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 دعـــــــــاء
 

لا تجعلنا نصاب بالغزور ادا نجحنا و لا  اللهم

 باليأس ادا أخفقنا و ذكزنا

 

ذكزنا إن الإخفاق و هى صىرة التجزبت 

 الاولى التي تسبك النجاح

 

 :اللــــــهم 

 إذا أعطيتنا نجاحــــا فلا تأخذ تواضعنـــا

 تأخذ عزتنــــا فلاإذا أعطيتنا تواضـــعا 

 فلا تأخذ سعادتنــــا لاإذا أعطيتنا مـــــا

 عقولنـــــا تأخذ إذا أعطيتنا قـــــوة فلا

 

 

 



 
 

 

 

 رــــــــــــــكــــــــــــــشــــــــ
 

 "زيدنكم لاولئن شكرتم "قال تعالى

 

 
هذا  أداءعلى  أعاننالىا درب العلم و االإعزفت و  أنازالذي  للهالحمد 

 إلىاهجاس هذا العمل، نهدي ثمزة جهدها هذا  إلىالىاجب و وفقىا 

مين و جميع  الذًن ماهىا لىا العىن و  الأخىاتو  الإخىةالىالدًن النزٍ

 السىد،

ل الشنز   االإشزفالأستاذ  إلىهخىجه بجشٍ

 .على اهجاس هذا العمل  إشسافهلىا و  الإساعدجه "شناقي سيد أحمد"

الذًن لم ًبخلىا عليىا بمساعدتهم و هصائحهم و  الأساترةجميع  إلىو 

ب  إلىجىجيهاتهم و  من بعيد على اهجاس هذا  أومل من ساعدها من قزٍ

 .العمل و في جذليل ما واجهىا من صعىباث

 

 



 

 داءـــــــــــــــــــــإه

 
 .أحمد الله عش وجل على مىه و عىهه لإجمام هذا البحث

إلى الذي وهبني مل ما ًملو حتى أحقق له آماله، إلى من مان ًدفعني قدما هحى الأمام لىيل االإبخغى، إلى 

الؤوساهيت بهل قىة، إلى الذي سهز على حعليمي بخضحياث جسام مترجمت في جقدٌسه  أمتلكالؤوسان الذي 

ي عمزه؛ إلى التي وهبذ فـلذة لبدها مل ف اللهللعلم، إلى مدرستي الأولى في الحياة،أبي الغالي على قـلبي أطاى 

العطاء و الحىان، إلى التي صبرث على مل ش يء، التي رعخني حق الزّعاًت و ماهذ سىدي في الشدائد، و ماهذ 

في وجهي هبع  ابتسامتهاملما جذلزث  ازتحتدعىاها لي بالخىفيق، جدبعخني خطىة خطىة في عملي، إلى من 

ن؛ إليهما أهدي هذا العمل  اللهب و العين جشاها الحىان أمي أعش ملاك على القـل عني خير الجشاء في الدارٍ

 االإخىاضع لهي ّ 

 ...و في أهفسىا قبل أن جهىن في أشياء أخزي  دواتناو إلى مل من ًؤمن بأن بذور هجاح الخغيير هي في 

 سىرة الزعدمن 11الآًت "لا ٌغير ما بقىم حتى ٌغيروا ما بأهفسهم اللهإن  : "حعالى  اللهقـاى 

 إلى مل هؤلاء أهدي هذا العمل

 

 

 
 



 ينـــــــــأم
 داءـــــــــــــــــــــإه

 
                 

 أهدي مذكزة التخزج هذه إلى أسزتي وأصدقائي الأعشاء الذًن دعمىوي

 .و شجعىوي طىال فترة دراستي

 

 تمثل العمل الشاق و الجهد المستمز و التفاوي الذي قمت به تلك المذكزة

 .لتحقيق هذا الإهجاس

 

 أشكزكم على كل الدعم و التشجيع ،و أتمنى أن ًكىن هذا الإهجاس هى

 بداًة لمستقبل مشزق و هاجح
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يُعتبخ سػق الفػركذ مغ أكبخ أسػاق التجاول في العالع، حيث يبمغ حجع التجاول اليػمي فيو 
تخيميػنات الجولارات. وىػ يعتسج عمى تجاول العسلات الأجشبية، حيث يتع تحجيج قيسة 

 .العسلات الػششية مقابل بعزيا البعس

الحاجات الستدايجة لمتسػيل ضخورة البحث عغ سبل لتصػيخ مرادر التسػيل وتعج  أوججت
السالية الجولية أىسيا، مغ خلال تػفيخ التسػيل اللازم بذكل متصػر ومدتسخ فيي   الأسػاق

للاقتراد العالسي وىسدة وصل بيغ الأسػاق السحمية والأجشبية،   تسثل نقصة تحػل بالشدبة
السبادلات وتجاول الأصػل السالية والشقجية ذات البعج  السجال الحؼ يتع فيوكسا أنيا تسثل ذلظ 

أو قريخة الأجل كالأوراق التجارية  الجولي سػاء كانت شػيمة الأجل كالأسيع والدشجات
الأجشبية بالإضافة إلى   الأوروبية أوحتى في شكل أصػل بشكية كالػدائع والقخوض بالعسلات

  .مخاكد مالية دولية تتدع بالتصػر والانفتاحذلظ فيي تشذط وتتخكد في 

وتعتبخ الأسػاق السالية الجولية مخآة عاكدة لقػة عسمة دولة ما، ذلظ أن تدايج السعاملات  
العسمة والتي تتع في الأسػاق السالية الجولية دليل واضح عمى مكانتيا وقػتيا   السقػمة بتمظ

تسام الجول بعسلاتيا وذلظ باعتبارىا عشرخ يتأثخ إلى تدايج اى  وتدايج الصمب عمييا، مسا أدػ
ضل ىحه الطخوف خاصة بعج الحخب العالسية  ويؤثخ في الاقتراد السحمي والجولي. وفي

وأصبحت قصبا اقتراديا رائجا وأحتل   الثانية فقج تعدزت مكانة الػلايات الستحجة الأمخيكية
الجشيو الإستخليشي والحىب   ة، ليحل محلبحلظ الجولار مكانة عالسية في الدػق السالية الجولي

  .الاقتراد العالسي  في ضل اتفاقية بخيتغ وودز، وأصبح بحلظ الجولار العسمة السحػرية في

ومغ جية أخخػ فقج بخزت تكتلات دولية إقميسية ججيجة لسػاجية الييسشة الأمخيكية، فكان  
التكتلات في العالع وبحلظ دخمت الشقجؼ الأوروبي أىسيا، واعتبخ مغ أنجح  إنذاء الاتحاد

و تبشت إحجػ عذخة دولة مغ الاتحاد عسمة ججيجة  1999  أوروبا عيجا ججيجا في جانفي
عمى الداحة الاقترادية كعسمة عالسية شكل   ىي عسمة "اليػرو"، وبحلظ فإن لطيػر اليػرو

 رالجولا  نقصة تحػل بالشدبة للأسػاق السالية الجولية القادرة عمى مشافدة



 مقدمة 
 

تختمف شخق التجاول واستخاتيجياتو مغ شخز لآخخ، فسشيع مغ يعتسج عمى التحميل الفشي 
ومشيع مغ يعتسج عمى التحميل الأساسي، وغيخ ذلظ مغ الأساليب الستاحة. ومغ السيع 

لمستجاوليغ الججد في سػق الفػركذ فيع الأساسيات، مثل كيفية قخاءة الخسػم البيانية وفيع 
 خ عمى أسعار العسلات.العػامل التي تؤث

 : الإشكالية1.
تعتبخ الأسػاق الإلكتخونية مغ أكبخ السداىسيغ في تجاول العسلات الاجشبية في الػقت 

 : وفي ىحا الرجد تػجب عميشا شخح الإشكال التالي الحاضخ،
 في تداول العسلات الأجشبية ؟ forexسؽق ما ىؽ دور 

 مجسػعة مغ الأسئمة الفخعية والسذتقة والتي تشربانصلاقا مغ الدؤال الخئيدي تشجرج ضسشو 
 : فيسا يمي

 سػق ماىي الآليات السدتخجمة فيforex؟ 
ما ىػ السقرػد بأسػاق الفػركذ وما ىي اىع خرائريا ؟ 

لدػق   ماىي الستصمبات التقشية والتشطيسيةforex وقػاعجىا؟ 
ما ىػ الجور الحؼ تمعبو شخكات الػساشة في سػق الفػركذ؟ 

 :فرضيات البحث2.
التقجم التكشػلػجي في مجال الاترالات أدػ إلى فعالية وسخعة العسميات في تصػيخ 

 . الاسػاق الالكتخونية
تعتبخ شخكات الػساشة ىي حمقة الػصل بيغ السشافديغ والبشػك في تجاول العسلات 

 . الاجشبية
 العسلات الأجشبية في العالعيعج سػق الفػركذ مغ اكبخ الاسػاق الالكتخونية في تجاول 

 5مغ خلال ما يقجمو لمستعامميغ مغ مسيدات حيث يرل فييي حجع التجاول اليػمي الى 
 . تخليػن دولار تقخيبا

 :دوافع واسباب اختيار السؽضؽع3.
محاولة إعصاء نطخة عامة عمى الاسػاق الالكتخونية وتجاول العسلات. 



 مقدمة 
 

اول العسلات في البحػث الاقترادية واحتلالوحجاثة مػضػع الاسػاق الالكتخونية وتج 
 . الرجارة عمى السدتػػ الاقترادؼ سػػ في السػاقع الالكتخونية او السؤتسخات

نػع التخرز الاقترادؼ الحؼ نجرس فيو لو علاقة وشيجة مع ىحا السػضػع. 
اثخاء السكتبة الجامعية بسثل ىحه السػاضيع الججيج . 

 : مشيج الدراسة4.
 معالجة ىحا السػضػع والإجابة عمى الإشكالية السصخوحة لإثبات او نفي الفخضياتمغ أجل 

 عتسجت الجراسة عمى السشيج الػصفي التحميمي والحؼ يتشاسب ومتصمبات اتسام ىحا الشػع مغ
 .لبحػث والػصػل إلى صيغتو الشيائية بالتػصل إلى الشتائج السخجػة مشو

 : أىسية السؽضؽع5.
نمسذ أىسية التصخق إلى ىحا السػضػع كػنو يعالج الجور الحؼ تمعبو مسا سبق يسكغ أن 

 الاسػاق
 . لالكتخوني في تشذيط وتفعيل تجاول العسلات الاجشبية في العالع

 : أىداف الدراسة6.

محاولة الإلسام بسختمف الجػانب الخاصة بالسػضػع. 

التعخف عمى الاسػاق الالكتخونية وتجاول العسلات الاجشبية . 

تبديط كل السفاليع الستعمقة بيحا السػضػع . 

التعخيف بدػق الفػركذ كشسػذج عغ سػق تجاول العسلات . 

 : صعؽبات الدراسة7.

