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 اٌخلاصح

اٌثحث إًٌ اخرُاس أسهُ أػًٍ اٌششواخ ػٓ طشَك أدواخ اٌرحًٍُ اٌفٍٕ اٌشَاضُح وذحذَذاً ِؤشش )ٔسثح  ذفه

ً تّحفظح اٌسىق, إر ذُ  وٌُاَ( واخرثاس ِذي لذسج أدواخ اٌرحًٍُ اٌفٍٕ اٌشَاضُح فٍ تٕاء ِحفظح أسهُ وفىءج لُاسا

 21وح, ورٌه ػًٍ وفك ششوط ِؼإَح ِحذدج واخرُاس أػًٍ شش32اسرخذاَ ذٍه الأداج اٌفُٕح اٌشَاضُح ٌثٕاء ِحفظح وتىالغ 

وأظهشخ إٌرائح اٌرطثُمُح ٌٍثحث أْ ػائذ اٌّحفظح , 3128وٌغاَح شهش حضَشاْ 3126ششواخ وٌٍّذج ِٓ شهش آراس 

وّا أْ اٌّخاطشج  (,-101112) اوثش ِٓ ػائذ ِحفظح اٌسىق (101517) ٌٍششواخ اٌّخراسج وفك ِؤشش ٔسثح وٌُاَ

 ( ٌّحفظح اٌسىق,4025893) ( ألً ِٓ الأحشاف اٌّؼُاس1019:32ٌ) اٌّرّثٍح تالأحشاف اٌّؼُاسٌ فٍ اٌّحفظح اٌفُٕح

( هٍ أػًٍ ِٓ ٔسثح شاسب ٌّحفظح اٌسىق, وهى ِا َذي ػًٍ وفاءج اٌّحفظح 10565297) والأهُ ِٓ رٌه أْ ٔسثح شاسب

 الاسرثّاسَح ٌهزٖ اٌششواخ0
 

 اٌّؽافظ الاٌرصّان٠ح اٌىفٛءج، أقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ، ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ. ءتٕااٌىٍّاخ اٌّفراحُح; 
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ABSTRACT 

         This study aimed to choose top stocks through technical analysis tools specially the 

indicator called (ratio of William index), and test the ability of technical analysis tools in 

building a portfolio of shares efficient in comparison with the market portfolio. These one 

technical tools were used for building one portfolios in 21 companies on specific preview 

conditions and choose 10 companies for the period from (March 2015) to (June 2017)0 

Applied results of the research showed that Portfolio yield for companies selected 

according to the ratio of William index indicator (0.0406) that its bigger than market 

Portfolio yield(-0.0001) ,The risk of standard deviation in the technical portfolio is less 
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(0.08921) than the standard deviation of market portfolio)3.14782),more importantly, the 

ratio of Sharp (0.454186) is higher than the ratio of Sharp of market portfolio, Which 

indicates the efficiency of the investment portfolio for this companies0 
 

Keywords: Efficient investment portfolios, technical analysis, ratio of William index. 
 

 

 

 INTRODUCTION اٌّمذِح

ٌرعيييكق نثّا الاٌيييرصّان٠ح، ٌّا١ٌح ا فٟالأقث١اخوث١يييه ثا٘رّاَ  يا١ولا ٚ تٕييياء اٌّؽفظيييح الاٌيييرصّان٠ح،ّٚعٚع ؼظيييٟ   

ُ عييٓ ؼٍيياتٙا، ٚاٌرييٟ ذرتٍيية اـر١ييان أفعييً اٌصيي١  اٌه٠اظيي١ح ١اوييً اٌرييٟ ٠ّىييٓ اٌرٕعييٚاٌّش الأٌييا١ٌة ٚاٌصيي١الح اٌه٠اظيي١ح،

ٚومٌه ذرعّٓ الإٌيرهاذ١ع١ح الاٌيرصّان٠ح  ٚالأصٛي اٌّا١ٌح الأـهٜ،الأٍَٙ  فٟ الاٍرصّان ع١ٍّحاٌكل١مح، لأٔٙا ذرعّٓ ؼٍاب 

ح تته٠ميح ذرٛافيك ِيي ١ٌاٌيرٗ الاٌيرصّان٠ح، ٌٚىيٟ اٌت٠ٍٛح الأظً ٌٍٍّرصّه اٌمٞ ٠ٛوع أصٌٛٗ اٌّا١ٌح فيٟ اٌّؽفظيح الاٌيرصّان٠

ة ٌؽٍاٌي١ح ا١ٌٍاٌيح  ذىرًّ أًٌ تٕاء اٌّؽفظح ٠فرهض ذتث١ك اٌصي١  ويؤقاج ٌٍّهالثيح ٚاٌم١ياي، ٚظيهٚنج ذعيك٠ً اٌّؽفظيح ٚفميا

 اٌّفاغنج ّْ قنعح، ٚالً عائق أعٍٝ عٍٝ ياٌؽصٚ ٘ٚاٌٍّرصّه ٘كفٗ ٚلأْ ، الاٌرصّان٠ح أٚ ـصائص الأصٛي الاٌرصّان٠ح

، فلاتك ٌٍّؽًٍ اٌّاٌٟ أْ ٠ئـم تٕظه الاعرثان ِا ٠رلائُ ِي وً ٌٛق، ٚٚفيك ِرغ١هاذيٗ ٌٚيٍٛوٗ اٌّفاغنج يّماث اٌعائق رعظ١َ أٚ

 .اٌرٟ ٠رثعٙا ذثعا ٌٍّئشهاخ اٌرٟ ذؽ١ػ تٗ

هاذ١ع١اخ اٌريٟ اظافح ٌّا ٌثك عٕك تٕاء ِؽفظح اٌرصّان٠ح عٍٝ اٌٍّيرصّه أْ ٠ىيْٛ عٍيٝ عٍيُ تيؤُ٘ اٌّفياغه ٚالاٌير    

أِيا ِيٓ ـيلاي اٌر٠ٕٛيي فيٟ أوصيه ِيٓ ِؽفظيح وفيٛءج، أٚ أْ ٠عيىف عيٓ  ،ذٛقٞ تٗ اٌٝ افلاٌٗ ٚـٍانج ٌعكق ِٓ أصٌٛٗ اٌّا١ٌيح

اٌشهواخ اٌرٟ ٌُ ذؽمك ٘كفٙا فٟ ٚلرٙا إٌّاٌة، أٞ أْ ٠ئـم عٕصيه اٌيىِٓ تٕظيه الاعرثيان، وّيا أْ تعيط اٌشيهواخ ٠ىيْٛ 

فظييح الاٌييرصّان٠ح، وّييا ع١ٍييٗ أْ ٠عرّييك عٍييٝ نأي ِاٌييٗ ٌٚيي١ً الالرييهاض، ٌييمٌه فاٌصيي١  عٍّٙييا ٌِٛييّٟ ِّييا ٠ييئشه عٍييٝ اٌّؽ

 .اٌه٠اظ١ح ذىْٛ ِىٍّٗ ٌرٍه الإظهاءاخ عٕك اذفال اٌٍّرصّه اٌمهان اٌصؽ١ػ

 ٚفٟ ظٛء ِا ٌثك ١ٌرٕاٚي اٌثؽس ا٢ذٟ:

 ذٛظ١ػ ِفَٙٛ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٚاٌّؽفظح الاٌرصّان٠ح اٌىفٛءج.• 

 )ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ(. ّا١ٌح ٚفما ٌّئشهاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١حذهذ١ة الأٚناق اٌ• 

 )ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ(. تٕاء اٌّؽافظ الاٌرصّان٠ح اٌىفٛءج ٚفما ٌرهذ١ة الأٚناق اٌّا١ٌح تّئشهاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١ح •

 

 اٌّثحث الأوي; الإطاس اٌؼاَ ٌٍثحث وِشاخؼح الإسهاِاخ اٌؼٍُّح ٌٍذساساخ اٌساتمح 

General framework for research and review of scientific contributions to previous studies 

 General research framework الإطاس اٌؼاَ ٌٍثحث

 

 Research problem ِشىٍح اٌثحث

 ذٕكنض ِشىٍح اٌثؽس ِٓ ـلاي ا٢ذٟ:

عٛائك لأٌّٙٙا لاخ ل١ُ ٌاٌثح ِّا ٠ٕعىً لٌه عٍٝ أْ اٌشهواخ اٌّكنظح فٟ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح ؼممد    

ٚ٘ما ٠شىً عمثح أِاَ اٌٍّرصّه٠ٓ اٌّؽ١ٍٓ ٚالأظأة تالاٌرصّان فٟ أٌُٙ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح ، انذفاع اٌّفاغهج

اٌرصّان٠ح ٌمٌه ِٓ اٌعهٚنٞ ت١اْ اٌشهواخ اٌرٟ ِٓ اٌّّىٓ أْ ذشىً ِؽفظح ، ٚـاصح فٟ عٙك الأفراغ اٌّاٌٟ الالرصاقٞ

 وفٛءج ِٓ ـلاي اٌرفكاَ الأقٚاخ اٌف١ٕح اٌه٠اظ١ح وّئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ ذ١ّٙكا ٌثٕاء ِؽفظح اٌرصّان٠ح وفٛءج.

