواق فىي والأبحىاث الدراسىات مىن

 وحركىات الأمىوال رؤو  حركىات بتتبىع الاهتمىام بضىرورة الدراسىة وأوصىت الفنىي  التحليىل

 لهىا  بىالتوقع يرغى  التىي الزمنيىة الفترة تحديد المستثمرين على يج  فإن  كذلك الصرف  أسعار

 تحقيف إلى يؤدي مقبول توقع إلى الوصول في تساعده التي العوامل من مجموعة إتبا  وةرورة

 أسىعار تحركىات العلاقىة   ات الاقتصىادية التصىريحات والمقاومة  الدعم حواجز  :ومنها أرباح

 السياسىية والتوجهىات الأحىداث السىوق  فىي تىتم التىي الصىفقات متابعة تغييرها  وتوقعات الفواكد

 .المالية والأوراق السلع سوق مثل الأخرى الأسواق في الت ورات متابعة وأخيراً  السياسية 

 -:2006) عاصي، أبو (دراسة -5

 الأسرهم سروق علر  الفنري التحليرل أسراليب اسرتخدام كفراة  مرد )"المعنونىة  الدراسىة هىدفت

 أسىالي  اسىتخدام كفىااة مىدى تحديىد إلى 2005")  – 2004 للفتر  ميدانية دراسة ،"السعودي

 عنىد إةىافياً  عاكىداً  توليىد علىى قىدرتها مىدى ومعرفىة السىعودي  الأسىهم سوق على الفني التحليل

 تع ىي التىي السىعودية الشىركات أو الأسىهم وتحديىد و ىراا بيعىاً  التعامل قرار في بها الاستر اد

 الدراسىة عـمجتمى  مل فيها  المتاجرة عند الفني التحليل أسالي  استخدام عند موجباً  إةافياً  عاكداً 

-2005 ) السىنوات لالـــىـخ السىعودي الأسىهم سىوق فىي اـتداولهى يىتم يـىـالت الشىركات عـىـجمي

 السىوق ىـعلى ت بيقهىا تىم تيـالى يـل الفنـن أسالي  التحليـ  أسلوا م40)    حيث تم اختبار2004

 .مثل )الشمو  اليابانية  الزخم  القوة النسبية ..... 

 إةىافية عواكىد أعلىى حققىت محىددة أسىالي  هنىاك أن  :أهمهىا ة اسىتنتاجاتبعىد الدراسىة وخرجت

 الشىركات جميىع علىى للت بيىف تصلح الفنية الأسالي  كل ليس وأن  مثل المتوسط البسيط موجبة

 والىبعا  مثىل المثلثىات الشىركات بعىا مىع خسىاكر حققىت الفنيىة الأسىالي  فىبعا السىعودية 

 فيها التنويع من ولابد 100%  بنسبة دقيقة ليست الفني التحليل أسالي  أن أي أرباح  حقف الآخر

 .البعا بعضها لتأكيد

 لرسىهم  والبيىع الشىراا أوقىات تحديىد فىي الفني التحليل استخدامعلى اهمية  الدراسة أوصت كما

 مىن وأيضىاً  وتر ىيده  الاسىتثماري القىرار لتىدعيم فنىي أسىلوا مىن أكثر استخدام من لابد وكذلك

 .أو الق اعات الأسهم اختيار عند الأساسي التحليل استخدام الضروري

 -( :2008دراسة )فاتح، -0

دور التحليررل الفنرري فرري ترشرريد القرررار الاسررتثماري، دراسررة ميدانيررة المعنونىىة )" هىىدفت الدراسىىة

الى معرفة دور التحليل الفني فىي تر ىيد القىرار "  2007-2008لسوق الاسهم السعودي للفتر  

م مجموعىىة مىىن الاسىىتثماري لرفىىراد المسىىتثمرين فىىي سىىوق الأسىىهم السىىعودي مىىن خىىلال اسىىتخدا
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المؤ رات والادوات الفنيىة للتحليىل الفنىي مثىل )الشىمو  اليابانيىة  المتوسى ات  المثلثىات  وبيىان 

 اثرها على قرارات المستثمرين في السوق المالية.