 مغ الرعػبات التي واجيتشا في ىحه الجراسة في كػن أن السػضػع جج حجيث وىشاك مذكل
 .في قمة السخاجع خاصة بالسكتبة الجامعية
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 الفرل الأول
الأدبيات الشطخية لتجاول في أسػاق 
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 تسييد : 

م عشجما فذل نطام تثبيت سعخ صخف الجولار مقابل 1973يخجع سػق الفػركذ إلى العام 
إلى نطام تعػيع سعخ الرخف، بسعشى الدساح الحىب، والحؼ جعل الكثيخ مغ الجول تتػجو 

لدعخ الرخف العسمة أن يتغيخ حدب العخض والصمب، مع الاحتفاظ بإمكانية تجخل 
السرارف السخكدية لمديصخة عمى العسمة إذا أصبحت تحخكاتيا خصيخة عمى اقتراد الجولة، 

لمعخض  ونتيجة لتعػيع سعخ صخف العسلات أصبحت العسمة سمعة تتحجد قيستيا شبقا  
والصمب وأصبح سعخ صخفيا يعتسج عمى مدتػؼ الجولة الاقترادية والشسػ القائع بيا، ونتيجة 
لمتصػر الكبيخ في تكشػلػجيا الاترالات في العقجيغ الأخيخيغ أصبحت ميشة تاجخ العسلات 

التي كانت تحاط بيالة مغ الدخية، في متشاول الجسيع خاصة مع ضيػر الإنتخنت الحؼ 
انزسام مزاربيغ ججد مغ جسيع أنحاء العالع إلى سػق العسلات بعجما كان ساعج عمى 

 الاتجار في العسلات مقرػرا  عمى السرارف الاحتكارية
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 تعريف سؽق الفؽركسالسبحث الأول : 

 تعريف الفؽركس:1.

 الفؽركس في اللغة:

 Foreignالفػركذ كمسة أصميا بالمغة الانجميدية جاءت مغ الحخوف الأولى مغ  
Exchange Market 1، وتعشى سػق العسلات الأجشبية 

 الفؽركس في الاصطلاح: 

لع يجج الباحث تعخيفا  شاملا  ومانعا  لمفػركذ في الاصصلاح الاقترادؼ السعاصخ، وإنسا 
معطع التعخيفات ىي تعخيفات ناتجة عغ التخجسة الحخفية لمجسمة الدابقة، والتي تخترخ 

 2 سلات.التعخيف عمى سػق الع

ومغ خلال اشلاع الباحث عمى السػاقع الإلكتخونية الخاصة بالفػركذ وبعس الكتب 
 الإلكتخونية التي ترجرىا ىحه السػاقع يسكغ تعخيف الفػركذ بأنو:

"السزاربة بالعسلات في بػرصاتيا الجولية بشطام اليامر مغ خلال وسائل الاترال 
 الإلكتخونية"

في بػرصة العسلات الأجشبية والتي تعخف أيزا بدػق ىحا وتتع السزاربة بالعسلات 
الفػركذ أو سػق تجاول العسلات، حيث إنو ليذ لجيو مخكد وليذ لجيو مكان معيغ تسارس 
فيو الستاجخة، بل مكانو مئات السػاقع السترمة فيسا بيشيا بذبكات الإنتخنت أو الياتف حػل 

(، كسا يعج OTCول غيخ السباشخ )العالع، أؼ أن الفػركذ يتع مغ خلال بػرصات التجا
سػق الفػركذ الأكبخ و الأسخع نسػا  في العالع حيث يقجر حجع التجاول فيو يػميا  بثلاثة 

                                                           
 08، ص  2010. قشجيل، دار:  عسان ،الفؽركس تعليػ محسػد، رائج شخبػش، أبػ 1
 7، ص 2020 السعارف، مشذأة: مرخ ،الأجشبيؽ الفؽركس  الررف سؽق  كسال، محمد الحسداوؼ  2
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( ساعة يػميا  ولسجة خسدة أيام في 24، حيث تتع السزاربة فيو خلال )1تخيميػن دولار
يػم الجسعة الداعة الأسبػع، فيبجأ التجاول فيو يػم الأحج الداعة العاشخة مداء  ويشتيي 

 العاشخة مداء . 

 الفؽركس سؽق  تعريف

 فيو يقػم الحؼ التشطيسي الإشار بسثابة فيػ السال، سػق  مكػنات أحج الفػركذ سػق  يعتبخ
 سػق  وتعخف. الأجشبي الرخف أو الأجشبية العسلات وبيع بذخاء والبشػك والذخكات الأفخاد

 فميذ البزائع، أو السالية الأوراق أسػاق مثل مشطسة سػقا   ليدت أنيا عمى الأجشبي الرخف
 يسغ ثع مغ و واحج، بمج عمى قاصخة ليدت أنيا كسا الستعاممػن، فيو يجتسع مخكدؼ  مكان ليا

 1.الأجشبية العسلات وبائع مذتخؼ  بيغ الجسع بػاسصتيا يتع آلية أنيا عمى تعخيفيا
 كسبيػتخ مغ السختمفة، الاترال وسائل خلال مغ تتع التي التعاملات الفػركذ سػق  يذسل

 .الأجشبي بالرخف التعامل غخف عمى البجاية في تقترخ كانت إذ. ،..نقال وىاتف
 بكل فيو والتعامل الدػق  ىحا إلى الجخػل إمكانية فخد لكل أصبح فقج الحالي وقتشا في أما

 الفػرية التغيخات تعخض تجاول مشرات تػفخ مخترة، وساشة شخكات شخيق عغ سيػلة
 .السختمفة العسلات أزواج أسعار عمى الصارئة
 اترال وسائل عمى يعتسج فيػ الكاممة، السشافدة نسػذج مغ كثيخا الفػركذ سػق  يقتخب
 نفذ في الستعامميغ جسيع إلى السعمػمات بإيرال تدسح التي الخئيدية السخاكد بيغ فػرية

 ومتساثمة متصابقة(. ،.. دولارات، إستخليشية، جشييات) بدمع فيو التعامل يتع كسا. الػقت
 مشو والخخوج الجخػل حخية ليع والحيغ فيو الستعامميغ مغ كبيخ عجد ويػجج تساما،
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 الفؽركس سؽق  في السزاربة .2

 عمى معيشة عسمة( بيع) أو شخاء" أنيا عمى السزاربة تعخف :الفؽركس سؽق  في السزاربة
 عمى ىحا يكػن  ،(أدنى أو) أعمى بدعخ لاحق تاريخ في( شخائيا إعادة أو) بيعيا إعادة أمل

 5."الرخف أسعار تصػر حػل السزاربيغ تػقعات أساس
 للاستقخار السدببة السزاربة وىسا، السزاربة مغ نػعان عسػما الفػركذ سػق  في يػجج

 6:للاضصخاب السدببة والسزاربة
 أجشبية عسمة شخاء إلى للاستقخار السدببة السزاربة تذيخ :للاستقرار السدببة السزاربة( أ

 أصلا يكػن  أن أو( الرخف، سعخ أؼ) الأجشبية لمعسمة السحمي الدعخ يشخفس عشجما
 العسمة بيع إلى تذيخ أنيا أو ربح، إلى تؤدؼ ثع ومغ حالا سيختفع بأنو تػقعا مشخفزا
 وىكحا، حالا ، سيشخفس بأنو تػقعا مختفعا أصلا يكػن  أو الرخف سعخ يختفع عشجما الأجشبية

 مخ عمى الرخف أسعار في التقمبات حجة مغ تمصف للاستقخار السدببة فالسزاربة
 .نافعة وضيفة تشجد و الػقت

 العسمة شخاء إلى للاضصخاب السدببة السزاربة تذيخ :للاضطراب السدببة السزاربة( ب
 تػقعا تشخفس عشجما العسمة بيع إلى تذيخ أنيا أو الارتفاع يدتسخ أن في أملا تختفع عشجما
 خصيخا، الحالة ىحه في السزاربة عمى الاعتساد ويكػن . يدتسخ سػف الانخفاض أن بحلظ
 مغ بأقل أو قيستيا مغ بأكثخ مقػمة إما العسمة، فييا تكػن  حالات إلى يؤدؼ قج أنو ذلظ

 والأسعار والعسالة الجخل في يؤثخ وىحا قيستيا

الخبح فييا مغ خلال الاستفادة مغ فخوق الستاجخة بالعسلات تحتاج إلى مبالغ كبيخة لتحقيق 
الأسعار عشج بيع أو شخاء العسلات، وىحه السبالغ قج لا تتػفخ لجػ السدتثسخ، لحلظ حخصت 

شخكات الفػركذ عمى تػفيخ ىحه السبالغ مغ خلال نطام اليامر، فسغ أراد أن يتاجخ 
نطام اليامر يدتصيع أن بخسدة ملاييغ دولار مثلا ، ولا تتػفخ لجيو ىحه السبالغ فسغ خلال 

 يػدع مائة ألف دولار فقط، عمى أن يعتبخ الباقي ديشا  عمى السدتثسخ.
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ومغ ىشا يسكغ القػل بأن الستاجخة باليامر ىي إحجػ أنطسة الفػركذ وأنو لا يسكغ 
 الاستغشاء عشيا لجػ شخكات الفػركذ.

 1ويشقدع اليامر في الفػركذ إلى:

 :Used marginىامر مدتخجم 

ويعخف أيزا باليامر السحجػز، وىػ السبمغ السقتصع مغ حداب السدتثسخ والحؼ يقجم 
لذخكة الػساشة كعخبػن مدتخد ليتع حجده حتى الانتياء مغ الرفقة، فإذا انتيت الرفقة 

 تقػم الذخكة بإرجاع ىحا السبمغ إلى حداب السدتثسخ سػاء ربحت الرفقة أم خدخت.

 (:Usable marginاليامر الستاح )

وىػ السبمغ الحؼ يتبقى في حداب السدتثسخ بعج اقتصاع اليامر السدتخجم مشو، وىػ أقرى 
 مبمغ يدسح بخدارتو في الرفقة.

ومغ خلال ما سبق يتبغ بأن الخدارة لا يتع خرسيا إلا مغ اليامر الستاح، ويبقى اليامر 
، ولكشو يعػد السدتخجم كسا ىػ، بل سيخخج مغ حداب الرفقة و كأنو غيخ مػجػد أصلا  

 لحداب السدتثسخ بعج الانتياء مغ بيع الدمعة.

 2مثال ذلظ:

$( دولار مثلا ، فديتع الجخػل 1000فمػ وضع السدتثسخ رصيجا  لجػ شخكة الػساشة بكيسة)
،$(. دولار 100000$( دولار فقط كاليامر مدتخجم، ويزاف إلييا)100في أول صفقة بـ)

 $( دولار كيامر متاح.900ي حدابو )مغ قبل شخكة الػساشة كقخض، ويبقى ف

 ولحلظ وضعت معادلة تعبخ عغ ذلظ وىي:
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 1اليامر السدتخجم –اليامر الستاح = الخصيج 

 2شخيقة الستاجخة بالفػركذ

الستاجخة بالفػركذ تعتسج عمي اترال السدتثسخ بذبكة الإنتخنت أو الياتف، حيث يسكغ 
 تمخيز شخيقة الستاجخة بسا يأتي:

 يقػم السدتثسخ باختيار شخكة وساشة تتشاسب مع أىجافو وإمكانيات التعاقج معيا. -1

ثع يقػم السدتثسخ بفتح حداب لجػ تمظ الذخكة، ثع يقػم بتدجيل معمػماتو الذخرية،  -2
 ويػدع مبمغا  مغ السال ليقػم باستثساره.

