
ممخصال
 

تشكككككلن ألدككككك  لأكادلأمكككككتح لأل تا  ككككك   تكت د ككككك  
ت ق كككر أد،كككت إ دلكككو إنتشكككتد لأكفنكككق رتادتككك   دكككق 

 إمتخالأ   فق لأكرلأتع لأكع دق.
كككككتكن تمككككعق لأكادلأمكككك  لأك تك كككك   خت ككككتد تككككاد   

أارلأح لأكت د   لأكفنق )لأك ترمط لأك ت دنإ لأك ت اإ 
 ؤشد لأكقكر  لأكنمكة  إ لأ مترلتمكت نإ رلأكةكرك ن د 
 تنككككالى  دككككق ت ق ككككر  رلأ ككككا ل ككككد  تا كككك  تتفككككرم 

مككككككرم  دككككككق لأ مككككككتدلأت     لأكمككككككت ن  كد مككككككت  د  
 8443لألمككككلو لأك ،ككككدل إ فككككق لأكفتككككد   ككككى  ككككتو 

.  ت ضتف  إكق إخت تد لأكادلأمك  7182 تق  تو 
كن كككككككرتا لأ شكككككككتدلأح لأك   عككككككك  كدت د ككككككك  لأكفنكككككككقإ 

 رتقتدى أالأ   ةإمتخالأو أارلأح لأكت د   لأكفنق 
 
 
 

 نفككدا إ رتكككن ةإمككتخالأو لألمككتك   لأ  ،ككت    
إ  T-testلأك عد    رلأكلا عد   إ     لأخت تد "ح"

خت ككتد  ككتى رلتنككق  Bootstrapلأكةرتمككتدلأ ر  إ رلأ 
Mann-whitney. 

 ،ف   ت  إ أ اح نتت ج لأكادلأم  د،  ك  أارلأح 
لأكت د ككككككك  لأكفنكككككككق رتكككككككادتلت  دكككككككق لأكتفكككككككرم  دكككككككق 
لأ متدلأت     لأكمت ن إ  الأ  ؤشد لأكةرك ن د لأكت  
تاو أالأءلًأ مدة تً طرلأه فتكد  لأكادلأمك إ ل كت تر،كدح 

ح لأك   عككككك  لأكنتكككككت ج إككككككق تفكككككرم ن كككككرتا لأ شكككككتدلأ
كدت د   لأكفنق  دق إمتخالأو أارلأح لأكت د   لأكفنق 

  نفدا .
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Profitability of technical analysis in the Egyptian 

Stock Exchange 
 
 
 

 

 

 

Abstract 
 

Although technical trading rules 

have been widely used by pract-

itioners in financial markets, their 

profit-ability still remains contro-

versial in academic studies. 

 This paper investigate the profi-

tability of moving averages (M-

A), Moving average convergen-

ce divergence (MACD), relative 

strength index (RSI), stoch-astic 

(K), and Bollinger bands (BB) in 

the Egyptian Stock Exchange fr-

om 1998 to 2017. 

And its ability to outperform the  

passive strategy “Buy and Hold”. 

In addition to test the combined  

signal approach (CSA), and com-

are its performance using thetep - 

 
 

The Ttest and Bootstrap meth -

odology used to test the ability of 

technical analysis tools to achi-

eve abnormal returns. 

 Also the Mann-Whitney test u-

sed to comparemeans. 

We find that technical analysis 

tools can achieve abnormal retur-

ns that can outperform buy and 

hold strategy (except for the BB).  

And the results support the su-

periority of the combined signal 

approach for on the use of tech-

nical analytical tools individu-

ally. 

chnical analysis tools individually. 

  
 
 
 
 
 
 

 
 

  
 



 أ د/ السُذة عبذ الفخاح إسماعُل ، أ د/ محمذ صالح الحىاوٌ   ربحُت الخحلُل الفىٍ فٍ البىرصت..... ،آَت صلاح زهران 

3 
 

 

 المقدمة 
 لأك تك ككككك  ردلأملأل مكككككرم  فكككككق لأك مكككككت  درى   مكككككتخاو

  ت كا قدكأ  كت ق كر   تركك  فق كلأملو لأكفنق   دلأكت 
 مككعد   دلكك  لأكتنةككؤ قدكك    قادتكك ول ككن إ  تنككتً    لككىإ
 تإلككف  ت ككا  تككا لأكتككق رلأكتغ ككدلأح لأك مككتقة  فككق وللأكمكك
 . تا   ل د إضتف   أد،ت  ت ق ر  ى   لى   ت

 تكدلو  كى لأمكتخالأو لأكت د ك  لأكفنكق  شكل  لة كد فكق 
 كككككككتللأه لنكككككككتن  كككككككاه لة كككككككد ةككككككك ى لأكرلأتكككككككع لأكع دكككككككقإ 

خت،  لرن   تعكتد  إ ت د،   لأل تا   ى  ره  ا 
لأكتككق تؤلككا أى ر  إفدضكك   لفككتء  مككرم دأل لأك ككته ككع 

رأى لأكق  كككككك   إ  لككككككى لأكتنةككككككؤ ةلككككككت أمككككككعتد لألمككككككلو ا
ا   تكتكككتكقر  إ مكككتر   كق  تكك  لأك ق ق ككك  كدمكككلو لأكمككرت  

تمكر . رلر  كت ا    لى ت ق ر أ  أد،ت  ل د  تا  
  ع   تائ لأكت د   لأكفنق لأكتق تؤلا أى لأكمعد  ت كدن

  لكى ت ق كر   كى  كور  إفق إت تلتح   لى لأكتنةكؤ ةلكت
 . رلأ ا ل د  تا  

 ل ت  تعتد  لأكت د   لأكفنق  ع لأكت د   لألمتمكقإ
  كككك   لككككال لأكت د كككك  لألمتمككككق إكككككق ت ا ككككا لأكق  كككك  
لأك ق ق كككك  كدمككككلو ر قتدنتلككككت  تكق  كككك  لأكمككككرت    تخككككتت 
لأكقكككدلأد لأ مكككت  تد إ  عت كككالًأ  دكككق ادلأمككك  لأكعا كككا  كككى 

لأ تت،تا   رلأكقرلأ و لأك تك  إ فكق  ك ى  كد  لأك عدر تح 
لأكت د   لأكفنق أن  االأ ق كادلأم  لك  لكتا لأك عدر كتح 

لأكتتدلخ ككك  كلأمكككعتد رأ  كككتو  ر لتفككق ةادلأمككك  لأكة تنكككتح
تخككككككككتت لأكقككككككككدلأد  لأكتكككككككالأره كدتنةككككككككؤ ةإت ككككككككتا لألمكككككككعتد رلأ 
لأ مككككت  تد إ   كككك   ككككد  لأك  دكككك  لأكفنككككق أى لأكمككككعد 

و ةادلأمككككتلت  ككككنعلل ف كككك     ككككع لأك تغ ككككدلأح لأكتككككق  قككككر 
 لأك  د  لألمتمق.

ة ى نظدل  لأكمرم لأك فء رلأكت د    أ تد لت لأك اه 
 فضكره لأك كت   ى   كت لألمتمق  قتةك  لأكت د ك  لأكفنكق

  لأكتق  تركح إخت تد ى لأكادلأمتح لأكعا ا نتج  ن  
 

ى ر  إارلأح لأكت د ك  لأكفنكقللأكقاد  لأكتنةؤ ك  رلأكد،  ك   لأ 
 دلأمككتح عكك  لأكا أ ككاح لككتا لأكادلأمككتح. ت ت نككح نتككت ج

 ادلأمككك  ةكككدرن ر نلكككت لأكت د ككك  لأكفنكككق أارلأحد،  ككك  
 Brock, Lakonishok) را ن شككرن ركككق  ككتدرى 

and Le Baron, 1992)لكككككو أ لأكتكككككق تعكككككا  كككككى  إ
إ   كك  أى ألدكك  لأكادلأمككتح فككق   ككته لأكت د كك  لأكفنككق

لأكادلأمككتح لأكمككت ق  كلككت كككو تككا و لأكت د كك  لأكفنككقإ ة ن ككت 
نكككك  أر  إكت د كككك  لأكفنككككقلأ دككككق د،  كككك  أ ككككاح  لأكادلأمكككك  
"إ  تفكت لأكشكدلأء رلأ "متدلأت     لأكمت ن   تفرم  دق لأ 

 .  ت  عنق ت،رد نظدل  لفتء  مرم لألردلأم لأك تك  
 Hsu,Taylor)رلأنكجر  ت دردتلتمر ر  رلتكن ادلأم 

and    Wang, 2016) لأل  كد   كى لأكادلأمكتح عات   لأكتق
تككككتدلا ادلأمككككتح لأكت د كككك  لأكفنككككقإ   كككك  فككككق شكككك رك   
 رط قككح ت ككت  54لأكة تنككتح لأك ر  كك  خككلاه  ح إمككتخا
لأك شكت    رأختح فكق لأك مك تىمرم   د إ  01 دق 

إ رأ كككاح نتت  لككككت مكككدرن  رلأ كككا لألمكككلوكلأ  ،كككت    
أ ضتً  دق د،    لأكت د   لأكفنق. ة ن ت أظلدح  ع  

 كككاو  كككار  لأكت د ككك  لأكفنكككق ر كككاو  لأكادمكككتح لألخكككد  
تأ ككككالت  رتكككككن  مككككة  تادتكككك   دككككق ت ق ككككر لألد،ككككت إ

-Sullivan, Timmerm)ءدضكك   لأكمككرم لأك ككفكف

ann and White, 1999; Marshall and C-

ahan, 2005) إ ل كت تر،كدح  عك  لأكادلأمكتح إككق
لككككككو ضككككككعف لفككككككتء   ككككككاو  ككككككار  لأكت د كككككك  لأكفنككككككق د 

إ رأد عكككح لكككتا لأكادلأمكككتح أى    كككع لأكنتكككت ج لألمكككرلأم
لأكتككككق تؤلككككا لأكت د كككك  لأكفنككككق رد،  تكككك  مككككةةلت لأك شككككت   

إ ر شكت   لأكت  كللأح Data Snoopingلأ  ،كت    
(Bajgrowic and Scaille, 2012; Zaka-

mulin, 2014) . 
إككق ت،كرد  (Lento, 2009)أشتدح ادلأمك  ك نتكر 

ادلأمككتح لأكت د كك  لأكفنككق  نككا إخت تدلككت لارلأح لأكت د كك  
لأكفنككق  شككل   نفككداإ رأ ككاح أى د،  كك  لأكت د كك  لأكفنككق 
ج تلالأا  نا لأكتخدص  ى لأ شكتدلأح لأكختط ك  لأكتكق تنكت



 أ د/ السُذة عبذ الفخاح إسماعُل ، أ د/ محمذ صالح الحىاوٌ   ربحُت الخحلُل الفىٍ فٍ البىرصت..... ،آَت صلاح زهران 

4 
 

 كككى أالأ   ع نككك إ   ككك  تكككاو ك نتكككر ن كككرتا لأ شكككتدلأح 
لأك   ع  لأكت   ختةد  ت ا لأكت د   لأكفنق  نكا ت تؤلكا 
إشكتد  لأكة ككع أر لأكشككدلأء  ككأ  د  ككى أالأ   عككتً. رأ ككتد لككتلأ 
لأك ككاه ةكك ى لأك ككت   ى رت ككت ى نتككت ج لأكادلأمككتح فضككره 
لأك كككككككت   ى  خت كككككككتد أارلأح لأكت د ككككككك  لأكفنكككككككقإ رتككككككككن 

فككق لأكمككرم لأك ،ككد إ رلككتكن  ككتكتطة ر  دككق لألمككلو 
 إخت تد ن رتا لأ شتدلأح لأك   ع .