 طريقىة اسىتخدام يمكىن انى استخدمت الدراسة الاسلوا الاحصاكي  وتوصلت الى استنتاج مفىاده 

 التحليىل طريقىة علىى الاعتماد يمكن لا الذي الوقت في المالية  الأسواق في للتداول الفني التحليل

 إلىى وبالإةىافة الاعتبىار  هىذا بعىين السىوق فىي الفنىي التحليىل جانى  أخذ بدون وحدها الأساسي

 فيمىا نوردهىا أن يمكىن والتىي الأساسي التحليل على الفني التحليل تميز التي المزايا من مجموعة

 الفني التحليل ت بيف  مختلفة أسواق في الفني التحليل ت بيفي  الفن التحليل وتكي  مرونة  ( يأتي

 .)مختلفة زمنية إطارات في

الاستغناا عن المدخل الفني وت بيق  لمعرفة الحركة السعرية لهذه  الدراسة بعدم أمكانيةواوصت  

لشىراا أو البيىع او الاحتفىاظ الاسهم في السوق وتحديد التوقيت الملاكم لاتخىا  القىرار الر ىيد فىي ا

 بهذه الأسهم.

 

 :      للبحث  الاطار النتري - نيالمحور الثا

 مفهوم التحليل الفني :  -أولا :

وردت عىىىىىدة تعىىىىىاري  تر ىىىىىدنا الىىىىىى التعىىىىىرف علىىىىىى مفهىىىىىوم التحليىىىىىل الفنىىىىىي فقىىىىىد  كىىىىىر      

(pring,1991:2 ) الى أن التحليل الفني يستند على فكرة أن الأسعار تتحرك في اتجاهات والتي

 تتحدد وفقا لتغير مواق  المستثمرين أزاا مختل  القوى الاقتصادية والسياسية والنفسية. 

بأن التحليل الفني يتعلىف بدراسىة حركىة الاسىعار (Edward, and Magee,1992)  كر كما  

البيانية والتقنيات الكمية للتنبؤ باتجاهات الاسعار  أ  أنهىا عىادة تمثىل في السوق باستخدام الرسوم 

طريقىىة للتسىىجيل )فىىي  ىىكل رسىىوم بيانيىىة  تىىاري  التىىداول لأداة ماليىىة معينىىة )أسىىهم  عقىىود أجلىىة  

 عملات  وعلى هذا الاسا  فأنها تتوقع الاتجاهات المستقبلية المحتملة.

لفني هو دراسة حركة السىوق مىن خىلال اسىتخدام التحليل ا أن( (Murphy,1999:1ويضي    

الرسوم البيانية بشكل أساسي أو هو دراسة حركة السوق بالاعتماد على البيانات التاريخيىة لسىعر 

السهم و لك بغرض التنبؤ باتجاهات الاسىعار المسىتقبلية  ويتضىمن مصى لح حركىة السىعر ثلاثىة 

الفنىي وهىي ) السىعر وحجىم التىداول والحقىوق مصادر أساسية من المعلومات المتاحة في التحليل 

فهىو فىن قىرااة السىوق أو  المفتوحة  التي يتم استخدامها في عقود الخيار أو العقود المسىتقبلية  لىذا

فن قرااة الأسهم المتداولة في السوق وفىن التنبىؤ باتجاهىات الأسىهم فىي السىوق مىن خىلال دراسىة 

أن المدخل الفنىي (Murphy,2000:48)يرى اسلوك وتحركات الأسهم خلال فترات محددة  كم

للاسىىتثمار هىىو دراسىىة ت ىىور السىىوق و لىىك بالاعتمىىاد أساسىىا علىىى قاعىىدة ) المنحنيىىات  الخىىراكط  

أن  (Sharpe & Bailey,2000:288)ويىرى، و لىك مىن اجىل التوقىع بالاتجاهىات المسىتقبلية

القاعىىدة الفنيىىة التىىي سىىيعتمدها التحليىىل الفنىىي يتسىىم بالسىىهولة والسىىرعة فبمجىىرد تحديىىد الوسىىيلة أو 

المحلىىل الفنىىي فىىي التنبىىؤ بالأسىىعار يصىىبح ت بيقىى  آليىىا" وعلىىى أي عىىدد مىىن الأسىىهم وأن أسىىالي  

التحليل الفني يسهل تعلمها وت بيقها من قبل أي مستثمر مهما كان مسىتوى ثقافتى  وأن المعلومىات 

" بانتاىام فىي التقىارير اليوميىة التىي التي يحتاجها المحلل عن السعر والصفقات المالية تتاح يوميىا

إن الأسواق   pring،10:2002)أوةح  قدو تاهر في الصح  المتخصصة و بكة الأنترنت  

المالية تتحرك في اتجاهات يكون سببها تغير مواقى  وتوقعىات المسىتثمرين بالإةىافة الىى عامىل 

الدورة الاقتصادية  علمىا بىأن المسىتثمرين يسىتمرون فىي أعىادة نفىس نىو  السىلوك مىن دورة الىى 

التىىي دورة  كمىىا أن فهىىم العلاقىىات التاريخيىىة بىىين متوسىى ات الأسىىعار المحىىددة وعوامىىل السىىوق 

 تستخدم في تحديد نقاط المنع فات  أي نقاط تغير اتجاه السوق من الصعود الى الهبوط وبالعكس.