جاع مبمغ أقل $( دولار فقط، وبعزيا لا يدسح بإي100فبعس الذخكات تدسح بإيجاع )
(2000.)$ 

تتكفل الذخكة بإقخاض السدتثسخ باقي السبمغ الحؼ يحتاجو لإتسام الرفقة، وىحا عغ  -3
شخيق نطام اليامر الحؼ تحجثشا عشو سابقا ، ويعخف ندبة القخض الحؼ تقجمو تمظ الذخكات 

 (.Leverageبالخافعة السالية )

( وأراد السدتثسخ أن يػدع مبمغ 1:100ار) فإذا أعمشت الذخكة بأنيا تقجم رافعة مالية بسقج
 $(.100 000$(، فيحا يعشي: أن الذخكة ستقخضو مبمغ )1000)

 يقػم السدتثسخ بستابعة حخكة الأسعار عغ شخيق أحج البخامج الستخررة عمى حاسػبو -4

                                                           
 الدولية السالية التحؽلات ظل في التزخػ مكافحة في ودورىا الشامية البلدان في الررف سعر أنعسة راضية، رنان 1
 جامعة ومالية، نقػد فخع الاقترادية، العمػم في ماجدتيخ رسالة ،( - والسكديغ الذيلي – الشامية البلدان حالة دراسة)

 52ص 2002،  3الجدائخ
 الجامعية، السصبػعات ديػان: الجدائخ3، ط ،الكلية الاقترادية الدياسات إلى السدخل السجيج، عبج قجؼ 2

 74، ص 2006
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والسترل بالإنتخنت ثع يقػم بإعصاء أوامخ البيع أو الذخاء لذخكة الػساشة عغ شخيق بخنامج 
لستاجخة، حيث إن الاترال بيغ السدتثسخ وبيغ شخكة الػساشة يتع عغ شخيق بخنامج خاص ا

 ويتع الجخػل عمى ىحا البخنامج عغ شخيق اسع مدتخجم وكمسة مخور خاصة بكل مدتثسخ.

 الفؽركس سؽق  مسيزات.3

 :مشيا نحكخ مسيدات بعجة الفػركذ سػق  يستاز
 السيدة بيحه يتدع الحؼ الػحيج السالي الدػق  وىػ. ساعة24 مجار عمى مفتػح سػق. 
 الإنتخنت شخيق عغ فيو التعامل يتع إذ جغخافي؛ مػقع لو ليذ أؼ مشطع غيخ سػق. 
والشازل الراعج الاتجاىيغ كلا في الدػق  ىحا مغ الاستفادة يسكغ. 
عالية مرجاقية وذات فػرية فيو فالسعمػمات العالع، في شفافية الأسػاق أكثخ مغ يعتبخ. 
مغ مجسػعة شخيق عغ اتجاىو تحجيج يسكغ ولكغ الدػق، ىحا في التحكع يسكغ لا 

 .التحاليل
يجعل مسا والدياسية؛ الاقترادية لمطخوف حداسية الأسػاق أكثخ ىي الرخف أسػاق 

 التقمب ىػ الستعامميغ يػاجو الحؼ الأساسي والسخصخ2، لمسخاشخ عخضة فييا الاستثسار
 للأسعار الحاد

للأوامخ نػعا ولا لمعقػد حجسا يفخض لا أنو الفػركذ، لدػق  الأخخػ  السسيدات أحج مغ 
 .ء وشخا بيعا نخيجه الحؼ بالحجع صفقات عقج يسكغ أؼ3
 التي الػساشة شخكة اختيار شخيق عغ فييا التحكع يسكششا إذ مشخفس، جج تكاليف مدتػػ 

 .فػائج دون  مغ حدابات فتح يسكغ كسا ضئيمة عسػلات تذتخط
 بذخاء يقػمػن  الحيغ الثيخان ىسا شخفيغ إلى الدػق  يقدع إذ السشافدة؛ مغ عال مدتػػ 

 إعادة قرج العسمة ببيع يقػمػن  الحيغ والجببة سعخىا، ارتفاع عشج بيعيا إعادة قرج العسمة
 السرصمحات مغ والجببة الثيخان مرصمحي مغ كلا ويعتبخ سعخىا، انخفاض عشج شخائيا
 .الفػركذ سػق  في السدتعسمة التقشية
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والتجاول الديػلة حيث مغ وأكبخىا العالع في مالية سػق  وأوسع أقجم الفػركذ سػق  يعتبخ 
 .اليػمي

الرارمة الأخلاقية القػاعج إلى الفػركذ لدػق  السحكع والتشطيع الديػلة عمى الحفاظ يخجع 
 الاستفدار يحاول الحؼ الدبػن  ىشا نعشي ولا بالعسلات، الستعامل بيا يتحمى التي لمسيشة

 البشػك حتى بل فقط السحجود الشذاط ذات الرغيخة البشػك أو الأسعار، ومعخفة
 الدػق، ىحا في الستعامميغ بيغ الثقة يسشح الحؼ ىػ التعامل في السبجأ ىحا أن إذ الكبخػ،

 .الديػلة ضسان إلى يؤدؼ الثقة ضسان لأن

 أنؽاع الفؽركس:.4

 الفػركذ ىسا:تقجم شخكات الػساشة نػعيغ مغ 

 الفػركذ العادؼ: -1

إن معطع شخكات الػساشة تقجم ىحا الشػع مغ الفػركذ وىػ أكثخ انتذارا  مغ نطيخه، ويتسيد 
 الفػركذ العادؼ بسا يأتي:

أخح فائجة مذخوشة عمى القخض الحؼ تقجمو شخكات الػساشة لمسدتثسخ عشج التعامل • 
 باليامر.

رسػم عمى تبييت العقػد، فكمسا استسخ عقج الرخف ولع يعطِ السدتثسخ أمخ إنياء ليحه  أخح• 
 الرفقة كمسا زاد الخسػم عمييا.

وبعس الذخكات تأخح مغ السدتثسخ ندبة مئػية مغ قيسة الخبح، أما في حالة الخدارة • 
 فميذ ليحه الذخكات أؼ علاقة.
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 1الفػركذ الإسلامي: -2

ضيار الذخعية لمفػركذ حتى أشمقت عمييا باسع الفػركذ حاولت بعس الذخكات إ
الإسلامي، لجحب السدمسيغ لمتعامل مع ىحه الذخكات وفتح حدابات لجييع، وتتسيد بسا 

 يأتي:

 عجم أخح فػائج عمى القخوض حتى لػ استسخ القخض أياما  ولع تشتو الرفقة.• 

، فإنيع لا يأخحون رسػما  عمى إلغاء رسػم التبييت عشجىع حتى لػ استسخت الرفقة أياما  • 
 ذلظ.

ومغ أمثمة الذخكات التي تقجم حدابات الفػركذ الإسلامية شخكة وسصاء السال العخب 
(AFB:حيث جاء عمى مػقعيا ) 

"حدابات الفػركذ الإسلامية أو الستػافقة مع الذخيعة تفيج أنيا متػافقة مع السعتقجات في 
الإسلامية، فان أؼ عسميو تجاريو يدتفيج أحج أشخافيا  الذخيعة الإسلامية، وبالخجػع لمذخيعة

 بالفائجة )الخبا( السحجدة مدبقا مغ الصخف الآخخ، مسشػعة".

ا عمى نفذ السػقع:  وجاء أيز 

"إن حدابات الفػركذ الإسلامية يصمق عمييا أيزا  اسع الحدابات الخالية مغ الفػائج، حيث 
صاع أو إضافة الفػائج الخبػية أو رسػم التبييت إنو في ىحا الشػع مغ الحدابات لا يتع اقت

لمسخاكد السفتػحة، وتع إتاحة حدابات الفػركذ الإسلامية لمستجاوليغ وبالخرػص لمستجاوليغ 
السدمسيغ حيث إن الفػائج الخبػية تتعارض مع معتقجاتيع الجيشية، حيث تتيح الحدابات 
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ي الدػق بجون تحجيج مجة معيشو أو الإسلامية لأصحابيا أن يحافطػا عمى جسيع مخاكدىع ف
 1أية رسػم إضافية"

 السخاطر التي تذسليا عسليات الفؽركس:.5

تعتبخ عسمية الستاجخة بالعسلات عبخ الإنتخنت مغ أكثخ العسميات تعخضا  لمسخاشخ الخارجية 
كػن الدػق الحؼ تعسل بو ىحه السزاربات شجيجة الحداسية لمعجيج مغ العػامل الجاخمية 

رجية والتي تشعكذ سمبا  وإيجابا  عمى الدػق، الأمخ الحؼ يجعل عسمية الستاجخة والخا
 بالعسلات عبخ الإنتخنت تتعخض لمسخاشخ الآتية:

التقمب الذجيج في أسعار صخف العسلات وصعػبة التشبؤ الجقيق لحخكة ىحه التقمبات،مسا • 
لرخف العالسية وكػن ىحه تتصمب السزاربة في الفػركذ الستابعة السدتسخة لحخكة أسعار ا

( ساعة يػمي ا فإنو مغ الزخورؼ أن يبقى السزارب عمى 24الدػق تعسل عمى مجار )
 اترال مدتسخ مع الدػق لستابعة أية تقمبات في الأسعار التي قج تصخأ في أية لحطة.

لا تتكفل شخكات الػساشة بجفع تعػيس لمسزاربيغ في حال إفلاسيا، فإفلاس الذخكات • 
ن يدبب لمسزارب خدارة ما يسمكو مغ مال في حدابو لجػ تمظ الذخكات، وىحا مسكغ أ

 نتيجتو يخجع إلي شبيعة سػق الفػركذ غيخ السشطع وغيخ مخكدؼ.

وجػد العجيج مغ الذخكات الػىسية والتي يرعب التسييد بيشيا وبيغ الذخكات الحكيكية • 
 السدجمة.

في السزاربة بالفػركذ، فعشج عقج  ىشاك عجة مخاشخ تخجع إلى استعسال الإنتخنت• 
الرفقات قج يفذل الاترال بالإنتخنت، فلا يدتصيع السزارب إغلاق الرفقة التي تتغيخ 

 أسعارىا بدخعة، مسا يؤدؼ إلي الخدارة غالبا.
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ولأن السزاربة في الفػركذ فييا مخاشخة كبيخة فقج اتجيت الكثيخ مغ شخكات الفػركذ إلى 
لسخاشخ لإخلاء مدؤولياتيع عشج حجوث أؼ خدارة، ولحلظ جاءت تشبيو السزاربيغ ليحه ا

 العبارة التالية في الكثيخ مغ مػاقع ىحه الذخكات:

"يعتبخ الاستثسار في سػق العسلات العالسية باستخجام اليامر أو الخوافع السالية مغ 
ة الكفيمة السجالات الاستثسارية عالية الخصػرة والتي تدتمدم وضع العجيج مغ الأسذ العمسي

بإنجاح العسميات الاستثسارية في ىحا الدػق وليذ بالزخورة أن تكػن ىحه الستاجخة متػافقة 
مع كل السدتثسخيغ، و بالتالي فإن الاستثسار في ىحه الدػق يتصمب قجرا  عاليا  مغ الجراية 

 بسخاشخه وتػخي الححر عشج اتخاذ قخار الذخاء والبيع".

