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  :المس تخلص

هم وتحقيق عائد اعلىلىلى الغرض من هذه البحث هو اختبار قدرة المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير على توقيت التداول في السوق المالية لانتقاء افضل الأس

وقد اعتمد البحث على فرضيتان رئيسة ،الفرضية الاولى توقيت التداول باس تخدام المتوسط المتحلىلىرك المتسلىلىارع منعلىلىدم التلىلىاخير  قلىلىق عائلىلىد  الشاء والمسك.من 

المختلفة لتوليد الاإشلىلىاراو وفقلىلى  اعلى من عائد الشاء والمسك . والفرضية الثانية لا يختلف أأداء مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير باس تخدام الطرق 

الية تتطللىلىا اختيلىلىار عينلىلىة وتوقيت التداول وفقها . ولقد تحدد مجتمع البحث بجميع الأسهم المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية. وان تنفيذ اختباراو البحث الم

( شركة لتكون عينلىلىة البحلىلىث وقلىلىد 38وفق عدد من الشوط فترشحت ) عمدية من مجتمع البحث تحقق متطلباو اختبار مؤشراو التحليل الفني، والمحفظة المثلى

( 6( شركة في قطاع الصناعة ، و )7( شركاو في قطاع الخدماو ، و)4( شركاو في قطاع التامين ، و )2( شركة في  قطاع المصارف ، و )17توزعت بواقع )

%( تقريبا 30و ، و شركة واحدة في قطاع الزراعة ، وقد شكلت هذه العينة نس بة )شركاو في قطاع الفنادق و الس ياحة ، و شركة واحدة في  قطاع الاتصالا

( وباس تخدام الأسلىلىاليا  31/12/2021( ولغاية ) 2/1/2016( شركة. وامتدو مدة الدراسة من حددو المدة الزمنية من تاريخ )128من مجتمع البحث البالغ )

الجاهزة توصل البحث الى  عدد من الاس تنتاجاو أأهمها . بالاإمكان توقيت السلىلىوق بنحلىلىا  باسلىلى تخدام ملىلىؤشر المالية والاإحصائية والخوارزمياو وبرامج الحاسوب  

 المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير .

 .  السوق المالية، المتوسط المتحرك المتسارعالكلماو المفتاحية: 

 

 

Abstract: 

The purpose of this research is to test the ability of the zero-lag Exponential moving average indicator timing 

trading in the financial market to select the best stocks and achieve a higher return than buying and holding. The 

research relied on two main hypotheses, the first being the timing of trading using the zero-lag Exponential moving 

average indicator that can achieve higher returns than buying and holding. The second hypothesis is the performance 

of the zero-lag Exponential moving average indicator does not differ by using different methods of signal generation 

and the timing of trading according to it. The research community has been identified with all stocks listed on the 

Iraq Stock Exchange. The implementation of the financial research tests requires choosing a deliberate sample from 

the research community that fulfills the requirements of testing indicators of technical analysis according to a number 

of conditions, so (38) companies were nominated to be the research sample and were distributed by (17) companies in 

the banking sector, and (2) companies in The insurance sector, (4) companies in the services sector, (7) companies in 

اس تخدام المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير لتوقيت سوق  

 الاوراق المالية 

 

Using the exponential moving average without 

delay for stock market timing 
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the industrial sector, (6) companies in the hotel and tourism sector, one company in the telecommunications sector, 

and one company in the agricultural sector, and this sample formed Approximately (30%) of the research community 

of (128) companies. The duration of the study extended from the specified time period from (2/1/2016) to 

(31/12/2021), and by using financial and statistical methods, algorithms, and computer programs, the research reached 

a number of conclusions, the most important of which are. The market can be timed successfully using the zero-lag 

Exponential moving average indicator. 

Key Words: Financial market, accelerated moving average 

 

 :المقدمة 

ضلىلىل الأوراق الماليلىلىة ، مشكلة تحسين المدخلاو لصنع القرار للاستثمار تعد فئة فريدة من المشكلاو المتعلقة في الكيفية التي تقلىلىرر في ن نقطلىلىة زمنيلىلىة اختيلىلىار اف

ن في نفلىلىا الهلىلىدف وهلىلىو تقلىلىد  وكلاهلىلىما ترشلىلىتركاولحل مشكلة اختيار ورفض الاوراق المالية تم اقلىلىترا  اسلىلى تخدام مدرسلىلى تا التحليلىلىل الفلىلىني و التحليلىلىل الأسلىلىا  

ت بانها "مدرسلىلىة المشورة بشأأن ما ومتى ترشتري وتبيع موجود من أأجل تحقيق افضل العوائد, لكن مدرسة التحليل الفني هي مدرسة التنبؤ بالسوق المالية ووصف

والتي تؤكد بان اختيار افضل الأوراق المالية يستند علىلىلى التنبلىلىؤ  ترسعير الاوراق المالية وهي اقدم مدرسة لتحليل الاستثمار كونها قديمة قدم الأسواق المالية نفسها

سلوك الاوراق المالية يختلف بأأسعار السوق ، لكن التنبؤ بالاسعار يمثل تحديًا في بيئة حقيقية صارمة وهو قضية معقدة للغاية وتزداد تعقيدا في السوق المالية لان  

فطلىلىورو مدرسلىلىة قت ويصبح تحديد قيم المعلماو لحركتها مهمة صعبة دون مساعدة ملىلىن يريقلىلىة حسلىلىابية متقدملىلىة من واحدة اإلى أ خرى ويتغير ديناميكيا خلال الو 

حظلىلىة المشلىلىاهداو التحليل الفني مؤشراو تحليل فني متقدمة تزعم بان هذا الجيل الجديد من المؤشراو الفنية المتقدمة توفر رؤى جديلىلىدة كونهلىلىا قلىلىادرة علىلىلى ملا

امضة في السوق المالية ويفضل اس تخدامها كأدلة لتحديد أأفضل الأسلىلىهم ملىلىن حيلىلىث ملىلىااا و ملىلىتى اا ان ملىلىؤشراو التحليلىلىل الفلىلىني ادواو متقدملىلىة ااو الهامة والغ

يل الفني وااو للتحل  وظيفة تنبؤي  ترساعد المستثمر على تفسير قوة السوق أأو ضعف  وترشير اإلى ما قد تفعله الأسعار في المس تقبل" وترس تحوا على المساحة الكمية

اا على الأدلة وتمثل ادخال الطريقلىلىة العلميلىلىة في التحليلىلىل الفلىلىني كفلىلىرع ملىلىن  ا اإحصائياا قائم التحليلىلىل الملىلىاا  لذا علىلىدو يبيعة موضوعية عالية لذا اعتبرو جزءا من علما

وبحلىلىث تقدم المتوسلىلىط المتحلىلىرك المتسلىلىارع منعلىلىدم التلىلىاخير   فهل يمكن تحقيق عائد اعلى بتوقيت السوق بواسطة المؤشر الم تقريا للحلول المثالية للتداول اليومي ،

بحلىلىث هذه القضية تطلا تقسم البحث على ثلاث مباحث ،خصص المبحث الأول لعرض الايار النظري للمؤشر المتقدم قيد البحث بشكل دقيلىلىق ، واملىلىا  الم 

ملي التطبيقي ،و اختتم البحث باسلىلى تنتاجاو وتوصلىلىياو وفقلىلىا لنتلىلىا  الثاني من البحث فقد خصص لعرض منهجية البحث ، و المبحث الثالث اختص بالجانا الع

 الاختباراو العملية .