أن فلسىفة التحليىل الفنىي تسىتند الىى امكانيىة التنبىؤ باتجاهىات  (Chen,et.al,2010:295)وأ ار

السوق المستقبلية في ةوا تحركاتى  التاريخيىة أي البحىث عىن أنمىاط متكىررة وقابليىة التوقىع فىي 

بأنىى  دراسىىة حركىىة السىىوق ( Edward, and Magee,2007:4)اسىىعار الأسىىهم  كمىىا عرفىى 

علم رصد وتسجيل )عادة في  كل رسم بياني  جميع وليس السلع أو البضاكع المتداولة ب   أو هو 
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المعلومىىات الخاصىىة بالتىىداول )السىىعر  حجىىم التىىداول  تىىاري  التىىداول  وغيرهىىا  لسىىهم معىىين أو 

 .مجموعة من الأسهم  ثم استنتاج أتجاه الأسعار في المستقبل من الصورة التاريخية المرسومة

 فلسفة التحليل الفني: -ثانيا :

Technical Analysis OF Philosophy  

يعتمىىد المحللىىون الفنيىىون فىىي قىىراراتهم علىىى فحىىم البيانىىات السىىابقة لرسىىعار وبيانىىات الحجىىم    

و لك لتحديد اتجاهات السوق السابقة والتي يمكىن مىن خلالهىا التنبىؤ بالسىلوك المسىتقبلي  والتداول

بعىدة افتراةىات أساسىية تسىاند هىذا الىرأي  ادللسوق ككل والأوراق المالية الفردية  ويتم الاستشىه

 -: (2005:61)هندي، (Francis, 1983, 434)لتحركات الأسعار وقد لخصت بالاتي

 تتحدد القيمة السوقية للورقة المالية في ةوا تفاعل قوى العرض وال ل  فقط. -1

 ر يـدة  تتحكم عوامل عديدة في العرض وال ل  منـها عوامـل ر يدة وأخرى عوامل غير  -2

حيـث تتضمـن العوامـل الر يدة  المعلـومـات الماليــة الخاصـىـة بالسىـهم والىـتي تىنعكس أثارهـىـا 

سلىىىـوك المسىىىتثمرين بالسىىىـوق وعوامىىىل غيىىىر ر ىىىيدة مثىىىل الآراا والأمزجىىىة والتخمىىىين  علـىىىـى

الأسىعار وغيرهـا  ويقىـوم السىوق بالموازنىة بيىـن هـىـذه العوامىـل بشىـكل تلقىاكي ومسىتمر لتحديىد 

 الملاكمة.

تميل اسىعار الأوراق الماليىة لأن تكىون الاتجاهىات فىي حركتهىا تسىتمر لفتىرات طويلىة نسبيىـا  -3

 بالرغم مـن احتمال تقلبها بشكل طفي  من وقت لأخر.

يؤدي التغير في علاقة العرض وال ل  الى تغير في اتجاه الأسعار ويمكن ملاحاة التغيىرات  -4

 حركة السوق دون الحاجة الى معرفة أسباا  لك.أجلا أو عاجلا في 

 نقاط القو  و الضعف في التحليل الفني: -ثالثا:

 نقاط القو  في التحليل الفني :  -1

 (:2003:64)بديوي،يمكن تمييز نقاط القوة للتحليل الفني بمجموعة من النقاط 

 :ري الشىـراا والبيىـع  أن سياسة الاستثمار في الأسهم المتمثلة  في قىراالتركيز عل  السعر

تعتمد على توقع  سعر السهم  فا ا كان التوقع بارتفا  سعـر السىهم  فىأن قىرار الاسىتثمار 

سىيكون الشىراا والعكىس صىحيح  كمىا أنى  يناىر لسىوق الأسىهم علىى أنى  مؤ ىر أساسىىي 

 للاقتصاد تسبف مؤ رات  الوةع الفعلي للاقتصاد بستة الى تسعة أ هر.

 أن اسىىتخدام البيانىىات المتمثلىىة  لررب مررل خررلال تحليررل الأسررعار:تحديررد قررو  العررر  والط

)سعر الافتتاح  أعلى سعر  اقل سعر  وسعر الأغىلاق  عنىد تحليىل اتجىاه الأسىعار لسىهم 

مىىا  قىىد لا تعنىىي  ىىي ا أ ا اسىىتخدمت منفصىىلة  ولكنهىىا مىىع بعضىىها تعكىىس قىىوى العىىرض 

 وال ل .