 الفؽركس سؽق  في التعامل تقشيات .6

تغيخات الكبيخة والدخيعة لمعسلات يحتاج مغ السدتثسخ متابعة ي يسيد الستاجخة بالفػركذ ف
حخكة الأسعار باستسخار، فعشجما يتػقع أن الجولار مثلا  قج يختفع فإنو يقػم بذخاء كسيات 

بأن  مشيا، ثع يشتطخ حتى يختفع الدعخ فعلا  ليبيعيا فيتحقق لو الخبح مغ ذلظ، أما إذا تػقع
 الدعخ سيشخفس فأنو لا يقػم بالذخاء أصلا  خػفا  مغ حرػل الخدارة.

(، 9890،0(، وقام ببيعو بدعخ )9850،0فمػ اشتخػ السدتثسخ اليػرو مقابل الجولار بدعخ)
 فكيف يتع تحجيج الخبح والخدارة بحلظ؟.

وسعخ البيع،  إن تحجيج الخبح والخدارة يتع مغ خلال معخفة فارق الشقاط ما بيغ سعخ الذخاء
 وىػ ما تعبخ عشو ىحه السعادلة:

 10000× سعخ الذخاء( -فارق الشقاط= )سعخ البيع

 40=10000(×9850،0 -9890،0ففي السثال الدابق فارق الشقاط = )
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( ربحا ، لأن الإشارة بالسػجب، أما إذا كانت سالبة 40ففارق الشقاط في ىحا السثال يداوؼ )
 فتكػن الرفقة خاسخة.

ستقػم الذخكة بتشفيح أوامخ السدتثسخ مغ بيع وشخاء، وأؼ أرباح أو خدائخ سيتع إضافتيا  -1
 أو سحبيا مغ حدابو.

 ويسكغ لمسدتثسخ سحب أمػالو مغ الذخكة أو الإضافة عمييا في أؼ وقت يذاء. -2

 1و يسكششا أن نجسل الشقاط الدابقة في مثال واحج وىػ كالآتي:

،$(، لجػ إحجػ شخكات الػساشة التي تدتخجم رافعة 100000قام مزارب بػضع مبمغ )
/(، فإن الذخكة  JPYUSD(، ويخيج أن يذتخؼ عقج مغ زوج عسلات )1:100مالية )

ستعصيو بخنامج التجاول الخاص، وكمسو سخ ورقع مخور خاصة بو، بعجما يعصييا كامل 
 السعمػمات التي تتصمبيا مشو.

 أراد الذخاء فإنو سيقػم بالزغط عمى أمخ شخاء في بخنامج التجاول. فإذا

$( مغ حداب السدتثسخ وىػ اليامر 1000وستقػم شخكة الػساشة تمقائيا  بحجد مبمغ)
 السحجػز.

 $( وىػ اليامر الستاح.9000ويقػم بذخاء العقج ويبقي في حدابو مبمغ)

مق الرفقة فيجب عميو أن يزغط $(، وأراد أن يغ1000فإذا فخضشا أن السزارب ربح )
$(، 1000عمي أمخ إغلاق في بخنامج التجاول، وسيقػم الػسيط بإرجاع اليامر السحجػز )

 $(.11000بالإضافة إلى قيسة الخبح ليربح رأس مالو ىػ)،
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$(، ويخيج إغلاق الرفقة، فإنو سيزغط عمى أمخ إغلاق 500ولػ فخضشا أنو خدخ مبمغ )
ػم الػسيط بخرع الجدء الحؼ خدخه مغ اليامر السحجػز وإرجاع في بخنامج التجاول، فيق

 $(.9500الباقي لمسزارب ليربح رأس مالو)

$(، سيقػم الػسيط تمقائيا  بإغلاق 9000وفي حالة زيادة الخدارة عمى اليامر الستاح)
الرفقة، وكل ما يتبقى في حداب السزارب ىػ اليامر السحجػز فقط، وىحا ما يدسى 

 (.Margin Callر )بشجاء اليام

 أىػ التحليلات التي يعتسد علييا السزاربؽن في الفؽركس: .7

لأن السزاربة في الفػركذ تعتسج عمى التشبؤ والتػقع في عسميات البيع والذخاء لمعسلات، 
فإن السزاربيغ يدتخجمػن أنػاعا  مغ التحميلات، التي قج تػصميع إلى الأسعار الحكيكية 

ارتفاعا  وانخفاضا بأمػر كثيخة مغ أىسيا، الأحجاث الدياسية لمعسلات، التي تتأثخ 
 والاقترادية لمجول الاقترادية الكبخػ، ومغ أىع ىحه التحميلات ما يأتي:

 (:Technical Analysisالتحميل الفشي: )

وىػ أسمػب لجراسة حخكة الدعخ الساضية كسا ىي، وبرخف الشطخ عغ أسبابيا لتػقع 
 ادا لفخضيات معيشة.اتجاىات السدتقبل استش

ويتع التحميل الفشي باستخجام رسػم بيانية تطيخ حخكة العسلات لفتخات ماضية وباستخجام 
تقشيات معيشة يسكشو تػقع الأسعار في السدتقبل وعمى أساس ىحا التػقع وعمى حدب قػة 

 احتسالو سيتخح السزارب قخارات بيع ىحه العسمة أم شخائيا.

الفشي قج يسكغ السزارب مغ فيع حالة الدػق العامة في الػقت  ويسكغ القػل بأن التحميل
 1الحالي، وبسؤشخات عجة تداعج عمى التشبؤ بتغيخات الأسعار في السدتقبل القخيب
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 (Fundamental analysisالتحميل الإخبارؼ : )

ويعخف أيزا  بالتحميل الأساسي، وىػ يعتسج عمى دراسة السؤثخات الاقترادية والدياسية 
 وتػقع انعكاساتيا عمى حخكة سعخ عسمة ما.

فإذا كان التحميل الفشي يقػم عمى حخكة الدعخ فقط، فإن التحميل الإخبارؼ يقػم عمى تحميل 
 أسباب ىحه الحخكة.

بارؼ عميو متابعة الأخبار الاقترادية وخاصة لمجول ولكي يدتفيج السزارب مغ التحميل الإخ
الكبخػ، مثل الػلايات الستحجة الأمخيكية واليابان والاتحاد الأوروبي، وعميو متابعة 

الترخيحات الإخبارية الخاصة بالأوضاع الدياسية والاقترادية ليحه الجول؛ لأن ىحه 
 1الخاصة بكل دولة الأخبار والترخيحات تؤثخ بذكل مباشخ في أسعار العسلات

 (Psycho analysisالتحميل الشفدي: )

ويقرج بو قخاءة تمظ العػامل والسؤثخات التي تغيخ بجورىا مغ اتجاه الشفديات وقشاعاتيا تجاه 
 أسعار العسلات.

ولكي يتحقق التحميل الشفدي فلا بج مغ متابعة سمػكيات كبار السزاربيغ في الدػق وحالتيع 
تخػفاتيع، فلا أحج مغ السحمميغ أو الخبخاء يدتصيع تػقع أسمػب تخجسة الشفدية وتػقعاتيع و 

ىحه الشفديات إلا أثشاء الدػق؛ لأن فتخة التجاول يتخمميا أيزا إشاعات وأخبار مباشخة تؤثخ 
في تػجيات الشاس، وليحا يسكغ أن يدتفيج السزارب مغ تحميل نفديات كبار التجار الخاجعة 

 ت.إلى تأثخىع بأسعار العسلا

لقج أشمق بعس الباحثيغ اسع الفػركذ عمى الستاجخة بشطام اليامر، وذلظ لمتذابو الكبيخ 
 بيشيسا، ولكغ الباحث فزل فرل كل واحج مشيسا في مصمب مدتقل وذلظ للأسباب الآتية:
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أىسية كل مشيسا في ضل انتذارىسا وكثخة سؤال الشاس عشيسا، وخاصة الفػركذ الحؼ  -1
 والدؤال عغ حكسو لكثخة دعايتو الإعلامية. كثخ تمفع الشاس بو

إن الستاجخة باليامر أشسل مغ الفػركذ؛ لأنو يذتسل عمى التجاول بالأسيع والدشجات  -2
والعسلات والحىب والفزة وغيخىا مغ الدمع، أما الفػركذ فقج اقترخ التجاول بو عمى 

 العسلات غالبا .
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 الثاني: الدراسات الدابقة السبحث

تع التصخق في ىحا السبحث الى عخض الجراسات الدابقة مغ أجل الحرػل عمى البيانات 
والسعمػمات الستعمقة بسػضػع البحث، ومغ ثع الكيام بجراستيا بذكل جيج، بعج ذلظ يتع 

 تحميميا بالصخق العمسية والسشيجية السدتخجمة في البحث العمسي

 دراسات العربيةالسطلب الأول: ال

أدرج في ىحا السصمب ثلاث دراسات عخبية سابقة متعمقة بالتحميل الفشي وتحميل أسعار 
 الاوراق السالية بالإضافة الى ادارة مخاشخ السحفطة السالية

 ( بعشؽان :2011-2010. دراسة عساد الديؼ شرابي سشة )1

الجراسة عبارة عغ محكخة  قخار الاستثسار في الاسيع بالاعتساد عمى التحميل الفشي" "إتخاذ
مقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة الساجدتيخ ىجفت إلى الإجابة عمى الإشكالية الستسثمة في 

"كيف يتع إستخجام التحميل الفشي مغ أجل إتخاذ قخار الإستثسار في الأسيع؟" حيث أجخيت 
تة مؤشخات فشية عمى عذخيغ مؤسدة الأكثخ سيػلة والسجرجة في مؤشخ الجراسة بتصبيق س

-2009في بػرصة باريذ بفخندا لفتخة إختبار إمتجت إلى سشتيغ ) CAC40الدػق 
(. إستخجمت ىحه الجراسة أسمػب تحميمي إحرائي، حيث إعتسجت الجراسة عمى قياس 2010

لتابع )إتخاذ قخارات الإستثسار في تأثيخ الستغيخ السدتقل )التحميل الفشي( عمى السغيخ ا
لقج أكجت نتائج الجراسة جدئيا صحة الفخضية التي تع شخحيا في السقجمة، والتي  الأسيع(

تقتزي بأنو يسكغ الاعتساد أجل إتخاذ قخار الاستثسار في الأسيع. وأن إتخاذ ىحا القخار 
التشبؤ بتػقيت بجاية الجورات نحػ الإرتفاع  شخيق عمى التحميل الفشي . عغ الإستثسارؼ يتع

والجورات نحػ الإنخفاض ثع ضبط تػقيت الإستثسار بسا يتساشى مع ذلظ. فعشجما يتشبأ 
 السحمل الفشي بإقتخاب دورة نحػ الإرتفاع يقػم بذخاء الديع، أما عشجما يتشبأ بإقتخاب دورة نحػ

لفخضية لع يكغ مصمقا، إذ أن الشتائج الإنخفاض يقػم ببيع ذلظ الديع. إلا أن تأكيج ىحه ا
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السحرمة تبخز وجػد نتائج جيجة لبعس السؤشخات ونتائج سيئة لسؤشخات أخخػ. يعػد سبب 
 ىحا التأكيج الجدئي لمفخضية إلى عجة عػامل أىسيا خرائز السؤشخات السصبقة.