 

 The importance of studying  أهُّح اٌذساسح

 -ذٕثصك أ١ّ٘ح اٌكناٌح ِٓ أ١ّ٘ح ِٛظٛعٙا ٚوا٢ذٟ:

 ح فٟ تٕاء ِؽافظُٙ الاٌرصّان٠ح ٚتشىً أوصه وفاءج.ذث١ٓ اٌكناٌح أ١ّ٘ح اٌرفكاَ أقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١. 1

 اِىا١ٔح اظهاء ِمانٔح ت١ٓ اٌّؽفظح اٌرٟ ذُ تٕاء٘ا ٚت١ٓ ِؽفظح اٌٍٛق ٚعٍٝ أٌاي ٍٔثح شانب.. 2

ٚلٌه ِٓ ـلاي  ذمكَ اغاناة أوصه وفاءج تإٌٍثح ٌٍٍّرصّه٠ٓ اٌم٠ٓ ٠هلثْٛ تالاٌرصّان فٟ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح، .3

ٚأوصه وفاءج ِٓ ِؽفظح  ال ذىّٓ أ١ّ٘رٙا فٟ تٕاء ِؽافظ اٌرصّان٠ح وفٛءج، ،اٌرفكاَ أقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١ح

 ِٓ ـلاي اـر١ان أٌُٙ اٌشهواخ ٌرى٠ٛٓ اٌّؽافظ الاٌرصّان٠ح. اٌٍٛق،
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 Objectives of the studyأهذاف اٌذساسح 

 ذٙكف اٌكناٌح اٌؽا١ٌح اٌرٛصً اٌٝ الأتعاق ا٢ذ١ح:

 الاٌرعهاض ٚإٌماَ اٌّعهفٟ ٌّٛظٛع اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٚاٌّؽفظح الاٌرصّان٠ح.. 1

 اـر١ان أٌُٙ أعٍٝ اٌشهواخ عٓ غه٠ك أقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١ح ٚذؽك٠كاة ِئشه )ٍٔثح ١ٌٚاَ(. .2

ة تّؽفظح اٌٍ. 3  ٛق.اـرثان ِكٜ لكنج أقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١ح فٟ تٕاء ِؽفظح أٌُٙ وفٛءج ل١اٌا

 اظهاء ِمانٔح ت١ٓ اٌّؽفظح اٌرٟ ذُ تٕاء٘ا ِٚؽفظح اٌٍٛق. .4

 

 Hypotheses of the studyفشضُاخ اٌذساسح 
 فٟ ظٛء أتعاق ِشىٍح اٌكناٌح فؤْ )اٌفهظ١ح اٌهئ١ٍ١ح( وا٢ذٟ:

وؤقاج ِٓ أقٚاخ اٌرؽ١ٍيً  ٍٔثح ١ٌٚاَاٌرٕاقاة اٌٝ ِشىٍح اٌكناٌح فبْ اٌفهظ١ح الأٌا١ٌح ذمَٛ عٍٝ أٔٗ "٠ٍرفكَ ِئشه 

 .اٌفٕٟ اٌه٠اظ١ح ٌثٕاء ِؽفظح أٌُٙ وفٛءج"

 

 Society and sample of the studyِدرّغ وػُٕح اٌذساسح 

ة ِي أصٛي اٌثؽس اٌعٍّٟ فٟ ظيهٚنج اظيهاء اٌكناٌيح ِيي ِهاعياج اٌرٛصي١ح ٚاٌرؽك٠يك ٚتشيىً قل١يك ٚواِيً     ذّاش١ا

فيؤْ ِعرّيي  ي اٌٝ اٌّعا١٠ه اٌّتٍٛتح لاـر١يان اٌع١ٕيح إٌّاٌيثح ٌٍكناٌيح اٌؽا١ٌيح،ٌّعرّي اٌكناٌح تشىٍٗ اٌىاًِ ِٓ أظً اٌٛصٛ

 ٚلك ذُ اـر١ان ع١ٕح اٌكناٌح ٚفك شهٚغ ِع١ٕح ٚوا٢ذٟ: ٘مٖ اٌكناٌح ٠ّصٍٗ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح،

 عا٠ٕح.أْ ذىْٛ اٌشهواخ اٌرٟ ذُ اـر١ان٘ا ِكنظح ٍِٚرّهج أٌّٙٙا فٟ اٌٍٛق اٌّعٕٟ غٛي ِكج اٌّ. 1

ِشيا٘كج ٚاٌيرٕاقاة اٌيٝ اٌشيهٚغ أعيلاٖ  ٠100مً عٓ  أْ ٠ىْٛ عكق ِشا٘كاذٙا ٌٍشهواخ اٌرٟ ذُ اـر١ان٘ا ٌرّص١ً اٌع١ٕح أْ لا .2

ة ِيي ِرتٍثياخ اٌكناٌيح ٚأقٚاذٙيا  21فمك أصثؽد ع١ٕح اٌكناٌح ِىٛٔح ِٓ  شهوح، ِي اـر١ان أعٍٝ عشيه شيهواخ ذّاشي١ا

 اٌّفرانج.

 

 Study data and durationا تُأاخ اٌذساسح وِذذّه

 ِٓ أظً ذؽم١ك أ٘كاف اٌكناٌح، فمك ذُ الاٌرعأح تث١أاخ اٌٛشائك اٌه١ٌّح، ٚٚفما ٌٍّكق اٌى١ِٕح ا٢ذ١ح:

ٚاٌيٝ لا٠ييح   ٠2015/3/18ِٛييا، ِٚيٓ ذييان٠ؿ  100أٌيعان الإليلاق ا١ِٛ١ٌييح ٌع١ّيي أٌييُٙ ع١ٕيح اٌكناٌييح، ٌّٚيكج ذرعياٚو  .1

2017/6/25. 

 .2017/6/25اٌٝ لا٠ح  2015/3/18اٌّئشه اٌعاَ ا١ٌِٟٛ ٌع١ّي أٌُٙ ع١ٕح اٌكناٌح ٚاتركاء ِٓ  .2

ة أٔيٗ ذيُ ذؽ٠ٍٛٙيا اٌيٝ  أٌعان اٌفائكج ا٠ٌٍٕٛح عٍٝ ؼٛالاخ اٌفىأح )اٌيرؽماق شيلاز أشيٙه( ٌٍع١ٕيح ِٛظيٛع اٌكناٌيح، .3 عٍّيا

ة ِي ِرتٍثاخ اٌكناٌح.  ٠ِٟٛ ذّاش١ا

 

 Procedures and methods of studyإخشاءاخ وأساٌُة اٌذساسح 

 -ذىّٓ اظهاءاخ ٚأٌا١ٌة اٌكناٌح تاٌفتٛاخ ا٢ذ١ح:

اـر١ان أعٍٝ  ذهذ١ة أٌُٙ اٌشهواخ، .1 ة ذٕاو١ٌا ةٚ ِٓ ـلاي أقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١ح، ٚذؽك٠كاة ِئشه )ٍٔثح ١ٌٚاَ(، ذهذ١ثا

 ,Kirkpatrick & Dahlquist, 2011; Rhoads) عشه شهواخ الأٌٚٝ ٌٍشهاء، ِٚٓ ـلاي اٌّعاقٌح ا٢ذ١ح

2008): 

 

 

1-2).....) 

  ال أْ:

%Rَِئشه ٍٔثح ١ٌٚا :.  

Cآـه اللاق :.  

Lأقٔٝ ٌعه أففاض :.  

Hأعٍٝ ٌعه انذفاع :. 

  

 

 

 

 

%R = [(H – C) / (H – L)] × 100 
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 Elton et) أعلاٖ ِٚٓ ـلاي اٌّعاقٌح ا٢ذ١ح ١ٌٚاَ ٍٔثحؼٍاب اٌعائك ا١ٌِٟٛ ٌٍٍُٙ لأعٍٝ عشه شهواخ الأٌٚٝ ٌّئشه  .2

al., 2003: 45) : 

 

2-2)  ..............) 

  ال أْ:

Rjt( ٌٍُٙعائك اٌٍُٙ أٚ ِئشه ا :j( فٟ اٌشٙه )t.) 

Pt( ٌعه اللاق اٌٍُٙ فٟ اٌّكج :t.) 