 مشكمة الدراسة
تت  ككككك   شكككككلد  لأكادلأمككككك  فكككككق لأكف كككككر  ةككككك ى لأكرلأتكككككع 
لأل ككتا  ق رلأكع دككقإ فغتك ككتً  ككت  تلو لأكت د كك  لأكفنككق فككق 
لأكادلأمتح لأل تا      لرن  خدلأف  را  ار  كك إ  دكق 
لأككككككدلو  كككككى إنتشكككككتد إمكككككتخالأ   فكككككق لأكرلأتكككككع لأكع دكككككق 

 ككككر لأكعا ككككا  ككككى لأك مككككت  دلى لألد،ككككت  ةإمككككتخالأو رت ق
لأكت د كك  لأكفنككقإ رلككتكن فككق لأكت ككت ى لأكشككا ا رلأك مككت د 
ة ى لأكادلأمتح لأل تا      ره لأكت د   لأكفنكق. رتعتةكد 
طدلقكك  لأكق ككتل ر عتك كك  ة تنككتح لأكعرلأ ككا  ككى لأكعرلأ كك  
لأك مكككككككة   فكككككككق لكككككككتلأ لأكخكككككككلال رلأكت كككككككت ى فكككككككق نتكككككككت ج 

 كاح  دكق د،  كك  لأكادلأمكتحإ فك ع  لأكادلأمكتح لأكتكق أ
لأكت د ككك  لأكفنكككق ككككو تدلأ كككق لأك شكككت   لأ  ،كككت    لأكتكككق 
 ت،ككف ةلككت مككدرن لأكعرلأ ككاإ ل ككت أى ألدكك  لأكادلأمككتح 
لأكتككككق إتل كككككح لأكت د كككك  لأكفنكككككق  لرنكككك    كككككدا خدلأفككككك إ 
تمتخاو أارلأح لأكت د ك  لأكفنكق  شكل   نفكداإ فكق  ك ى 
 ت،كككف لأكرلأتكككع لأكع دكككق ةإمكككتخالأو أ  كككد  كككى أالأ   عكككتً 

 لأكنتت  . كدتأ ا  ى لأ شتد 
لككككتلأ لأكت ككككت ى ر كككك  فضككككره لأك ككككت   ى  ككككره إ ككككتا  
إخت ككككككتد أارلأح لأكت د كككككك  لأكفنككككككق ك عدفكككككك  لكككككك    لككككككى 
كدت د ككك  لأكفنكككق لأكتنةكككؤ  تلمكككعتد رت ق كككر  رلأ كككا ل كككد 
 تا ك إ رلأكتغدكك   دكق لأكنظدلككتح لأكتقد ا ك    كك  نظدلكك  
لأكمرم لأك فءإ رل    لى للتا  د،    لأكت د   لأكفنق 

عككككتً فككككق نفككككل  نككككا لأ  ت ككككتا  دككككق أ  ككككد  ككككى أالأ   
لأكترت ككككح  أو أى لأكت د ككككك  لأكفنكككككق ا كككككار   نككككك  رأنككككك   

ر  ككدا أمكككطرد  رل  ككك  ا نككتج  نلكككت أ  أد،كككت  ل كككد 
   تا   .

تنقمكككو لأكادلأمككك  لأك تك ككك  إككككق خ مككك  أتمكككتو   تنكككتره 
لأكقمكككككو لألره لألمكككككتل لأكنظكككككد  رلأكادلأمكككككتح لأكمكككككت ق  
رفكككككدر  لأكادلأمككككك . رلتنكككككتره لأكقمكككككو لأك كككككتنق  نل  ككككك  

. أ ت لأكقمو لأكدلأ ع ف تنتره لأ خت كتدلأح رت،  و لأكادلأم 
لأ  ،كككككت    رنتكككككت ج لأكادلأمككككك . رأخ كككككدلًأ  تنكككككتره لأكقمكككككو 

 لأكخت ل لأك نتتش  رلأكتر، تح.
ا سممممممممم س ال ظمممممممممر   –القسمممممممممم ا  ل 

  الدراس ت الس بقة  فر ض الدراسة 
 ا س س ال ظر   –أ لًا 

 دل  كرى  كتدفق لأكت د ك  لأكفنكق أنك  "لأكت د ك   كى 
لأك عدر ككتح  ككى لأكمككعد ر  ككو لأكتككالأره خككلاه ادلأمكك  

 ككككى أ كككك  لأكتنةككككؤ  تات تلككككتح لأك مككككتقةد   كلأمككككعتدإ 
  (.Murphy, 1999")رلأكتغ د لأكت    ا  ف لت

ر قرو لأكت د   لأكفنق  دق  لا   إفتدلأضتح أمتمك    
  دك  ت تكر   لأكمكرم   دلك  لأ فتدلأ  لألره رلكرإ أى

)لألمعتد رل  كتح لأكتكالأره ت  ك  تكر   لأك تغ دلأح لتف 
 رل  ككككتح لألمككككعتد مككككدرن ادلأمكككك  لأك مككككوىإ ر تكتككككتكق

أ كت لأ فتكدلأ   .لأك مكت  د   تت ك   كت لك  لكر لأكتالأره
لألمككعتد تت ككدن فككق إت تلككتحإ رأى  لأك ككتنق فلككرإ أى

لأكرظ فكككك  لألركككككق كد  دكككك  لأكفنككككق لككككق ت ا ككككا لأ ت ككككتا 
لأك ككتكق كدمككلو فككق  دلأ دكك  لألركككق رلأك تككت د   ككع لككتلأ 

ةإنعلتمكك . رأخ ككدلًأ  لأ ت ككت إ  تككق تظلككد إشككتدلأح تنةكك 
لأ فتدلأ  لأك تك  رلرإ أى لأكتتدلا  ع كا نفمك إ أ  أى 
ى ن كككط  عككك ىإ رلكككتا  مكككدرن لأكمكككعد خكككلاه فتكككد   لكككرذ
لألن كككتت تت كككدد ةإمكككت دلأدإ ر تكتكككتكق فادلأمككك  لألن كككتت 
لأكتتدلخ ككك  ت لكككى  كككى لأكتنةكككؤ  تك مكككتقة   نكككا ت دلأدلكككتإ 
رت لككككككى لأك مككككككت  د  ككككككى إتخككككككتت لأكقككككككدلأد لأ مككككككت  تد  

 لأك لا و.
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دفكككككك  لأكعا ككككككا  كككككككى لأل ككككككتا   ى لأكت د كككككك  لأكفنكككككككق 
كتعكككتد  إفتدلأضكككتت   كككع نظدلككك  لفكككتء  مكككرم لألردلأم 
لأك تك  إ رلق  كى ألكو رأتكاو نظدلكتح  دكو لأ مكت  تدإ 

 (،Working, 1949)رلأكتق تا لت لره  د  ردلكنج 
  ككك  أشكككتد ف لكككت إككككق أنككك  إتلأ ر كككاح إ لتن ككك  كدتنةكككؤ 

لأك مكككتقةد  إ  كككتكتغ دلأح لأكتكككق تكككا ت كككا  فكككق لألمكككعتد 
فلكككككتلأ  عنكككككق أى لأكمكككككرم ا تمكككككو  تك فكككككتء إ رلأكمكككككرم 
لأك  تكق أر لأك فء ا  لكى ف ك  لأكتنةكؤ  كأ  تغ كدلأح تكا 
ت ككككا  فككككق لألمككككعتدإ ر تكتككككتكق ا  لككككى ت ق ككككر أ  

أى ( Fama, 1970)أد،ت  ل د  تا  . أضتل فت ت 
لأكمككككككرم لأك ككككككفء "لككككككر لأكككككككت  تككككككنعلل ف كككككك     ككككككع 

  عكككك  لأكمككككعد لأك عدر ككككتح فككككردلًأ  دككككق لأكمككككعدإ   ككككت 
لأكمرتق كدملو  تمتر   ع لأكق    لأك ق ق ك . أ  تت  ك  
لفككتء  لأكمككرم فككق شككق ى أمتمكك ى رل ككت  لأكشككر لألره 
لكككرإ أى تكككنعلل    كككع لأك عدر كككتح فكككق لأكمكككعد   كككت 
  ع  لأكق  ك  لأكمكرت   كدمكلو  مكتر   كدق  ك  لأك ق ق ك . 
رلأكشر لأك تنق لرإ أى تنعلل لأك عدر ك  فكرد  كار لتإ 

ةكككك ى  عدفكككك  لأك عدر كككك  ،كككك  ل نككككق    كككك  ا ر ككككا فت
ك   ككككع لأك تعكككككت د ى  رت د دلككككت رتأ  دلكككككت  دككككق لأكمكككككعد

   مكت  د ت ق كر أد،كت  لا  لكى  ر تكتكتكق تكمرمإ 
إمككتخالأو لأكت د كك  لأكفنككق ا ككار   إ أ  أىل ككد  تا كك 

  ن  إتلأ إتمو لأكمرم  تك فتء .
أظلككككككدح لأكعا ككككككا  ككككككى لأكادلأمككككككتح أى إفتدلأضككككككتح  

 ,Saitov)أشكتد مكت ترللأكنظدل  ل د رلأتع  إ     

أى نظدلكك  لفككتء  مككرم لألردلأم لأك تك كك  فقككاح  (2015
لأك   كككككد  كككككى لأك ،كككككات  إ لنلكككككت تتنكككككتفق  كككككع لأك تكككككك  
لأكرلأتع ككككك إ رأشكككككتد أى أمكككككعتد لأكمكككككرم اتتمكككككتر   كككككع 
لألمكككعتد لأك ق ق ككك إ ل كككت أى لأك عدر كككتح ل كككد  تت ككك  
ك   ككع لأك مكككت  دلىإ رت دفككك  لأك ،كككره  د لكككت  دتفعككك  

 لمرلأمإ  ت ضتف  إكق أى لأكعا ا  ىفق لأك   د  ى لأ
 رت ق ر إمتطت رلأ  تكفع  ت رلى لأك درلأح لأك مت  دلى

 أد،ت  ل د  تا    ى إمت  تدلأتلو.
 الدراس ت الس بقة  فر ض الدراسة –ث  يً  

  لككككى تقمكككك و لأكادلأمككككتح لأكمككككت ق  إكككككق    ككككر ت ى  
لأك   ر كك  لألركككق لككق لأكادلأمككتح لأكمككت ق   ككى د،  كك  

لأكفنكق ر قتدنتلكت  ت مكتدلأت     لأكمكت ن  أارلأح لأكت د   
"لأكشدلأء رلأ  تفت "إ رلأك   ر ك  لأك تن ك  لكق لأكادلأمكتح 
 لأكمت ق   ى ن رتا لأ شتدلأح لأك   ع  كدت د   لأكفنق.

الدراسمممم ت السمممم بقة  ممممن ر  يممممة أد ات  -1
الت ميممممف الو ممممت  مق ر ترمممم  ب  سممممتراتي ية 

 الس ك ة "الشراء  ا  تو ظ"
 Brock et.al, 1992))تعا ادلأم  ةدرن رل لا   

ط قككح   كى ألككو لأكادلأمككتح فككق   ككته لأكت د كك  لأكفنككقإ
 تكق  8342لأكادلأم   دق  ؤشد الأر  رنل  نت  كتو 

ختةدح لأكادلأم  ل   كى لأك ترمكط لأك ت كدن 8431 إ رلأ 
ر مكككككككككتر تح لأككككككككككا و رلأك قتر ككككككككك . ل كككككككككت إمكككككككككتخا ح 

إ رتكككككن ة تنكككك  لأمككككتخالأ لت  Bootstrap نل  كككك 
. ا  ككككح نتكككت ج لأكادلأمكككك  تككككاد  T-testتد "ح"  خت ككك

أارلأح لأكت د   لأكفنق  دكق ترك كا أد،كت إ رلكتكن تفرتك  
 دكككككق لأ مكككككتدلأت     لأكمكككككت ن . تكككككتو  كككككاا لة كككككد  كككككى 
لأكادلأمككككتح  عككككا تكككككن ةتأ  ككككا ادلأمكككك  ةككككدرن رل لا كككك إ 
ر نلو ادلأم   تدلم  رفتملرلل  دكق لأكمكرم لأكتشك دق 

(Parisi and Vasquez,2000) ، م ر دككق لأكمككر
  ت ت تنتمككككككك رلأك رنكككككككتنق ادلأمككككككك  فتمككككككك د ر رلأ  دلكككككككرتل ر 

(Vasiliou, Eriotis and Papathanasiou, 

 ,Yu et.al ككر رل لا كك   رلأخ ككدلأ ادلأمكك  ،(2008
 دكككق خ كككل أمكككرلأم كلأمكككلو ة نكككر  شكككدم  ((2013

 .7113 تق  8448آم ت فق لأكفتد   ى 
رلنتن  ع  لأكادلأمتح لألخد  لأكتق تت ح ةدف   

أرضكك ح  عكك  لككتا لأكادلأمككتح  نتككت ج ادلأمكك  ةككدرنإ
 ا كفدضك   لأكمكرم لأك كفء كتأ  إكق أى لأكمة  فق تككن

(Fama, 1960; Samuelson1965) ة ن ت تر ا إ
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رضككككك ح أنككككك  دلكككككو ضكككككعف لفكككككتء     ادلأمكككككتح أخكككككد 
أى  ر إفككككإى لأكت د كككك  لأكفنككككق   ككككدا خدلأفكككك  إلألمككككرلأم

 2012)   ك  ادلأمك رتككن  إلألد،ت  لأكنتت    نك   ك 
(Bajgrowic and Scaillet,  لأكتككق ت ككح  دكككق

 تكق  8342 فكق لأكفتكد  لأكل ن ك   كىالأر  كرنل   ؤشد
كدت د كك  لأكفنككق  لارلأحأنكك  ا ر ككا  تر،ككدحر  إ7188
 تككق  إ  لككى  ككى لأك ككلو ةد،  تلككت لأً ر مككتقد  تً  تةتكك لأً أالأء

فككتنج  رأ ككا تكككن ادلأمكك .  ككع ضككعف لفككتء  لألمككرلأم
 ,Fang, Jacobsen and Qin) ر ت مر، ى رلك ى

 ل لا ككك ت كككتد ادلأمككك  ةكككدرن ر لأكتكككق أ كككتاح إخ (2014
إ رأ كككاح 7188 تكككق  8432 دكككق لأكفتكككد   نكككت  كككتو 

نتت  لكككككككت أنككككككك   عكككككككا  عتك ككككككك  لأكت  كككككككللأح رلأك شكككككككت   
لأ  ،ككككت     تكة تنككككتحإ  تمككككتخالأو فتككككد  ل ن كككك  لتف كككك  
ر، تنكككككتح  ا  ككككك  رلألمككككككدر  لأ  ،كككككت ق لأك نتمكككككك إ 
ا ر ككا أ  د،  كك  كدت د كك  لأكفنككق فككق أ  فتككد  ل ن كك . 