 

 المبحث الأول 

 الايار النظري

 المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير

"Zero Lag Exponential Moving Average" 

 أأولا: نظرية وصيغة المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير

لتذبلىلىذب حركلىلىة السلىلىعر وجعلىلىله مسلىلى تقر  high frequencyالمتوسطاو المتحركة هي نظرية جوهرها اس تخدام تقنياو التحانا لتمهيد التردد العاا 

( فتكلىلىون مشلىلى تقة حركلىلىة اولىلىاه الاسلىلىعار مفيلىلىدة اكلىلى  ملىلىن النظلىلىر اإلى حركلىلىة الأسلىلىعار وحلىلىدها 1:2011Huang,نسلىلىبياا الذي لعلىلىل الاولىلىاه وا لىلىا )

(10,124:20Chen والقاعدة التي ترستند عليها نظرية المتوسطاو المتحركة" )ان علم النفا الجماعي لعل سعر الموجود يتحرك في اواهاو يمكن التنبؤ  1

( ،وترش تمل نظرية المتوسطاو المتحركة على أأنواع تتدرج من البس يط الى المعقلىلىدة اللىلىتي ترسلىلى تخدم وظلىلىائف وزن   Acar & Satchell 2002:155بها" )

 
المتوسط  المتحرك لتحديد اواه حركة الاسعار )1 تقنية  المتحركة بنظرية داو جونز الذي هو اول من اس تخدم  المتوسطاو  ( اا يور اول  Huang,1:2011  -  ارتبط ش يوع  نظرية 

   لل حركة الأسعار الاإجمالية لسوق للأسهم   index(   وهو اول مؤشراVanstone & Gavin,2010:6602"مؤشر المتوسط المتحرك" عام  1884م )indicator مؤشراو نظريت   

اهم   متضمن  11الأمريكية  ا،     سهما 9 و   حديدية  سكك  خطوط  لشكاو  اسهم  2 الأسهم     عدد  على  وقسمتها  المؤشر  في  الأسهم  أأسعار  بجمع  جونز  داو  واحتس ب   الصناعية  للشكاو 

(Kirkpatrick & Julie,2010:26(  معتمدا على  أأسعار الاإغلاق اليومية )Vanstone & Gavin,2009:6671  ثم يوره الى متوسطين هما داوجونز الصناعي , وداو جونز للنقل،  )

Long & Kurt,2001:189(، )Kirkpatrick & Julie,2010:26لتحليل وتفسير والتنبؤ باواه حركة اسعار السوق )  ) .  
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( Aronson,399:2011ناو معقدة اا يمنحها الوزن المعقد فائدة تحسين أأداء المرشح بوقلىلىت تاخلىلىير أأقلىلىل لتوليلىلىد الاشلىلىاراو ودرجلىلىة اعلىلىلى ملىلىن التمهيلىلىد )بيا

ترجيحها الريًضي وانواع المتوسطاو المتحركة بايارها العام ااو مفاهيم وفلسفة متشابهة لكن لها بناء ريًضي مختلف والاختلاف الجوهري بينها يكمن في 

( وهو الاختلاف الاهم والذي يمثل الوزن المخصلىلىص لأحلىلىدث البيلىلىاناو المشلىلىاهدة في 121:2010Chen,عند اش تقاق المتوسطاو من سلسلة الاسعار )

لمتوسلىلىطاو الموزونلىلىة و السلسلة مقارنة باقدمها , فيطبق المتوسط المتحرك البس يط وزناا متساويًا على ن مشاهداو سلسلىلىلة بيلىلىاناو الأسلىلىعار بيلىلى  تضلىلىع ا

ا من الأهمية بوزن اعلى على الأسعار الحديثة ضمن النافذة الزمنية لفترة المراجعة لاشلىلى تقاق المتوسلىلىط ) ( الاكلىلى  تعقيلىلىدا Altekar,21:2005المتسارعة مزيدا

نشلىلىلىلىاء هلىلىلىلىذا الملىلىلىلىؤشر بواسلىلىلىلىط ( (Ehlers,:2001ة  وحساسلىلىلىلى ية بلىلىلىلىين متوسلىلىلىلىطاو النظريلىلىلىلىة  المتوسلىلىلىلىط المتحلىلىلىلىرك المتسلىلىلىلىارع منعلىلىلىلىدم التلىلىلىلىاخير ، تم اإ

(Kolkova,109:2018( , ),39:2017Zakamulin الفكرة العامة للمؤشر هي أأن الملاحظاو الأخيرة للاسعار أأك  صلة بالتنبؤ بها من الملاحظاو" )

معلوماو سلوكية أأكلىلى  ( لان "نظرية المؤشر" تنص على تحتوي الملاحظاو الأحدث على 106:2018Kolkova,القديمة مما لا ترجيحها بدرجة أأكبر" )

ح لصلىلىاأ أأحلىلىدث صلة من الملاحظاو السابقة الاقدم, وأأن سعر أ خر يوم له تأأثير أأكبر على اواه سعر الورقة المالية في المسلىلى تقبل "لذا يلىلىتم تطبيلىلىق الترجلىلىي

وبالتلىلىاا  ( 36:1998Bauer,المتوسلىلىط ) ملاحظة فتعطى هذه الملاحظة الأخيرة أأهمية أأكبر بوزناا أأكبر لسعر السهم في اليوم الأخير عند حساب مشلىلى تقة

( كما يكون أأك  حساس ية لتغيراو اواه الأسعار مقارنة 153:2006Chua,)فاإن المتوسط  المتحرك  المتسارع  يس تجيا بشكل أأسرع للأحداث الجارية  

 نس بة الى التاخير ، وازالة التاخير . ( و قيق هدفين هما الحصول على وانا بياناو وتمهيد اعلى 121:2010Chen,مع المتوسطاو الاخرى  )

 ثانيا: اهداف المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير

رع  الهدف الاول تعظيم وانا البياناو ينشأأ بازالة تقلباو وتذبذاو الاسعار التي تؤثر على امكانية تحديد الاواهاو كلىلىون المتوسلىلىط  المتسلىلىا  (1

نا سلاسل البياناو تلغي او تقلل ترشوهاو الحركة السعرية لابراز اواه اسا  وا ا يمكلىلىن تحديلىلىده يتمتع بقدرة ااو جودة عالية لتكوين وا

 priceعن يريق تصفية ضوضاء السلىلىعر   ”smooth“( والك باس تخدام تقنية  "التمهيد" Burlo,63:2004و تتبع  وتوقع حركت  القادمة )

noise filtering (,3:2017Zakamulin( , )Mang,4:2018 لان السعر في الاسواق  المالية يعكا كلاا من المعلوملىلىاو اللىلىتي يتلىلىداول )

 ( كون حركة الاسعار تتأألف من مكونين هما " الاواه" "Black,532:1986وفقها المطلعون والضوضاء التي يتداول بموجبها لاعبوا الضوضاء )

trend لاو بين العرض والطلا  هو "ضوضاء"  " المكون المنتظم ، ومكون غير منتظم سبب  الاختلا“noise”   كما يتضح في المعادلة الاتية ،

:- (4:2017-,3Zakamulin ) 

𝑃𝑡 = 𝑇𝑡 + 𝐼𝑡        … … … … … … … . . (1) 
 اا ان: 

𝑃𝑡  السعر لمدة معينة : 

𝑇𝑡   اواه السعر : 

𝐼𝑡  ضوضاء السعر : 

 equilibrium( الضوضاء بلى " مصطلح يصف النشاط العشوائي حول سعر التلىلىوازن Kirkpatrick & Dahlquist ,66:2016 يصف )

price  الذي ينشأأ بسبا سلوك المشاركينparticipants  في السوق غير العقلانيين الذين يطللىلىق عللىلىيهم لاعبلىلىوا الضوضلىلىاءNoise players 

ا وأأقدم  لوص ا علىلىن الق لىلىة  older term is the publicفهم هو الجمهور والمصطلح أألاك  انتشارا وهم اللاعبلىلىين الذيلىلىن يلىلىدفعون الأسلىلىعار بعيلىلىدا

فيلىلىة الجوهرية ، وسببها هو اللاعقلانية الفردية في ن السوق لان جميع أأنواع المشاركين بشلىلى ويخضلىلىعون للىلىنفا التحلىلىياو البشلىلىية والقيلىلىود المعر 

منلىلىتج  (  "الضوضلىلىاء مصلىلىطلح متنلىلىاقض ملىلىع مصلىلىطلح المعلوملىلىاو ،وهي نشلىلىاط ack,529Bl-532:1986حتى لو كانوا محترفين " بي  وصف )

سبا نشؤها ان  يتداول الجمهور أأحياناا على الضوضلىلىاء لتقلا السعر وأأي شيء يغير مقدار أأو يبيعة ضوضاء التداول س يغير تقلا السعر" ، 

ملىلىن كما لو كانت معلوماو واثارها عميقة غالباا ما يكون عمل الضوضاء بمعنى عدد كبير من الأحداث الصغيرة يكلىلىون علىلىاملاا سلىلى ببياا أأقلىلىوى بك لىلىير 

عار الاسواق المالية  تراكمياا كلما أأصلىلىبح المتلىلىداولون عدد صغير من الأحداث الكبيرة  لذا س تكون مقدار الضوضاء الذي يضع  المتداولون في أأس

أأك  عدوانية ويأأتي المزيد منهم  ويتخذون مواقف تداول أأكلىلىبر الذي لعلىلىل ملىلىن الصلىلىعا رؤيلىلىة علاقلىلىة العلىلىرض والطللىلىا والاسلىلىعار سلىلى تميل اإلى 

ا عن نقطة البداية وتبتعد عن ق تها العادلة ، كما و وعل التنبؤ بالعائد ال " نسلىلى بة   very noisyفعلي على المحفظة "صلىلىاخا جلىلىدا التجوّل بعيدا