Pt-1( ٌعه اللاق اٌٍُٙ فٟ اٌّكج اٌٍاتمح :t-1.) 

LN ُاٌتث١عٟ.: اٌٍٛلان٠ر 

 

 Al) ِٚيٓ ـيلاي اٌّعاقٌيح ا٢ذ١يح ٍٔيثح ١ٌٚياَ)ذثا٠ٓ اٌٍيُٙ( لأعٍيٝ عشيه شيهواخ الأٌٚيٝ ٌّئشيه  ؼٍاب اٌّفاغهج ٌٍٍُٙ .3

Amri, 2013); 

3-2)  ........) 

 ال أْ:

: ٌٍٍُٙ ٓاٌرثا٠. 

 .: عائك اٌٍُٙ

 .ِرٌٛػ عائك اٌٍُٙ :

n ; عكق الأصٛي ٌٍع١ٕح( اٌّشا٘كاخعكق(. 

 

ة أٔٗ ذُ ؼٍاتٙا .4  )ِؽفظيح ِٛوٚٔيح تاٌرٍياٚٞ( ِٚيٓ ـيلاي اٌّعاقٌيح ا٢ذ١يح فٟ ظً أٚواْ ِرٍيا٠ٚح ؼٍاب عائك اٌّؽفظح عٍّا

Elton et al., 2003)): 

 

4-2) ........ 

 ال أْ:

 .ت١ٍػ(عائك اٌّؽفظح )ٌٚػ ؼٍاتٟ   :

Ri :∑ٌٍُِٙعّٛع عائك ا.  

N)عكق اٌّشا٘كاخ )اٌع١ٕح اٌرٟ ذُ تٕاء اٌّؽافظ ٌٙا :. 

 

 :(Elton et al., 2003)ؼٍاب ِفاغه اٌّؽفظح )اٌرثا٠ٓ ٌٍّؽفظح( ِٚٓ ـلاي اٌّعاقٌح ا٢ذ١ح  .5

 

5-2)                                    ...) 

 

 ال أْ:

 
Nالأٌُٙ فٟ اٌّؽفظح()عكق  : عكق اٌّشا٘كاخ. 

. 

 

 

 

 

Rjt= LN(Pt)- LN(Pt-1) 

 

=  
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 ;(Al-Hamdouni, 2011) ا٠عاق ٍٔثح شانب ٌٍّؽفظح اٌرٟ ذُ تٕاء٘ا ٌّٚؽفظح اٌٍٛق ،ٚلٌه ِٓ ـلاي اٌّعاقٌح ا٢ذ١ح. 6

 

6-2) ..........) 

 :ال أْ

SRٍٔثح شانب :.  

  .ِعكي عائك اٌّؽفظح ـلاي اٌفرهج: 

Rf اٌفاٌٟ ِٓ اٌّفاغهج ـلاي اٌفرهج: ِعكي اٌعائك.  

 0الأؽهاف اٌّع١انٞ ٌعٛائك اٌّؽفظح ـلاي اٌفرهج :

 

 Structure of researchهُىٍُح اٌثحث 

ٌغهض الإٌّاَ تعٛأة اٌثؽس فمك ذعّٓ اٌثؽس شلاز ِثاؼس، ذتهق اٌّثؽس الأٚي اٌٝ الإغان اٌعاَ ٌٍثؽس 

ٌٍكناٌاخ اٌٍاتمح، أِا اٌّثؽس اٌصأٟ فمك ذتهق اٌٝ الإغان اٌّفا١ّٟ٘ ٌٍرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٚاٌّؽفظح ِٚهاظعح الإٌٙاِاخ اٌع١ٍّح 

ٚاـررُ تثعط الاٌرٕراظاخ اٌرٟ ذٛصً ، الاٌرصّان٠ح اٌىفٛءج، فٟ ؼ١ٓ ذتهق اٌّثؽس اٌصاٌس اٌٝ اٌعأة اٌرتث١مٟ ٌٍثؽس

 0ا١ٌٙا اٌثاؼس ٚاٌرٛص١اخ اٌرٟ ـهض تٙا

 

 Scientific contributions of previous studies ٌٍذساساخ اٌساتمحالإسهاِاخ اٌؼٍُّح 

 -ٔكنض أقٔاٖ تعط اٌهٌائً ٚ اٌثؽٛز اٌرٟ ذٕاٌٚد ِٛظٛع اٌثؽس :

 ((Eric et al., 2009: 1-24قناٌح 

 عٕٛاْ اٌكناٌح:

اٌيرهاذ١ع١ح الاٌيرصّان فيٟ ذتث١ك ِئشهٞ اٌّرٌٛػ اٌّرؽهن اٌّرميانب اٌّرثاعيك ٚاٌرمتيمب إٌٍيثٟ ويكٚاي ٌرؽم١يك الأِصيً ِيٓ 

 اٌٍٛق اٌّا١ٌح.

 )ً٘ ذتث١ك وً ِٓ ِئشه اٌّرٌٛػ اٌّرؽهن اٌّرمانب اٌّرثاعك ال ذّصٍد ِشىٍح ٘مٖ اٌكناٌح تاٌرٍاإي ا٢ذٟ: 

MACD  ٟٚاٌرمتمب إٌٍثRVI ،)ٚواْ اٌٙكف ِٓ ٘مٖ اٌكناٌح اٌٝ ذؽم١ك الأِصٍح   ٠ٍُٙ فٟ ذعظ١ُ نتؽ١ح الاٌرصّان؟

 ( اْ ذتث١ك ِئشه1(، ٚذمَٛ ٘مٖ اٌكناٌح عٍٝ فهظ١راْ: )MACD ٚRVIٌرصّان تاٌرفكاَ اٌّئشهاْ )لإٌرهاذ١ع١ح الا

MACD ِٚئشه RVI ( اْ ِئشه ٠2ٍُٙ تشىً وث١ه فٟ ذؽم١ك أِص١ٍٗ اٌرهاذ١ع١ح الاٌرصّان فٟ الأٌٛاق اٌّا١ٌح )

MACD ِٚئشهRVI  .ِلائّح ٚواف١ح ٌررثي ٚذم١١ُ أٌعان ٌٛق الأٚناق اٌّا١ٌح ٟ٘ 

٠ٍيُٙ فيٟ فاع١ٍيح اٌيرهاذ١ع١ح  MACD ٚRVIٚاٌرٕرعد اٌكناٌح تؤْ اٌرفكاَ ِٕٙط اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ  ترتث١يك ِئشيهٞ 

ال وأد عٛائك اٌرتث١يك أوثيه ِيٓ عٛائيك الاعرّياق عٍيٝ اٌيرهاذ١ع١ح اٌشيهاء ٚاٌٍّيه، ٚٚظيكخ اٌكناٌيح أ٠عيا تيؤْ ، الاٌرصّان

اٌركاٚي، ٚأوكخ اٌكناٌيح عٍيٝ  ظيهٚنج الأـيم تٕظيه الاعرثيان ِلائّاْ لأظً اٌرفكاِّٙا فٟ ع١ٍّح  MACD ٚRVIِئشه 

 ٌٍؽصٛي عٍٝ عٛائك ِٛظثح ٌٚعّاْ فاع١ٍح الاٌرصّان.MACD ٚ RVIتّٕٙط اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٚترؽك٠ك ذتث١ك ِئشهٞ 

 

 (Almuswi, 2009) قناٌح

 عٕٛاْ اٌكناٌح:

Mذم١١ُ أقاء ِؽفظح الأٌُٙ ٚفك ِم١اي 
2

قناٌح ذتث١م١ح ذؽ١ٍ١ٍح فٟ ع١ٕح  -ٚقٚنٖ فٟ اـر١ان اٌّؽفظح الاٌرصّان٠ح اٌىفٛءج 

 ِٓ اٌشهواخ اٌّكنظح فٟ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح.