  ككككككتكق ك رلأ لكككككك  لككككككتا لأكت  ككككككللأح رأ ككككككا أى لأك كككككك  لأك
رلأك شكككت   لأ  ،كككت   إ لكككر لأمكككتخالأو ة تنكككتح  ا كككا  
رفتككدلأح ل ن كك  لتف كك  رلأ خت ككتدلأح لأ  ،ككت    لأكقر كك إ 
رألككو لككتا لأ خت ككتدح لأكتككق أر،ككح  كك  لأكادلأمككتح لككر 

 .Bootstrapإخت تد لأكةرتمتدلأ  
ل كككت إختةكككدح لأكادلأمكككتح لأكعا كككا  كككى أارلأح لأكت د ككك  

 Hsu) دلأمكك  لتمككر رل لا كك لأكفنككق لألخككد إ   كك  ا

et.al, 2016)،   لأكتق إختةدح ترلأ ا لأكت،فFilter 
Rules رلأكقنكككرلأح  إChannels،   ر ؤشكككد لأكقكككر
 ،Relative Strength Index (RSI)لأكنمككة  

-Moving A  (MA)ة تن  لأك ترمكطتح لأك ت دلك 

verages رلأك قتر كك إ رلأكككا وSupport & Res-

istance (S&R)   مكرم   دك   01 كتكتطة ر  دكق
 ت ككككككتإ رأخككككككتح فككككككق  مكككككك تنلت لأك شككككككت    54كفتككككككد  

لأ  ،كت    لأكتككق  تمكو ةلككت مككدرن لأكعرلأ كا. رتككا أ ككاح 
نتت ج لأكادلأم  د،    أارلأح لأكت د   لأكفنق فق للا  ى 

لألمكككرلأم لأكنتشككك   رلأك تقا ككك . رأى لكككتا لأكد،  ككك  تكككلالأا 
ع فق لألمرلأم لأكنتش    كى لأك تقا ك . رلختدكف تككن  ك

 ,Coe and Loasethakul)ادلأم  لر ركرم  ت ره 

رلأكتق إختةدح ل   ى  ؤشد لأكقكر  لأكنمكة  إ  ،(2010
ر ؤشد لأ مترلتت نإ رلأك ترمط لأك ت دنإ رتكن  دق 

-S&P 100, S&P 400, NASمكلو  كى 421

DAQ 100 إ رر ككاح أى    ككع لككتا لأك ؤشككدلأح كككو
ر ككى لأكادلأمككتح  تتفككرم  دككق لأ مككتدلأت     لأكمككت ن .

 قككككك   دكككككق لأكمكككككرم لأك ،كككككدل  ةإ ت تدلكككككت أ كككككا  لأك ط
-Lag) لألمككرلأم لأكنتشكك  إ ادلأمكك  ا ككردا  ركرمككق

oarde and Lucy, 2008) إ رلأكتق معح  خت تد
لفككتء  مككرم لألردلأم لأك تك كك    نطقكك  لأكشككدم لألرمكككط 
رشككك ته إفدلق كككت ر كككنلو  ،كككد خكككلاه لأكفتكككد   نكككت  كككتو 

. رط قكككككح لككككك   كككككى لأك ترمكككككط 7115 تكككككق  8443
كككككا و رلأك قتر كككك إ رتر،ككككدح لأكنتككككت ج أى لأك ت ككككدنإ رلأ

لنككتن د،  كك  كدت د كك  لأكفنككقإ ر تكتككتكق ضككعف لفككتء  
لألمككككككككككككككرلأم. أ ككككككككككككككت ادلأمكككككككككككككك   تدشككككككككككككككته رلتلككككككككككككككتى 

 ,Marshall, Cahan and Cahan)رلتلككتى

لأكتككق ط قككح  دككق  ؤشككد  رد ككتى مككتتندق  (2010
MSCI  71ارك   تقا ك إ ر 70لأك لرى  ى إ  تكق 

اركككك  نتشككك    كككنلو  ،كككدإ إختةكككدح ترلأ كككا لأكت،كككف  إ 
رلأك ترمط لأك ت دنإ رلأكا و رلأك قتر  إ رترلأ ا إختدلأم 
لأكقنكككرلأح  تمككككتخالأو أمككككدر  لأكةرتمككككتدلأ إ رر ككككاح أى 
أالأء لأكت د كك  لأكفنككق ل ككد  دضككق  شككل   ككتوإ   كك  

 نكك إ   قككر  رلأ ككا  مكك ط   قتدنكك   تك خككتطد لأكنتت كك 
ر شكككل  خكككتص فكككتلالأء فكككق لألمكككرلأم لأكنتشككك   أفضككك  
 كككى لألمكككرلأم لأك تقا ككك . أ كككت ادلأمككك  إةكككدلأل و )إةكككدلأل وإ 

ى ر اح أن  ا ر ا إختلال  عنر  فق لأكعت ا 7181
لأكنككتتج  ككى لأكت د كك  لأكفنككق رلأ مككتدلأت     لأكمككت ن  فككق 
فتكككدلأح لأككككدرلأاإ ة ن كككت فكككق فتكككد  لأك مكككتا ر كككاح تفكككرم 

رر اح أى أارلأح لأكت د   لأكفنق  لالأء لأكت د   لأكفنقإ
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لألفض  فق لألالأء خكلاه فتكد  لأك مكتاإ لكق لأك ترمكط 
لأك ت كككدن لأك مككك طإ ر ؤشكككد لأكقكككر  لأكنمكككة  إ رلأك ترمكككط 

 لأك ت دن لألمق  تكتدت  .
 كككى لأكعكككد  لأكمكككتةر  تضكككر أى  عككك  لأكادلأمككككتح 
لأكمككت ق  أ ككاح تككاد  لأكت د كك  لأكفنككق  دككق ترك ككا  رلأ ككا 

مكككككرمإ رلأكككككك ع   ر  ككككك إ ردفككككك  فكككككدر  لفكككككتء  لأك
لألآخكككد أ كككا أنككك  ا ترككككا  نككك  أ  أد،كككت  رأ كككا  فلكككرو 
لفكككتء  لأكمكككرم. ل كككت أد كككع لأكككك ع  لأكنتكككت ج لأ   تة ككك  
كدت د كككك  لأكفنككككق إكككككق لأك شككككت   لأ  ،ككككت    لأك ر ككككرا  
 تكة تنككتح. رنلا كك  أى  ككاا لة ككد  ككى لأكادلأمككتح تككتو 
 تمككككككتخالأو أمككككككتك   إ ،ككككككت    تر كككككك  كدتغدكككككك   دككككككق 

 ك  لأكت د ك  لأكفنكقإ رخت،ك  لأك شت   رتر،  إككق د، 
فق لألمرلأم لأكنتش  . ل كت  لا ك  أى ألدك  لأكادلأمكتح 
كككككو ت تفككككق ةت ا ككككا تككككاد  لأكت د كككك  لأكفنككككق  دككككق ترك ككككا 
 رلأ كككككاإ ةككككك  مكككككعح إككككككق  قتدنككككك  لكككككتا لأكعرلأ كككككا  كككككع 
لأ مككككتدلأت     لأكمككككت ن . ر  كككك  أى لأكمككككرم لأك ،ككككد  
مككككرم نتشكككك إ رل ككككت أى لأكرلأتككككع لأكتطة قككككق  كككك   عت ككككا 

لأكت د ك  لأكفنكقإ فتترتكع لكتا لأكادلأمك   شل  لة د  دكق 
ر ككككككرا د،  كككككك  كدت د كككككك  لأكفنككككككق رتمككككككعق  خت تدلككككككتإ 

 مممممن  لممممك ر قتدنتلككككت  ككككع لأ مككككتدلأت     لأكمككككت ن إ 
يمك  مم  اممي لة كممف مممن الوممرض ا  ل  الثمم  ت 

 لمدراسة ك لآتت:
 ككككككؤا  لأمكككككتخالأو أارلأح لأكت د كككككك    :الومممممرض ا  ل

 لأكفنق إكق ت ق ر  رلأ ا  ر   .
ت قككر أارلأح لأكت د كك  لأكفنككق  رلأ ككا  :الوممرض الثمم  ت

  ر    أ ةد  قتدن   عرلأ ا لأ متدلأت     لأكمت ن .
الدراس ت الس بقة  ن  مم  ج ا شم رات  -2

 CSA))Combined Signal الم معة
Approach  

أ ا لأكعا ا  كى لأكفن ك ى رلأك كت   ى إى إمكتخالأو إشكتد  
تككككككارلأه رلأ ككككككا  ات فككككككق ك،ككككككنع لأكقككككككدلأد لأ مككككككت  تد  

Murphy, 1999; Pring, 2002)) ر خت تد لتلأ .
-Lento and Gr)تا ح ادلأم  ك نتكر ر  دلأار  فكن 

adojevic, 2007) لأ شتدلأح لأك   عك   ن رتاCSA 
إ ر كككدل لأكن كككرتا  أنككك  " قكككرو 7112لره  كككد   كككتو 

ة  ع لأ شتدلأح لأكفدا    عكأ كتقكا و إشكتد  أ  كد د،  ك  
كد مكككت  د". رأشكككتد ك نتكككر أى أفضكككد   لأكن كككرتا تعكككرا 
إكككككق أى لكككك  أالأ   ككككى أارلأح لأكت د كككك  لأكفنككككق تعلككككل 
 عدر كك   ع نكك  كدتنةككؤ   دلكك  لأكمككعد لأك مككتقةد  إ رأى 

عككتً  قككاو أ ةككد تككاد  ككى لأك  ككع ةكك ى أ  ككد  ككى إشككتد   
لأك عدر كككتح كد مكككت  د رلنكككتج  نككك  إشكككتد  أ  كككد تأ  كككالأ 
رأ ةكككد د،  ككك . ل كككت أضكككتل أى لأكن كككرتا  كككؤا  إككككق 
لأككككتخدص  كككى لأ شكككتدلأح لأك تت ككك  لأكتكككق تكككا تنكككتج  كككى 
إمكككتخالأو أالأ  رلأ كككا  فقكككطإ فكككلا  تخكككت لأك مكككت  د تكككدلأدا 
لأ مكككت  تد  إا  نكككا ت تتأ كككا لأ شكككتد   كككأ  د  كككى أالأ  

  عتً. 
رتت ح ادلأمك  ك نتكر ر  دلأار  فكن ةإخت كتد أالأء لك  
 ى لأك ترمطتح لأك ت دل  لأك لار  إ ترلأ كا كدت،كف  إ 
لأكةككرك ن د  تنككالإ ر مككتر تح كدككا و رلأك قتر كك . رتكككن 
 دككككق لأك مككككتر  لأكفككككدا  ر قتدنتكككك  ةن ككككرتا لأ شككككتدلأح 
لأك   عكككك . رأشكككككتدح لأكنتكككككت ج إككككككق ت كككككت ى لألالأء  نكككككا 

ة ن ككت تت مككى لأكد،  كك   إخت ككتد لألارلأح  شككل  فككدا إ
  نا تطة ر ن رتا لأ شتدلأح لأك   ع . 

 ,Kai)ل كت إختةكدح ادلأمك  لكت  رل مكتدكق رشكق 

Hisarli  and Shi, 2013)  ن كككككككككككككرتا لأ شكككككككككككككتدلأح
لأك   عككك   قتةككك  لأ شكككتدلأح لأكفدا ككك إ رتككككن ةإمكككتخالأو 
  ؤشككد لأكةككرك ن د  تنككا  ككع  ؤشككد لأك دلكك  لأكتككر  لق

Average Directional Index (ADX)،  خلاه
. رتر،دح كعكاو تفكرم 7187 تق  8444لأكفتد   ى 

 ؤشد لأكةرك ن د  تنا  دق لأ مكتدلأت     لأكمكت ن إ رأى 
أالأء لأكن ككككككرتا لأك   ككككككع أفضكككككك   شككككككل   مكككككك ط  ككككككى 
إمتخالأو لألارلأح  نفدا  فق لأك ا  ى لأكخمكت د. ة ن كت 
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 (Wang and Cheung, 2014)إختةكدح ادلأمك  
لأكككككا و  لككككلا  ككككى لأك ترمككككطتح لأك ت دلكككك  ر مككككتر تح

رلأك قتر   رن رتا لأك  ع ة نلوإ رتككن  كتكتطة ر  دكق 
NASDAQ 100  تكككككككق  8445فكككككككق لأكفتكككككككد   كككككككى 

إ رأ اح لأكنتت ج تفرم أالأء ن كرتا لأك  كع  كى 7181
ى  لأك ؤشكككدلأح لأكفدا ككك  خكككلاه فتكككد  لأكادلأمككك   أ  دلكككت. رلأ 
لأمتخالأو تت ا  تالأره رلأ ا  ل د لتفق كت ق ر أد،كت  
 دض  . ر،نتءلًأ  دق تكن متقرو لتا لأكادلأم  ةإخت كتد 
لكككككك   ككككككلالأا  ت ككككككا لأك مككككككت  د  نككككككا إتخككككككتتا لأكقككككككدلأد 

مككت  تد  رفقكككت كن كككرتا لأ شككتدلأح لأك   عككك   قتدنككك  لأ 
ب لتمممم لت يمكممممن اممممي لة الوممممرض  ت شككككتد  لأكفدا كككك إ 
 الث لث ك لآتت:
  قككر ن ككرتا لأ شككتدلأح لأك   عكك   :الوممرض الث لممث

 رلأ كككككا  ر  كككككك  أ ةككككككد  ككككككى  ت ككككككا إمككككككتخالأو أارلأح 
 كدت د   لأكفنق  نفدا .