ات التحميل كسا يجب التأكيج أن الإستثسار الشاجح في الأسيع لا يشبغي أن يعتسج عمى مؤشخ 
الفشي وحجىا، بل يشبغي كحلظ الاستعانة بالتحميل الأساسي وكحا متابعة مدتججات الأسػاق 
التي عادة ما تتأثخ بالأحجاث الإقترادية، الدياسية والكػارث الصبيعية وحتى الذائعات في 

 .1بعس الأحيان 

 ( بعشؽان :2012-2011. دراسة صفية صديقي سشة )2

الجراسة عبارة عغ  لأوراق السالية في ضل الشطخية السالية الدمػكية""شخق تقييع وتحميل ا
محكخة مقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة الساجدتيخ ىجفت إلى الإجابة عمى الإشكالية 

الستسثمة في "ىل يسكغ أن تذكل السالية الدمػكية البجيل الأمثل لشطخية كفاءة الأسػاق في 
اق مغ إختلالات، وما يشعكذ عمى إثخىا في تحميل تفديخ وإعصاء حمػل لسا تذيجه الأسػ 

وتقييع الأوراق السالية في إشار تدييخ السحفطة؟" مع تصبيق الجراسة في بػرصة باريذ 
(. يصغى عمى ىحا البحث مديج بيغ السشيج الػصفي 2010-2007بفخندا خلال فتخة )

لسدتقل )السالية الدمػكية( والسشيج السقارن، حيث إعتسجت الجراسة عمى قياس تأثيخ الستغيخ ا
 عمى السغيخ التابع )تحميل وتقييع الأوراق السالية(

إن أىع ما تػصمت إليو الجراسة مغ نتائج ىي أن عسمية الإستثسار ليدت نتيجة قخار يتدع 
بالعقلانية التامة أساسو عسمية تحميل جسيع السعصيات الأساسية وإنسا ىػ قخار تذػبو الكثيخ 

 دراكية والدمػكيات غيخ العقلانية كالإفخاط في الثقة، التقميج والسحاكاة...الخمغ الأخصاء الإ
يقػم الدػق في الػاقع عمى تعاير كل مغ السدتثسخيغ العقلانييغ والسدتثسخيغ الستيػريغ. 
يشجع عغ ىحا التعاير سمػكيات غيخ عقلانية مختبصة تتخاكع في نفذ الإتجاه بفعل التقميج 
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يمغي بعزيا أثخ بعس مكػنة بحلظ اتجاىا سعخيا، مسا يػضح مجػ والسحاكاة عػض أن 
 مداىسة السدتثسخيغ الستيػريغ في تذكل الأسعار.

إن عسمية التحكيع التي يفتخض بيا إلغاء أثخ السدتثسخيغ غيخ العقلانييغ ىي محجودة الأثخ 
لعسمية مغ بفعل الإرتباط بيغ ىحه الدمػكيات مغ جية، وبفعل السخاشخ التي تراحب ىحه ا

جية أخخػ كرعػبة وجػد البجيل الأمثل لمػرقة وخصخ الديػلة... إلخ، كسا يسكغ أن يكػن 
 ليا أثخ عكدي حيغ يعسل السحكسػن عمى دفع العامة

عساد الديؼ شرابي اتخاذ قرار الاستثسار في الاسيػ بالاعتساد على التحليل الفشي، مذكرة  1
 العلؽم الاقترادية و علؽم التديير، ماجدتير، جامعة مشتؽري قدشطيشة، كلية

لإرتكاب أخصاء التقييع بغية التدبب في ضيػر إتجاه سعخؼ يكػنػن  (2011-2010.)27
لمتذكيظ في رشادة الأفخاد أن يصال السحكسيغ  أول السدتفيجيغ مغ إنعكاسو، وبالتالي يسكغ

 أنفديع.

فعة السالية باستخدام ( بعشؽان :"ادارة السح2015-2014دراسة عؽامر محمد سشة ). 3
الجراسة عبارة عغ محكخة مقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة "2اسلؽب البرمجة التربيعية

الساستخ ىجفت إلى الإجابة عمى الإشكالية الستسثمة في "ما مجػ فاعمية أسمػب البخمجة 
كي التخبيعية في إدارة مخاشخ السحفطة السالية ؟" بيشسا وقع إختيار الباحث لمقصاع البش

لإجخاء الجراسة التصبيكية لسػضػع البحث، بحيث يتع تصبيق أسمػب البخمجة التخبيعية عمى 
عيشة مغ أربعة أسيع فقط تتسثل الحجود السكانية لمجراسة في الدػق السالي الدعػدؼ، أما 

م إلى غاية شيخ ديدسبخ م تع الاعتساد في ىحه 2012الحجود الدمشية فتبجأ مغ شيخ جانفي 
في جدئيا الشطخؼ عمى السشيج الػصفي التحميمي أما في الجدء التصبيقي فقج تع الجراسة 

إستخجام مشيج دراسة، حيث إعتسجت الجراسة عمى قياس تأثيخ الستغيخ السدتقل )البخمجة 
 التخبيعية( عمى الستغيخ التابع )إدارة مخاشخ السحفطة السالية(
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ة التي أصبحت تذيجىا معطع الأسػاق تػصمت ىحه الجراسة إلى أن بدبب التقمبات الذجيج
السالية الجولية بفعل تأثيخ عجد كبيخ مغ العػامل التي تػجو الدػق نتيجة تعجد مرادر 

الخصخ فقج إنعكذ ذلظ بذكل مباشخ عمى أسعار الأوراق السالية والتي أصبحت تتزسغ 
سالية لأجل مخاشخ عالية، لحلظ فقج ضيخ وعي ججيج بأىسية إدارة مخاشخ الإستثسارات ال
 حساية مػاردىا السالية وفي نفذ الػقت العسل عمى تحديغ مخدوديتيا الخبحية.

إن نجاح الاستثسار في السحفطة السالية يعتسج عمى مجػ قجرة السدتثسخ أو مجيخ السحفطة 
عمى التحكع الجيج في تذكيمة الأوراق السالية التي تزسيا السحفطة، سػاء ما تعمق مشيا 

لأوراق بالذكل الرحيح أو ما تعمق مشيا بإختيار ندب الإستثسار السثمى والتي بتقييع تمظ ا
مغ خلاليا يسكغ تحقيق الأىجاف الإستثسارية سػاء تسثمت في تحقيق عائج مقبػل في ضل 

مخاشخة دنيا أو ما كان يدعى لتحقيق أعطع العػائج في ضل مخاشخ معقػلة. إن جػىخ 
عمق بزخورة تحقيق العػائج السخضية مع ضسان عجم الإستثسار في السحفطة السالية يت

التعخض لسخاشخ أكبخ مغ قجرة السدتثسخ عمى تحسمو، ولا يتحقق ذلظ عبخ الحجس والخبخة 
 الذخرية وإنسا مغ خلال إستخجام أفزل الأساليب

صفية صديقي، طرق تقييػ وتحليل الأوراق السالية في ظل الشعرية السالية الدلؽكية، 
ير، جامعة قاصدي مرباح، كلية العلؽم الاقترادية و التجارية و علؽم مذكرة ماجدت

والشساذج العمسية والتي عسمت مختمف الشطخيات الإقترادية .2012-2011التديير، ورقلة 
التحكع في السخاشخ وتحقيق أكبخ  عمى تصػيخىا في سبيل جعميا أكثخ كفاءة وفعالية في

 العػائج".
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 الثاني: الدراسات الأجشبية السطلب

أدرج في ىحا السصمب ثلاث دراسات عخبية سابقة متعمقة بعلاقة التحميل الفشي مع التحميل 
الأساسي دور الزغػط الشفدة في التأثيخ عمى ميارات صشع القخار بالإضافة الى مجػ تأثيخ 

 إدارة السخاشخ عمى تصػيخ انطسة التجاول

 ( بعشػان :2007-2006سشة ) Jenni Lee Bettmars. دراسة 1

"Fundamental and Technical Analysis: Substitutes or Complements" ? 

أشخوحة مقجمة في تحقيق جدئي لذخوط درجة دكتػراه ىجفت الى الإجابة عمى الإشكالية 
 الستسثمة في "ما مجػ تأثيخ التحميل الفشي والتحميل الاساسي عمى الأداء الإستثسارؼ في حالة

 1772إستخجاميسا كسكسلات لبعزيسا البعس ؟" بيشسا وقع إختيار الباحث عمى أسيع 
شخكة مجرجة في الػلايات الستحجة بالإضافة إلى شخكات  33952شخكة أستخالية مجرجة و 

مجرجة في سبع دول أخخػ، يتع إجخاء التحميل لجسيع البمجان خلال الفتخة السستجة مغ جانفي 
، حيث إعتسجت الجراسة عمى قياس تأثيخ الستغيخ السدتقل 2004إلى ديدسبخ  1990

 )التحميل الفشي والتحميل الاساسي عمى الستغيخ التابع )الأداء الاستثسارؼ(

تؤكج نتائج نساذج التي تتزسغ عػامل فشية فقط تفديخات متأخخة لمدعخ الحالي. والأىع مغ 
وفشية عمى حج سػاء لذخح أسعار ذلظ، أن تخكيب نساذج ىجيشة التي تتزسغ عػامل أساسية 

الأسيع، يقجم دليلا  قػي ا عمى أن الشساذج التي تجمج كلا الشػعيغ مغ السقاييذ تتستع بقجرة 
 تفديخية فائقة مقارنة بالشساذج التي تتزسغ نػع واحج

مشعدل . بذكل عام، تقجم ىحه الجراسة أدلة كبيخة فيسا يتعمق بالصبيعة التكسيمية للأدوات 
 التقييع . ية والفشية في عسمياتالأساس
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Jenni Lee Bettmars, Fundamental and Technical Analysis: 
Substitutes or Complements?, the Australian 

 National University, Australia, 2007. )بترخف( 

 ( بعشػان :2012-2011وأخخون سشة ) Ana Santos-Ruiz. دراسة 2

"Can decision-making skills affect responses to psychological stress 
in healthy women"? 

مقال ىجف إلى الإجابة عمى الإشكالية الستسثمة في "ما مجػ تأثيخ الزغػط الشفدية عمى 
اللاتي يتستعغ برحة جيجة،  إمخأة  40ميارات صشع القخار ؟" بيشسا وقع اختيار الباحث عمى 

 يتع إجخاء الجراسة داخل غخفة

دقيقة لكل إمخأة، حيث إعتسجت الجراسة عمى قياس تأثيخ  20( لسجة Iowa IGTالسقامخة في 
 الستغيخ السدتقل )الزغػط الشفدية( عمى الستغيخ التابع )صشع القخار(.