 M2ٟٚ٘ قناٌح ذتث١م١ح ذؽ١ٍ١ٍح لاِد فٟ اٌرعهاض ِٕٚالشح ِٚهاظعح )ذم١١ُ أقاء ِؽفظح الأٌُٙ ٚفك ِم١اي 

ٚذٙكف ٘مٖ اٌكناٌح اٌٝ ذؽ١ًٍ اٌّؽافظ الاٌرصّان٠ح لأٌُٙ شهواخ ع١ٕح ، ح اٌىفٛءج(ٚقٚنٖ فٟ اـر١ان اٌّؽفظح الاٌرصّان٠

Mاٌثؽس ِٓ ؼ١س اٌعائك ٚاٌّفاغهج ٌٍّؽفظح، ٚل١اي أقاء ِؽفظح الأٌُٙ عٍٝ ٚفك ِم١اي 
2

، ٚت١اْ قٚن اٌعائك ٚاٌّفاغهج، 

Mٚل١اي 
2

، اي ٠ّىٓ الاعرّاق ع١ٍٗ فٟ ٘ما الاـر١انفٟ اـر١ان اٌّؽفظح الاٌرصّان٠ح اٌىفئج ِي ت١اْ أفعً ِئشه أٚ ِم١ 

، ٚشٍّد اٌكناٌح عٍٝ أٌٛاق ِؽ١ٍح ِرّصٍح فٟ اـر١ان ع١ٕح عشٛائ١ح ٌشهواخ ِكنظح فٟ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح

ٚتاٌرفكاَ الأٌا١ٌة اٌّا١ٌح ٚالإؼصائ١ح ٚوأد ٔرائط اٌكناٌح ذرٍفص ، (2001-2005ٚذّصٍد اٌّكج اٌى١ِٕح ٌٍكناٌح ِا ت١ٓ )

Mتا٢ذٟ، تؤْ ٕ٘ان ٌرح شهواخ ذُ اـر١ان٘ا وّؽفظح اٌرصّان٠ح وفٛءج ٍِرٕكج اٌٝ ِم١اي 
2

تٛصفٗ أؼك اٌّما١٠ً اٌّّٙح  

لأقاء اٌّؽفظح ِٓ ـلاي ِمانٔرٗ ِي ِعكي اٌعائك ٌّؽفظح اٌٍٛق، ٚاْ أفعً ِؽفظح وفٛءج ٠ّىٓ أْ ٠فران٘ا اٌٍّرصّه ذىْٛ 

Mعٍٝ ٚفك ٘ما اٌّم١اي 
2

 ٚلٌه لأْ ٘ما اٌّم١اي ٠ؤـم تٕظه الاعرثان اٌعائك ٚاٌّفاغهج قْٚ أْ ٠ٍرثعك أؼكّ٘ا عٓ ا٢ـه. 

 

SR= 
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 واٌرحًٍُ اٌفٍٕ  ٍّحفظح الاسرثّاسَح اٌىفؤجالإطاس اٌّفاهٍُّ ٌ اٌّثحث اٌثأٍ;

Conceptual framework for technical analysis and efficient investment portfolio 

 Portfolio efficient اٌّحفظح الاسرثّاسَح اٌىفىءجِفهىَ 

اٌرٟ  ٠رّصً أؼك الاٌرفكاِاخ اٌّّٙح ٌّفا١ُ٘ ِفاغه اٌّؽفظح فٟ اـر١ان ِؽافظ فعاٌح ،ال ذعهف تؤٔٙا  ذٍه اٌّؽافظ،    

 ,Brigham & Daves) ذٛفه أعٍٝ عائك ِرٛلي لأٞ قنظيح ِيٓ اٌّفياغه، أٚ أقٔيٝ قنظيح ِيٓ اٌّفياغه لأٞ عائيك ِرٛليي

 & Fabozzi) أٙييا ذٍييه اٌّؽييافظ ،اٌرييٟ ذييٛفه أوثييه عائييك ِرٛلييي ِؽرّييً ٌٍّيير٠ٛاخ ِع١ٕييح ِييٓ اٌّفيياغه ، أٞ:(2006

Markowits, 2009) ٠ٚعهفٙييا اٌييثعط الأـييه عٍييٝ أٙييا أقاج ِهوثييح ِييٓ أقٚاخ الاٌييرصّان ذرىييْٛ ِييٓ أصيي١ٍٓ أٚ أوصييه ،

ٕرط ِيٓ ٘يما أْ ِفٙيَٛ اٌّؽفظيح ٘يٟ اقانج ِا١ٌيح ِهوثيح ِيٓ ٚذفعي لاقانج شفص ٍِئٚي عٕٙا ٠ٍّٝ ِك٠ه اٌّؽفظح، ٍٚٔر

 (Batal, 2008)0ـ١ٍػ ِٓ اٌّٛظٛقاخ، ٚاْ اٌغهض ِٓ اٌّؽفظح ٘ٛ اٌؽصٛي عٍٝ اوثه عائك ِّىٓ تؤقٔٝ ِفاغهج  
 

 Investment portfolio building controlsضىاتط تٕاء اٌّحفظح الاسرثّاسَح 

 :(Abboud et al., 2014)ظٛاتػ تٕاء اٌّؽفظح تا٢ذٟ:  ٚذرٍفص

 .(Bouzid, 2007) ٠عة عٍٝ اٌٍّرصّه أْ ٠عرّك عٍٝ نأٌّاٌٗ اٌفاص فٟ ذ٠ًّٛ اٌّؽفظح قْٚ أْ ٠ٍعؤ اٌٝ الالرهاض. 1

٠عة أْ ٠ىْٛ ٕ٘ان ظىء ِٓ اٌّؽفظح ٠ؽرٛٞ عٍٝ أٌُٙ اٌشهواخ ِٕففعح اٌّفاغهج تعك أْ ٠ؽكق اٌٍّرصّه ٍِرٜٛ  .2

ٍٙا ٚعٍٝ أْ ٠ؽرٛٞ عٍٝ ظىء ِٓ الأٌُٙ لاخ اٌّفاغه اٌعا١ٌح، ٚاٌرٟ ٠ىْٛ اٌعائك تٙا اٌّفاغه، اٌرٟ ٠ٍرت١ي أْ ٠رؽّ

 .(Abboud et at., 2014) ٚلٌه ٚفما ٌمكنج اٌٍّرصّه، ٌرؽًّ ِصً ٘مٖ اٌّفاغه ِهذفعا،

ْْ ٠رُ ذؽك٠ك ٔٛع الاٌرصّان ِٓ ؼ١س اٌّكج فًٙ ٘ٛ اٌرصّان لص١ه الأظً أٚ  .3 ة ٚأ ٠عة ذؽك٠ك اٌفرهج اٌى١ِٕح ٌلاٌرصّان ٍِثما

 .(Bouzid, 2007)غ٠ًٛ الأظً 

فبلا شعه ِصلاة أففاض أؼك الأٌُٙ ٚذؽٍٓ الأٌُٙ الأـهٜ، فلا تك  ل١اَ اٌٍّرصّه ترعك٠ً ِؽفظرٗ ؼٍة ظهٚف اٌٍٛق، .4

 .(Abboud et al., 2014) ء اعاقج ذشى١ً ٌّؽفظرٗ ِٓ ظك٠كِٓ اظها

وىً، ١ًٌٚ اٌرهو١ى عٍٝ لتاع  ِٓ اٌّمٌٛح لاذعي اٌث١ط فٟ ٌٍح ٚاؼكج، ٚأّا ذرٛوع اٌّؽفظح ت١ٓ اٌمتاعاخ اٌّكنظح، .5

 .(Bouzid, 2007) ٚاؼك

 

 Build an efficient investment portfolio تٕاء اٌّحفظح الاسرثّاسَح اٌىفىءٖ

٠مرعييٟ تٕيياء ِؽفظييح وفييٛءج، ٚظييي تعييط الافرهاظيياخ ؼييٛي و١ف١ييح ذصييهف اٌٍّييرصّه٠ٓ عٕييك اذفييال اٌمييهاناخ 

الاٌرصّان٠ح، ٚأؼيك الافرهاظياخ اٌّعمٌٛيح ،٘يٟ أْ اٌٍّيرصّه٠ٓ ٌيك٠ُٙ ِفياٚف ِيٓ اٌّفياغهج، ال أيٗ عٕيكِا ٠ٛاظيٗ اٌٍّيرصّه 

 :(Fabozzi & Markowits, 2009)فؤٔٗ ٠ىْٛ أِاَ اٌؽالاخ اٌرا١ٌح اٌف١اناخ تعط 

عٕكِا ٠ٛاظٗ اٌٍّرصّه ـ١اناة ت١ٓ اٌرصّان٠ٓ تٕفً اٌعائك اٌّرٛلي ٚلاشٕي١ٓ ِيٓ اٌّفياغه اٌّفرٍفيح، ٠فعيً اٌف١يان اٌيمٞ ذميً . 1

ْ بأِا الا ـ١ه اٌٍّرصّه ت١ٓ ِؽفظر١ٓ ٌّٙا ٔفيً قنظيح اٌّفياغهج ٌٚىيٓ ذفرٍفياْ فيٟ اٌعائيك اٌيمٞ ذؽمميٗ في اٌّفاغه ف١ٗ،

 (.Shubair, 2015)فظح لاخ اٌعائك الأعٍٝ اٌٍّرصّه ٠فران اٌّؽ

ٚعٕييك اـر١ييان اٌّؽييافظ، ٠ٍييعٝ اٌٍّييرصّه اٌييٝ ذؽم١ييك ألصييٝ لييكن ِييٓ اٌعائييك اٌّرٛلييي ٌٍّؽفظييح ٔظييهاة ٌمثٌٛييٗ ٍِييرٜٛ ِعيي١ٓ  . 2