 : وازن قوى العرض وال لى  علىى سىهم أن الرسومات البيانية  توةح ت الدعم/المقاومة

فعندما تىؤثر الأسىعار فىي هىذا المىدى نىزولا أو تخترقهىا صىعودا  فىأن  لىك يشىير الىى  ما

تغل  احدهم على الأخر  فاختراق الحد الأعلى )المقاومة  يعني زيادة ال ل  وكسر الحد 

 الأدنى )الدعم  يعني زيادة العرض.

 :الرسىوم البيانيىة لرسىعار يسىهل مىن قىرااة التىاري  السىابف لهىا  تاريخ الأسرعار المصرور

على فترات زمنية معينة وتعد اسهل بكثيـر مىن قىرااة الجىداول وفي غالبيىـة الرسومىـات 

 البيانيـة لرسهم تجد اعمدة الكميات في اسفل الرسم.

 لتحديىد : يسىتخدم التحليىل الفنىي المساعد  في تحديد وقت الردخول والخرروم مرل السروق

 افضل الاوقات للدخول او الخروج من السوق.

 نقاط الضعف في التحليل الفني : -2

 ( :2003:64)بديوي،يمكن تحديد بعا نقاط الضع  في التحليل الفني ومنها      

 : يتأثر التحليل الفني بان با  المحلل عن السهم  ولىذا يجى  ملاحاىة  التأثر برأي المحلل

ا ىارات  لا يرىللسهم  فا ا كان المحلل متفاكل بارتفا  السهم فقد هذه النق ة عند تحليلك 

 الهبوط والعكس صحيح عندما يكون متشاكم فقد لا يرى بوادر الصعود.
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 : بالرغم من وجود قواعد عامىة للتحليىل الفنىي ألا أنى  فىي  القراة  المختلفة للرسم نفسه

من المحللين الفنيين فقد يقرأ كل   لأثنين chartكثير من الأحيان لو اع يت نفس الرسم )

ويرسم سيناريو مختل   كلاهما سوف يدعم قراات  بنقىاط  منهما الشارت ب ريقة مختلفة

 ونقاط اختراق وانكسار ايضا. دعم ومقاومة من قية 

 :من المأخذ علىى التحليىل الفنىي كىون ا ىارات  متىأخرة جىدا   تأخر اشارات التحليل الفني

أن يكون جىزا معتبىر مىن الحركىة قىد حىدث بالفعىل   السهم ألا بعدفلا يتحدد أتجاه حركة 

ولذلك بعد هذا التحرك الكبير تكون نسبة العاكىد الىى المخىاطرة قىد هب ىت كثيىرا وةىيا  

 جزا من الفرصة  وهو أيضا من المأخذ على نارية داو الشهيرة.

 

 الجانب التطبيقي للبحث:  المحور الثالث

نتاكح اختبار مؤ رات التحليل الفني  بالإةافة الى مناقشة نتاكح الاختبىار   يركز هذا المحور على

  .عينة الدراسة و لك من اجل اختبار فرةيات الدراسة مصارفلهذه المؤ رات لأسهم ال

 مؤشر المتوسط الحسابي: -أولا

 لق ىا  المصىارفلبسىيط نتىاكح المتوسى ات الشىهرية لمؤ ىر المتوسىط ا(1) يعىرض الجىدول     

  والىىذي يؤكىىد صىىحة فرةىىية الاعتمىىاد علىىى مؤ ىىر المتوسىىط البسىىيط فىىي 2011 (2010ولسىىنة 

التنبؤ المستقبلي لاتجاه أسىعار الأسىهم فىي سىوق العىراق لىروراق الماليىة  حيىث يبىين الجىدول أن 

اتجاه حركة السوق لق ا  المصارف كان اتجاه هبوطي حيث ابتدأ الق ا  بمتوسط سعري مقداره 

فقىد ابتىدأ  2011  أمىا فىي سىنة 2010  فىي سىنة 0.94هى بمتوسىط سىعري مقىداره )  وانت1.12)

  .1.06  وانتهى بمتوسط سعري مقداره )1.12بمتوسط سعري مقداره )
 المتوسطات الشهرية لمؤشر المتوسط البسيط لقطاع المصارف ( (1جدول 
 القطاع