 

م ر يممممممة  تاممممممميم  -القسممممممم الث لممممممث 
 الدراسة:
لأك لء  دضتً ك  ف ك   مكت  لأكعرلأ كاإ  كو  تنتره لتلأ 

  ت كككككع ر  نككككك  لأكادلأمككككك  رل ف ككككك  إخت تدلكككككتإ رت ا كككككا 
 ،ككككتاد   ككككع لأكة تنككككتح رلككككتكن ترضكككك ر كلأمككككتك   

 لأ  ،ت    لأك متخا  إ رأخ دلًأإ  ارا لأكادلأم .
  س ب الع ائد –أ لًا 

 رلأ ككا لألمككلو ك كك   عككد  ف  ككت  دككق ل ف كك   مككت  
لأك ترمط لأك ت كدنإ   خ ل أارلأح كدت د   لأكفنق ) ى

لأك ت ككككككككاإ لأ مترلتمككككككككت نإ  ؤشككككككككد لأكقككككككككر  لأكنمككككككككة  إ 
لأكمكككككت ن إ  لإمكككككتدلأت    ك لأكةكككككرك ن د  تنكككككالىإ رلكككككتكن

 ر ت ا ن رتا لأ شتدلأح لأك   ع .
  س ب   ئد أد ات الت ميف الو ت -1
ك مككت  لأكعت ككا لأكنككتتج  ككى إمككتخالأو أارلأح لأكت د كك   

لأكفنكككقإ مككك ت ع لأكخطكككرلأح لأكتتك ككك إ رتككككن رفقكككتً كادلأمككك  

   ككك   (،(Brock et.al, 1992ةكككدرن رل لا ككك 
ت م   رلأ ا لألملوإ  و ت ا ا إشتدلأح لأكة ع رلأكشدلأء 
ك كك   ؤشككدإ  د لككت  مككت  لأكعت ككا لأكنككتتج  ككى إشككتدلأح 

 لأكة ع رلأكشدلأء. 
مككككك تو لأ  ت كككككتا  دكككككق  :لو مكككككت   رلأ كككككا لألمككككك - أ

ة تنتح أمكعتد لأ لكلام لأك ر  ك إ رت رلدلكت كعرلأ كا 
 ر  كككككككك   طدقكككككككك   تمككككككككتخالأو لأك عتاككككككككك  لأكتتك كككككككك                                                

𝑹𝒕 = 𝑳𝒏(𝑷𝒕) − 𝑳𝒏(𝑷𝒕−𝟏) 
 خكلاه لأكفتكد  𝑹𝒕تشك د لأك عتاكك  أى لأكعت كا لأك طدكر 

إ  ككتو  مككت    تمككتخالأو لأكدرلككتدلتو لأكطة عككق 𝒕لأكل ن كك  
𝑳𝒏    كدمعد فق لأكفتد  لأك تك𝑷𝒕  رلأكدرلتدت و لأكطة عق

 .𝑷𝒕−𝟏كدمعد فق لأكفتد  لأكمت ق  
                                                              م تو تطة ر أالأرلأح لأكت د   لأكفنق  دق لألمكلو  - ب

لأكة كع رلأكشكدلأء رفقكت كقرلأ كا كد ،ره  دق إشكتدلأح 
لأك ترمككط لأك ت ككدنإ رلنقمككو إكككق  لكك  أالأ  رلككق

 ترمط  ت دن  مك طإ ر ترمكط  ت كدن  كلاراإ 
 كككككككو  ؤشكككككككد لأك ت كككككككاإ ر ؤشكككككككد لأكقكككككككر  لأكنمكككككككة  إ 
رلأ مترلتمت نإ رلأكةرك ن د  تنالإ تكو ت ا كا لكتا 
لأك ؤشكدلأح ةنكتءلًأ  دكق ادلأمك  إمكتطلا   إ كت ا كا 

د إمكككككككتخالأ تً فكككككككق أارلأح لأكت د ككككككك  لأكفنكككككككق لأل  ككككككك
  8لأكةرد،  لأك ،دل 

 المت سمممط ت المت ركمممةMoving Aver-
ages (MAS)   

 عككككككدل لأك ترمككككككط لأك ت ككككككدن  أنكككككك   ترمككككككط ت  كككككك  
لأك تغ د)مكككعد لأكمكككلوى خكككلاه فتكككد  ل ن ككك   ع نككك . أ كككت 
لد كك   ت كككدن تعنككق أخكككت لأكفتككد  لأكل ن ككك  لأك  ككاا  فكككق 
لأك مكك تىإ أ   نككا  مككت  لأك ترمككط كد ككرو لأكتككتكق  ككتو 

ضكككتف  لأك كككرو  إت،كككتء أره  كككرو فكككق لأكمدمكككد  لأكل ن ككك  رلأ 
ى أنك  إ كا  Murphy, 1999لأك ا اإ رأشتد  تدفق )

                                                             
 إسوتييا ( جزء من دراسة إستطلاعية بعنوٌا  "1مهحك)  1

 انيٌرصوة فى إستخذاما الأكثر انفنى انتحهيم بأدًات خاص

  "انمصرية
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لأكطكككككدم لأك مكككككتخا   كت ل كككككا رتمكككككر   مدمكككككد  ل ن ككككك  
 ع نككك إ   ككك   كككؤا  لأككككتخدص  كككى لأكتةكككت تح لأك كككتا  
لأكتق تر ا فكق خكط لألمكعتد لأكفعد ك إ رتنق ك  لألمكعتد 

فكك  إ   ككت  ككؤا  إكككق  عد price noise ككى لأكشككرلأ  
لأ ت كككككت  لأك ق قكككككق كلأمكككككعتد رمكككككلرك  لأكتعكككككدل  دكككككق 

 إشتدلأح لأكتالأره.
إ ك ككك  SMAر  مككك  لأك ترمكككط لأك ت كككدن لأك مككك ط 

مككككلو  ككككى أمككككلو   نكككك  لأكادلأمكككك  ةإمككككتخالأو لأك عتاككككك  
 لأكتتك     

   𝒕 𝒏 = 
∑ 𝑷𝒕

𝒏
 

    SMA  تش د إكق لأك ترمط لأك ت كدن لأك مك طإ
CP  تد ككل إكككق مككعد لأ لككلام لأك ككتكق فككق لأكككل ىt إ

 إكق طره لأكفتد  لأكل ن   ك مت  كد ترمط. nرتش د 
كت ا ككككككا إشككككككتدلأح لأكة ككككككع رلأكشككككككدلأء رفقككككككتً كد ترمككككككط 
لأك ت دنإ نقرو  تك قتدنك  ةك ى  ترمكط لأك ت كدن كمكعد 
لأكمككلو رلأكمككعد لأكفعدككق لأكمككلوإ رت ككاا إشككتدلأح لأكشككدلأء 

 دكقإ ر نكا ت  نا ت  عةد لأكمكعد خكط لأك ترمكط إككق أ 
 ، ر لأكمعد أمكف  خكط لأك ترمكط فت كرى إشكتد  ة كع. 
ر تكتككككتكق   لككككى ترضكككك ر ل ف كككك  ترك ككككا إشككككتدلأح لأكة ككككع 

 رلأكشدلأء  تك عتااح لأكتتك    
Sell  

∑  𝒕

𝒏
    𝒕&Buy  

∑  𝒕

𝒏
   𝒕 

 DMAالمت سط المت رك المزد ج 
  لككككى لأمكككككتخالأو  ترمككككط ى  ت كككككدل ى  عككككتً  لكككككرى 

لأل   رلألآخد طرل  لأل  إ ركت ا كا أ ال ت ت، د 
إشككككتدلأح لأكة ككككع رلأكشككككدلأء  ككككتو لأك قتدنكككك  ة ككككنلوإ فعنككككا ت 

لأك ترمكط ت،ك د لأل ك  لأك ترمكط أ دكق  ت،ك ر ت  ك 
 كككككى لأك ترمكككككط طرلككككك  لأل ككككك إ تنكككككتج إشكككككتد  شكككككدلأء. 
رلأكعلكككككل ،ككككك  رإ ر  لكككككى ترضككككك ر  كككككتاح لأكة كككككع 

 رلأكشدلأء  تك عتااح لألآت   
Sell             𝑳  & 

  Buy            𝑳    

تشككككك د إككككككق لأك ترمكككككط لأك ت كككككدن          ككككك  
تش د إكق لأك ترمكط        لأك م ط ت، د لأل  إ 

لألشكككككلد  ،ككككك  لأكلأك ت كككككدن لأك مككككك ط طرلككككك  لأل ككككك . 
رلأكتكق مك تو لأمككتخالأ لت فكق لأكادلأمك  لأك تك كك   لأمكتخالأ ت

 10)أ كتو  81لأك مك ط كفتكد   ك ترمكط لأك ت كدن لأ لكق
SMA) –   711رلأك ترمككككط لأك ت ككككدن لأك مكككك ط كفتككككد 

إ ركد ترمكط لأك ت كدن لأك كلارا  (SMA 200)  كرو
 كككرو  كككع لأك ترمكككط  7لكككق  لأك ترمكككط ت،ككك د لأل ككك  

لأك ترمكط (، DMA 2,200) كرو  711طرلك  لأل ك 
 841أ تو  ع لأك ترمكط طرلك  لأل ك  4ت، د لأل   

-Brock et.al,1992 ;le) (DMA 5,150) كرو 

nto, 2008). 
 المت سممط المت ممرك المتقمم رب المتب  ممد- 

 (MACD)الم كد
 Gerald“ إةت د لتلأ لأك ؤشد  ى تةك    دلأككا آةك 

Apple” رتد ككع أل  تكك  إكككق إ ت ككتاا 1970 ككتو .
 دق لأك ترمكطتح لأك ت دلك  لألآمك  إ لأكتكق تت  كل أنلكت 
ا تعطكق رلى نمككةق رلأ ككا ك   ككع لأك شككتلالأح خككلاه 
لأكفتد  لأك  كاا إ ة ن كت تخ،كص لأككرلى لأكنمكةق لأل ةكد 
كد شتلالأح لأل ا . ل ت أنلكت ا تمكت عا لأك شكتلالأح 
لألتكككككاو  شكككككل   فكككككت  إ ةككككك  تأخكككككت    كككككع لألمكككككعتد 

لخ كك  فككق  مكك تنلتإ   ككت   عكك  لأك ت ككا  مككت    لأكتتد 
 .(Elder,2014)كدتغ دلأح فق لألمعتد  شل  أمدع 

 ت رى لأك ت ا  ى خط ى  رل ت خط لأك ت كا لأكمكدلعإ 
رخككط لأك ت ككا لأك طككقء. لأكخككط لألره رلككر خككط لأك ت ككا 

  تد   كى لأكفكدم ةك ى لأك ترمكط ى لأك ت كدل ى  لأكمدلعإ
ر  مككككك  لألآمككككك  ى طرلككككك  لأل ككككك  رت،ككككك د لأل ككككك . 