 .(Fabozzi & Markowits, 2009) ٌٍّفاغه

 ,.Hashem et al) عائيك اٌّرٛليئظهاة ٌيثعط اٌاٌرٟ ٠رعهض ٌٙا  ٠ٍعٝ اٌٍّرصّه اٌٝ اٌرم١ًٍ اٌٝ أقٔٝ ؼك ِٓ اٌّفاغه، .3

اٌريٟ ٠فعيٍٙا  ٘يٟ اٌّؽفظيح الأفعيً، ، ٚتإٌظه اٌٝ الاـر١ان ِٓ ِعّٛعح اٌّؽافظ اٌفعاٌح، فبْ اٌؽافظح اٌّصٍٝ،(2011

 .(Fabozzi & Markowits, 2009) اٌٍّرصّه

 

 Fundamentals of technical analysis أساسُاخ اٌرحًٍُ اٌفٍٕ

 Technical analysisِفهىَ اٌرحًٍُ اٌفٍٕ 

 ,Magee) ذُ غهغ اٌّثاقة الأٌا١ٌح ٌٍرؽ١ًٍ اٌفٕٟ أٚلاة ِٓ لثً ذشانٌى قاٚ، ِؽهن صؽ١فح ٚٚي ٌره٠د ظٛنٔاي

ًّْ اٌّثكأ الأٌاٌٟ فٟ ظ١ّي اٌرؽ١ٍلاخ اٌف١ٕح ٠مَٛ عٍٝ أٌاي قناٌح اٌران٠ؿ اٌٍاتك ٌلأٌعان ٚذم١١ُ ؼعُ أٚ عكق  ،(2002 ٚا

ٚاٌّٛلح اٌفٕٟ ٘ٛ اٌعاًِ اٌمٞ ١ٌئشه عٍٝ  ،(Weissman, 2006) اٌصفماخ ٚاٌفائكج اٌّفرٛؼح أٚ عكق اٌعمٛق اٌمائّح

ًّْ اٌّٛالح اٌف١ٕح لا ذرغ١ه تشىً عاَ، الا الا ذٍمد الأٌا١ٌاخ قفعح نائعح ل٠ٛح ظكاة  ة فٟ اٌٍّرمثً، ٚا الأٌعان صعٛقاة أٚ ٘ثٛغا

، ٠ٚىْٛ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ِف١كاة الا وأد ((Schabacker, 1997 اٌعهض ٚاٌتٍة ٌٍرغٍة عٍٝ "اٌٛظي اٌها٘ٓ" ت١ٓ

اٌّعٍِٛاخ اٌٍاتمح لك أعىٍد عٍٝ الأٚناق اٌّا١ٌح اٌؽا١ٌح ٚتٙما فبْ اٌّعٍِٛاخ اٌعك٠كج ِّىٓ الاٌرفاقج ِٕٙا فٟ اذفال 

ٍىشح عٓ ؼهوح ٘مٖ ٠ٍرفكَ اٌٍّرصّه ِئشهاخ ف١ٕح ٌٚ ،(Brunnermeier, 2000) اٌمهاناخ الاٌرصّان٠ح

َّْ  (Ahmar, 2017)الأٌُٙ اٌفٍٍفح اٌرٟ ٠مَٛ ع١ٍٙا اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ذرّصً تؤْ الأٌعان اٌٍّرمث١ٍح ٠ّىٓ اٌرٕثئ تٙا ِٓ ، ٚا

 .(Toms, 2011) الأٌعان اٌٍاتمح غاٌّا ذعىً الأٌعان اٌرغ١هاخ فٟ اٌعهض ٚاٌتٍة
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ٌى١ف١ح اٌرٟ ٠ّىٓ أْ ذٍاعك تٙا ؼهويح الأٌيعان اٌٍياتمح ٚاٌؽا١ٌيح فيٟ تؤٔٗ "قناٌح اٚعٍٝ ظٛء ِا ذمكَ ٠ّىٓ ذعهف اٌرؽ١ًٍ    

 .  (Chen, 2010) ٌٛق ِاٌٟ ِع١ٓ عٍٝ ذؽك٠ك اذعا٘ٙا اٌٍّرمثٍٟ"

اْ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٠ٍرٕك عٍٝ ذؽ١ًٍ اٌتٍة اٌؽاٌٟ عٍٝ اٌّعهٚض ِٓ اٌٍٍي ٚالأٌُٙ ٚاٌّئشهاخ  Boobalanٚت١َّٓ 

قلائك أٚ  5ٚاٌعمٛق ا٢ظٍح أٚ أٞ أقاج اـهٜ لاتٍح ٌٍركاٚي، ٚاْ َّالإغان اٌىِٕٟ اٌمٞ ٠رُ ف١ٗ ذتث١ك اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ لك ٠ىْٛ ٌـ)

 ,Boobalan) أاخ ١ِٛ٠ح أٚ الأٌثٛع١ح أٚ اٌشٙه٠ح اٚ  ا٠ٌٍٕٛحقل١مح أٚ ٌاعح( أٚ ٌٍث١ 30قل١مح أٚ  15قلائك أٚ  10

2014). 

َّْ الانواْ اٌرٟ ٠ميَٛ ع١ٍٙيا اٌرؽ١ٍيً اٌفٕيٟ ذّصيً  تؤنتعيح ِعيالاخ نئ١ٍي١ح ٠ّىيٓ ٌٍّؽٍٍي١ٓ ل١اٌيٙا ٚاٌيرفكاِٙا فيٟ أٔظّيح     ٚا

 (Kahn, 2010)0اٌركاٚي ُٚ٘ عٍٝ إٌؽٛ اٌراٌٟ 

أٌعان الأٚناق اٌّا١ٌح، فؤٔٙا ذٕعىً فٟ ذغ١ه ِٛلح  اٌٍّرصّه٠ٓ ذعياٖ اٌتٍية ٚاٌعيهض  الأٌعان: وٍّا واْ ٕ٘ان ذغ١ه فٟ .1

 .(Suresh, 2013)عٍٝ الأٚناق اٌّا١ٌح 

ة ، اٌؽعُ: ٚذٕعىً شكج اٌرغ١هاخ فٟ الأٌعان فٟ ؼعُ اٌّعاِلاخ اٌّصاؼثح ٌٍرغ١١ه .2 فالا وياْ الانذفياع فيٟ اٌٍيعه ِصيؽٛتا

ة تّا ف١ٗ اٌىفا٠حترغ١ه غف١ح فٟ ؼعُ اٌّعاِلاخ،   (.(Suresh, 2013 فبْ لٌه ٠عٕٟ أْ اٌرغ١١ه لا ٠ىْٛ  ل٠ٛا

ة أغٛي ٌعىً الاذعاٖ، .3  .(Suresh, 2013) فاْ ذغ١ه اٌٍعه اٌمٞ ١ٍ٠ٗ  ٌٛف ٠ىْٛ أوثه اٌرٛل١د: ٚوٍّا اٌرغهق الأِه ٚلرا

اٌصمح اٚ اٌّشاعه ٠رؤشه اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ تأتثياع اٌّؽٍيً إٌفٍيٟ عيٓ الأقاج، ِٚيكٜ شمريٗ ترٍيه الأقٚاخ اٌريٟ ٠ّىيٓ ِيٓ ـلاٌٙيا  .4

 .((Kahn, 2010ذؽم١ك إٌرائط اٌرٟ ٠ٍعٝ ا١ٌٙا 

 اٌٍعه ِٓ أُ٘ ٘مٖ الأنواْ ال ٠ّىيٓ ِيٓ ـلاٌيٗ  ِعهفيح ِميكان اٌفٍيائه ٚالانتياغ ِيٓ ـيلاي اٌفيهق تي١ٓ ٌيعه عك٠ٚ

 .(Kahn, 2010) اٌشهاء ٚاٌث١ي

 

 The importance of technical analysisهُّح اٌرحًٍُ اٌفٍٕ أ

ًّْ الاٌثاب اٌرٟ ذعٛق ٚناء اٌرفكاَ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٟ٘ وا٢ذٟ   :((Stevens,2002ا

 ِعهفح اٌرٛل١د إٌّاٌة ٌٍفهٚض ٚاٌكـٛي ِٓ اٌٍٛق. .1

 ِعهفح اٌّفاغهج ا١ٌٍتهج ع١ٍٙا. .2

 الاذعا٘اخ ِٚرٝ ذٕعىً ٚٚظي اٌّعا١٠ه اٌلاوِح ٌٍؽك ِٓ ذمٍثاخ الاذعاٖ ٚالأعىاي.ِعهفح . 3

 ٕٚ٘ان أٌثاب أـهٜ ِٓ ظهاء اٌرفكاِٗ ِصً ٌّعهفح الاٌعان ٚقنظح ذمٍثٙا.