ما زاد تلىلىداول الضوضلىلىاء ، زادو سلىلى يولة الى العائلىلىد المطللىلىوب. لكلىلىن التلىلىداول بالضوضلىلىاء أأملىلىر  وري لوجلىلىود أأسلىلىواق ماليلىلىة ااو سلىلى يولة  فكللىلى 

اا لم يكن هناك تداول ضوضاء فلن يكالأسواق المالية   ا ملىلىن التلىلىداول ولعل التداول في الأسواق المالية نشطا لان  اإ ون هناك سوى القليل جلىلىدا

 القائم على اساس المعلوماو التي يمتلكها القليل من المتداولون,لكن ايضا تداول الضوضاء لعل الاسواق المالية غير كفوءة لحد معين . 
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بطال الضوضاء واندفاع الاسعار بعيدا عنKirkpatrick & Dahlquist,66,86:2016يرى ) الق ة الجوهريلىلىة علىلىن  ( ان  عادة ما يتم اإ

( له رأأي Black" الذيلىلىن يسلىلىتندون الى المعلوملىلىاو بتلىلىداولانم  , لكلىلىن ) informed playersيريق التصدي من قبل "اللاعبون المطلعون 

وق تكلىلىون فذكر ان  مع زيًدة مقدار الضوضاء في التداول والأسعار لن تعني الزيًدة في كمية تداول المعلوملىلىاو أأن الأسلىلىعار والسلىلى جدا معاكا  

وملىلىاو أأك  كفاءة وبالتاا الغاء الضوضاء لان في هذه الحالة لن يأأتي المزيد من المعلوملىلىاو لجمهلىلىور المتلىلىداولين  سلىلىا بلىلىل سلىلى يأأخذ متلىلىداولو المعل

كبلىلىيرة بملىلىا  الحاليون مراكز أأكبر وسينفقون المزيد على المعلوماو ومع الك س تكون الأسعار أأقل كفاءة ,كما لن يتخذ متداولو المعلوملىلىاو صلىلىفقاو

لسبا واحد أأن معلومانم حقا تمنحهم مية لكنها لا تضمن الربح فاتخاا مركز أأكبر يعني المخايرة بشكل أأكبر لذلك   الضوضاءيكفي للتخلص من  

ا من أأنهم يتداولون  علىلىلى المعلوملىلىاو هناك حد لمدى حجم المركز الذي سيتخذه المتداول , والشيء أ خر هو لايمكن لمتداوا المعلوماو التأأكد أأبدا

وماو بدلاا من الضوضاء , فمااا لو كانت المعلوماو التي حصلوا عليها قد انعكست بالفعل في الأسعار وس يكون التداول على هذا النوع من المعل

علوملىلىاو ال خلىلىرين م ل التداول على الضوضاء وبالنهاية س يحد متداوا المعلوماو انفسهم يتداولون مع متداولين الضوضاء أأك  ملىلىن متلىلىداوا الم

اا الك ير من الغموض حول من هو متداول المعلوماو ومن هو لاعا ضوضاء   ( .Black, 532:1986)لذلك هناك دائم

( لذا الافضلىلىل ان يلىلىتم اسلىلى تخدام ملىلىؤشراو التحليلىلىل الفلىلىني لاسلىلى   Kirkpatrick & Dahlquist( على رأأي )Blackويرجح الباحث رأأي )

( ان تقنية التمهيد توضح الاواهاو بفلترة Aronsonكما اكر ) للتخلص من الضوضاء والتقلباو في الاسعار . المتوسط المتسارع منعدم التاخير

( كما يو هلىلىا الشلىلىكل Aronson,398:2011"  ) "Moving-Average Operatorالضوضاء وتتم من خلال النمواج الريًضي للمتوسط  

(1 ) 

 
 (عملية المتوسط المتحرك 1شكل) 

Source : Aronson, David. 2011. Evidence-Based Technical Analysis: Applying the Scientific Method and 
Statistical Inference to Trading Signals. Hoboken: Wiley.P:399 

السلسلىلىلة الزمنيلىلىة الأصلىلىلية ملىلىع التذبلىلىذباو عاليلىلىة ومن الشكل يلاحظ أأن ناتج عامل التشغيل )معادلة( المتوسط المتحرك هو في الأساس اواه  

زالتها )  ( .Aronson,398:2011التردد حول الاواه التي تمت اإ

الهدف الثاني تقليل وقت التاخير جاء بسبا اإن منحنى حركة المتوسلىلىط المتحلىلىرك بطبيعتلىلى  يتخللىلىف علىلىن حركلىلىة السلىلىوق ويبلىلىين الاولىلىاه   (2

( لان المتوسط المتحرك يتكون من مكونين المكون Lim & Wuncsh,179:1999ة للاسعار )التفاعلي بعد فترة من ظهوره في الحركة الحقيق

 ( .17:2017Zakamulin,) -الاول السعر الحقيقي و المكون الثاني التاخير كما تو   المعادلة الاتية:

𝑀𝐴𝑡(𝑛) = 𝑃𝑡+Lag    ………………. (2) 

ا 10 المتحرك لمدة فالمتوسط  أأيًم لكن تأأتي فائلىلىدة التمهيلىلىد بتكلفلىلىة التلىلىاخر وبالتلىلىاا  10أأيًم س يقلل من ضوضاء السعر او يلغيها بمدة ترساوي تماما

ا في مشلىلى تقة المتوسلىلىط   bottomفاإن شكل القاع   ( Aronson,399:2011المتحلىلىرك حلىلىتى تاريخ لاحلىلىق )في حركة السعر الخلىلىام لا يظهلىلىر قاعلىلىا

" هلىلىو الفاصلىلىل اللىلىزمني ملىلىا بلىلىين  lag(  و "التاخير 399:2011Raudys,الاواه الجديد وهذا يسمى تاخير )وس يُظهر الاواه السابق بدلاا من 

ظهور سعر الاغلاق الناتج من مش تقة المتوسلىلىط المتحلىلىرك و سلىلىعر الاغلىلىلاق المتحقلىلىق في حركلىلىة السلىلىعر الفعليلىلىة اي انلىلى  سلىلىعر اغلىلىلاق مشلىلى تقة 

( والتفسير الريًضي للتاخير هو نصلىلىف ملىلىدى نافلىلىذة 44:2007Keller,ن الايًم " )المتوسط المتحرك الذي تحقق في حركة السعر منذ عدد م

ا )nبناء المتوسط ) ا من  واحدا  -( كما موضح في المعادلة الاتية:Aronson,399:2011( مطروحا
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(,39:2017Zakamulin. ) 

 Lag time =  
1

2
∗ 𝑛 − 1  ≡  

𝑛 − 1

2
 … … … . (3)   

ا يتأأخر بمقلىلىدار ةسلىلىة ايًم = 11المتحرك البس يط لمدة  اي ان مش تقة المتوسط   يوما
1

2
∗ 11 − هلىلىذا يعلىلىني أأن انعكاسلىلىاو الاولىلىاه في   1

لا بعد   (2وكما يبينها الشكل ) (Aronson,399:2011) أأيًم في حركة مش تقة المتوسط 5حركة السعر لن تظهر اإ

 
 ومش تقة المتوسط المتحرك الفاصل الزمني بين حركة السعر    ( 2شكل ) 

Source: Zakamulin, Valeriy. Market timing with moving averages: The anatomy and performance of trading rules. 
Springer, 2017.p:17 

 

المطبلىلىق علىلىلى  backshift operationsهلىلىو العلىلىدد المطللىلىوب ملىلىن عمليلىلىاو الانلىلىزيً  العك لىلى  Lag( بان "التلىلىأأخر  2يتضلىلىح ملىلىن الشلىلىكل )

( ولكلىلىون المتوسلىلىط المتحلىلىرك tP( "),17:2017Zakamulin( التي وعلها تتطابق مع السلسلة الزمنيلىلىة للأسلىلىعار )tMAالسلاسل الزمنية للى )

الفكلىلىرة الكامنلىلىة وراء بنلىلىاء المتوسلىلىط المتحلىلىرك  المتسلىلىارع  منعلىلىدم التلىلىاخير  البس يط , و الموزون ,و المتسارع  العادي لها زمن تاخلىلىير كانلىلىت هلىلىذه

(,39:2018Zakamulin ومن أأجل تقليل التأأخر يس تخدم المتوسلىلىط المتحلىلىرك  المتسلىلىارع  علىلىد  التلىلىاخير تقنيلىلىة زيًدة اللىلىوزن علىلىلى الأسلىلىعار )

(,22:2005Altekar(  فيطبق وزناا أأكبر لبياناو السلىلىعر الاحلىلىدث )2008,274:McDowell ويعطلىلىي أأوزاناا متناقصلىلىة بشلىلىكل كبلىلىير لجميلىلىع )

للقيم الحديثة هو تقليل التلىلىأأثير التراكملىلىي للبيلىلىاناو  heavier weighting( وفائدة الوزن الأثقل Raudys,et.al,38:2013الأسعار السابقة  )