 الشهر

 القطاع المصرفي

 2010لسنة 

 القطاع  المصرفي

 2011لسنة 

 1.12 1.12 كانون الثاني

 1.22 1.13 شباط

 1.33 1.15 اذار

 1.13 1.07 نيسان

 1.16 1.06 ايار

 1.35 1.07 حزيران

 1.29 1.07 تموص

 1.24 1.05 اب

 1.19 1.04 ايلول

 1.12 1.02 تشريل الاول

 1.05 1.03 تشريل الثاني

 1.06 0.94 كانون الاول

 حركة السوق لق ا  المصارف و لسنتي البحث.يبينان اتجاه 2)   ) (1والشكلين 

  السعر
 التاريخ

 2010اتجاهات حركة السوق لقطاع المصارف لسنة  (1)شكل 

0.94

0.99

1.04

1.09

1.14

02468101214

 2010اتجاه حركة السوق لق ا  المصارف لسنة 
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تي من تحركات الأسهم الصاعدة والنازلة ال1) ما جاا بالجدول )  2  )1) ويؤكد الشكلين

                             يوةحها الخط البياني للشكل.

  السعر
 التاريخ

 2011اتجاه حركة السوق لقطاع المصارف لسنة  ((2شكل 

 لاختبار النتاكح فقد تم التوصل إلى النتاكح التالية:  SPSSوبالاستعانة ببرنامح الـ

 اختبار مؤشر المتوسط البسيط للقطاع المصرفي (2جدول )

 * Fقيمة * Tقيمة  الانحراف المعياري المتوسط البسيط عدد البيانات السنة

2010 12 1.0625 05578 -3.815  

5.281 2011 12 1.1883 09971 -3.815 

 %5*مستو  المعنوية 

المعنويىة لاختبىار ليفىين   p value  أن قيمىة الىـ2تبين نتىاكح التحليىل الإحصىاكي فىي الجىدول )   

ممىا يىدل علىى أن هنىاك تجىانس كبيىر بىين بيانىات العينىة المتمثلىة (0.05)   وهي أقىل مىن (0.03

  3.815-المحسىوبة لمؤ ىر المتوسىط البسىيط  ) T  وتشىير قيمىة   2011 , 2010بسنتي البحث 

بقبول فرةية الدراسىة بىأن هنىاك دلالىة إحصىاكية فىي أمكانيىة التنبىؤ باتجىاه  %5بمستوى معنوية 

سىيط للق ىا  المصىرفي فىي سىوق العىراق لىروراق الماليىة   أسعار الأسهم باستخدام المتوسىط الب

عنىد مسىتوى  5.281)قبولهىا  الإحصىاكي ؛ إ  كانىت المحسىوبة )F ومما يؤكد هذه النتىاكح اختبىار

   . 22وبدرجة حرية) %5معنوية 

 : مؤشر معدل التغير -ثانيا

ولسىىنتي  المصىىارف  لق ىىالمتوسىى ات الشىىهرية لمعىىدلات التغيىىر نتىىاكح ا  3يعىىرض الجىىدول )   

  حيىىث يبىىين الجىىدول أن معىىدل سىىرعة اتجىىاه الأسىىعار لق ىىا  المصىىارف فىىي سىىنة 2011 2010

%  وهىىي مقاربىىة جىىدا لمعىىدل سىىرعة اتجىىاه الأسىىعار لق ىىا  المصىىارف لسىىنة 99بلغىىت ) 2010

 .وهذا ما يؤكد صحة إثبات الفرةية  %95والبالغة ) 2011
 )%( لقطاع المصارف التغيرالمتوسطات الشهرية لمعدلات  ((3جدول  

 القطاع

 الشهر

 القطاع المصرفي

 2010لسنة 

 القطاع المصرفي

 2011لسنة 

 125 100 كانون الثاني

 95 96 شباط

 104 94 اذار

 93 101 نيسان

 104 100 ايار

 0 100 حزيران

 93 99 تموص

 106 99 اب

 98 97 ايلول

 95 101 تشريل الاول

1

1.2

1.4

1.6

1.8

2

02468101214

 2011اتجاه حركة السوق لقطاع المصارف لسنة 
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 96 101 تشريل الثاني

 101 99 كانون الاول

 95 99 المتوسط السنوي

 يبينان اتجاه حركة السوق لق ا  المصارف و لسنتي البحث.4)   ) (3والشكلين 

   السعر
 التاريخ

 .2010نسبة التغير في قطاع المصارف لسنة   (3شكل )

  مىن تحركىات الأسىهم الصىاعدة والنازلىة  (3مىا جىاا بالجىدول  (4)  3ويؤكد الشىكلين ) 

 التي يوةحها الخط البياني للشكل.   