  تمتخالأو لأك عتاك  لأكتتك   
( MACD Line = 12 day ∑ EMA – 26 

day∑EMA)

    𝒕 (   𝒕 –    𝒕 𝟏 )   

    𝒕 𝟏 
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لككر لأك ترمككط لأك ت ككدن لألآمككق فككق        كك  
 د كككل إككككق  ترمكككط     إ tلأكنقطككك  لأكل ن ككك  )لأك كككروى 

لأك ترمط         إ tأمعتد لأ للام خلاه لأكفتد  
تعةد  كى ت  ك   تةتك   كتو   Kلأك ت دن لألآمق لأكمتةرإ

ر تكتكككككككتكق لأك ترمكككككككط  ( n+1 /2) مكككككككتةلت لتكتكككككككتكق 
تمككتر   K  كروإ لأكق  كك  لأك تةتك   87لأك ت كدن لألآمككق 

 رللتلأ. (12+1/ 2)
 ت رى  ى  أ ت لأكخط لألخد رلر خط لأ شتد  لأك ط 
      EMA)خط  ت ا  عاه   ترمكط  ت كدن أمكق آخكد

of  MACD 9)،  أ  أنككككككك   عةكككككككد  كككككككى لأك ترمكككككككط
لأك ت كككدن لألآمكككق كد ت كككاإ ر تكتكككتكق فلكككر  ت كككع لأك ت كككا 
رل عكك   ككى لأكمككل  ت ا ككا  دلتكك إ رلككتو  مككت  خككط 

  تك عتاك  لأكتتك    Signal Lineلأ شتد  
Signal Line=  (MACDt – 9EMA of MACDt-1) 
K + 9EMA of MACDt-1  

كد ت كاإ تمكتخاو ركت ا ا  تاح لأكة ع رلأكشكدلأء رفقكتً 
رت ككككا   ككككى تقككككتطع خككككط لأك ت ككككا  لأكتقككككتطعإ إشككككتدلأح

لأكمدلع  كع خكط لأ شكتد  لأك طك إ فعنكا ت  تخطكق خكط 
لأك ت ككا لأكمككدلع خككط لأ شكككتد  لأك طكك  ل دككق  عنكككق أى 
لأكقكككر  لأك مككك طد   دكككق لأكمكككرم لكككق لأك شكككتدل ى إ   كككت 
 افع لأكمرم كد تت د   دق لأا   لأكطرل إ رلنتج  كى 

لأكعلل   ى  ل ط خكط لأك ت كا تكن إشتد  شدلأء.  دق 
لأكمككككدلع أمككككف  خككككط لأ شككككتد إ أ  أى تككككر  لأك شككككتدل ى 
تتدلأ ع رتم طد  دكق لأكمكرم تكر  لأك كت ع ىإ   كت  كافع 
إكككق لأك تككت د   دككق لأل كك  لأكق،كك دإ رلنككتج  ككى تكككن 

 .(Elder, 2014) إشتد  ة ع
  مؤشر ا ست ك ستيك(K) 

 Georgeإةت د  ؤشكد لأ مترلتمكت ن  كردا اى "

Lane إ ر قكرو لأ مترلتمكت ن 8441" فق أرلأخد  تو
 تك قتدنكك  ةكك ى مككعد لأ لككلام كدمككلو نمكك   إكككق لأك ككا 
لأل دكككق رلألانكككق لأكككككت  تت كككدن ف كككك  لألمكككعتد خككككلاه 

لأكفتككد .  ككتو ت ككرلى  ؤشككد لأ مترلتمككت ن  دككق  كككلا  
خطككرلأح  لأكخطككر  لألركككق لأكغككد   نلككت  عدفكك   رتككع 

ةت كرلى  معد لأ للام لأك كتكق  تكنمك   كد كا ىإ رتككن
 K. رتلد أى لأ  ت تا  دكق لأكخكط Kلألمتمق  لأكخط

 عكككككد  لأك مكككككت  د كد   كككككد  كككككى ضكككككد،تح لألمكككككعتد 
Whipsaws،  كككتلأ إتتكككد  أنككك   دكككق لأك مكككت  د ت ل كككا

 كككككدت ىإ لألرككككككق  أخكككككت لأك ترمكككككط  Kرتمكككككر   لأكخكككككط 
لأك ت كككككدن كككككك  رأطدكككككر  د ككككك  لأ مترلتمكككككت ن لأك طككككك إ 

لا ك  إ ر عةد  ى لأك ترمكط لأك ت كدن ك %Kرلد ل ك  
أ تو كدخط لألمتمقإ  و أخت لأك ترمط لأك ت دن كدخكط 

K%  كت كرلى خكط لأ شكتد  لأك طكقءإ رلد كل ككD%  .
إ 811رتتدلأر  ت و  ؤشد لأ مترلتمت ن ة ى لأك،فد ر

 يمكمممممممممن ت  مممممممممي  خطممممممممم ات  سممممممممم ب مؤشمممممممممر 
 ; Elder,2014) ا ست ك ستيك ب لمعم دلات الت ليمة

Colby, 2003) : 
ر  لكى ترضك  لت ، Kرلكق  مكت   الخط ة ا  لمت -

  تك عتاك  لأكتتك    
                   K=    –    

        
 𝟏   

    ت  ك  مكعد لأ لكلام كد كرو لأك كتكقإ      ك 
تد كل     إ  تد ل لانق معد خكلاه لأكفتكد  لأكل ن ك 

 .  لت،ق معد خلاه لأكفتد  لأكل ن  
إ ر  لكككى %K مكككت   رلكككق الخطممم ة الث  يمممة -

 ترض  لت  تك عتاك  لأكتتك   
   K% = ∑     –        

∑     –       
 𝟏   

لأك طكقء  رلكق  مكت  خكط لأ شكتد  الخط ة الث لثة -
%D (Achelis, 2001).  رتنكككتج إشكككتد  لأكشكككدلأء

إ 20أت   ى  Dر% K نا ت ت رى ت و للا  ى %
إكككق أ دككق رللال ككت  Dلأكخككط % Kر قطككع لأكخككط %
ة ن كت تنكتج إشكتد  ة كع  نكا ت ت كرى  إت تلك  ،كت ا.
إ ر قطكككع 80أ دكككق  كككى  Dر% Kتككك و لكككلا  كككى %

إككق أ دكق رللال كت إت تلك   Dلأكخكط % Kلأكخط %
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لككككككت ط. رلأكفتككككككد  لأكل ن كككككك  لأك د ع كككككك  رفقككككككت ك ؤشككككككد 
أ ككككتو رمككككتختةد  4 ككككرو أر  85لأ مترلتمككككت ن لككككق 
 لأكادلأم  لأك تكت ى.

  مؤشر الق ة ال سمييةRelative Stren-

gth Index( RSI) 
 ,Wilder)تككاو  ؤشككد لأكقككر  لأكنمككة   رلأ دككل رلدككاد

 قكك ل لككتلأ لأك ؤشككد تككر   دلكك  لأكمككعد  ككى  .(1978
تتكدلأر  ت  ك   .طدلر  تت ع  لأكتغ د فق معد لأ لكلام

إ  ت كككرى  كككى خطكككك ى 811لأك ؤشكككد  كككى ،كككفد إكككككق 
رلأكخكط  21 د ع  ى ت    لأكخكط لأل دكق لتك كت ت كرى 

 .01لألانق لتك ت 
    دككق لأكقككر  لأكنمككة   فككق  مككتRSI  عت كا  ؤشككد 

إ رلأكتق تعةد  ى إ  تكق  ترمط لأكتغ دلأح RSكدمعد
إ tخكككلاه لأكفتكككد  لأكل ن ككك       لأك ر  ككك  فكككق لأكمكككعد

 تكنمككككككككك   إككككككككككق  ترمكككككككككط لأكتغ كككككككككدلأح لأكمكككككككككتك   فكككككككككق 
إ ر  لكى ترضك ر tخلاه لأكفتكد  لأكل ن ك       لأكمعد

 : مت   ؤشد لأكقر  لأكنمة    تك عتااح لألآت  
RS=

   𝒕

   𝒕
=
∑   𝒕   𝟏

𝒏
  𝟏

∑   𝒕   𝟏
𝒏
  𝟏

                                        

RSI = 𝟏    
𝟏  

𝟏 𝑹  
 

، لكككتلآتق RSIركت ا ككا  كككتاح لأكة كككع رلأكشكككدلأء رفقكككتً 
 نا ت  نخف  لأك ؤشد أمكف  لأكخكط لألانكق لأك د عكق 

 و  ،عا  د  أخد  أ دق لتلأ لأكخطإ تنكتج إشكتد   01
 دككككق إشككككتد  لأكة ككككعإ  نككككا ت  دتفككككع  لأكشككككدلأء. رن ،كككك 

 كككو  لككك ط  21لأك ؤشكككد  كككى لأكخكككط لأل دكككق لأك د عكككق 
 أانق لتلأ لأكخط  د  أخد .

 اليممممم لي  ر ب  مممممد(Bollinger Bands  

BB): 
 John“تككاو  ؤشككد لأكةككرك ن د  تنككا  ككرى ةككرك ن د

Bollinger”  فكككككككككق ةالأ ككككككككك  لأك  تن نكككككككككتحإ ر  ت كككككككككرى
لأكةكككككرك ن د  تنكككككا  كككككى  كككككلا  خطكككككرت رلكككككتو  مكككككتةلو 

 :ىAbbey and Doukas   ( 2012 ,لكتلآتق

رلكككر لأكخكككط  ،Middle Bandخكككط لأك نت،كككف  - 
لألمتمككق ر   كك  لأك ترمككط لأك ت ككدن لأك مكك ط لمككعتد 
لألللام خلاه فتد  ل ن  إ رأر،ق  رى ةرك ن د أى 

 (n=20)  رو  71لق  لأكفتد  لأكل ن   لأك متخا  

Middle Band = 20 SMA = 
∑  𝒕

𝒏
 

ر      Upper Bollinger Band لأكخط لأل دق -
لأ ن ككككدلأل لأك ع ككككتد  لمككككعتد لأ لككككلام ×  7ت  كككك  

 ى لأك ترمط لأك ت دنإ  ضتف  إكق خط لأك نت،ف 
 رلتو  مت    تك عتاك  لألت    

Upper BB = Middle Band + D * 

√  𝑷      

𝒏
 

ت  كككك  لأكفتكككككد    nإ 7ت  كككك   تةتككككك  تمككككتر   D  كككك  
  ر تً. 71لأكل ن   رلق تمتر  

ر   ك   Lower Bollinger Band لأكخط لألانق -
لأ ن ككككدلأل لأك ع ككككتد  لمككككعتد لأ لككككلام ×  7ت  كككك  

 ى لأك ترمط لأك ت دن  طدر كأ  كى لأكخكط لألرمكط 
 رلتو  مت    تك عتاك  لألت   

Lower BB = Middle Band - D * 

√  𝑷      

𝒏
 

  قتدنك   ،BBرلتو ت ا ا لأشتدلأح لأكة ع رلأكشدلأء رفقتً 
مككعد لأ لككلام لأك ككتكق  ككع خطككرت لأكةككرك ن د لأل دككق 
رلألانقإ فإتلأ أ، ر معد إللام لأكملو أت   كى خكط 
لأكةكرك ن د لألانكق  نكتج  نك  إشكتد  شكدلأء. رلأكعلككل إتلأ 
إدتفكككع مكككعد لأ لكككلام أ دكككق خكككط لأكةكككرك ن د لأل دكككق 

 lento, 2008)  7187;ة ككع نككتج  نكك  إشككتد  
,Abbey and Doukas .ى 
 مككت  لأكعت ككا لأكنككتتج  ككى إشككتدلأح لأكة ككع رلأكشككدلأء  -ج

رت مك  د،  ك  : ك   أالأ   كى أارلأح لأكت د ك  لأكفنكق
أارلأح لأكت د ككككك  لأكفنكككككق رفقكككككتً كةكككككدرن رل لا ككككك   كككككى 
إشككتدلأح لأكشككدلأءإ رتكككن  نككا ظلككرد  رلأ ككا  ر  كك إ 

ا مكتك  إ ر ى إشتدلأح لأكة عإ رتكن  نا ظلرد  رلأ ك
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      م  لأكعت ا لأكنتتج  ى أارلأح لأكت د   لأكفنق 
  تمتخالأو لأك عتااح لأكتتك   

𝝁 (𝒃) = 
𝟏 

  𝒃 
 Σ 𝑹𝒃    &    𝝁 (𝒔) = 

𝟏 

     
 Σ 𝑹𝒔 

𝝁𝒓  = 𝝁 (𝒃) - 𝝁 (𝒔) 

ت  ك   ترمكط  رلأ كا إشكتدلأح لأكشكدلأءإ  𝝁 (𝒃)  ك  
N(b)  ت  كك  إ  ككتكق  ككاا أ ككتو لأكشككدلأءإ𝑹𝒃  إ  ككتكق

ت  ككك   𝝁 (𝒔)لأكعت كككا لأكنكككتتج  كككى إشكككتدلأح لأكشكككدلأءإ 
ت  ككك  إ  كككتكق  N(𝒔) ترمكككط  رلأ كككا إشكككتدلأح لأكة كككعإ  

إ  كككككتكق لأكعت كككككا لأكنكككككتتج  كككككى  𝑹𝒔 كككككاا أ كككككتو لأكة كككككعإ 
ت  كك   ترمككط لأكعت ككا لأكنككتتج  ككى 𝝁𝒓 إشككتدلأح لأكة ككعإ 

 تطة ر أارلأح لأكت د   لأكفنق.
 سمممم ب   ئممممد ا سممممتراتي ية السمممم ك ة   -2

 Buy and Holdراء  ا  تو ظ" "الش
تعنكككق لأ مكككتدلأت     لأكمكككت ن  ت كككتو لأك مكككت  د  شكككدلأء 
لألملو رلأ  تفت  ةلت كفتد  طرلدك إ  كتو  مكت  لأكعت كا 
لأكنككككتتج  ككككى لأ مككككتدلأت     لأكمككككت ن   تك عتاككككك  لأكتتك كككك  

 Unconditionalر مككك ق لأكعت كككا ل كككد لأك شكككدرت

Return : 

𝑹𝒕 = [𝒍𝒏 (    ) − 𝒍𝒏 (  )] 

 شكك د كدعت ككا ل ككد لأك شككدرت لأكنككتتج  ككى  𝑹𝒕  كك  
إ 𝒕خكلاه لأكفتكد  لأكل ن ك   تطة كر لأ مكتدلأت     لأكمكت ن 

ر شك د  = من إ tرتمتخاو لأكادلأم  لأك تك   فتد  ل ن   
كمعد لأ للام آخكد لأكفتكد  لأكل ن ك  لأك  كاا  )آخكد    

تشككككك د إككككككق مكككككعد لأ لكككككلام أره لأكفتكككككد     لأكمكككككن ىإ
 Elansary and)7112  نمكقإلأكل ن ك  لأك  كاا  

Atuea, 2017;) 
  س ب   ئد  مم  ج ا شم رات الم معمة-3

(CSA)  Combined Signal Ap-

proach 
 عنككق ن ككرتا لأ شككتدلأح لأك   عكك  كدت د كك  لأكفنككق أى 
لأك مت  د  تخت تدلأدا لأ مت  تد   تكة ع أر لأكشدلأء فقط 
 نككا ت  ترلأفككر ،ككارد لأ شككتد   ككى أ  ككد  ككى أالأ   ككى 

لأكفنككق  عككتً  نككا نفككل لأكنقطكك  لأكل ن كك .  أارلأح لأكت د كك 
رتختةككككككد لأكادلأمكككككك  لأك تك كككككك   لا كككككك   ككككككتاح كن ككككككرتا 

 لأ شتدلأح لأك   ع .
إ رتعنككق أى لأك مككت  د  تخككت 2CSAلأك تككك  لألركككق 

تككككدلأدا لأ مككككت  تد   نككككا ت تتأ ككككا لأ شككككتد   ككككى خككككلاه 
،ككاردلت  ككى أالأتككك ى  ككى أارلأح لأكت د ككك  لأكفنككق  دكككق 

إ لأك تكك  لأك تك كك  3CSA  لألتك . ر تك  ك  لأك تككك  لأك تن ك
4CSA. 