المتسارع  أأك  حساسلىلى ية ملىلىا يسلىلىمح بملاحظلىلىة حلىلىركاو أأكلىلى  المتحرك   ( فيكون المتوسط  109:2018Kolkova,القديمة التي ترسبا التاخير )

( مقارنلىلىلىة بالانلىلىلىواع الاخلىلىلىرى الشلىلىلىائعة ملىلىلىن المتوسلىلىلىطاو المتحركلىلىلىة البسلىلىلى يط ,والملىلىلىوزون  91:2002Larson,أأهميلىلىلىة بوقلىلىلىت مناسلىلىلىا )

(,21:2005Altekar( و كما في الشكل  )3) 
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 لمتوسط  المتسارع  الاعتيادي (حساس ية المتوسط المتحرك المتسارع  عد  التاخير مقارنة با 3شكل ) 

Source :Zakamulin, Valeriy. Market timing with moving averages: The anatomy and performance of trading rules. 
Springer, 2017.p:41 

 

المتحرك  المتسارع  منعدم التاخير مقارنة ملىلىع ملىلىا ( حساس ية اعلى و وانا وتمهيد اعلى مقارنة بالتاخير المنعدم للمتوسط 9-2يلاحظ من الشكل)

 علي  المتوسط المتحرك  المتسارع  العادي اا يرتبط تعظيم التحانا والتمهيد بتاخير عاا .

 معادلة المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير  -3

 ( .Ehlers( ، ),2:2010Ric & Ehlers 169:2001)  -يتم حساب المتوسط المتحرك  وفقا الى المعادلة الاتية:

ZEMA = 𝛼∗( Price + 𝐾∗( Price −  Price [3])) + (1 − 𝛼)∗ ZEMA [1]    ....(4) 

 اا ان :

ZEMA  الق ة الجديدة للمتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير : 

𝛼  :……(5)   𝛼 =
2

 Length +1
    ,Length = n   (,2:2010Ric & Ehlers.) 

Price. السعر الحاا : 

𝐾∗  = 0.5: ثابت (170:2001 Ehlers.) 

Price [3] ( السعر للعمود :bar.الثالث السابق من اليوم الحاا ,والعمود على الرسم البياني يمثل يوم تداول ) 

(1 − α).متم الفا : 

ZEMA [1] .  الق ة السابقة للمتوسط المتحرك  المتسارع  منعدم التاخير : 

1)( و α( النمواج الريًضي لمتوسط المتحرك  المتسارع  بان  قائم على اساس عاملين  هما ) Schillerيفسر ) − α) (Schiller,53:2004 الفلىلىا  )

(α هو" عامل الترجيح )weighted exponential factor ( "Putra,et.al,2:2016( ),33:2013Alsulaiman الذي يعطي الوزن الاكبر الى )

1:2010Ric & Ehlers( ، ) & Ehlers,( ووفقلىلىا الى مبتكلىلىر الملىلىؤشر )et.al,3:2019Khand,( ),4:2018Mangالبيلىلىاناو الاحلىلىدث )

,12:2011Ric 1)( ق ة الفا لا ان تكون > 𝛼 > ( بقليلىلىل فتحلىلىوي 1( ان  لا ان تكلىلىون ق لىلىة الفلىلىا أأقلىلىل ملىلىن )Chande، بي  يذكر ) (0

ليلىلىة اي انلىلى  الق ة الجديدة للمتوسط على نس بة أأكبر من أأحدث البياناو مقارنة بسابقانا كما ويتحرك المتوسلىلىط بسرلىلىعة أأكلىلىبر نسلىلى بة الى حركلىلىة السلىلىعر الفع 

جعل المتوسلىلىط اكلىلى  حساسلىلى ية , سوف يتفاعل بشكل أأسرع مع تغيراو الأسعار الأخيرة فيتحقق بذلك عدم التاخير مع تعظيم التمهيد نس بة الى التاخير و 

ا للغاية يتغير و يتحرك ببطء ويت  ا ناعما عطاء وزن أأكبر للق ة السابقة مما ينتج متوسطا اخر نس بة الى حركة وعلى العكا من الك مع انخفاض ق ة الفا يتم اإ
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المتحلىلىرك فكللىلىما كان  يول ملىلىدة بنلىلىاء المتوسلىلىط ( كما يعتمد الوزن المطبق على أأحدث سعر علىChande,2:1992السعر الفعلية ولعله أأقل حساس ية  )

فتراو السعر  10المتحرك  المتسارع  لمدة المتحرك  المتسارع  أأقصر فترة مراجعة زاد الوزن الذي سيتم تطبيق  على أأحدث سعر فين المتوسط المتوسط  

(  α( ),21:2005Altekarبالمائة وفقا الى قانون الفلىلىا )   9.52فترة يزن السعر الأحدث بنس بة  20بالمائة ، بي  لمدة    %18.18الأحدث بنس بة

. 

10-period ZEMA 
2

( Time periods +1)
=

2

(10+1)
=  18.18%  

( لفترة SAM( يتم اعتماد ق ة متوسط متحرك بس يط  )Altekarوفقا الى )  ZEMA [1]والق ة السابقة للمتوسط المتحرك  المتسارع  منعدم التاخير  

 ZEMA [1] (,21:2005Altekar . )الحساب الاولى بدل عن 

( بانهلىلىا تتكلىلىون ملىلىن قسلىلىمين , القسلىلىم الاول  منهلىلىا  2001Ehlersيفسرلىلى الباحلىلىث معلىلىادلة المتوسلىلىط المتحلىلىرك المتسلىلىارع منعلىلىدم التلىلىاخير الذي قدملىلى  )

𝛼∗( Price + 𝐾∗( Price −  Price [3])  تلىلىوي جلىلىزئين الجلىلىزء الثلىلىاني 𝐾∗( Price −  Price [3]  مخصلىلىص لاجلىلىل ان يًخلىلىذ

وهذا من   بنظر الاعتبار جزء من السعر السابق الاحدث وحدده باليوم الثالث من الان واضافت  الى ق ة السعر  لليوم الحاا وهي المشاهدة الاحدث

لثاني في القسم الاول ملىلىن المعلىلىادلة هلىلىو عاملىلىل الترجلىلىيح الفلىلىا . املىلىا القسلىلىم الثلىلىاني ملىلىن المعلىلىادلة اجل تعظيم وزن السعر الحاا  وعدم اهمال سابقتها ,والجزء ا

(1 − 𝛼)∗ ZEMA [1]   مخصص لان يًخذ بالاعتبار جزء من ق ة مش تقة المتوسط  المتسارع  السابقة الاحدث موزونة بمتمم ق لىلىة الفلىلىا لغلىلىرض

 بصيغة نقية من غير تقلباو . ZEMA [1]( التي تتضمنها ق ة  Price [2]تعظيم وزن ق ة ) 

 النافذة الزمنية لبناء المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير . -4

( nتوصلىلىف ريًضلىلىيا بلىلىلى ) fixed size data windowيتم حساب أأي متوسط متحرك للأسعار باس تخدام "نافذة بياناو ااو حجلىلىم ثابلىلىت 

ا  فلىلىترة المراجعلىلىة  لتكلىلىوين الصلىلىفة المتحركلىلىة للمتوسلىلىط "  rolled through timeيلىلىتم تلىلىدويرها علىلىبر اللىلىزمن  lookback periodواللىلىتي ترسلىلىمى أأيضلىلىا

(,4:2017Zakamulin( عرفها )Aronson(  انها عدد الأيًم المس تخدمة لحساب المتوسط المتحرك ),400:2011Zakamulin  ) و يمكن أأن تكلىلىون

ا أأو أأس ب  ا أأو دقائق فقط يوما ( لكن الشائع هو يوم , على الرغم من عدم وجود نافلىلىذة مراجعلىلىة   يحلىلىة أأو غلىلىير  يحلىلىة 153:2006Chua,)وعاا أأو شهرا

( . وفقلىلىلىا الى Ponsi,202:2016لكلىلىلىن التسلىلىلىاؤل هنلىلىلىا ملىلىلىا هي النافلىلىلىذة الزمنيلىلىلىة اللىلىلىتي للىلىلىا علىلىلىلى المتلىلىلىداول اسلىلىلى تخدامها لبنلىلىلىاء المتوسلىلىلىط المتحلىلىلىرك )

(,154:2006Chuaوا )  200و    150و    100و    50و    20و    10لأك  ش يوعاا هي  (فترة  . بي  اكرHuang يش يع اس تخدام )30أأيًم و  10أأيًم و  5 