 

 Technical Analysis Assumptionsالافرشاضاخ اٌرٍ َمىَ ػٍُها اٌرحًٍُ اٌفٍٕ 
 ًّْ  (Suresh, 2013)اٌرا١ٌح اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٠مَٛ عٍٝ الافرهاظاخ ا

ًّْ اٌٍعه ٠رؽكق ِٓ ـلاي ذفاعً لٜٛ اٌعهض ٚاٌتٍة،. 1 ٚوّا ذعٍُ ٔظه٠ح الالرصاق الأٌا١ٌح، عٕكِا ٠ىقاق اٌتٍة ٠هذفي  ا

اٌٍعه، ِٚرٝ أففاض اٌتٍة ٠ٕففط اٌٍعه، ٚاْ أؼك اٌعٛاًِ اٌرٟ ذؽكق اٌعهض ٚاٌتٍة ٘ٛ ذٛلعاخ اٌّشرهٞ 

 .(Kirkpatrick & Dahlquist, 2011)ٚاٌثائي 

 ٘مٖ اٌعٛاًِ عملا١ٔح ٚل١هٚ ،(Zaid, 2015) ٚذؽ١ػ عٛاًِ عك٠كج تعٛاًِ اٌعهض ٚاٌتٍة اٌّرعٍمح تالأٚناق اٌّا١ٌح .2

 . (Suresh, 2013)عملا١ٔح عٍٝ ؼك ٌٛاء

اٌّشاعه ٚعٍُ اعرّاقاة عٍٝ  ذرؽهن أٌعان الاٚناق اٌّا١ٌح فٟ اذعا٘اخ أٚ ِٛظاخ ٠ّىٓ أْ ذىْٛ صعٛق٠ٗ أٚ ٘ثٛغ١ح .3

 .(Suresh, 2013) إٌفً ٚاٌعٛاغح ِٓ اٌّشرغ١ٍٓ أٚ اٌرعان

ْْ ٠ؽ١ٓ اٌٛلد اٌمٞ ذرُ ف١ٗ الإشانج اٌٝ أعىاٌٙا، أٞ: أٗ  .4 ًّْ الاذعاٖ ؼ١ّٕا ٠ٕشؤ، ١ّ٠ً اٌٝ الاٌرّهان تٕفً الاذعاٖ، اٌٝ أ ا

ْْ ٠ٍرّه فٟ ٔفً الاذعاٖ عٕك عكَ ؼكٚز اٞ اشانٖ ذكي عٍٝ أعىا  . (Magee, 2002) ٠ٌٗفرهض أ

 ٚتاٌرصٕاء الاـرلافاخ اٌتف١فح، ذ١ًّ أٌعان الأٌُٙ اٌٝ اٌرؽهن فٟ الاذعا٘اخ اٌرٟ لا ذىاي لائّح ٌفرهج غ٠ٍٛح ِٓ اٌىِٓ . 5

(Suresh, 2013). 

 .(Suresh, 2013) ٚذؽكز اٌرغ١هاخ فٟ اذعا٘اخ أٌعان الأٌُٙ وٍّا ؼكز ذؽٛي فٟ عٛاًِ اٌعهض ٚاٌتٍة .6

٠ّٚىٓ اٌىشح عٓ اٌرؽٛلاخ فٟ اٌتٍة ٚاٌعهض، تغط إٌظه عٓ ٚلد ؼكٚشٙا ٌٚثة ؼكٚشٙا، ِٓ ـلاي اٌهٌَٛ  .7

 .(Suresh, 2013) اٌث١ا١ٔح اٌرٟ أعكخ ـص١صا لإظٙان اٌعًّ فٟ اٌٍٛق

عً ذؽهواخ ٚالأّٔاغ اٌرٟ ذرٛلعٙا اٌهٌَٛ اٌث١ا١ٔح ذٍ تعط اذعا٘اخ اٌهٌُ اٌث١أٟ ذ١ًّ اٌٝ ذىهان ٔفً الاذعا٘اخ،. 8

 .(Suresh, 2013) الأٌعان ٚذٍرفكَ ٘مٖ الأّٔاغ ِٓ ـلاي اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ٌٛظي اٌرٕثئاخ ؼٛي الأّٔاغ اٌٍّرمث١ٍح
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 تٕاء ِحفظح اسرثّاسَح وفىءج تاسرخذاَ ِؤشش ٔسثح وٌُاَاٌّثحث اٌثاٌث; الاطاس اٌرطثُمٍ 

Application framework build an efficient investment portfolio using the William ratio 

index 

 ُة الاوساق اٌّاٌُح وفما ٌّؤشش ٔسثح وٌُاَذشذ

 Index William's ratioٔسثح وٌُاَ  ِؤشش

 ٌثٕاء ِؽفظح أٌُٙ وفٛءج اعرّكٔا  اؼك أٌا١ٌة اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ، ٚالأٌٍٛب أٚ اٌّئشه اٌمٞ ذُ اعرّاقٖ ٘ٛ ِئشه ٍٔثح

١ٌٚاَ اٌمٞ ٠ٍّػ تؽٍاب آـه الأ٠اَ فرعكق أ٠اَ اظاف١ح ٚذؽمف الأ٠اَ اٌمك٠ّح، وّا أٗ ٌه٠ي اٌرؤشه تاٌّرغ١هاخ اٌرٟ ذؽكز 

٠َٛ / ِشا٘كج 400ـلاي أ٠اَ، ٌمٌه ذُ ذتث١مٗ عٍٝ ظ١ّي اٌشهواخ اٌّكنظح فٟ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح اٌرٟ ذّرٍه 

شهواخ ِكنظح ِٕٙا ٟٚ٘ وّا ٠ّصٍٙا اٌعكٚي ا٢ذٟ ٌع١ّي  10ٝ اٌرفهاض أعٍٝ ٚذٛصً اٌّئشه اٌ، شهوح 21ٚاٌثاٌغح 

ة ٚاـر١ان  اْ ٘ما اٌرهذ١ة ٠هظي اٌٝ اـرلاف أٌعان الإللاق، أٞ أْ ، الأٌٚٝ ٌثٕاء اٌّؽفظح اٌصا١ٔح 10اٌشهواخ ِهذثح ذٕاو١ٌا

 .(1، اٌعكٚي)وّا ِث١ٓ فٟ  اٌشهواخ اٌرٟ ذؤـم ذهذ١ة ِرمكَ ذعٕٟ أْ أٌعان اللالٙا ِهذفعح،

ة أٗ ذُ الاعرّاق  عٍٝ أٌعان الاللاق تب٠عاق اٌّؽفظح الاٌرصّان٠ح شُ لّٕا تب٠عاق اٌعٛائك ٚلٍّٕا اٌعٛائك ٌفرهج عٍّا

شُ اٚظكٔا ِصفٛفح اٌرثا٠ٓ ٌٍٕرائط اٌرٟ  شٙه عٍٝ ِكان اٌٍٍٍٍح اٌى١ِٕح )أٞ ِٓ ـلاي لٍّح ا١ٌَٛ الأٚي عٍٝ ٠َٛ اٌصلاش١ٓ(،

ا ٌٙا ِٚرٌٛػ ِصفٛفح اٌرثا٠ٓ ٚالأؽهاف اٌّع١انٞ ٍٚٔثح شانب تالاعرّاق عٍٝ اٌّعكي اٌفاٌٟ ِٓ اٌّفاغهج ذٛصٍٕ

 .ٚتاٌرفكاَ تهٔاِط الاوًٍ لألٚٔاخ اٌفى٠ٕح

 

 .%R اٌرهذ١ة اٌرٕاوٌٟ ٌٍشهواخ ٚفك ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ (;1خذوي )
 ٔرائح ِؤشش ٔسثح وٌُاَ سِض اٌششوح فٍ اٌسىق اٌششواخ خ