 كككككتو  مكككككت   ت كككككا إشكككككتدلأح لأكن كككككرتاإ ةإمكككككتخالأو 
 : لأك عتاك  لألمتم   كدعت ا

𝑹𝒕 = 𝑳𝒏(𝑷𝒕) –𝑳𝒏(𝑷𝒕−𝟏)         
 الدراسة  تمع   ي ةم -ث  يً   

 ت      ت ع لأكادلأم  فكق    كع لأكشكدلتح لأك اد ك  
 تكةرد،كك  لأك ،ككدل إ رتككو إخت ككتد لأكشككدلتح لأك اد ككك  

  EGX 30 تك ؤشككد لألشككلد  تكةرد،كك  لأك ،ككدل  

لع نكك  كتطة ككر  8443رلأكتككق تتككرلأفد ة تنتتلككت  نككت  ككتو 
مكككككككلوإ رتككككككككن  84لأكادلأمكككككك   د لكككككككتإ رلكككككككق ت ا كككككككالًأ 

 مككككككلورتككككككو إخت ككككككتد لألإ 7 ت ضككككككتف  كد ؤشككككككد نفمكككككك 
لأل  كككد  مكككلولنككك   عةكككد  كككى لأل إلأك اد ككك   تك ؤشكككد

لأكتكككككق تكككككو ر  إمككككك رك  رنشكككككتطت فكككككق لأكمكككككرم لأك ،كككككد  
إخت تدلكككت  عنت ككك   كككى تةككك  إالأد  لأكةرد،ككك  كتعةكككد  كككى 
لأكمككككككرم لأك ،ككككككد  للكككككك إ رلككككككتكن كتككككككرلأفد لأكة تنككككككتح 

 . رلأ  لتن   لأك ،ره  د لت خلاه فتد  لأكادلأم 
ال ام ل  يي   ت الدراسة  ما در –ث لث ً 
 ر  مي

مكككككتعت ا لأكادلأمككككك   دكككككق ة تنكككككتح أمكككككعتد لأ لكككككلام 
 تككككق  8443لأك ر  كككك  كلأمككككلو فككككق لأكفتككككد   ككككى  ككككتو 

إ تككو إمككتخالأو ة تنككتح أمككعتد لأ لككلام لأك ر  كك  7182
 كلأمككككككككككلوإ   كككككككككك  أ ككككككككككاح ادلأمكككككككككك  ة متتملامككككككككككت 

                                                             
 ( عينة انذراسة2انظر مهحك )  2
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-Pisedtasalasai and Gunas) ر رنتمككك لدا

ekarage, 2007)  أى لأكة تنكتح ت،ك د  لأل ك  أ  كد
ص لأكعلاتكككككك  ةكككككك ى لأكعت ككككككا رلأك تغ ككككككدلأح  نتمكككككك   كف كككككك

لألخد إ ل ت أى لأكت ت ى فق لأكمدمد  لأكل ن   كلأمكعتد 
 لككرى أتكك  فككق لأكعرلأ ككا ت،كك د  لأل كك . تككو   ككع لككتا 

 )لألردلأم لأك تك ك  شكدل    تشكد كتكالأره لأكة تنكتح  كى
www.mubasher.info ) .  ركعكككد  لألمكككعتد

لأك ر  كك  كلأمككلو رلككتكن لأكخدلطكك  لأكة تن كك  ك كك  مككلوإ 
 Metastock)مكككككككككككككككككككككك تو إمككككككككككككككككككككككتخالأو ةدنككككككككككككككككككككككت ج 

(www.metastock.com. 
ا سمم ليب ا  امم ئية المسممتخدمة  -رابعمم ً 

 فت الدراسة
 خت ككتد  ككت إتلأ لككتى لنككتن فككدرم إ ،ككت    ةكك ى  -1

 ترمكككككطتح  رلأ ككككككا لأكت د كككككك  لأكفنككككككق رلأ مككككككتدلأت     
إ إتلأ لتنككح  T-test مككتخاو إخت ككتد"ح"لأكمككت ن إ 

 ,Brock, et.al)لأكعرلأ ككا تت ككع لأكترللككع لأكطة عككق 

1992). 

إتلأ لككتى لنككتن ت  ككللأح فككق لأكة تنككتح ر عككاح  ككى  -7
لأكترللككع لأكطة عككقإ مكك تو إمككتخالأو إخت ككتد "ح" رفقككت 
ك ةكككككد   كككككو لأكع نككككك  لأك مكككككتخا  إ  ت ضكككككتف  إككككككق 

كدتأ ككا  ككى نتككت ج   Bootstrappلأمككتخالأو  نل  كك 
إخت كككككتد "ح"إ رلكككككر  كككككى لأ خت كككككتدلأح لأكقر ككككك  لأكتكككككق 
تمككتخاو فككق  تككك   ككاو  عدفكك  لأكترللككع لأكككت  تت عكك  
لأكع نكككك إ رلككككأالأ  ك عتك كككك  لأكة تنككككتح رلأكككككتخدص  ككككى 

رلأكتككق (،  (Efron, 1982لأكت  كللأح لأك ر ككرا  ةلكت
 أ اح لأكادلأمتح لأكمت ق  لأمتخالأ لت. 

لأكت د كك  لأكفنككق كع كك  لأك قتدنككتح لأك نت  كك  ةكك ى أالأء  -3
رأالأء لأ مكككتدلأت     لأكمكككت ن إ رلكككتكن ةككك ى إمكككتخالأو 
مكككتخالأو ن كككرتا لأ شكككتدلأح  أارلأح لأكت د ككك   نفكككدا  رلأ 

 لأك   عككك إ مككك تو لأمكككتخالأو إخت كككتد  كككتى رلتنكككق
لأكلا عد ق كد قتدنتح لأك نت    ة ى   نتك ى  مكتقد ت ى 

(Mann and Whitney, 1947) Mann-

Whitney test. 

 اسة د د الدر  –خ مسً  
  ارا لأكادلأم  فق لأكنقتت لأكتتك      لى  د 

دلككلح لأكادلأمكك   دككق إخت ككتد أالأء نككرع رلأ ككا  ككى  -8
أارلأح لأكت د كك  لأكفنككق رلككر لأك ؤشككدلأح لأكفن كك إ ركككو 
 تختةد أ تً  ى لألن تت لأكة تن   أر لأكش رع لأك  تن  .

دللح لأكادلأم   دكق إخت كتد خ كل  ؤشكدلأح فن ك   -7
لأك ؤشكككككدلأح فقكككككطإ رككككككى تمكككككتط ع إخت كككككتد    كككككع 

 لأكفن  .
دلكككككلح لأكادلأمككككك   دكككككق لأكمكككككرم لأك ،كككككد  فقكككككطإ  -0

رت ا ككالأ  دككق لأكشككدلتح لأكتككق تتككرلأفد ة تنتتلككت  نككت 
 egxالأخك  لأك ؤشكد لأك ،كد  لأكعكتو 8443 كتو 
30. 

 تممم ئح ت ميمممف اليي  ممم ت  –القسمممم الرابمممع 
ختب رات الور ض   ا 

نتنتره فق لكتلأ لأك كلء  دضكتً كدنتكت ج لأكتكق تر،كدح 
لأكنتكت ج فكق  لا ك  أتمكتو  أراًإ  إك لت لأكادلأم إ رتعد 

نتككت ج إخت ككتد لأكفككد  لألرهإ رتكككن  عككد  لأكر،ككف 
لأ  ،كككت ق ك ككك   كككى  ت كككا لأكت د ككك  لأكفنكككق للككك إ  كككو 
 ت ا لك  أالأ   كى أارلأح لأكت د ك  لأكفنكق رلأ مكتدلأت     

 T-testلأكمت ن إ  دق تكن نتت ج للا  ىإ إخت تد "ح"

ت ن إ  دككككق أارلأح لأكت د كككك  لأكفنككككق رلأ مككككتدلأت     لأكمكككك
رلأكتأ ككككا  ككككى لأكنتككككت ج ةإمككككتخالأو  نل  كككك  لأكةرتمككككتدلأ  

Bootstrap ر تن كككتًإ نتكككت ج لأخت كككتد لأكفكككد  لأك كككتنقإ .
رتككككن ةإمكككتخالأو إخت كككتد  كككتى رلتنكككق كد قتدنكككتح ةككك ى 
 ت كككككككا أارلأح لأكت د ككككككك  لأكفنكككككككق ر ت كككككككا لأ مكككككككتدلأت     
لأكمككت ن . ر تك ككتًإ نتككت ج إخت ككتد لأكفككد  لأك تككك إ رتكككن 

ق كن كككككككرتا لأ شكككككككتدلأح  عكككككككد  لأكر،كككككككف لأ  ،كككككككت 
لأك   عكك إ رنتككت ج إخت ككتد  ككتى رلتنككق ك قتدنكك  ن ككرتا 

http://www.mubasher.info/


 أ د/ السُذة عبذ الفخاح إسماعُل ، أ د/ محمذ صالح الحىاوٌ   ربحُت الخحلُل الفىٍ فٍ البىرصت..... ،آَت صلاح زهران 

14 
 

لأ شتدلأح لأك   ع   كع إمكتخالأو أارلأح لأكت د ك  لأكفنكق 
 . نفدا 
  ت ئح إختب ر الورض ا  ل -أ لاً 
 ال اف ا  ا ئت لع ئد الت ميف الو ت  -أ 

تت ككككككح لأكادلأمكككككك  ةتر،كككككك ف  ت ككككككا لأكت د كككككك  لأكفنككككككق 
كد مكككت  د فكككق لأكمكككرم لأك ،كككدل إ  كككى خكككلاه إخت كككتد 

ةإمكككككتخالأو إ ،كككككت     Normality Testلأ  تالأك كككك  
Kolmogorov-Smirnov إ رتكن كدتعدل  دق 

 

شل  رطة ع  ترللع لأكعت ا كت ا ا لألالأ  لأ  ،ت    
 لأك نتم  . 

ر،كككف ى لأك8رلرضكككر لأك كككاره لأكتكككتكق ) كككاره دتكككو 
 لأ  ،ت ق ك تغ د لأكعت اإ  ى     لأك ترمط

رلأكرمكك ط رلأ ن ككدلأل لأك ع ككتد  رلأ كتككرلأء رلأكتفككدطرإ 
-Kolmogorov ت ضككككككككككتف  إكككككككككككق نككككككككككتتج إخت ككككككككككتد

Smirnov إ رلأكككككت   ختةككككد فككككد  لأكترللككككع لأكطة عككككق
 .رلأ  تالأه كدة تنتح

 

 

 (: ال اف ا  ا ئت لمع ئد1 د ل رقم )
 

                       Statistic Kolmogorov-Smirnov
a
 

Mean 
 

0.0165 
Statistic 

 
0.146 

Std. Deviation 
 

0.03582 

Minimum 
 

-0.51 
Df 

 
35638 

Maximum 
 

0.67 

Skewness 
 

0.525 
Sig. 

 
0.000 

Kurtosis 
 

21.262 

 

ر ككى نتككت ج لأ خت ككتد دفكك  رلتضككر  ككى لأك ككارهإ 
فككككد  لأكترللككككع لأكطة عككككق كدعرلأ ككككا رلأكتأ ككككا  ككككى لرنلككككت 

 1.18أتكك   ككى   p.value  كك   اتتمككو  ت  تككالأه
إ رلتأ ا تككن  كى 1.14 نا  متر  لأك عنر   لأك  اا 

إ فككق  كك ى أى 78إدتفككتع نمكك   لأكتفككدطر لأكتككق تتعككا  
إ ل كككت أى نمككك   0تفكككدطر لأكترللكككع لأكطة عكككق ة مكككتر  

لأك،ككفدإ   ككت  ؤلككا أى لككتلأ لأكة تنككتح ا  لأك  كك  تتعككا 
 تت ع لأكترللع لأكطة عق را تتمو  ت  تالأه.