ا و   ا و    60يوما ا و    120يوما ا, ومن بينها     240يوما المتحركة قصير الأجل و يشار اليها بمؤشراو المضاربة قصيرة الأجل أأيًم لبناء المتوسطاو  10و   5يوما

indicators of  short-term speculation ا و 30؛ و ا للمتوسلىلىطاو  60يوما ترسلىلىمى ملىلىؤشراو   medium-termالملىلىدى المتحركلىلىة متوسلىلىطة يوملىلىا

ا لمتوسلىلىط  240ا ، يوما  120؛ و   quarter moving average indicatorsالمتحرك الربعية المتوسط  الملىلىدى الطويلىلىل الذي يسلىلىمى ملىلىؤشر خلىلىط يوما

( . ويعتمد حجم النافذة المراد اس تخدامها على ماتريد من الاواه الذي تحاول قياس  واللحاق ب  اا تعمل النافذة Huang,1:2011) line  indexالاواه 

ير ولكن مش تقة المتوسط  تتفاعل بلىلىبطء ملىلىع التغيلىلىيراو الاواهيلىلىة  اي تنلىلىتج وقلىلىت الزمنية الطويلة على الغاء ضوضاء السعر ووعل حركت  ناعمة بقدر كب 

( وهنا يقوم 154:2006Chua,تاخير مقارنة بحركة السعر ,وعلى العكا فالنافذة الزمنية القصيرة يكون وقت التاخر قليل او معدوم لكن مع تمهيد اقل )

فااا اراد المتداولون التصفية المثلى للتذبذباو  smoothness and lagحركة هما النعومة والتأأخر بتقييم خاصيتين متعارضتين للمتوسطاو المت المتداولون 

و كما يلاحظ في الشكل ( Skersys,et.al,37:2013)يختارون مدى نافذة مراجعة يويلة ولتجنا التاخر يتم الاعتماد على نافذة مراجعة قصيرة المدى 

 ( ان  كلما زادو فترة المراجعة زادو النعومة و زاد التاخير في المقابل .4)
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 ( تعارض خاصيتي النعومة و التاخير في مش تقة المتوسط المتحرك 4)   شكل 

 

Source :Skersys, Tomas, Rimantas Butleris, and Rita Butkiene, eds. Information and Software Technologies: 19th 
International Conference, ICIST 2013, Kaunas, Lithuania, October 2013Proceedings. Vol. 403. Springer, 2013.p:37 

 

 ( تعارض خاصيتي النعومة و التاخير بمقارنة متوسطين متحركين قصير و يويل الاجل5كما يوضح الشكل )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقارنة متوسطين متحركين يويل و قصير الاجل وفقا الى خاصيتي التمهيد والتاخير   (5)شكل 

 

Source: Raudys, Aistis, Vaidotas Lenčiauskas, and Edmundas Malčius. "Moving averages for financial data 

smoothing." In International Conference on Information and Software Technologies, pp. 34-45. Springer, Berlin, 

Heidelberg, 2013. 
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للون الأحمر ببطء الممثل با( نرى متوسطين متحركين مختلفين بطول فترة المراجعة عندما يتغير الاواه ، يس تجيا المتوسط المتحرك يويل الامد 5من الشكل )

ثلىلىل بالللىلىون الأزرق ، وتكون الق ة المش تقة بعيدة عن السعر الحقيقي لكن خط منحنى التمثيل او نعومة عالية وسلا ،بيلىلى  المتوسلىلىط المتحلىلىرك قصلىلىير الاملىلىد المم 

ا  " .  bumpier السعر يتبع الاواه بوتيرة أأك  قوة ويظل قريباا من السعر ولكن  او نعومة اقل ويوصف بلى "وعرا

 قاعدة الشاء و البيع وفقا الى المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير  -5

ا قلىلىد بلىلىدأأ أأو أأن اواهلىلىا  ا جديدا ( وتتلىلىولد كلا اشلىلىارة الشلىلىاء والبيلىلىع Lim & Wuncsh,179:1999ا قلىلىديماا قلىلىد انعكلىلىا )غرض الاشاراو هو تحديد ما ااا اواها

 للمتوسط المتسارع بتكون حالة التقايع اما ما بين متوسطين ،او ما بين متوسط متحرك متسارع وحركة سعر .

 قصلىلىير الاملىلىد ملىلىع اخلىلىر يويلىلىل الاملىلىد ويكسرلىلى حلىلىالة التقلىلىايع ملىلىا بلىلىين متوسلىلىطين تتكلىلىون اشلىلىارة الشلىلىاء عنلىلىدما يتقلىلىايع متوسلىلىط متحلىلىرك ترسلىلىارعي  -أأ 

breakingحاجز مقاومت  و يرتفع فوق  فتتكون حالة" التقايع الذهبي"Golden Cross  التي تعتبر نقطة انطلاق وا ة للاواه ترسمى "نقطة بداية

حلىلىاجز  ملىلىد ملىلىع اخلىلىر يويلىلىل الاملىلىد ويخلىلىترقزخم الاواه وفترة بداية الشاء " . وتتكون اشارة البيع عندما يتقايع متوسط متحرك ترسارعي قصير الا

 mean "التي توضح نقطة هبوط وا ة للاواه  ترسمى "متوسط الارتداد"   ”Dead Cross“دعم  ليصبح اسفله فتتكون حالة " تقايع الموو" 

reversion" ( التي ترس تخدم لالتقاط انعكاس اواه حركة السعرLing,1704:2011( )Khosla,et.al,9:2005( )Shiozawa,71:2014)  . 

حالة التقايع ما بين متوسط متحرك ترسارعي و حركة السعر التي تولد اشارة شراء عندما يرتفلىلىع السلىلىعر فلىلىوق متوسلىلىط  المتحلىلىرك , وعنلىلىدما يلىلىن فض   -ب 

اا كان السعر الفعلي للسلىلىهم أأقلىلىل ملىلىن حركلىلىة المتوسلىلىط Alsulaiman,33:2013السعر عن متوسط  المتحرك تتكون اإشارة بيع ) (. بعبارة أأخراى واإ

اا كان سلىلىعر سلىلىهم الفعلىلىلي أأعلىلىلى ملىلىن حركلىلى  المش تق   اي كسر حاجز الدعم عندئذ يمكن توقع أأن  سيرتفع وهلىلىذه اشلىلىارة شراء تلىلىدل علىلىلى اولىلىاه صلىلىاعد. واإ

( Adrian,64:2004المتوسلىلىلىط المشلىلىلى تق اي كسرلىلىلى حلىلىلىاجز المقاوملىلىلىة يمكلىلىلىن توقلىلىلىع أأنلىلىلى  سلىلىلىين فض وهلىلىلىذ اشلىلىلىارة بيلىلىلىع تلىلىلىدل علىلىلىلى اولىلىلىاه هلىلىلىابط )

(Putra,et.al,2:2016.) 

( لتكون اشارة التقايع الذهبي قوية لا عند حدوثها ان يتحرك السعر والمتوسط المتحرك القصير والمتوسط المتحرك الطويلىلىل في Kinskyويضيف )

اولىلىاه  اواه صعودي . لتكون اشارة التقايع المميت قوية لا عند حدوثها ان يتحرك السعر والمتوسط المتحرك القصير والمتوسط لمتحرك الطويلىلىل في

 (.6( أأسفل النمواج كما يتضح في الشكل)Kinsky,235:2020هبويي )

 
 (6شكل )

 التقايع الذهبي و التقايع المميت

Source: Bedford, Louise. Charting secrets: Stop reading start practicing. John Wiley & Sons, 2012. P:13 

 

 

 

 

 والبيع وفقا لكلا التقايع الذهبي والمميت على حركة سعر سهم بنك استراليا الويني. ( م الا لتحقق اشاراو الشاء  7يعرض الشكل ) 
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 أأس بوعاا على حركة سعر سهم بنك أأستراليا الويني   30أأس بوعاا و 15(تكون اشاراو الشاء والبيع للمتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير لمدة  7شكل ) 

 

Source :Bedford, Louise. 2012. Trading secrets: killer trading strategies to beat the markets and finally achieve the 
success you deserve. Milton 

 المبحث الثاني 

 منهجية البحث

 مشكلة البحث  -أأولا:

د حول الاواه المس تقبلي لعائد و مخايرة الاسهم وكذلك اواه قرار الاستثمار قضية مهمة في الادارة المالية س   في اسواق الاوراق المالية بسبا حالة عدم التاك

 الى اقصى حد ممكن نس بة السوق وعند اتخاا قرار البدأأ بالاستثمار تنشأأ مشكلة اي الاوراق المالية هي الافضل للاستثمار بها لرغبة المستثمرين في تعظيم عوائدهم

الى وس يلة فاعلة لتقييم الاوراق المالية وانتقاء افضلها ومعالجة مشكلة حجم المدخلاو الهائلىلىل وكلىلىذلك مشلىلىكلة  الى المخايرة التي يتحملوها ، فتولدو الحاجة الماسة