   السعر
 التاريخ

 2011نسبة التغير في قطاع المصارف لسنة  (4شكل )

 لاختبار النتاكح فقد تم التوصل الى النتاكح التالية:  SPSSوبالاستعانة ببرنامح الـ

 المصرفياختبار مؤشر معدل التغير للقطاع  (4)جدول 

 * Fقيمة  *T قيمة  الانحراف المعياري المتوسط البسيط عدد البيانات السنة

2010 12 98.9167 2.19331 4.123  

129 2011 12 94.5833 2.90637 4.123 

 %5*مستو  المعنوية 

المعنويىة لاختبىار ليفىين   p value  أن قيمىة الىـ4تبين نتاكح التحليل الإحصىاكي فىي الجىدول )    

ممىا يىدل علىى أن هنىاك تجىانس كبيىر بىين بيانىات العينىة المتمثلىة (0.05)   وهي أقىل مىن (0.01

  4.123المحسىىوبة لمؤ ىىر معىىدل التغيىىر ) T  وتشىىير قيمىىة   2011 , 2010بسىىنتي البحىىث 

بقبول فرةية الدراسىة بىأن هنىاك دلالىة إحصىاكية فىي أمكانيىة التنبىؤ باتجىاه  %5بمستوى معنوية 

أسعار الأسهم باستخدام معدل التغير للق ا  المصىرفي فىي سىوق العىراق لىروراق الماليىة  وممىا 

عنىد مسىتوى معنويىة  129)قبولهىا  الإحصىاكي ؛ إ  كانىت المحسىوبة )F يؤكد هذه النتىاكح اختبىار

 .   22وبدرجة حرية) 5%

-10

40

90

140

02468101214

 2010نسبة التغير في ق ا  المصارف لسنة 
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 -مؤشر الزخم : -ثالثا

 -2010المتوسى ات الشىهرية لمعىدلات الىزخم لق ىا  المصىارف ولسىنتي   5يعىرض الجىدول )

هىو  2010ومن خلال متابعة النتاكح نلاحظ أن اتجاه تغيىر أسىعار ق ىا  المصىارف لسىنة  2011

هىىى   فىىي  ىىهر كىىانون الثىىاني وانت0.27اتجىىاه تسىىارعي هبىىوطي حيىىث ابتىىدأ بمتوسىىط مقىىداره ) 

 2011  فىي  ىهر كىانون الثىاني  أمىا ق ىا  المصىارف لسىنة 0.02بمتوسط معدل تغيىر مقىداره )

فكان هو أيضا امتداد للسنة السابقة )اتجاه تسارعي هبوطي  حيث بدأت السنة بمعدل تغير مقداره 

   في  هر كانون الأول. (0.01  في  هر كانون الثاني وانتهت السنة بمعدل تغير بلغ0.09)
 المتوسطات الشهرية لمعدلات الزخم لقطاع المصارف( 5) جدول

 القطاع

 الشهر

 القطاع المصرفي

 2010لسنة 

 القطاع المصرفي

 2011لسنة 

 0.09 0.27 كانون الثاني

 0.07- 0.04- شباط

 0.10 0.04- اذار

 0.09- 0.01 نيسان

 0.04 0.01 ايار

 1.32 0 حزيران

 0.09- 0.21- تموص

 0.84 0.01- اب

 0.20 0.04- ايلول

 0.06- 0.03 تشريل الاول

 -0.04 0.22 تشريل الثاني

 0.01 0.02 كانون الاول

  مىىن تحركىىات الأسىىهم الصىىاعدة والنازلىىة التىىي 5مىىا جىىاا بالجىىدول ) 6)  )5ويؤكىىد الشىىكلين )

 يوةحها الخط البياني للشكل.

  السعر
 التاريخ

  2010معدل اتجاه الزخم لقطاع المصارف لسنة (5شكل )

-0.4

-0.2

0

0.2

0.4

02468101214

 2010معدل الزخم لق ا  المصارف لسنة 
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  السعر
 التاريخ

  2011معدل اتجاه الزخم لقطاع المصارف لسنة (6شكل )

 لاختبار النتاكح فقد تم التوصل الى النتاكح التالية:  SPSSوبالاستعانة ببرنامح الـ

 اختبار مؤشر الزخم للقطاع المصرفي (6جدول )

 عدد البيانات السنة
المتوسط 

 البسيط
 * Fقيمة  * Tقيمة  الانحراف المعياري

2010 12 0.242 .04144 -2.379  

9.636 2011 12 0917. .08912 -2.379 

 %5*مستو  المعنوية 

المعنوية لاختبار ليفين   p value  نتاكح التحليل الإحصاكي أن قيمة الـ6يوةح الجدول )   