 
 

 
 
 
 

 

ال امممف ا  اممم ئت  د ات الت ميمممف  -ب 
 :الو ت  ا ستراتي ية الس ك ة

 

ى لأكر،ككف لأ  ،ككت ق كنككتتج 7 رضككر  ككاره دتككو )
إمكككتخالأو لككك  أالأ   كككى أارلأح لأكت د ككك  لأكفنكككق رلكككتكن 

لأكمككت ن إ رتكككن  ككى   كك   ترمككط  ت ككا لأ مككتدلأت     
لأكعت ككككككاإ رأت،ككككككق رأانككككككق  ت ككككككا كككككككلأارلأحإ رلككككككتكن 
لأ ن ككككدلأل لأك ع ككككتد إ  ت ضككككتف  إكككككق نتككككت ج إخت ككككتد 

 لأ  تالأه.
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 ( :ال اف ا  ا ئت  د ات الت ميف الو ت  ا ستراتي ية الس ك ة2 د ل رقم )
 

Return 

  

Descreptive 

Statistic 

 
   

Kolmogorov-Smirnova 

Indicator Mean Max Min. 
Std. 

Dev. 
Skew. Kurt. Obs. Statistic Sig. 

MACD 0.0208 0.4742 -0.0911 0.0293 3.5513 37.3866 5093 0.112 .000 

RSI 0.0297 0.4515 -0.0271 0.0277 3.9144 38.4496 2360 0.145 .000 

Stochastic 0.0265 0.4394 -0.0889 0.0304 2.9355 26.6053 3441 0.108 .000 

5,3Stochastic 0.0236 0.4394 -0.1199 0.0292 2.7660 26.2586 4454 0.105 .000 

10 SMA 0.0240 0.6691 -0.0683 0.0240 5.8858 99.5297 11741 0.148 .000 

200 SMA 0.0318 0.4394 -0.0144 0.0303 3.8982 36.5154 1916 0.146 .000 

5, 150DMA 0.0157 0.3600 -0.0788 0.0330 2.3902 18.2441 1051 0.116 .000 

2,200DMA 0.0226 0.3600 -0.0889 0.0316 2.3506 17.3676 1367 0.111 .000 

BB -0.0418 0.0049 -0.5105 0.0344 -3.5811 31.6637 4215 0.124 .000 

Buy&Hold 0.0010 0.0209 -0.0032 0.0031 2.5651 13.1489 298 0.149 .000 

 
 
 
 
 

 تضككككر  ككككى نتككككت ج لأكر،ككككف لأ  ،ككككت ق  تك ككككاره 
لأكمتةر إدتفتع نمك   لأك  ك  رلأكتفكدطر ك   كع لألارلأح. 

إ أى لكككككككرك  درل مككككككك دنرلل كككككككت تؤلكككككككا إ ،كككككككت    
لأكة تنككككككتح ا تتمككككككو  ت  تككككككالأه كعرلأ ككككككا    ككككككع أارلأح 
لأكت د ككك  لأكفنكككقإ رلكككتكن لأ مكككتدلأت     لأكمكككت ن . ر كككى 
لأك ترتككككع لككككتا لأكنت  كككك  لنكككك  مككككةر لأكتأ ككككا  ككككى  ككككاو 

 إ تالأك    ت ا لأكت د   لأكفنق لل . 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 T-test ت ئح إختب ر  -ج 
  رضككر لأك ككاره لأكتككتكق نتككت ج إخت ككتد "ح" لأكتقد ككا 
 خت ككككتد فككككد  لأكعككككاو أى  ترمككككط لأكعت ككككا ا مككككتر  
،ككفدإ رأى لأكفكككد  لأكةككا    ترمكككط لأكعت ككا أ ةكككد  كككى 

%إ رلتضر  ى لأكنتكت ج 4،فدإ  نا  متر   عنر   
ك   كع أارلأح لأكت د ك  لأكفنكق  كالأ  تةره لأكفد  لأكةا  

 ؤشككككككد لأكةككككككرك ن د  تنككككككاإ ر تكتككككككتكق فإمككككككتخالأو لكككككك  
إى لأك ؤشكككككدلأح  نكككككتج  نككككك   رلأ كككككا  ر  ككككك  فكككككق  ككككك ى 

إمكككتخالأو لأكةكككرك ن د ككككو  نكككتج  نككك  أ   رلأ كككا  ر  ككك  
   .1.14ك  أ ةد  ى   P.Value    ت    
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 (:  ت ئح إختب ر "ت" لع ئد أد ات الت ميف الو ت 3 د ل رقم ) 
Indicator MACD RSI Stochastic Stochastic5,3 10SMA 200SMA 5,150DMA 2,200DMA BB 

T-test 50.61 52.05 51.03 54.1 108.49 45.88 15.45 26.42 -78.79 

P.value 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 1.000 

 
 

  ت ئح إختب ر الي تستراب  -د
كدتأ ا  ى نتت ج لأخت تد "ح" م تو إمكتخالأو  نل  ك  

إ رلأككت  5لأكةرتمتدلأ  ل ت لر  رضر فق  كاره دتكو 
 ختةككد إتلأ لككتى  ترمككط لأكعت ككا  ختدككف  ككى ،ككفد أو 
اإ رلأكفككككككد  لأكةككككككا   أى  ترمككككككط لأكعت ككككككا ا  مككككككتر  

نكككدف  فكككد  لأكعكككاو  p.value،كككفد. ررفقكككت كنتكككت ج 
   رنقة  لأكفد  لأكةا   إى لأك ترمطتح اتمتر 

 
لأك،ككفدإ رك عدر  كك  لكك  لككتلأ لأ خككتلال أ ةككد  ككى أر 

 Difference  Meanأ،غد  ى لأك،فد  ؤخت  ق   
لأكتكككق تكككا ح تككك و  ر  ككك  فكككق    كككع لأك ؤشكككدلأحإ  كككالأ 

إ أ  أى    كككككع لألارلأح BB ؤشكككككد لأكةكككككرك ن د  تنكككككا 
ت قكككر  رلأ كككا  ر  ككك  أ ةكككد  كككى لأك،كككفدإ  كككالأ  ؤشكككد 

 لأكةرك ن د لأكت   قر  ت ا متك .
 

(:  ت ئح إختب ر "الي تستراب" لع ئد أد ات الت ميف الو ت 4 د ل رقم )   
 

 

Mean 

Difference 

Bootstrap
a
 

Bias 
Std. 

Error 

Sig. 

 (2-tailed) 

95% Confidence 

Interval 

Lower Upper 

MACD .02115574 -.00002465 .00163666 .001 .01795980 .02446301 

RSI .02665394 -.00006521 .00144698 .001 .02381587 .02974296 

STOCH .02312151 -.00007634 .00167204 .001 .01974505 .02647859 

Stoch 5,3 .02404373 -.00007260 .00177225 .001 .02056625 .02746042 

10SMA .02780670 -.00004021 .00158237 .001 .02472293 .03110872 

200SMA .02600886 .00000287 .00163913 .001 .02297467 .02946884 

5,150 

DMA 
.01438 -.00010 .00222 .001 .00994 .01891 

2,200 

DMA 
.02039041 .00006311 .00168416 .001 .01733856 .02396757 

BB -.03938756 .00002679 .00190405 .001 -.04299696 -.03559337 

 

  ت ئح إختب ر الورض الث  ت - ً ث  ي
أرض ح نتت ج إخت تد  تى رلتنكق  نكا  قتدنك  أالأء 
لكككككك  أالأ   ككككككى أارلأح لأكت د كككككك  لأكفنككككككق  ت مككككككتدلأت     

 فكككدرم   ر ككاإ أنكك  4لأكمككت ن  ل ككت  ظلككد فككق  ككاره 
ك   كككع  لأكعرلأ كككا  ترمكككط  ةككك ى إ ،كككت    ااكككك  تلأح

أارلأح لأكت د ككك  لأكفنكككق رلأ مكككتدلأت     لأكمكككت ن إ   ككك  
 نكا  مكتر   عنر ك   1.18أتك   كى  P.valueت  ك  
إ رظلككككككدح لككككككتا لأكفككككككدرم فككككككق ،ككككككتكر أارلأح 1.14

لأكت د   لأكفنق لدلت  ت  الأ  ؤشد لأكةكرك ن دإ ر مكتاه 
 إ Mean Rank دق تكن  ى ت     ترمط لأكدت  

ر كككككا أى لكككككتا لأكق  ككككك  أ دكككككق  نكككككا  ؤشكككككد لأك ت كككككا 
7234.41   ككككى لأ مككككتدلأت     لأكمككككت ن 8148.71،

العائادؤان أ ماالؤا ادلؤشراا النااجالعائدأنأى
  ج اااا اجماااا تالؤ اااا،التااااا نةلاتااااجااجاكنة الناااااج
رااااداالتااااا نةالتااااجااجاكنةراااااةالؤشرااااااسكؤناااام

.تاندالب لانكاؤشرا 
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  يت ت  م ن ت ئح إختب رات : (5 د ل رقم )
 

Indicator N 
Mean 

Rank 

Sum of 

Ranks 

Mann-

Whitney U 
Z 

Asymp. Sig. 

(2-tailed) 

MACD 5093 2789.90 14208957.00 
280628.000 -18.313 .000 

Buy&Hold 298 1091.20 325179.00 

RSI 2360 1472.00 3473917.00 
15343.000 -26.940 .000 

Buy & Hold 298 200.99 59894.00 

Stochastic 3441 1984.25 6827806.50 119572.500 

 

-21.991 

 

.000 

 
 Buy & Hold 298 550.75 164123.50 

Stochastic 5,3 4454 2482.31 11056197.00 
192380.000 -20.554 

.000 

 Buy & Hold 298 795.07 236931.00 

10 SMA 11741 6154.67 72261968.00 
168261.000 

-26.686 
 

.000 
Buy & Hold 298 714.13 212812.00 

200 SMA 1916 1248.82 2392735.50 
14718.500 -26.375 .000 

Buy & Hold 298 198.89 59269.50 

5,150 DMA 1051 727.05 764125.00 
101899.000 -9.215 .000 

Buy & Hold 298 491.44 146450.00 

2,200 DMA 1367 925.61 1265311.00 
77083.000 -16.834 .000 

Buy & Hold 298 408.17 121634.00 

BB 4215 2108.59 8887712.00 
2492.000 -28.778 .000 

Buy & Hold 298 4356.14 1298129.00 

 

 

  ت ئح إختب ر الورض الث لث –ث لث ً 
 ختةد لأكفد  تفكرم  ترمكط  ت كا لأك مكت  د لأكنكتتج 

 دككق   CSA كى إت ت كك  كن ككرتا لأ شككتدلأح لأك   عكك 
لأكعت ككا لأكنككتتج  ككى إت ت كك  أارلأح لأكت د كك  لأكفنككق  دككق 

ى. ركتطة ر تككن  OSA ا  )ن رتا لأ شتد  لأكرلأ ا 
منرضكككر أرا لأكر،كككف لأ  ،كككت ق كنكككرلأتج لأكن كككرتاإ 
 و نتت ج إخت تد  تى رلتنق كد قتدن  ة ى  ت كا ن كرتا 
 لأ شتدلأح لأك   ع   ع  ت ا ن رتا لأ شتد  لأكرلأ ا .

 
 

ال اف ا  ا ئت ل م  ج ا ش رات  -أ
 الم معة

ى لأ  ،ككككككتء 1 رضككككككر لأك ككككككاره لأكتككككككتكق ) ككككككاره  
لأكر،كككفق  كككى   ككك   ترمكككط لأكعت كككا لأكنكككتتج  كككى لككك  
لأمدر  رلتكن أت،ق رأانق  ت ا تا  ققك  لأك مكت  د 
 ككككى إت ككككتع لكككك  أمككككدر  رلأ ن ككككدلأل لأك ع ككككتد  لأكككككت  
 تعككد  ككك إ  ت ضككتف  إكككق نتككت ج إخت ككتد لأ  تكككالأه.
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 (: ال اف ا  ا ئت لع ئد  م  ج ا ش رة ال ا دة 6 د ل رقم )
    م  ج ا ش رات الم معة

 

 

Descriptive Statistics 
Kolmogorov-

Smirnova 

N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
Skewness Kurtosis Statistic Sig. 