تحليلىلىل معلوملىلىاو  التوقيت الأفضل للتداول ولحل هذه المشكلة ابدع الاكاديميون و المحللون الفنيون بتوظيف مدخل التحليل الفني لاختيار افضل الاسلىلىهم وفلىلىق

الاسهم هم التي يعتمد عليها بشكل واسع لا جل اتخاا قراراو الاستثمار وتوقيت الشاء و البيع وفقا لمبدا ان جميع المعلوماو تنعكا في اسعار حركة اسعار الاس

والمشلىلىكلة التطبيقيلىلىة . لذا احد اهم ابعاد الرئيسة لمشكلة هذه الدراسة هو اختبار نجاعة هذا الحل في معالجلىلىة مشلىلىكلة اختيلىلىار افضلىلىل الاسلىلىهم وتوقيلىلىت للاسلىلىتثمار 

 -للبحث تتجسد بالتساؤلاو الاتية :

المسلىلىك هل ان اس تخدام مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير لانتقاء افضل الاسهم وتوقيت الاستثمار بها  قق عائد اعلى من الشلىلىاء و  (1

 البس يط  

 ف يريقة توليد الاإشاراو خاصت   هل يختلف أأداء مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير باختلا (2

 ثانيا :فرضياو البحث

 -تتحدد فرضياو البحث  في ضوء المشكلة كالأتي :

 : توقيت التداول باس تخدام المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير  قق عائد اعلى من عائد الشاء والمسك . الفرضية الاولى

 . : لا يختلف أأداء مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير باس تخدام الطرق المختلفة لتوليد الاإشاراو وفق  وتوقيت التداول وفقها الفرضية الثانية

 أأهمية البحث  -ثالثا:

     -تتركز أأهمية البحث بالنقاط الاتية الاتي :
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 . يكتسا البحث اهميت  من اهمية اختبار قدرة مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير على انتقاء افضل الأسهم وتوقيت التداول بها -1

 . البحث يسهم في الاعداد النظري والتطبيقي لطريقة تداول حديثة وهامة -2

علوملىلىاو يكتسا البحث أأهمية من خلال توظيف البياناو التاريخية العامة المتاحة للجميع من اجل تحقيق عائد اعلىلىلى ملىلىن المسلىلىك البسلىلى يط دون اسلىلى تخدام لم  -3

 خاصة.

 رابعا : اهداف البحث 

 -يتطلع البحث الى تحقيق الأهداف ال تية :

 منعدم التاخير.الدراسة الدقيقة للمتوسط المتحرك المتسارع  (1

مكانية تفوق مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير على الشاء والمسك البس يط .  (2  اختبار اإ

 اختبار هل يتاثر أأداء مؤشر المتوسط المتحرك منعدم التاخير باختلاف يرق توليد اإشاراو توقيت التداول خاصت . (3

 مجتمع وعينة ومدة البحث  -خامسا :

 مجتمع البحث تمثل بكل الأسهم المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية. -أأ 

البس يط عينة البحث ، ان تنفيذ اختباراو البحث المالية يتطلا اختيار عينة عمدية من مجتمع البحث تحقق متطلباو اختبار التحليل الفني والمسك  -ب 

 -وفق الشوط الاتية:

  تكون الشكة مشطوبة ادراج في أأي وقت من مدة البحث . ان لا ➢

 ان تكون بياناو الشكة متوفرة وكاملة لمدة البحث ، اا ان عدد من الشكاو لم تتوفر لها بيناو ، او بيناو بعض الس نين غير مكتملة . ➢

 ل عليها وهذا اثر على اإشاراو  المؤشر المختبر.ان لاتكون الشكة موقوفة تداول ، لان قيم هذه الشكاو تاثرو سلبا بعد اإيلاق التداو  ➢

( شركة في  قطاع المصلىلىارف 17( شركة لتكون عينة البحث وقد توزعت بواقع )38وبتطبيق شروط اختيار العينة العمدية على مجتمع البحث ترشحت )

( شركاو في قطلىلىاع الفنلىلىادق و 6ناعة ، و )( شركلىلىة في قطلىلىاع الصلىلى 7( شركاو في قطلىلىاع الخلىلىدماو ، و )4( شركاو في قطلىلىاع التلىلىامين ، و )2، و )

%( تقريبا ملىلىن مجتملىلىع البحلىلىث 30الس ياحة ، و شركة واحدة في  قطاع الاتصالاو ، و شركة واحدة في قطاع الزراعة ، وقد شكلت هذه العينة نس بة )

 ( يوضح شركاو عينة البحث حسا قطاعاو السوق .1( شركة . والجدول)128البالغ )

 

 موزعة حسا قطاعاو السوق   (عينة البحث 1جدول ) 

 السهم و السهم و

 العراقية للنقل البري -21 قطاع المصارف

 مدينة العاب الكرخ الس ياحية -22 مصرف اشور الدوا    -1

 المعمورة للاستثماراو العقارية -23 مصرف بابل  -2

 قطاع الصناعة مصرف بغداد   -3

 للمشوباو الغازيةبغداد  -24 المصرف التحاري العراقي  -4

 الهلال الصناعية -25 مصرف ايلاف   -5

 العراقية لتصنيع وترسويق التمور -26 مصرف الخليج  -6

 العراقية للسحاد والمفروشاو -27 مصرف الاستثمار العراقي  -7

 الكندي لانتاج اللقاحاو البيطرية -28 المصرف العراقي الاسلامي  -8

 المنصور للصناعاو الدوائية -29 مصرف الشق الاوسط للاستثمار  -9

 الوينية للصناعاو الك ياوية والبلاستيكية -30 مصرف كوردس تان الدوا الاسلامي  -10

 قطاع الفنادق والس ياحة مصرف الموصل  -11

 فندق بغداد -31 مصرف المنصور   -12
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 فندق بابل -32 المصرف الاهلي العراقي  -13

 فنادق عش تار -33 مصرف للائتمان  -14

 فنادق المنصور -34 التحاريمصرف سومر   -15

 الوينية للاستثماراو -35 مصرف المتحد للاستثمار  -16

 فندق فلسطين -36 مصرف دجلة والفراو  -17

 قطاع الاتصالاو قطاع التامين

 اس ياس يل -37 الامين للتأأمين  -18

 قطاع الزراعة الخليج للتأأمين  -19

 قطاع الخدماو
 العراقية لانتاج وترسويق اللحوم -38

 بغداد العراق للنقل العام  -20

 -مدة البحث : -و 

تم اختيار هلىلىذه الملىلىدة كونهلىلىا الاحلىلىدث  ( كحدود زمانية للبحث التحليلي ، اا 31/12/2021( ولغاية ) 2/1/2016حددو المدة الزمنية من تاريخ ) 

تتضمن حركة اولىلىاه صلىلىاعدة وهابطلىلىة فهلىلىذا المتطللىلىا ووفقا لمتطلباو مفضلة لاختبار مؤشراو التحليل الفنية المتقدمة ان يكون الاختبار على بيناو 

 . 2يبعد البحث عن التحي باختيار فترة اواه صاعدة قد تكون فيها نتا  الاختباراو افضل لصاأ فرضيات 

 سادسا: الأدواو المالية المس تخدمة في الاختبار التحليلي.

 عائد السهم -1

𝑟𝑖𝑡 =
(𝑝𝑖𝑡) − (𝑝𝑖𝑡−1) + (𝑑𝑖𝑡)

(𝑝𝑖𝑡−1)
… … … . . (6) 

 اا ان :

(𝑝𝑖𝑡)   :سعر الاغلاق للفترة الحالية 

(𝑝𝑖𝑡−1) : سعر الاغلاق للفترة السابقة 

(𝑑𝑖𝑡): ق ة توزيعاو الأربا  خلال الفترة 

 المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير  -2

ZEMA = 𝛼∗( Price + 𝐾∗( Price −  Price [3])) + (1 − 𝛼)∗ ZEMA [1] 
 اا ان :

ZEMA . الق ة الجديدة للمتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير : 

𝛼 :   𝛼 =
2

 Length +1
    ,Length = n  . 