القخار في ضل ضخوف عجم  ( إختبار قياسي لتقييع ميارات صشعITبإعتبار السقامخة في )
( للإجياد الشفدي HA) -الغجة الشخامية  -اليقيغ. تع تقجيخ إستجابات الغجة الكطخية 

. كان اليجف الخئيدي في ىحه الجراسة ىػ 3الإجتساعي، عغ شخيق قياسات الكػرتيدول 
يطيخون إستجابات عمى  (IGTإختبار ما إذا كان السذاركيغ السحتخفيغ والسبتجئيغ في )

ا أن السجسػعة ذات ميارات إتخاذ القخار الزعيفة )أؼ  (.HPAمدتػػ ) أضيخت الشتائج أيز 
أعمى مغ الكػرتيدول المعابي مغ السجسػعة ذات الأداء  ( قجمت مدتػياتIGTضعف أداء 

أن صشاع القخار الجيجيغ قج  الجيج في جسيع الأوقات مغ مجسػعة الكػرتيدول المعابي إستشتج
يػاجيػن قجر ا أقل مغ عجم اليقيغ عشج إتخاذ القخارات، وىحا ما يفدخ إضيار مدتػيات أقل 

مغ الكػرتيدول المعابي في ميام صشع القخار. لحلظ، يسكششا أن نجادل بأن الفخد القادر عمى 
لكػرتيدول في إتخاذ قخارات مشاسبة في مػاقف غيخ مؤكجة سيطيخ مدتػيات أقل مغ ا
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السػاقف العريبة. و تدتمدم السػاقف العريبة عجم اليقيغ بالإضافة إلى عجم القجرة عمى 
 التحكع، ويسكغ أن تصغى عمى مػارد الفخد وعجم قجرتو عمى التحكع بالقخارات.

كسا أضيخ صانعػ القخار الديئيغ في ىحه التجخبة مدتػيات أعمى مغ الحىانية، عمى الخغع 
تيع كانت لا تدال ضسغ الشصاق الصبيعي لمسكياس )بجاية الجراسة إرتبصت مغ أن درجا

الحىانية بالانجفاع، والبحث عغ الإحداس، وإضصخابات الخبح والخدارة، وجسيع الدسات التي 
. لحلظ، السسكغ أن يكػن الحىان قج عسل كستغيخ IGTكانت مختبصة بالأداء الزعيف عمى 

 اسة.في مػاضيع الجر  IGTوسيط لأداء 

بذكل شائع لفيع عسميات التعمع والاختيار الكامشة  Iowa (IGTتدتخجم ميسة السقامخة في )
يجب عمى السذارك اختيار بصاقة مغ  IGTوراء عسمية صشع القخار في ضل عجم اليقيغ, في 

إحجػ البصاقات الأربعة في كل تجخبة سيؤدؼ اختيار البصاقة إلى مكافأة مختبصة بعزيا 
ا عمى ججول السكافأة الخدارة الثابت في كلمكاسب وبعس   مجسػعة. الخدائخ، اعتساد 

ىػ جدء مغ نطام الغجد الرساء العربة التي تذارك في الاستجابة لمتػتخ, وىػ ميع في 
تشطيع عسميات اخخػ مثل: اليزع, الجياز السشاعي, تخديغ الصاقة, و السداج والعػاشف. 

يمعب دورا ميسا في وضيفة كل جدء مغ اجداء الجدع ىخمػن يفخز بػاسصة الغجد الكطخية و 
 تقخيبا, يفخز ىحا اليخمػن عشج تعخض الفخد لمتػتخ.

4 Ana Santos-Ruiz &others, Can decision-making skills affect 
responses to psychological stress in healthy  2012. )بترخف(  
,women?, University of Granada, Spain 

 ( بعشػان :2015-2014وأخخون سشة  Richard O'Brienدراسة . 3

"Investment Trading And Risk Management: Scientifically Developing 
and Analyzing TradingSystems"? 
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الجراسة عبارة عغ مذخوع تأىيل تفاعمي في استيفاء جدئي لستصمبات درجة بكالػريػس العمػم 
لإشكالية الستسثمة في "ما مجػ تأثيخ أداة إدارة السخاشخ عمى تصػيخ ىجفت إلى الإجابة عمى ا

وتحميل أنطسة التجاول؟" يتكػن السذخوع مغ تدع استخاتيجيات تع تصػيخىا بذكل فخدؼ، 
 Tradeوالتي تع تحميميا كسيا  لمخبحية ثع دمجيا في نطام مغ الأنطسة عمى بخنامج 

Station ثيخ الستغيخ السدتقل )إدارة السخاشخ( عمى حيث إعتسجت الجراسة عمى قياس تأ
 الستغيخ التابع )تصػيخ وتحميل أنطسة التجاول(

يتستع الشطام بالخاصية الشسػذجية لشطام تتبع الإتجاه، حيث يخدخ صفقات أكثخ مغ الخبح، 
ومع ذلظ بإستخجام إدارة السخاشخ الحكية وتحجيج حجع السخكد )الرفقة( لتقميل ىحه الخدائخ 

إجسالي أرباح معتبخة. بالإضافة إلى ذلظ تػصمت الجراسة الى أنو عمى الخغع مغ  وتحقيق
عجم وجػد تجاولات كافية في الشطام لتػليج بيانات ذات دلالة إحرائية، إلا أنو قج تع تحريل 

أرباح في معطع الرفقات التي تع أخحىا، حيث أنيا ستكػن أداة جيجة للإنجماج مع 
 الإستخاتيجيات.

اء تحميل مػنت كارلػ تع التػصل إلى أن الاستخاتيجية قادرة عمى تحقيق قجر إيجابي بعج إجخ 
 مغ الخبح حتى بجون تحديغ الأصل السختار عذػائيا.

إضافة إلى ذلظ قام الباحثيغ بتجسيع محفطة متشػعة مغ خسدة صشاديق إستثسار مذتخكة، 
ا بشدبة % مكية، في أكثخ مغ خسدة عائج عمى حقػق الس 28تستج متعجدة، وحققت أرباح 

ا لمسجسػعة ىػ السخونة في  أشيخ بقميل. بالإضافة إلى ذلظ، الذيء الحؼ كان ميسا جج 
الإستثسار في الأصػل، وبالتالي كان معجل السخاشخة والعائج عمى حقػق السمكية مغ العػامل 

 الكبيخة في تحجيج الأمػال التي تدتثسخ فييا.
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 بقة : أوجو الذبو في الدراسات الدا

كثيخ ا ما تخكد الجراسات عمى تقييع الاستخاتيجيات  تقييػ الاستراتيجيات والأداء: .1
السدتخجمة في التجاول، سػاء كانت استخاتيجيات تحميل فشي أو أساليب تحميل أخخػ، 

 .مثل التحميل الأساسي. ييجف ذلظ إلى فيع الأداء العام ليحه الاستخاتيجيات وفعاليتيا
تدعى العجيج مغ الجراسات إلى فيع سمػك الستجاوليغ في  الستداوليؼ:تحليل سلؽك  .2

سػق الفػركذ، مثل أنساط التجاول واستجابتيع للأحجاث الاقترادية والتصػرات 
 .الدياسية. يسكغ أن يداعج ىحا التحميل في تحجيج الاتجاىات السدتقبمية لمدػق 

مغ الجراسات كيفية تأثيخ تجرس العجيج  تأثير العؽامل الاقترادية والأخبارية: .3
الأحجاث الاقترادية والأخبار عمى حخكة أسعار العسلات في سػق الفػركذ. يسكغ 

ا لاتخاذ قخارات تجاول مجروسة  .أن يكػن فيع ىحا التأثيخ مفتاح 
تتشاول بعس الجراسات أىسية إدارة السخاشخ في  إدارة السخاطر والشجاح في التداول: .4

شجاح في ىحا السجال. يعتبخ فيع كيفية الحفاظ عمى رأس التجاول وكيفية تحقيق ال
ا ميس ا مغ نجاح التجاول في الفػركذ  .السال وتقميل السخاشخ جدء 

 في الدراسات الدابقة : أوجو الإختلاف

قج تختمف الجراسات في الصخق التي تدتخجميا لجسع  :السشيجيات والأساليب البحثية .1
البيانات وتحميميا، مسا يؤدؼ إلى نتائج مختمفة. فسثلا ، قج تدتخجم بعس الجراسات 

 .التحميل الكسي بيشسا تعتسج أخخػ عمى الأساليب الكيفية

قج تخكد بعس الجراسات عمى جػانب محجدة مغ التجاول في سػق  :نطاق الدراسة .2
ل تقييع استخاتيجية معيشة أو تحميل تأثيخ عامل معيغ عمى الدػق، بيشسا الفػركذ، مث

 .تتشاول دراسات أخخػ نصاقا  أوسع مغ الجػانب
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قج تختمف الجراسات في استخجام التكشػلػجيا  :التكشؽلؽجيا والتحليل الحاسؽبي .3
والتحميل الحاسػبي، حيث يسكغ أن تعتسج بعس الجراسات عمى الشساذج الخياضية 

 .عقجة والسحاكاة الحاسػبية، بيشسا تعتسج أخخػ عمى تحميل بيانات أكثخ تقميجيةالس

قج تختمف الجراسات في الدياق الدمشي والجغخافي، حيث  :الدياق الزمشي والجغرافي .4
يسكغ أن تتخاوح بيغ الجراسات التي تخكد عمى سػق الفػركذ في سياق محجد مثل 

 .والجراسات التي تشطخ إلى الدػق عمى مدتػػ عالسيالػلايات الستحجة أو أوروبا، 

قج تختمف الجراسات في التخكيد عمى العػامل  :التركيز على العؽامل الخارجية .5
الخارجية التي تؤثخ عمى سػق الفػركذ، مثل الدياسة الشقجية، والتصػرات 

 .الاقترادية، والأحجاث الجيػسياسية، وغيخىا
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 خلاصة الفرل

، وىحا مغ خلال مبحثيغ، في السبحث  التصخق في ىحا الفرل إلى الأدبيات الشطخيةلقج تع 
الأول تع التعخض في السصمب الأول إلى تعخيف التجاول الإلكتخوني والسخاشخ التي بالإمكان 

أن ترادف الستجاول، وإرشادات عشج التعامل مع مشرات التجاول الإلكتخونية وفي السصمب 
ج مفيػم سػق العسلات الأجشبية وعخض أىع العسلات الستجاولة، إضافة الثاني فقج تع إدرا

إلى ذلظ تع التصخق إلى خرائز التجاول في ىحا الدػق والإرشادات الػاجبة عمى الستجاول 
 .إتباعيا عشج إتخاذ قخار تجاول العسلات الأجشبية

قة بسػضػع الجراسة، أما السبحث الثاني والحؼ كان بعشػان الجراسات الدابقة، والتي ليا علا
تع فيو إستعخاض لأىع جػانب ىحه الجراسات، والستسثمة في إشكالية الجراسة، شخيقة السعالجة، 

وكحا ذكخ أىع الشتائج الستػصل إلييا، حيث إتفقت بعس مغ ىحه الجراسات عمى فاعمية 
خاتيجية إستخجام التحميل الفشي والأساسي في التجاول ودور إدارة السخاشخ في تحديغ إست

التجاول بالإضافة إلى دور سيكػلػجية الفخد في التأثيخ عمى إتخاذ القخارات الدميسة عشج 
 التعخض للأزمات.
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 الفرل الثاتي

لتجاول في أسػاق الأدبيات التصبيكية 
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 تسييج : 
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 Forexتحليل الأساسي و الفشي لتداول في أسؽاق :  ول السبحث الأ 

 أدوات إدارة السخاطر : السطلب الأول :
 يتع في ما يمي عخض الأدوات التي يتع إستخجاميا لمتحػط وتجشب مخاشخ التجاول :

 الإستراتيجية :. حداب قؽة 1
عسمية تحجيج ندبة السخاشخة التي يسكغ تحسميا الستجاول في الرفقة الػاحجة، بيجف  ىي