 BSUC 1385.714 ِصهف ٌِٛه اٌرعانٞ  1

 BMNS 236.1702 ِصهف إٌّصٛن  2

 IMAP 203.7037 إٌّصٛن ٌٍصٕاعاخ اٌكٚائ١ح  3

 IBSD 186.9318 تغكاق ٌٍّشهٚتاخ اٌغاو٠ح  4

 SKTA 175.367 ا١ٌٍاؼ١حِك٠ٕح اٌعاب اٌىهؾ   5

 BROI 175 ِصهف الأئرّاْ اٌعهالٟ  6

 BBOB 163.9175 ِصهف تغكاق  7

 BCOI 160.7843 اٌّصهف اٌرعانٞ اٌعهالٟ  8

 SMRI 157.2327 اٌّعّٛنج ٌلاٌرصّاناخ اٌعمان٠ح  9

 BIME 156.25 ِصهف اٌشهق الاٌٚػ ٌلاٌرصّان  10

 BIBI 153.8462 ِصهف الاٌرصّان اٌعهالٟ  11

 BGUC 148.4848 ِصهف اٌف١ٍط اٌرعانٞ  12

 SILT 147.541 اٌعهال١ح ٌٍٕمً اٌثهٞ  13

 IHLI 142.5926 اٌٙلاي اٌصٕاع١ح  14

 AIPM 142.0765 اٌعهال١ح لأراض ٚذ٠ٍٛك اٌٍؽَٛ  15

 BUND 138.4615 نِصهف اٌّرؽك ٌلاٌرصّا  16

17  
ِصهف اٌّٛصً ٌٍر١ّٕح 

 ٚالاٌرصّان
BMFI 130.4348 

 BBAY 117.3913 ِصهف تاتً  18

 TASC 103.0769 ا١ٌا١ًٌ ٌلاذصالاخ  19

 HISH 82.3741 فٕاقق عشران  20

 INCP 69.09091 اٌصٕاعاخ اٌى١ّ١ا٠ٚح ٚاٌثلاٌر١ى١ح  21

 .(2-1اٌّصذس; ِٓ إػذاد اٌثاحثح تالاػرّاد ػًٍ ِؤشش ٔسثح وٌُاَ وتاسرخذاَ اٌّؼادٌح )

 

 

 

http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BSUC
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BSUC
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BROI
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BROI
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BUND
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 اٌؼائذ واٌّخاطشج ٌٍششواخ اٌّخراسج وفك ِؤشش ٔسثح وٌُاَ

Yield and risk for selected: companies according to the William index 

( ٠رث١ٓ أْ تغكاق ٌٍّشهٚتاخ اٌغاو٠ح ؼممد أعٍٝ عائيك ـيلاي ِيكج اٌّعا٠ٕيح 1، اٌشىً)ٚ (2، اٌعكٚي)ِٓ ـلاي ذفؽص 

(، أِيا تم١ييح 0.00204-اٌ  )( ، ٚاْ ِصيهف الائرّيياْ اٌعهاليٟ  ؼميك ألييً عائيك ـييلاي ِيكج اٌّعا٠ٕيح ٚاٌثيي0.000764ٚاٌثياٌ  )

( ٔلاؼيظ أْ اعٍيٝ ِفياغهج ليك ؼممٙيا اٌّصيهف 2، ٌٍعيكٚي) ٚتياٌهظٛع ِيهج اـيهٜ، اٌشهواخ فميك وأيد ٚالعيح تي١ٓ الاشٕي١ٓ

اٌرعييانٞ اٌعهالييٟ ٚأْ الييً ِفيياغهج لييك ؼممٙييا ِصييهف ٌييِٛه اٌرعييانٞ ِييٓ ؼ١ييس الأؽييهاف اٌّع١ييانٞ ٚاٌرثييا٠ٓ ال تٍغييا 

(0.055658،0.004919،) (0.003089،2.42E-05. ٌٟعٍٝ اٌرٛا ) 

 

 .اٌّفاغهج ِٚرٌٛػ اٌعٛائك ٌٍشهواذاٌّفرانج ٚفك ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ (;2)خذوي 

 خ
 اٌؼائذ   واٌّخاطشج           

 اٌششوح
 اٌرثآَ الأحشاف اٌّؼُاسٌ ِرىسط اٌؼائذ

 2.42E-05 0.004919 0.00014- ِصشف سىِش اٌرداسٌ  1

 0.000479 0.021877 0.00064 ِصشف إٌّصىس   2

 0.000585 0.024188 0.00025- إٌّصىس ٌٍصٕاػاخ اٌذوائُح   3

 0.000837 0.028927 0.000764 تغذاد ٌٍّششوتاخ اٌغاصَح   4

 0.000681 0.026103 0.0008- ِذَٕح اٌؼاب اٌىشخ اٌسُاحُح   5

 0.000828 0.028778 0.00204- ِصشف الأئرّاْ اٌؼشالٍ  6

 0.000563 0.023727 0.00065- ِصشف تغذاد   7

 0.003098 0.055658 0 اٌّصشف اٌرداسٌ اٌؼشالٍ   8

 0.000731 0.027045 0.00124- اٌّؼّىسج ٌلاسرثّاساخ اٌؼماسَح   9

 0.00098 0.031305 0.00043- ِصشف اٌششق الاوسط ٌلاسرثّاس   10

ً ٌٍّؼادٌح ) اٌشَاضُح الاحصائُحاٌّصذس; إٌرائح ِٓ ػًّ اٌثاحثح تالاػرّاد ػًٍ اٌصُغ  وتالاػرّاد ػًٍ  (2-3فمذ ذُ اسرخشاج اٌرثآَ ٌٍسهُ وفما

 0تُأاخ اسؼاس الاغلاق اٌُىُِح

 

 

 اٌعٛائك ا١ِٛ١ٌح ٌٍشهواخ ع١ٕح اٌكناٌح ٚفك ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ. ;(1شىً)

 ٔسثح وٌُاَالاوساق اٌّاٌُح تّؤششتٕاء اٌّحفظح الاسرثّاسَح اٌىفىءج وفما ٌرشذُة 

Build an efficient investment portfolio according to the stock arrangement with William's 

index 

  تٕاء اٌّحفظح الاسرثّاسَح ٌششواخ ِؤشش ٔسثح وٌُاَ

Building investment portfolio for: companies index William ratio  

 ٔسثح وٌُاٌٍَّحفظح الاسرثّاسَح ٌششواخ ِؤشش اٌىصف الاحصائٍ 

 َِصفىفح اٌرثآَ اٌّشرشن ٌششواخ ِؤشش ٔسثح وٌُا

The common contrast matrix of companies is William ratio index 

http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BSUC
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BSUC
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BROI
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuide.html?companyCode=BROI
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اٌّا١ٌيح، فٙيٟ ذفرٍيح ( ِعرّي اٌشهواخ اٌّكنظح ٚذثا٠ٕٙا فٟ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق 3،اٌعكٚي )ذٛظػ اٌّصفٛفح فٟ 

ة، ٚ٘يما ٠عٕيٟ أٔٙيا أليً ِفياغهج، ٚأْ ِرٌٛيػ اٌرثيا٠ٓ ٓ شهوح لأـهٜ، ٚأُ٘ ِيا ١ّ٠ى٘يمٖ اٌِ ّصيفٛفح أٔٙيا ِٛظثيح ٚأليً ذثا٠ٕيا

 .BIME، ٚاْ الً ذثا٠ٓ ؼممرٗ ((0.0043اٌّشرهن 

 .ِصفٛفح اٌرثا٠ٓ اٌّشرهن ٌّؽفظح ٚفك ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ ;3))خذوي

 
 Excel0اٌّصذس; اٌدذوي ِٓ اػذاد اٌثاحثح واػرّادا ػًٍ تشٔاِح 

 

 (Technical Portfolio in accordance with the ratio of: William)اٌّحفظح اٌفُٕح وفك ٔسثح وٌُاَ

عٍٝ ٚفك ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ ذؤذٟ ـتٛج ِمانٔح اٌّؽفظح اٌف١ٕح ِي ِؽفظيح اٌٍيٛق  10 اٌـ تعك تٕاء اٌّؽفظح ٌٍشهواخ

( ٚ٘يٛ أوثيه تالإشيانج ٚاٌمي١ُ ِيٓ عائيك ِؽفظيح 0.0406(، اٌمٞ ٠ٛظػ تؤْ عائك اٌّؽفظح )4، اٌعكٚي)ٌّعهفح وفاءذٙا، ِٚٓ 

( ٘يٟ أليً ِيٓ الأؽيهاف ١0.08921يح )(، وّا أْ اٌّفاغهج اٌّرّصٍح تالأؽهاف اٌّع١انٞ فٟ اٌّؽفظح اٌف0.0001ٕ-اٌٍٛق )

( ٘يٟ أعٍيٝ ِيٓ ٍٔيثح 0.454186( ٌّؽفظح اٌٍيٛق، ٚالأ٘يُ ِيٓ لٌيه أْ ٍٔيثح شيانب ٌٍّؽفظيح اٌف١ٕيح )3.14782اٌّع١انٞ)

 ، ٚ٘ٛ ِا ٠كي عٍٝ وفاءج اٌّؽفظح الاٌرصّان٠ح ٌٙمٖ اٌشهواخ.شانب ٌّؽفظح اٌٍٛق

 0ل١ُ اٌّؽفظح اٌف١ٕح ٚاٌٍٛق (;4خذوي )
 ِحفظح اٌسىق اٌّحفظح اٌفُٕح اٌّؤشش

ػائذ
(1)