Price. السعر الحاا : 

𝐾∗  = 0.5: ثابت 

Price [3] ( السعر للعمود :bar.الثالث السابق من اليوم الحاا ,والعمود على الرسم البياني يمثل يوم تداول ) 

(1 − α) الفا.: متم 

ZEMA [1] .  الق ة السابقة للمتوسط المتحرك  المتسارع  منعدم التاخير : 

 
  . (Gorgulho,et.al,2011:14084) (Kotowski,et.al,2010:22)من اجل نتا  اختباراو غير متحية بفضل ان تتضمن فترة البياناو المبحوثة على الاواهين الصاعد و الهابط   -2



ECONOMICS AND ADMINISTRATIVE STUDIES JOURNAL (EASJ) 

EISSN: 3005-3625, PISSN: 2790-2560, DOI: http://doi.org/10.58564/EASJ/1.2.2022.7 

   Vol. 1, No. 2, June. 2022                                               85                                                                 2022  حزيران    ( 1مجلد )  ( 2)   العدد

 

 سابعا: الأدواو الاإحصائية

 مربع كاي تصحيح يًترا  -أأ 

𝜒Yates 
2 = ∑  

𝑁

𝑖=1

(|𝑂𝑖 − 𝐸𝑖| − 0.5)2

𝐸𝑖
… … … … (7) 

المتحققة باس تخدام مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعلىلىدم سيتم اس تخدام مقياس كاي تربيع تصحيح يتا من اجل اثباو معنوية و ة نتا  العوائد  

لجة اي بسبا التاخير لاجل تحديد هل ان العوائد التي تحققت بالتداول على وفق اشارات  ليست بالمصادفة وانها حقيقية وفعلا ناوة عن اس تخدام المعا

( التي تنص على اس تقلال التكرار الملاحظ عن التكرار المتوقع , H0:O=E)اس تخدام اشاراو المؤشر في التداول , وس تم الاختبار وفق فرضية العدم 

( H1:O≠Eأأي لا توجد فروق معنوية ما بين العوائد المتحققة باس تخدام المؤشر و عدم  أأي باس تخدام الشلىلىاء و المسلىلىك ، مقابلىلىل الفرضلىلىية البلىلىديلة )

 التي تنص على وجود فروق معنوية . 

  ثامنا: أأسلوب تثبيت المصادر

 .الاإصدار السادس  APAتم الاعتماد على أأسلوب 

 المبحث الثالث 

 الجانا العملي

 اختبار توقيت السوق باس تخدام مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير مقابل الشاء والمسك البس يط

المتحرك المتسلىلىارع منعلىلىدم التلىلىاخير مقابلىلىل الشلىلىاء والمسلىلىك البسلىلى يط خصص هذا المبحث لعرض ومناقشة نتا  اختبار توقيت السوق باس تخدام مؤشر المتوسط 

  5(7وفق المعادلة ) زيًدة على تحليل احصائي وفقا الى مقياس مربع كاي تصحيح يًترا 4(4, والمعادلة ) 3(6باجراء تحليل ماا وفقا الى المعادلة )

شارة  التقايع ما بين متوسطين قصير بنافذة زمنية مقدراها اختبار توقيت السوق باس تخدام مؤشر المتوسط المتحرك الم   -اولا :  10تسارع منعدم التاخير وفق اإ

 يوم,  مقابل الشاء والمسك البس يط . 60يوم و يويل بنافذة مقدارها 

متوسطين لمؤشر المتوسط المتحرك المتسلىلىارع ( التفاوو الكبير ما بين العوائد التراكمية المتحققة ييلة فترة البحث باس تخدام اشاراو التقايع بين 2يوضح الجدول )

( بيلىلى  متوسلىلىط % 3.31منعدم التاخير ، و العوائد المتحققة وفق تطبيق الشاء والمسك البس يط  اا بلغ متوسط العوائد المتحقق بتوقيت السوق وفق المؤشر )

( ، كما يبين الجدول ان العوائد الاإلابية %6.91متوسط العائد الزائد او الاإضافي بلغ )( كما ان %  -3.60العائد المتحققة وفق الشاء و المسك كان سالبا بمقدار )

( فقط وفق الشاء والمسك , واعلى عائد تراكمي متحقق وفق توقيت السوق بملىلىؤشر 15( من اسهم المبحوث  ، بي  بلغ عددها )28وفق اإشاراو المؤشر كانت للى)

 34.9-( و ادناه )%19.9( وهي اعلى مقارنة بنتا  الشاء و المسك اا بللىلىغ اعلىلىلى عائلىلىد )% 34.4-( و ادناه بلغ)%  49.2)المتوسط المتحرك منعدم التاخير بلغ  

%. ) 

( وهي اكلىلىبر ملىلىن الق لىلىة 1( ودرجة الحريلىلىة ترسلىلىاوي )0.05( عند ق ة الفا تبلغ )6.11نتيحة بلغت ) زيًدة على ما تقدم تظهر نتا  اختبار مربع كاي تصحيح يًترا

حقيقية وناوة فعلىلىلا علىلىن لجدولية ما يشير الى  ة نتا  تحليل الرتا وان العوائد التي تحققت بالتداول على وفق اشاراو المؤشراو غير ناوة بالمصادفة و انها ا

الق لىلىة الجدوليلىلىة لذا يلىلىتم نلىلىرفض  اس تخدام المعالجة اي بسبا اس تخدام اشاراو المؤشراو في التداول اا كانت ق ة مربلىلىع كاي تصلىلىحيح يًترلىلىا المحسلىلىوبة اكلىلىبر ملىلىن

 (.E≠:O1H( التي تنص على اس تقلال التكرار الملاحظ عن التكرار المتوقع ونقبل الفرضية البديلة )O=E0H:فرضية العدم )

 
3-   -   
𝑟𝑖𝑡 =

(𝑝𝑖𝑡) − (𝑝𝑖𝑡−1) + (𝑑𝑖𝑡)

(𝑝𝑖𝑡−1)
 

 
4-  ZEMA = 𝛼∗( Price + 𝐾∗( Price −  Price [3])) + (1 − 𝛼)∗ ZEMA [1]    

5-   

𝜒Yates 
2 = ∑  

𝑁

𝑖=1

(|𝑂𝑖 − 𝐸𝑖| − 0.5)2

𝐸𝑖
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بلىلىين متوسلىلىطين متحلىلىركين منعلىلىدما العوائد المتحققة بتوقيت السوق باس تخدام مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير وفق اإشارة  التقايع ملىلىا (2جدول )

 يوم مقابل الشاء والمسك البس يط . 60يوم و يويل  10التاخير قصير 

 السهم  و

العوائد التراكمية المتحققة 

وفق اإشاراو مؤشر  

المتوسط منعدم التاخير  

% 

العوائد التراكمية 

للمسك 

 البس يط % 

 العائد الزائد % 

 قطاع المصارف 

 4.91 2.21- 2.7 اشور   .1

 22.04 11.64- 10.4 بابل   .2

 0.86 0.16- 0.7 بغداد   .3

 11.8 3.4- 8.4 التحاري العراقي   .4

 2.11 0.29 2.4 ايلاف   .5

 1.42 0.58 2.0 الخليج  .6

 19.44- 7.06- 26.5- الاستثمار العراقي   .7

 5.25- 29.15- 34.4- العراقي الاسلامي   .8

 7.2 1.1- 6.1 الشق الأوسط لاستثمار   .9

 20.1 5.5- 14.6 الاسلامي كوردس تان   .10

 0.62- 3.72 3.1 الموصل  .11

 3.5- 5.2 1.7 المنصور  .12

 3.8 6.0 9.8 الاهلي العراقي   .13

 7.7 2.5 10.2 الائتمان  .14

 1.8- 6.9 5.1 سومر التحاري  .15

 25.02 13.72- 11.3 المتحد للاستثمار  .16

 0.9 1.8- 0.9- دجلة والفراو   .17

 قطاع التامين 

 2.2- 7.8 5.6 الامين  .18

 11.74 8.14- 3.6 الخليج  .19

 قطاع الخدماو

 2.8 0.2- 2.6 بغداد لنقل العام   .20
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 0.9 0.6- 0.3 العراقية لنقل البري  .21

 3.45 0.35 3.8 العاب الكرخ الس ياحية  .22

 1.8 1.5- 0.3 المعمورة لاستثماراو العقارية  .23

 قطاع الصناعة 

 69.2 -20.0 49.2 بغداد للمشوباو الغازية  .24

 21.3- 10.3 -11.0 الهلال  .25

 11.0 8.9 19.9 العراقية لتصنيع التمور  .26

 5.1 -20.0 14.9- العراقية للسحاد   .27

 21.8 10.5- 11.3 الكندي للقاحاو البيطرية   .28

 10.3- 18.1- 28.4- المنصور الدوائية  .29

 -7.0 19.9 12.9 الوينية للصناعاو الك ياوية  .30

 قطاع الفنادق والس ياحة

 20.3 -6.0 14.3 بغداد   .31

 33.9 34.9- -1.0 بابل   .32

 9.0 2.0 11.0 عش تار   .33

 6.98 0.72 7.7 المنصور  .34

 20.71- 13.01 7.7- الوينية للاستثماراو   .35

 43.0 13- 30.0 فلسطين  .36

 قطاع الاتصالاو 

 3.77 11.97- 8.2- اس يا س يل   .37

 قطاع الزراعة 

 2.4 4.6- 2.2- العراقية لانتاج اللحوم   .38

 

شارة  التقايع ما بين متوسط متحرك منعدم التاخير ي  -ثانيا:   120ويل اختبار توقيت السوق باس تخدام مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير وفق اإ

 يوم و حركة السعر , مقابل الشاء والمسك البس يط .