 تحقيق الخبح وحساية رأس مالو والحج مغ الخدارة بسا يزسغ إستسخاره في الدػق.
أولا يجب عمى الستجاول إختبار مجػ قػة الإستخاتيجية التي قام ببشائيا عغ شخيق تحجيج 

لسئػية لعجد الرفقات الخابحة ،والخاسخة، وذلظ عغ شخيق التجاول عمى حداب الشدبة ا
تجخيبي في مجة زمشية كافية، عمى سبيل السثال تع تدجيل صفقات عمى مجار ستة أيام 

لمعسلات الأجشبية بسعجل سبع صفقات مزاربة )أقل مغ ساعة( في اليػم حيث تع تقديع 
( العسلات Pairلأيام التي تع التجاول فييا؛ و )( اDateالججول إلى أربع أجداء يسثل )

( ROI( السبمع الحؼ تع تحكيقو أو خدارتو مغ كل صفقة متجاولة؛ أما )P\Lالستجاولة؛ و )
 صفقة مغ رأس السال الاجسالي : فتسثل الشدبة السئػية السحققة مغ كل

 (: إدراج صفقات الإستخاتيجية1الججول )
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لمرفقة الستبعة كسا ىػ مػضح في الججول التالي، حيث يسثل بعج ذلظ يتع قياس الأداء 
(Total( السبمغ الستحرل عميو بعج تجاول جسيع الرفقات الدابقة، أما )Average per 

trade(فتسثل الستػسط الكمي لمرفقات و )Losing trades, Winning trades  تسثل
( فتسثل مجسػع Win rate, Loss rateعجد الرفقات الخابحة والخاسخة، أما بالشدبة ل)

 الشدية السئػية لكل مغ الرفقات الخابحة والخاسخة مغ إجسالي رأس السال الستجاول.
أورو دليل عمى الإستخاتيجية الستبعة  384,00وفقا لسعصيات الججول فإن السبمغ الستبقي ىػ 

ة فيي تحقق خدائخ أكثخ مغ الأرباح، لكغ بالشطخ إلى الشدبة السئػية لمرفات الخابح
% دليل عمى أن الرفقات الخابحة التي قام 23,26ومعجل الرفقات الخاسخة ىي  %76,74

الستجاول بيا أكثخ مغ الرفقات الخاسخة مسا يذيخ إلى وجػد خصا ما، وىػ وقف الخدارة 
Stop loss  فبالعػدة إلى الججول الأول فتذيخ إلى أن خدارة صفقة واحجة تمغي عجة

بب الإدارة الخاشئة لخأس السال ولحلظ يجب تحجيج معامل السخاشخة صفقات رابحة و ذلظ بد
 عمى الخبح.

 (:Position Sizingصفقات التداول  حجػ
وذلظ بتحجيج أقرى حج أو أقرى مبمغ يسكغ خدارتو في كل صفقة كشدبة مئػية أو مقجار 

رأس السال، يتزسغ الججول التالي السدتػػ الأندب لػقف الخدارة وأخح الأرباح  معيغ مغ
 صفقة تجاول الخاصة بالػسيط. مع إحتداب العسػلة لكل

 (: تحجيج مدتػػ الخبح والخدارة السشاسبة للإستخاتيجية2الججول )
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 1% ىػ ضعف مدتػػ الخدارة %2كسا ىػ مػضح في الججول ندبة مدتػػ الخبح %
س السال مغ الإجسالي، وبالتالي تعػض الرفقة الخابحة برفقتيغ خاسختيغ وكمسا زاد الخأ

ندبة مشصقة أخح الخبح عغ الخدارة زاد معيا إجسالي الأرباح وىحا ما بسزاعفة الأرباح. 
تبيغ مغ دراسات والسسارسات الدابقة أنو كمسا زاد معجل الخبح زاد معو معجل  يدسى

ستخاتيجيات تكػن مشاشق الأرباح والخدائخ متداوية، ويتع في السخاشخة لحلظ في بعس الإ
حالات معيشة تقبل مشاشق الخدائخ التي تكػن أكبخ مغ مشاشق أخح الأرباح في إستخاتيجيات 

. صفقات التجاول للأسيع 85التجاول الدخيعة التي يكػن ندبة إجسالي أرباحيا يفػق %
 والعسلات الإلكتخونية

 . حجػ3.3
أن الستجاول بعج الخدائخ الحؼ حققيا إكتذف أنيا بدبب الإدارة الديئة لخأس  تع إفتخاض

السال، بعج ذلظ أراد فتح صفقة تجاول عمى العسلات الخقسية وفق قػانيغ إدارة السخاشخ 
 فكانت العسمية كسا يمي:

 اجسالي راس السال
 الإلكتخونية (: الأحجام السشاسبة لفتح صفقات تجاول في الأسيع والعسلات3الججول )
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يتع إدراج السبمغ الستبقي بعج اقرى حج لمخدارة مغ راس السال  ليجف الخبحي مغ راس السال
الرفقات الستجاولة في خانة إجسالي رأس السال ومدتػػ سعخ الجخػل ووقف الخدارة 

لمرفقة السخاد تجاوليا، وتحجد مغ خلال التحميل الفشي وليذ بتحجيجىا عذػائيا أؼ عشج 
ي وصػل الدعخ إلى مشصقة وقف الخدارة دليل عمى خدارة الرفقة وتغيخ حخكة الدعخ ف

الإتجاه السعاكذ، أما اليجف الخبحي مغ رأس السال وأقرى حج لخدارة السال فيتع تحجيجىا 
مدبقا في الججول الدابق بحيث تعتبخ قيع ثابتة يتع الإعتساد بيا لكياس أحجام الرفقات 

التي مغ الػاجب إتباعيا بعج إدراج مشصقة دخػل الرفقة ووقف الخدارة، يتع تحجيج مشصقة 
أوتػماتيكيا وفقا لمسعمػمات التي أدرجت في الججول الدابق فمػ تع دخػل الرفقة أخح الخبح 

 43,13ووقف الخدارة ب% 80,97بكامل رأس السال يكػن ىجف الخبح بشدبة 
إجسالي رأس السال وىحه الشدب تعتبخ ذو خصػرة عالية ججا لحلظ يجب فتح الرفقة  مغ

حلظ يكػن قيسة الخبح مقارنة بكامل رأس ، وب10,156إجسالي رأس السال أؼ  2,64بكيسة %
 حجسرفقات التجاول لمعسلات الأجشبية تحجيجه سابقا % مثمسا تع2,14السال ىػ 

يتع مغ خلال ىحه العسمية حداب أقرى حج أو أقرى مبمغ يسكغ خدارتو في كل صفقة 
إلا أن  بسعجل مخاشخة مشاسب، مثل ما ذكخ سابقا في أسػاق تجاول الأسيع والعسلات الخقسية

العسلات الأجشبية يكسغ إختلافيا في شبيعة حداب أرباح وخدائخ الرفقات وذلظ مغ خلال 
 ( حيث يتع حدابيا كسا يمي:Pipالشقاط )

 (: الأحجام السشاسبة لفتح صفقات تداول في العسلات الأجشبية4الجدول )
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تقابل كل نقصة ، حيث أن EUR/USDعمى سبيل السثال، تع التجاول عمى زوج العسلات 
(Pip ليحا الدوج )نقصة يتع حداب أوتػماتيكيا حجع العقج  50تع تحجيج وقف الخدارة ب16
(Lot الػاجب الجخػل بو في وىػ )أؼ أن كل تحخك سعخؼ بسقجار نقصة واحجة في  0,02

 سشت. 20يتغيخ الدعخ بسقجار  0,02المػت 
 :. سيكؽلؽجية الستداول وتأثيرىا على إتخاذ القرارات4

نتشاول فيسا يمي مؤشخ الخػف والثقة، بيجف معخفة مجػ تأثيخ الجانب الشفدي لمستجاول 
 السالية: بالأداء في الأسػاق

( أحج السؤشخات الإستباقية )عكذ السؤشخات الستأخخة( VIXيسثل مؤشخ الخػف والثقة )
أنو يكيذ للأسػاق السالية العالسية، ويذكل معيارا لكياس سمػك الدػق بذكل عام، حيث 

مذاعخ الستجاوليغ ونفدياتيع تجاه حخكة الدػق ويسثل معيارا لإتجاىات السدتثسخيغ مغ 
خلال الذيخ السقبل، يخاه الستخررػن معيارا جيجا لسعخفة إتجاىات البيع والذخاء للأدوات 

السالية في ضل صعػبة التشبؤ بالترحيح السفاجئ للأسعار، إن الذعبية الستدايجة لسؤشخ 
(VIX)  وثقة السدتثسخيغ فيو ساىست في زيادة حجع التجاول عمى العقػد الآجمة في الدشػات

 الاخيخة.
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 (: مدى تأثر مؤشر الخؽف والثقة خلال أزمة الرىؼ العقاري 1شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

نقصة إلى تراعج معجلات خػف الستعامميغ  25مؤشخ الخػف والثقة بسا يفػق  يجل إرتفاع
نقصة يذيخ إلى أن البػرصة تعسل في  15و  10في الأسػاق؛ إنحرار السؤشخ بيغ مدتػػ 

إلى  20بعكذ السدتػػ مغ  جػ مغ الثقة والتقمب السشخفس، ويكػن إتجاه الدػق ايجابيا
 واضحا ويكػن إتجاه الدػق مختبكا وغيخ نقصة بتقمب الدػق وعجم إستقخاره 30

نقصة إلى التقمب السختفع وإتخاذ الدػق إتجاه ىبػشي حاد مسا  30 تذيخ الجرجة الأعمى مغ
عمى سبيل السثال أزمة الخىغ العقارؼ خلال سشة  ىي أزمة إقترادية يشتج عشيا

البشػك بسشح (، في الإقتراد الأمخيكي أزمة مالية خصيخة كانت بدبب تيافت 20072008)
قخوض عقارية عالية السخاشخ لأصحاب الجخل السحجود نتج عغ ذلظ أزمة إقترادية عشجما 

بجأ ذوؼ الجخل السحجود الإعدار ، قامت البشػك بأخح السشازل لبيعيا وىػ ما خمق عخض 
، بجػ واضحا  أن شيئا  ما 2008لمسشازل أعمى الصمب فيػت أسعار السشازل وفي بجاية عام 

وول ستخيت مسا مغ أدػ إلى إرتفاع مخاوف الستعامميغ في جسيع بػرصات العالع سيريب 
 ( كسا ىػ مػضح فيVIXوىحا ما تخجسو مؤشخ )
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 مدى تأثر مؤشر الخؽف والثقة خلال أزمة الرىؼ العقاري 
والدجاسي الأول مغ  2007تذيخ تقمبات مؤشخ الخػف والثقة بيغ الدجاسي الأخيخ مغ سشة 

ق السدتثسخيغ وتخػفيع مغ حجوث أزمة إقترادية عالسية بدبب الخىغ إلى قم 2008سشة 
مذيخا إلى ذعخ الأفخاد الستعامميغ جخاء  37العقارؼ، بعج ذلظ قفد السؤشخ متجاوزا الشقصة 

 إفلاس بعس السرارف الأمخيكية.
 عشجما تكػن البػرصة عالسية وإستثساراتو متذعبة ويتع إستخجامو مغ قبل الكثيخ مغ

مميغ عمى السدتػػ العالسي مثل بػرصة أمخيكا، يربح مؤثخا بذكل أساسي عمى جسيع الستعا
الأسػاق العالسية الأخخػ وحتى الرغخػ وبجون عامل إرتباط، حيث يكػن ذلظ بدبب العامل 

 الشفدي في أوقات الأزمات الإقترادية.
الخىغ العقارؼ أن أزمة  2007جػان  2البشظ العخبي الػششي ومقخه الدعػدية في  صخح فقج

في الػلايات الستحجة لع يكغ ليا تأثيخ ممسػس عمى وضعو السالي، بعج يػم مغ تخاجع حاد 
 في أكبخ بػرصة في العالع العخبي نتيجة مخاوف بدبب الأزمة السالية العالسية.