OSA 35638 -.5105 .6691 .016727 .0357731 .576 24.793 .146 .000 

2 CSA 6075 -.1199 .4742 .029747 .0294602 3.427 30.619 .130 .000 

3 CSA 1733 -.0889 .4394 .037331 .0339615 3.369 25.008 .137 .000 

>=4CSA 538 .0020 .4394 .045717 .0416734 3.917 27.130 .147 .000 

 

 
 ككى لأكر،ككف لأ  ،ككت ق ن ككا أى ن ككرتا لأ شككتدلأح 
لأك   عكك    قككر  ترمككط  ت ككا أ دككق كد مككت  د  شككل  
 كككتوإ رأنككك  لد كككت للأا  كككاا لألارلأح لأك ؤلكككا  كلإشكككتد إ 

ررفقككككت كنتككككت ج إخت ككككتد  لد ككككت للأا  ترمككككط لأكعت ككككاإ
لأ  تككالأهإ رن ككا أى لأكعرلأ ككا اتت ككع لأكترللككع لأكطة عككقإ 
را تتمو  ت  تالأهإ كتكن م تو إمتخالأو لأ  ،كتءلأح 

 لأكلا عد     خت تدلت.
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 تممم ئح إختبممم ر مممم ن  يت مممت لممق ر ممم ت  -ب
 الث  ئية

نتكككككت ج إخت كككككتد  كككككتى رلتنكككككق  2 رضكككككر  كككككاره دتكككككو 
كد قتدنكككك  ةكككك ى لأكن ككككرت  ىإ رأظلككككدح لأكنتككككت ج ر كككككرا 
فدرم  عنر   ة ى  ترمط  ت ا ل   تك   كع  ترمكط 
 ت كا لأ شكتدلأح لأك نفكدا . ر ككتكنظد إككق نتكت ج  ترمككط 
لأكدتكككك  ن ككككا أى لككككتلأ لأ خككككتلال فككككق ،ككككتكر ن ككككرتا 
لأ شكككككتدلأح لأك   عككككك إ أ  أنلككككككت تقكككككاو  ت كككككا أفضكككككك  

 كد مت  د. 
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 (: اختب ر م ن  يت ت ل م  ج ا ش رات الم معة7) رقم  د ل
 

Indicator 
Mean 

Rank 

Sum of 

Ranks 

Mann-

Whitney U 
Z 

Asymp. Sig. 

 (2-tailed) 

OSA 20130.87 717423916.00 
82372575 -29.830 .000 

2 CSA 25116.73 152584125.00 

OSA 18363.32 654432139.00 
19380798 -26.221 .000 

7 CSA 25321.62 43882367.00 

OSA 17959.59 640043827.50 
4992486.5 -19.109 

 
.000 

  4 CSA 26627.79 14325748.50 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 الم  قشة  الت اي ت -القسم الخ مس 
 أ لًا م  قشة ال ت ئح

رضكك ح نتككت ج لأكادلأمكك  تككاد  لأكت د كك  لأكفنككق  شككل  
 ككتو  دككق ترك ككا  رلأ ككا  ر  كك  كد مككت  د فككق لأكمككرم 
لأك ،ككككدل إ   ككككت  تفككككر  ككككع لأكادلأمككككتح لأكتككككق لأختةككككدح 
لألمككرلأم لأكنتشكك  إ رلككتكن لأكادلأمككتح لأكتككق تتدنككح ةكك ى 
لألمككرلأم لأكنتشكك   رلأك تقا كك إ رأ ككاح أى د،  كك  أارلأح 

نتشك   أ ةكد  كى لأكت د ك  لأكفنكق خت،ك  فكق لألمكرلأم لأك
لألمكككرلأم لأك تقا ككك . رتؤلكككا لكككتا لأكنتكككت ج  كككاو لفكككتء  
مككككككككرم لألردلأم لأك تك كككككككك  لأك ،ككككككككدل إ   كككككككك    لككككككككى 

 كد مت  د ت ق ر أد،ت  ل د  تا  . 
تكككا ح ألدككك  أارلأح لأكت د ككك  لأكفنكككق  رلأ كككا  ر  ككك إ 
  كك  تككاو لأك ترمكككط لأك ت ككدن لأك مككك ط طرلكك  لأل ككك  

200SMA   أفضكككك  أالأء ةكككك ى  ككككتتق أارلأح لأكت د كككك
لأكفنقإ رلد    ؤشد لأكقر  لأكنمة  . ل ت أى تفكرم أالأء 

200SMA  دككق لأك ترمككط لأك ت ككدن لأك مكك ط ت،كك د 
  ككت  ككر ق  ككأى لأكمككرم لأك ،ككدل   ،10SMAلأل كك  

   تتل  ل د  ضد،تح لألمعتد. فق   ى أى نتت ج 
 
 
 

 
 

 Tsinaslanidis and)لأكادلأمككك  إختدفكككح  كككع 

Zapr-anis, 2015) إ لأكتككق أشككتدح أى لأك ترمككطتح
لأك لار كككك  تقككككاو أالأء أفضكككك   ككككى لأمككككتخالأو  ترمككككط 
رلأ ككككككككاإ ة ن ككككككككت أرضكككككككك ح نتككككككككت ج لأكادلأمكككككككك  تفككككككككرم 

200SMA     .  دق لأك ترمطتح لأك ت دل  لأك لار  
لألالأ  لأكر  ا   كى أارلأح لأكت د ك  لأكفنكق لأكتكق تكا ح 
أالأء مدةق لق  ؤشد لأكةكرك ن د  تنكا.  دكق لأككدلو أى 

لأك ؤشككككد كككككو  ختةككككد  شككككل  رلأفككككد فككككق لأكادلأمككككتح  لكككتلأ
إ ((Lento and Gradojevic, 2007لأل تا   ك  

إا أى ألد  لأكادلأمكتح لأكتكق أختةدتك  ر كاح أى أالأ ك  
 ,Abbey and Doukas, 2012; lentoمكدةق 

2007; Williams, 2006)).  
ل كككت تر،كككدح نتكككت ج لأكادلأمككك  إككككق أى لنكككتن د،  ككك  

رأن   تقرم  دق إمتخالأو ن رتا لأ شتدلأح لأك لار  إ 
أارلأح لأكت د كك   نفكككدا إ رتككككن خكككلاه لأكككك لا   كككتاح 
لأك ختةكككد   تكادلأمككك إ   كككت  كككا و أل  ككك  تأ  كككا لأ شكككتد  
 كككككككأ  د  كككككككى أالأ   كككككككى لأارلأح لأكت د ككككككك  لأكفنكككككككق  عكككككككتً 
(Mrurphy, 1999; Pring, 2002; lento, 

2007). 
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 ث  يً  الت اي ت
لأك تك ككككككك إ   لكككككككى لأ ت كككككككتالًأ  دكككككككق نتكككككككت ج لأكادلأمككككككك  

لأ  تدلأل  أمدر  لأكت د   لأكفنكق رتادتك   دكق ت ق كر 
أد،كككت  كد مكككت  دلى. ر،نكككتء  دكككق تككككن   لكككى ،ككك تل  

 تر، تح لأكادلأم  فق لأكنقتت لأكتتك   
تر،ككق لأكادلأمكك  لأك مككت  دلى لألفككدلأا رلأك ؤممكككتح  -

لأك تك كك  ر ككا د  لأك  ككتف  لأك تك كك  رلأك  ددكك ىإ ةإتخككتت 
تدلأح لأكة كككككع رلأكشكككككدلأء لأكقككككدلأد لأ مكككككت  تد  رفقكككككتً  شككككك

لأكنتت كك   ككى لأكت د كك  لأكفنككق   كك   نككتج  نكك   رلأ ككا 
  ر    ل د  تا  .

تر،ككككق لأكادلأمكككك  لأل ككككتا   ى رخت،كككك   تلمككككرلأم  -
لأكنتش  إ  ت لت تو    ته لأكت د   لأكفنق  دكق لكدلأد 
إلت كككت لو  تكت د ككك  لألمتمكككقإ   ككك  أ كككاح    كككع 
لأكادلأمتح لأك م    ناد  لأكادلأمتح لأك ط ق   دق لتلأ 

 ك  ته فق لألمرلأم لأكنتش    ،ف  خت، .لأ
لأمككككتخالأو لأمككككتدلأت     ت  ككككع ةكككك ى أ  ككككد  ككككى أالأ   -

كدت د كككك  لأكفنكككككق  عككككتًإ كدتأ كككككا  ككككى لأ شكككككتد إ ر كككككاو 
لأكتعد  كلإشتدلأح لأكختط ك إ   ك   كؤا  تككن إككق 

 للتا  لألد،ت  لأكتق   ققلت لأك مت  د. 
 كككاو لأت كككتع لأك مكككت  د كلامكككتدلأت     لأكمكككت ن  فكككق  -

إ راةككككا  ككككى لأت ككككتع لأ مككككتدلأت     لأكمككككرم لأك ،ككككد  
 لأكنشط  ر تت ع  لأكمرم.

 
 

 مقتر  ت لمب  ث المستقيمية -ث لثً  
تقتد  لأكادلأم   اا  ى لألفلتد لأك       نكا إخت كتد 

 أالأء لأكت د   لأكفنق رتكن ل ت  دق 
إخت تد أارلأح أخد  ل د لأك ختةد   تكادلأم  رتكن  -

كدتأ  ككا  دككق د،  كك  لأكت د كك  لأكفنككقإ   كك  لأك ؤشككدلأح 
لأكفن   لألخد إ رلألن تت لأكة تن  إ رنظدلكتح لأكت د ك  

 لأكفنق لنظدل  أ رلأا إك رح. 
إخت ككككتد د،  ككككك  لأكت د ككككك  لأكفنككككق  كككككع أخكككككت ت دفككككك   -

لأك عككت لاح رلأكع ككراح لأك دتفعكك  لأكنتت كك   ككى ت ككدلأد 
 د تح لأكة ع رلأكشدلأء.  
ت ككككتل أ ككككد لأكت د كككك  لأكفنككككق  دككككق  خككككتطد لأكتككككق  -

 تعككد  كلككت لأك مككت  دإ ة تنكك  لأل ككد  دككق لأكعت ككا 
 لأكت    قق  لأك مت  د.

إخت كككككتد لككككك   ختدككككككف أالأء لأكت د ككككك  لأكفنكككككق فككككككق  -
ظككدرل لأ مككتقدلأد رلأكككدرلأا رلألل ككتحإ رفككق لأكمككرم 

 لأك،ت ا رلأكمرم لأكلت ط.  
لأكفنكق رلأكت د ك   إخت تد ن كتتا ت  كع ةك ى لأكت د ك  -

لألمتمكككككق  عكككككتً رتعلككككككل لأكطة عككككك  لأكت ت د ككككك  كلككككككو 
 رك مح لأكت تاك   فق لأكمرم لأك ،دل .
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 (  زء من أسئمة الدراسة ا ستطلا ية1مم ق رقم )

 أ الييع؟ ب لشراء القرار اتخ     د الت لية الاد ات  مت ا تم دك مد  م ه  -5

 (5إلت 1 من ليكرت لمقي س  فق  مرتبة الا  ب ت)
 

 
  أعخمذ 

علُها 

 وهائُا

علُهاأعخمذ  

بذرجت 

تقلُل  

علُها أعخمذ 

بذرجت 

 مخىسطت

اعخمذ علُها 

 بذرجت كبُرة

 علُها أعخمذ

 كبُرة بذرجت

 جذا

 المخحررر  المخىسرر  علررً اعخمرراد  مررذي

 البسُ 
 

( Simple Moving Average)   

 الشراء قرار احخار عىذ

     

 المخحررر  المخىسرر  علررً اعخمرراد  مررذي

 البسُ 

( Simple Moving Average ) 

 البُع قرار احخار عىذ

     

 الرررذع  مسرررخىَاث علرررً اعخمررراد  مرررذي

 والمقاومت
 

(Resistance and Support ) 

 الشراء قرار إحخار عىذ

     

 الرررذع  مسرررخىَاث علرررً اعخمررراد  مرررذي

  والمقاومت

(Resistance and Support  )      

 البُع قرار احخار عىذ

     

 الماكررررررررررذ علررررررررررً اعخمرررررررررراد  مررررررررررذي

 ( MACD ) الشراء قرار احخار عىذ

     

 الماكررررررررررذ علررررررررررً اعخمرررررررررراد  مررررررررررذي

( MACD )البُع قرار احخار عىذ 

     

 أو الخصفُت قىاعذ علً اعخماد  مذي

  الشراءقرار إحخارعىذ Filter ))الفلخر

 

     

 أو الخصفُت قىاعذ علً اعخماد  مذي

   البُع قرار احخارعىذ  (Filter ) رالفلخ

    

 الماضررُت السرره  عىائررذ علررً حنخمررذ هررل

   المسخقبلُت بالنىائذ للخىبؤ
     

 مه أكثر حىافق علً الإعخماد حفضل هل

   منا   الفىً للخحلُل أداة
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 :ركرها ورجى الفىً للخحلُل أخري أوأدواث  مؤ راث أي حسخخذ  إراكىج -6

...............................................................................
............................ 

 (:  ي ة الدراسة2مم ق رقم )
 

 رمز السرم اسم الشركة رمز السرم اسم الشركة
 ESRS  ديد  ز ACGC ل ميح ا قط ن  العر ية

 GTHE  م ب ل تيمك م الق ب ة ADIB مار -مارف أي  ظيي ا سلامي
 HELI مار ال ديدة للاسك ن  التعمير COMI الي ك الت  ري الد لي )مار(

 HRHO الم م  ه الم ليه هيرمس الق ب ه EAST ايسترن ك مب  ي -الشرقية 
 IRON ال ديد  الامب المارية EFIC الم لية   الا   ية المارية

 –الاممم    ت الكيم  يمممة المامممرية 
 كيم 

EGCH مدي ة  ار للاسك ن  التعمير MNHD 

السممممممم دس ممممممممن اكتممممممم  ر لمت ميمممممممه  EGTS المارية لمم ت ع ت السي  ية
 س ديك - الاستثم ر

OCDI 

 ORWE ال س   ن الشرقي ن لمس  د EGX 30 مؤشر الس ق المار  الرئيست 

 