المتحققة ييلة فترة البحث باس تخدام اشاراو التقايع بين متوسطين لمؤشر المتوسط المتحرك المتسلىلىارع ( التفاوو الكبير ما بين العوائد التراكمية  3يوضح الجدول )

( بيلىلى  متوسلىلىط % 8.41منعدم التاخير ، و العوائد المتحققة وفق تطبيق الشاء والمسك البس يط  اا بلغ متوسط العوائد المتحقق بتوقيت السوق وفق المؤشر )

( ، كلىلىما يبلىلىين الجلىلىدول ان العوائلىلىد %12.02( كلىلىما ان متوسلىلىط العائلىلىد الزائلىلىد او الاإضلىلىافي بللىلىغ )%  -3.60اء و المسك كان سالبا بمقدار )العائد المتحققة وفق الش 

البحلىلىث ( فقط وفق الشاء والمسك , واعلى عائد تراكمي متحقق ييلة فترة 15( من اسهم المبحوث  ، بي  بلغ عددها )30الاإلابية وفق اإشاراو المؤشر كانت ل)

( وهي اعلى مقارنلىلىة بنتلىلىا  الشلىلىاء و المسلىلىك اا بللىلىغ اعلىلىلى عائلىلىد % 3.5-( و ادناه بلغ)%  41.1وفق توقيت السوق بمؤشر المتوسط المتحرك منعدم التاخير بلغ )

 ( % 34.9-( و ادناه )19.9%)
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( وهي اكلىلىبر ملىلىن الق لىلىة 1( ودرجلىلىة الحريلىلىة ترسلىلىاوي )0.05لفا تبللىلىغ )(عند ق ة ا7.54نتيحة بلغت ) زيًدة على ما تقدم تظهر نتا  اختبار مربع كاي تصحيح يًترا

حقيقية وناوة فعلىلىلا علىلىن  الجدولية ما يشير الى  ة نتا  تحليل الرتا وان العوائد التي تحققت بالتداول على وفق اشاراو المؤشراو غير ناوة بالمصادفة و انها

 التداول اا كانت ق ة مربلىلىع كاي تصلىلىحيح يًترلىلىا المحسلىلىوبة اكلىلىبر ملىلىن الق لىلىة الجدوليلىلىة لذا يلىلىتم نلىلىرفض اس تخدام المعالجة اي بسبا اس تخدام اشاراو المؤشراو في

 (.E≠:O1H( التي تنص على اس تقلال التكرار الملاحظ عن التكرار المتوقع ونقبل الفرضية البديلة )O=E0H:فرضية العدم )

المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير وفق اإشارة  التقايع ما بين متوسط متحرك منعدم التلىلىاخير العوائد المتحققة بتوقيت السوق باس تخدام مؤشر  (3جدول)

 يوم و حركة السعر مقابل الشاء والمسك البس يط . 120يويل 

 السهم  و

العوائد التراكمية المتحققة 

وفق اإشاراو مؤشر  

المتوسط منعدم التاخير  

% 

العوائد التراكمية 

للمسك 

 البس يط % 

 العائد الزائد % 

 قطاع المصارف 

 2.51 2.2- 0.3 اشور   .1

 9.44 11.6- 2.2- بابل   .2

 4.46 0.16- 4.3 بغداد   .3

 12.4 3.4- 9.0 التحاري العراقي   .4

 2.81 0.29 3.1 ايلاف   .5

 2.82 0.58 3.4 الخليج  .6

 6.66 7.06- 0.4- الاستثمار العراقي   .7

 44.15 29.15- 15.0 العراقي الاسلامي   .8

 2.4 1.1- 1.3 الشق الأوسط لاستثمار   .9

 4.8 5.5- 0.7- كوردس تان الاسلامي   .10

 2.68 3.72 6.4 الموصل  .11

 6.4 5.2 11.6 المنصور  .12

 7.9 6.0 13.9 الاهلي العراقي   .13

 2.8 2.5 5.3 الائتمان  .14

 0.3 6.9 7.2 سومر التحاري  .15

 16.22 13.72- 2.5 المتحد للاستثمار  .16

 0.2 1.8- 1.6- والفراو دجلة   .17

 قطاع التامين 

 2.7 7.8 10.5 الامين  .18

 9.54 8.14- 1.4 الخليج  .19
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 قطاع الخدماو

 4.3 0.2- 4.1 بغداد لنقل العام   .20

 0.4 0.6- 0.2- العراقية لنقل البري  .21

 8.65 0.35 9.0 العاب الكرخ الس ياحية  .22

 42.6 1.5- 41.1 المعمورة لاستثماراو العقارية  .23

 الصناعة قطاع 

 16.5 20- 3.5- بغداد للمشوباو الغازية  .24

 9.2- 10.3 1.1 الهلال  .25

 12.4- 8.9 3.5- العراقية لتصنيع التمور  .26

 23.4 20- 3.4 العراقية للسحاد   .27

 22.6 10.5- 12.1 الكندي للقاحاو البيطرية   .28

 34.1 18.1- 16.0 المنصور الدوائية  .29

 18.8- 19.9 1.1 الك ياويةالوينية للصناعاو   .30

 قطاع الفنادق والس ياحة

 22.1 6- 16.1 بغداد   .31

 32.9 34.9- -2.0 بابل   .32

 24.0 2 26.0 عش تار   .33

 10.88 0.72 11.6 المنصور  .34

 11.91- 13.01 1.1 الوينية للاستثماراو   .35

 21.7 13- 8.7 فلسطين  .36

 قطاع الاتصالاو 

 15.27 11.97- 3.3 اس يا س يل   .37

 الزراعة قطاع 

 88.6 4.6- 8.4 العراقية لانتاج اللحوم   .38

( و التي اثبتت بان توقيت السوق وباس تخدام اإشاراو ملىلىؤشر المتوسلىلىط المتحلىلىرك المتسلىلىارع منعلىلىدم التلىلىاخير 3( و )2استنادا الى نتا  الاختبار في كلا جدول )

الأولى للبحث التي نصت على "توقيت التداول باس تخدام المتوسط المتحلىلىرك المتسلىلىارع منعلىلىدم  قق عوائد اعلى من الشاء و المسك البس يط يتم قبول الفرضية  

 التاخير  قق عائد اعلى من عائد الشاء والمسك "

ركلىلىة السلىلىعر افضلىلىل ع حواستنادا الى مقارنة نتا  اختبار ن من يريقتي توليد الاإشاراو لمؤشر المتوسط منعدم التاخير التي اثبتت بان يريقة تقلىلىايع المتوسلىلىط ملىلى 

تسلىلىارع منعلىلىدم أأداء من يريقة تقايع متوسطين قصير و يويل امد يتم رفض الفرضية الثانية للبحث التي نصت على "لا يختلف أأداء مؤشر المتوسلىلىط المتحلىلىرك الم 

 التاخير باس تخدام الطرق المختلفة لتوليد الاإشاراو وفق  وتوقيت التداول وفقها "
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 الاس تنتاجاو و التوصياو

 : اس تنتاجاو أأولا

 بالاإمكان توقيت السوق بنحا  باس تخدام مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير .  (1

نعلىلىدم يمكن اس تخدام المعلوماو التاريخية العامة لتحقيق عوائد تفوق عوائد الشاء والمسك البس يط باس تخدام ملىلىؤشر المتوسلىلىط المتحلىلىرك المتسلىلىارع م (2

 التاخير.

 اإشاراو التداول للشاء و البيع لتوقيت السوق بتقايع متوسط متحرك متسارع منعدم تاخير يويل افضل من اإشارة تقايع متوسطين .يريقة توليد  (3

 استراتيجية المسك البس يط ليست الأفضل للتداول في سوق العراق للأوراق المالية. (4

 سوق العراق لايتمتع بالكفاءة بشكلها الضعيف. (5

 ثانيا:التوصياو 

 ليل الأوراق المالية والتنبؤ بحركتها المس تقبلية بفضل الاعتماد على مؤشراو التحليل الفني المتقدمة .لاجل تح  (1

 يفضل ان يعتمد المتداولون في سوق العراق على مؤشر المتوسط المتحرك المتسارع منعدم التاخير في توقيت تداولانم . (2

 كاستراتيجية تداول كونها تحقق عوائد الابية قليلة زيًدة على العوائد السالبة .يفضل عدم اس تخدام المسك البس يط  (3
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