بين بيانات العينة المتمثلة بسنتي  مما يدل على أن هناك تجانس(0.05)   وهي مساوية لـ (0.05

  بمستوى معنوية 2.379-المحسوبة لمؤ ر الزخم ) T  وتشير قيمة  2011 , 2010البحث 

بقبول فرةية الدراسة بأن هناك دلالة إحصاكية في أمكانية التنبؤ باتجاه أسعار الأسهم  5%

ية   ومما يؤكد هذه باستخدام مؤ ر الزخم للق ا  المصرفي في سوق العراق لروراق المال

 %5 عند مستوى معنوية  9.636)قبولها  الإحصاكي؛ إ  كانت المحسوبة )F النتاكح اختبار

   . 22وبدرجة حرية )

 -مؤشر القو  النسبية : -رابعا

ومن خلال ملاحاة  2010-2011لسنة    المصارفمعدلات القوة النسبية لق ا  7يبين الجدول )

وهو مقارا جدا  (50)نلاحظ ان  بلغ  2010معدل المتوسط السنوي لق ا  المصارف لسنة 

يت ل  عملية  2011-2010  ما يشير الى أن الاستثمار في الق ا  خلال 52والبالغ ) 2011لسنة

 ترق  وحذر  ديدين  مما يؤكد صحة إثبات الفرةية.

 طاع المصارفمعدلات القو  النسبية لق( 7جدول )

 القطاع

 الشهر

 القطاع المصرفي

 2010لسنة 

 القطاع المصرفي

 2011لسنة 

 41.41 53.51 كانون الثاني

 57.25 52.36 شباط

 52.49 53.52 اذار

 52.48 51.26 نيسان

 51.46 51.33 ايار

 53.49 51.57 حزيران

 53.28 50.86 تموص

 52.70 51.06 اب

-0.5

0

0.5

1

1.5
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 52.55 43.01 ايلول

 53.52 45.47 الاولتشريل 

 52.17 52.61 تشريل الثاني

 54.11 43.15 كانون الاول

 52 50 المتوسط السنوي

  7ما جاا بالجدول )(8)  7  ويؤكد الشكلين )8)   و)7ويمكن توةيح  لك في الشكل البياني )

 من تحركات الأسهم الصاعدة والنازلة التي يوةحها الخط البياني للشكل. 

 السعر

 التاريخ

 2010( القو  النسبية لقطاع المصارف لسنة 7شكل )

 السعر

 التاريخ

 2011القو  النسبية لقطاع المصارف لسنة  (8شكل )

 لاختبار النتاكح فقد تم التوصل الى النتاكح التالية:  SPSSوبالاستعانة ببرنامح الـ

 اختبار مؤشر القو  النسبية للقطاع المصرفي (8جدول )

 * Fقيمة  T *  قيمة  الانحراف المعياري المتوسط البسيط البياناتعدد  السنة

2010 12 49.9758 3.82662 -2.461  

7.211 2011 12 52.9583 1.72538 -2.461 

 %5*مستو  المعنوية 

المعنوية لاختبار ليفين   p value  نتاكح التحليل الإحصاكي أن قيمة الـ8يوةح الجدول )     

بين بيانات العينة المتمثلة بسنتي  مما يدل على أن هناك تجانس(0.05)   وهي أقل من  (0.01

  بمستوى -2.461المحسوبة لمؤ ر القوة النسبية ) T  وتشير قيمة   2011 , 2010البحث 

بقبول فرةية الدراسة بأن هناك دلالة إحصاكية في أمكانية التنبؤ باتجاه أسعار  %5معنوية 
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ام مؤ ر القوة النسبية للق ا  المصرفي في سوق العراق لروراق المالية   ومما الأسهم باستخد

 عند مستوى معنوية  7.211)قبولها  الإحصاكي ؛ إ  كانت المحسوبة )F يؤكد هذه النتاكح اختبار

   .22وبدرجة حرية ) 5%

 

 المحور الرابع : الاستنتاجات والتوصيات :

 المستثمر قرارات على تأثيره خلال من المالية الأسواق في مهمة أداة الفني التحليل يعد -1

 قرار أو الشراا لقرار بالنسبة الأمر كذلك بالمستقبل  واتجاهاتها الأسهم أسعار بتحديد الخاصة

 الخسارة. وق  قرار حتى أو البيع

 أهميت  وتقدير الفني التحليل وإدراك فهم وأن الاستخدام  وسهل واةح الفني التحليل إن -2

 جهة العلمي  المؤهل( مثل للمستثمر الشخصية بالبيانات يتأثر لا علي  الاعتماد ودرجة

 تنمية من تزيد التي الاستثمار سنوات بعدد ثريتأ ولكن  المستثمر المال رأ  قيمة الاستثمار 