 0.0406 -0.0001 

 3.14782 0.08921 الأحشاف

اٌرثآَ
(2)

 0.0079 9.9088 

اٌّؼذي اٌخاٌٍ ِٓ اٌّخاطشج
(3)

 8.20513E-5 8.20513E-5 

ٔسثح شاسب
(4)

 0.454186 -5.78E-05 

 Excel0اٌّصذس; اٌدذوي ِٓ إػذاد اٌثاحثح واػرّاداً ػًٍ تشٔاِح 

                                           
ة ٌٍّعاقٌح )(1)  (.2-4ذُ ؼٍاب عائك اٌّؽفظح فٟ ظً أٚواْ ِرٍا٠ٚح ٚٚفما
ة ٌٍّعاقٌح )(2)  (.2-5ذُ ؼٍاب اٌرثا٠ٓ ٌٍّؽفظح ٚفما
ة ٌٚلأعٛ 91ذُ اٌرفهاض اٌّعكي اٌفاٌٟ ِٓ اٌّفاغهج تالاعرّاق عٍٝ ِرٌٛػ  ؼٛالاخ اٌفى٠ٕح ٌّٚكج (3)  .2017,2016,2015اَ اٌصلاز ٠ِٛا
ة ٌٍّعاقٌح )(4)  (.2-6ذُ ا٠عاق ٍٔثح شانب ٚفما
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 .ِمانٔح ت١ٓ ِؽفظح اٌٍٛق ِٚئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ ;(2شىً )

ة أٗ ذُ اٌرفهاض ِؽفظح اٌٍٛق تٕفً ـتٛاخ اٌّؽفظح اٌف١ٕح.  عٍّا

 

 CONCLUSIONS & RECOMMENDATIONS الاسرٕراخاخ واٌرىصُاخ اٌّثحث اٌشاتغ;

 CONCLUSIONS الاسرٕراخاخ

 ِٓ الاٌرٕراظاخ، ٟٚ٘ والاذٟ: ذٛصٍد اٌكناٌح اٌؽا١ٌح ٌّعّٛعح

فٟ اـر١ان أٌُٙ اٌشهواخ ٌثٕاء ِؽافظ اٌرصّان٠ح ٠عك ِٓ ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ أظٙهخ ٔرائط اٌكناٌح اٌؽا١ٌح أْ اٌرفكاَ . 1

 اٌتهق اٌىفٛءج فٟ ذهذ١ة أٌُٙ اٌشهواخ اٌّفرانج ٌثٕاء ِؽفظح اٌرصّان٠ح وفٛءج. 

اٌشهواخ اٌّكنظح واْ اٌعائك ٌٙا ٌاٌثاة ـلاي ِكج اٌكناٌح، ٟٚ٘ ِكج ل١ه ظ١كج ذث١ٓ ِٓ ـلاي اؼرٍاب اٌعٛائك أْ وص١ه ِٓ . 2

تفعً ذؤشه ٌٛق الأٚناق اٌّا١ٌح تالأؼكاز الالرصاق٠ح اٌرٟ ِه تٙا اٌثٍك، وّا أْ إٌرائط لك ذرغ١ه ٌثٕاء اٌّؽافظ الا ذغ١هخ 

 اٌّكج اٌى١ِٕح.

ٚتاٌرؽك٠ك ِئشه  ٘ٛ ِا ٠ٕاٌة أقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ ك٠كاة ا١ِٛ١ٌح،ٚأظٙهخ إٌرائط ومٌه أْ اٌرفكاَ أٌعان الاللاق ٚذؽ. 3

 اٌرٟ ٠ٍعٝ ٌٙا اٌٍّرصّه. ٌٍٛصٛي اٌٝ ٔرائط ا٠عات١ح ،اٞ اٌٛصٛي اٌٝ ٔرائط الا٠عات١ح، ٍٔثح ١ٌٚاَ 

ٓ ٔرائط ِؽفظح أظٙهخ إٌرائط، اٌرٟ ذٛصٍد ٌٙا اٌكناٌح اٌؽا١ٌح أْ ٕ٘ان اـرلاف ت١ٓ ٔرائط اٌّؽفظح، اٌرٟ ذُ تٕاء٘ا ٚت١. 4

 .،ٟ٘ ِؽافظ وفٛءج ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَاٌٍٛق ال اظٙهخ ٔرائط اٌّؽفظح، اٌرٟ ذُ تٕاء٘ا عٓ غه٠ك 

ٚ٘ٛ أوثه تالإشانج ٚاٌم١ُ ِٓ  (،0.0406ٚأظٙهخ إٌرائط أْ عائك اٌّؽفظح ٌٍشهواخ اٌّفرانج ٚفك ٍٔثح ١ٌٚاَ وأد ). 5

ٟ٘  (،0.08921رّصٍح تالأؽهاف اٌّع١انٞ فٟ اٌّؽفظح اٌف١ٕح )(، وّا أْ اٌّفاغهج اٌّ-0.0001) عائك ِؽفظح اٌٍٛق

ٟ٘ اعٍٝ ِٓ  (،0.454186ٌّؽفظح اٌٍٛق، ٚالأُ٘ ِٓ لٌه أْ ٍٔثح شانب ) (3.14782) الً ِٓ الأؽهاف اٌّع١انٞ

 .ٍٔثح شانب ٌّؽفظح اٌٍٛق، ٚ٘ٛ ِا ٠كي عٍٝ وفاءج اٌّؽفظح الاٌرصّان٠ح ٌٙمٖ اٌشهواخ

 

 RECOMMENDATIONS اٌرىصُاخ

 فٟ ظٛء الاٌرٕراظاخ اٌٍاتمح اٌموه  فاْ اٌكناٌح اٌؽا١ٌح ذٛصٟ تّا ٠ؤذٟ:

ِٓ الافعً ٌٍٍّرصّه٠ٓ فٟ ٌٛق الأٚناق اٌعهاق اٌّا١ٌح اٌمٞ ٠هلثْٛ فٟ تٕاء ِؽافظ اٌرصّان٠ح اوصه وفاءج اٌرفكاَ . 1

ـلاي اـر١ان ٚذهذ١ة اٌُٙ اٌشهواخ اٌرٟ ذؽمك ٚلٌه ِٓ  ٚتاٌرؽك٠ك ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ اقٚاخ اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟ اٌه٠اظ١ح

 اٌىفاءج ٌٍّؽفظح الاٌرصّان٠ح.

ٌؽصٛي اٌٍّرصّه٠ٓ عٍٝ ٔرائط ا٠عات١ح ٚعٕك اظهاء ِمانٔح ت١ٓ ِؽفظر١ٓ اٚ اوصه ِٓ الافعً إٌظه اٌٝ وً ِٓ اٌعائك . 2

ِرٕٛعح ِٓ ؼ١س ِؽر٠ٛاذٙا  ٚاٌّفاغهج ٌرٍه اٌّؽافظ تكلا ِٓ اٌرهو١ى عٍٝ ظأة ٚاؼك، ٚومٌه اٌٍعٛء اٌٝ ِؽفظح

 ٌرم١ًٍ اٌّفاغه.

تّا اْ ِؽفظح اٌٍٛق اٌّعٕٟ تاٌكناٌح اٌؽا١ٌح ِىْٛ عٍٝ اٌاي ٍٔثح شانب فاْ ِٓ الافعً ٌٍٍّرصّه٠ٓ عٕك ل١اي اقاء . 3

 ِؽافظُٙ اٌرٟ ذُ تٕاء٘ا اْ ٠رُ ٚفك ٔفً الاٌاي.

١ٌح عًّ ٘ما اٌرؽ١ًٍ ِٚا آِٓ اٌفائكج إٌشه ٚاٌرٛع١ح ت ٚتاٌرؽك٠ك ِئشه ٍٔثح ١ٌٚاَ  اٌرؽ١ًٍ اٌفٕٟاقٚاخ  تإٌظه ِٓ ا١ّ٘ح . 4

٠ئق٠ٗ ِٓ قٚن ُِٙ فٟ تٕاء اٌّؽافظ الاٌرصّان٠ح فٟ ٌٛق اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح ظهٚنج ٔشه ت١أاخ ِٓ لثً ٌٛق 
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كِا، ٚل١اٌٙا تؤٌا١ٌة ن٠اظ١ح ف١ٕح لاْ اٌعهاق ٌلأٚناق اٌّا١ٌح عٍٝ اٌّٛلي ذرعّٓ اشىاي ت١ا١ٔح ٌؽهوح الأٌُٙ اوصه ذم

 اٌٍٛق ٠فرمه اٌٝ ٘مٖ الا١ٌح.
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