 التنبؤية. قدراتهم

اظهرت الاستنتاجات امكانية استخدام ادوات التحليل الفني للحصول على افضل التوقعات  -3 

اثبتها الاختبار المستقبلية الخاصة بالأسهم العادية اعتمادا على البيانات التاريخية  التي 

الاحصاكي بوجود  الدلالة الاحصاكية في امكانية الاعتماد على مؤ رات المتوسط البسيط ومعدل 

اسهم المصارف المدرجة في سوق العراق  بأسعارتغير والزخم والقوة النسبية في التنبؤ ال

 المالية . لروراق

تفاوت معدلات عواكد اسهم عينة الدراسة على مستوى الاسهم الفردية أو مستوى الق اعات  -4

اط قد يعود سب  التفاوت الى حساسية عاكد كل سهم والى تقلبات السوق أو الى طبيعة نش

وامكانية تحقيف عواكد لا ناامية بالاستناد الى نوعية المنتح والخدمة التي تقدمها  مصارفال

ومستوى ت ورها التي قد تنعكس على عواكد الشركة وحصة السهم الواحد من تلك العواكد 

ويت ل   لك متابعة حركة سوق الاسهم من قبل المستثمرين والمدراا لضمان الحفاظ على 

رأي الفني معينة من العاكد والمخاطرة مما يساعد المدراا والمستثمرين على تكوين المستويات 

 وبمستوى مخاطرة معينة يفضلها المستثمر.والقدرة على التحليل 

يعد مؤ ر المتوسط البسيط ومعدل التغير والزخم والقوة النسبية من اكثر المؤ رات الفنية  -8

أفضل النما ج التي يمكن اعتمادها في التنبؤ  م ومناستخداما واكثرها تعددا في الاستخدا

فعلى الرغم من انخفاض   يوم  360) المستقبلي و لك في ةوا ما عكست  نتاكح اختبارات  لفترة

كانت كبيرة على الأخذ بنار الاعتبار جميع  أن قدرتها دقتها في بعا الأسواق إلادرجة 

 لفعلية ةمن السوق.التغيرات السوقية المحتملة في قيم المؤ رات ا

 :التوصيات

استر ادا بما تم تحليل  من نتاكح وما تم استنباط  من استنتاجات تتفف أو تفترق جزكيا أو كليا مع 

التراكم المعرفي في عملية تحليل سلوك اسعار الاسهم العادية باستخدام أدوات التحليل الفني يمكن 

المؤسسات الاستر اد بها  كان الفرد أوت يع المستثمر سواا تحديد بعا التوصيات التي يس

 -والاستفادة منها والتي يمكن ايضاحها بالاتي :

 نوعية كأداة الفني التحليل مكانة تعزيز سوق العراق لروراق المالية على قيام ةرورة -1

 من  لك يتم أن ويمكن والتنبؤ  التحليل على القدرة وزيادة المستثمر  قرار تحسين في تستخدم

 ومسابقات ودورات ندوات وعمل الوساطة   ركات لدى فني محلل توفر ب ل  الهي ة قيام خلال

 .الهدف هذا تخدم

والزخم  مؤ ر المتوس ات المتحركة والقوة النسبية منها وخاصة الفني التحليل تقنيات أن -2

 المناس  التوقيت معرفة من مكنتنا أنها حيث المصداقية  من بها بأ  لا درجة لها  ومعدل التغير

 قصيرة  بفترات الحدث قبل تاهر الإ ارات وهذه الشراا  أو البيع على تدل التي والإ ارات

 ما وهذا ومذهل  دقيف بشكل العمليات توقيت نست يع سوف الإ ارات هذه بمعرفة أن  حيث

 ممكن. ربح أقصى تحقيف من يمكن
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 البحوث تشجيع خلال من الفني التحليل على الضوا تسليط زيادة على الأكاديمية الجهات حث -3

 مالية. أسواق تخصم وفتح والدراسات 

ينبغي التعامل مع نتاكح هذا البحث بنو  من الحذر و لك لصغر حجم السوق وما يترت  علي   -4

من صغر حجم العينة نسبيا  أةافة الى الارف غير ال بيعي الذي يمر ب  الاقتصاد العراقي  

 كفااة السوق مقارنة مع الاسواق المالية المت ورة.ناهيك عن تدني 

تكرار اجراا مثل هذه الدراسة على  ركات أخرى للتأكد من النتاكح التي تم التوصل اليها  -8

 وخصوصا مع الشركات التي لم تشملها عينة البحث.
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