وذكخ البشظ العخبي الػششي في بيان عمى مػقع البػرصة الدعػدية عمى شبكة الأنتخنت 
وأعمغ البشظ «. أثيخ ممسػس لأزمة الخىغ العقارؼ عمى الػضع السالي لمبشظليذ ىشاك ت»

في السئة. والبشظ العخبي في  3.3العخبي الػششي أن أرباحو في الخبع الثالث إرتفعت بشدبة 
 الأردن مداىع رئيدي في البشظ الدعػدؼ.

بشظ العخبي الػششي، بالخغع مغ عجم إرتباط الدعػدية بالأزمة العقارية والترخيح الإيجابي لم
 :2008إلا أن ذلظ لع يأثخ عمى تجاعيات الأسعار في الدػق الدعػدية في سشة 

بالخغع مغ عجم إرتباط ىحه الأزمة بكثيخ مغ الجول، لكغ لػحع إنخفاض عمى مدتػػ 
بػرصات العالع وإنخفاض عقاراتيا ىحه الأزمة صجرت إلى أوروبا واسيا وأفخيكيا، فبالخغع مغ 

أية ارتباط مباشخ لكغ عشجما تكػن البػرصة ضسغ كبخػ إقتراديات العالع فأؼ  عجم وجػد
خػف أو ضغط عمى مدتػػ الأسػاق السالية يؤدؼ إلى خػف السداىسيغ مغ حجوث خصب 
أو أزمة إقترادية عمى السدتػػ العالسي، لحلظ يفزل الأفخاد السذاركيغ الإنتطار خارجا أؼ 

خ قادمة فيحا يعتبخ حالة نفدية مػجػدة في كثيخ مغ الإندحاب تجشبا لإحتسالات خدائ
 الأمػر مغ ضسشيا الأسػاق السالية.
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 السؤشرات الفشية السطلب الثاني : 

سيتع عخض في ىحا الجدء مختمف مؤشخات التحميل الفشي بيجف معخفة شخق إستخجاميا عشج 
 التجاول.

 (:Trend Indicatorsمؤشرات تتبع الإتجاه العام ) 1.1

 (:Moving Averageالستؽسط الستحرك ) 1.1.1

ىػ عبارة عغ قيسة محدػبة بذكل مدتسخ لمستػسط الحدابي لمدعخ خلال فتخة زمشية يعيشيا 
( عادة MAالستجاول بسا يتشاسب مع الإستخاتيجية الستبعة، وقج تع تحجيج ىحا السؤشخ بالخمد )

 ما يتع إستخجامو في ثلاث أشكال :

( تدتخجم لتحجيج الإتجاه العام للأسعار كسا ىػ مػضح في 200-100) إعجادات تتخاوح بيغ
 التالي: الذكل

( في 200-100( كيفية التعامل مع مؤشر الستؽسط الستحرك وفق إعدادات )2شكل )
 حالة الإتجاه صاعد

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب
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الحالة التي تكػن فييا تقمبات الأسعار فػق خط الستػسط الستحخك فحلظ يذيخ إلى أن  في
السذتخيغ ىع السديصخيغ، ويبجأ الدػق في تذكيل مػجات تراعجية لحلظ يجب البحث عمى 

 .صفقات البيع فخص الذخاء وتجشب الجخػل في

( في 200-100(: كيفية التعامل مع مؤشخ الستػسط الستحخك وفق إعجادات )3-2شكل )
 حالة الإتجاه اليابط

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

في الحالة التي تكػن فييا تقمبات الأسعار تحت خط الستػسط الستحخك فحلظ يذيخ إلى أن 
ػق في تذكيل مػجات ىبػشية لحلظ يجب البحث عمى البائعيغ ىع السديصخيغ، ويبجأ الد

 فخص البيع وتجشب الجخػل في صفقات الذخاء.

( تدتخجم لتقييع أىجاف الترحيح والتخاجع وتحجيج نقاط الجعع 100-25إعجادات تتخاوح بيغ )
 والسقاومة:
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 (100-25كيفية التعامل مع مؤشخ الستػسط الستحخك وفق إعجادات )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼمؼ إعداد الطالب السردر :

(، الإتجاه العام للأسعار صعػدؼ إضافة إلى أن الذسعة Eكسا ىػ مػضح في الشقصة )
اليابانية الحسخاء والخزخاء تذكلان ذيل شػيل في الأسفل يذيخ إلى رفس ندول الدعخ إلى 

عع في تمظ السشصقة الستحخك مشصقة ترحيح أو د تمظ السشصقة . مع تذكيل مؤشخ الستػسط
 دليل عمى إحتسالية إرتفاع الدعخ.
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 (100-25( كيفية التعامل مع مؤشر الستؽسط الستحرك وفق إعدادات )3شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

 (25-05( كيفية التعامل مع مؤشر الستؽسط الستحرك وفق إعدادات )4شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼمؼ إعداد الطالب السردر :
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العام للأسعار وبالتالي  (، دليل عمى تغيخ الإتجاهCبإعادة الترحيح والإختخاق في الشقصة )
التخكيد عمى صفقات البيع كسا ىػ مػضح في كل مغ مشاشق ( و تجشب فتح صفقات 

الذخاء في تمظ السشصقة. عادة ما يسدج بعس الستجاوليغ متػسصيغ متحخكيغ أو أكثخ لتحجيج 
 ( لتحجيج نقاط تقخيبية لسشاشق الجخػل50( و)14نقاط معيشة، عمى سبيل السثال إعجادات )

 والخخوج مغ الرفقة:

 (50( و)200( : كيفية التعامل مع مؤشريؼ للستؽسط الستحرك وفق إعدادات )5شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب
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 (50( و)14(: كيفية التعامل مع مؤشريؼ للستؽسط الستحرك وفق إعدادات )5شكل )

 
 ،2024/03/02تاريخ في  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

 

 (:MACDمؤشر تقارب تباعد للستؽسطات الستحركة ) 2

(، لتحجيج إتجاه زخع الدػق نحػ MAأداة تتبع الإتجاىات عغ شخيق الستػسصات الستحخكة )
مغ ثلاث عشاصخ، تتسثل في خصيغ مغ مؤشخ  MACDالأعمى أو الأسفل يتكػن مؤشخ ال

ػل والخخوج وتعتبخ أداة مداعجة لمعشرخ الثالث الستػسط الستحخك تدتخجم لتحجيج نقاط الجخ
وىػ مخصط الأعسجة الحؼ أضيف بجلا مغ خط متحخك ثالث لتدييل القخاءة والتفديخ برخيا 

( كسا أن الأشخشة البيانية ليذ ليا علاقة بحجع تجاول 12,609عادة تكػن وفق إعجادات 
 الأصل.
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 للستؽسطات الستحركة : كيفية التعامل مع مؤشر تقارب/تباعد(6شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

 

في حالة تقاشع الخط الأخزخ فػق  (A) كسا ىػ مػضح في الذكل التالي عشج السشصقة
الدعخ  عسػد أخزخ دليل إحتسالية إرتفاع MACDالبختقالي مع ضيػر عمى مؤشخ ال

بديصخة البائعيغ في الحالة العكدية كسا ىػ  وسيصخة السذتخيغ في الدػق وتتبع نفذ الصخيقة
 (.Bمػضح في السشصقة )

 كيفية التعامل مع مؤشخ تقارب تباعج لمستػسصات الستحخكة
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(، إذا كانت حخكة Aأما في السثال الثاني كسا ىػ مػضح في الذكل التالي في السشصقة )
إرتفاعا أدنى فدػف يكػن لجيشا تباعج ىبػشي،  MACDاعا بيشسا يخمق مؤشخ السعخ إرتف

مسا يذيخ إلى أنو عمى الخغع مغ زيادة الدعخ فإن زخع الإتجاه الرعػدؼ ضغط الذخاء( 
ليذ قػيا عادة ما يتع تفديخ الإختلافات اليبػشية عمى أنيا فخص بيع تدبق إنعكاس 

 الأسعار.

 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب
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 (:Average Directional Movement) (ADXمؤشر متؽسط الحركة الإتجاهية ) 3
 ىػ

أداة فشية مرسسة لكياس قػة إتجاه الدػق وكسكتذف لقػة الإتجاىات الججيجة يبحث متجاولػ 
عمى  ADX. يداعج مؤشخ الإتجاه عغ الإتجاه القػؼ ليقػمػا بفتح صفقاتيع في ذات الإتجاه

(، يذيخ ذلظ 25فػق مدتػػ ) ADXتحجيج مجػ قػة التخنج الدائج. فعشجما يختفع خط مؤشخ 
إلى أن الإتجاه يدداد قػة، لحلظ يجب التجاول مع الإتجاه الحالي، و العكذ صحيح. و 

 ، بالإمكان قياس إتجاه الدػق وقػة إتجاىو.ADXبالتالي، مع السؤشخ 
 ADX السؤشر: (7شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

( دليل عمى دخػل قػة 25كسا نلاحع في الذكل التالي عشج تقاشع السؤشخ عشج السدتػػ )
بيع إنجفاع الأسعار إلى الأسفل أقػػ مسا سبق، مثمسا تذيخ أحجام الذسػع اليابانبة في 

 السختفعة . السشصقة ذات القػة البيعية
 (Momentum Indicatorsمؤشرات الزخػ ) 2.1

 فيسا يمي يتع عخض أىع السيام لسؤشخات الدخع :
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 (Stochasticمؤشر العذؽائية ) 1.2.1
مؤشخ العذػائية ىػ مؤشخ فشي يكيذ الدخع ويقارن سعخ الإغلاق بسجسػعة مغ الأسعار 

الستبعة. وعادة ما  الأخخػ خلال فتخة زمشية معيشة يحجدىا الستجاول حدب الإستخاتيجية
يدتخجم في تػليج إشارات التجاول عشج مشاشق التذبع الذخائي والتذبع البيعي، حيث يتحخك 

، الفخضية الأساسية ىي أن الدخع يدبق الدعخ، وبالتالي 100و 0خط السؤشخ بيغ حجيغ 
 ثيا.فإن مؤشخ العذػائية، بإعتباره مؤشخ زخع، يسكغ أن يذيخ إلى الحخكة الفعمية قبل حجو 

 (: كيفية التعامل مع مؤشر العذؽائية8شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

( بعج Aكسا ىػ مػضح في الذكل التالي في حالة البيع، الجخػل في الرفقة عشج السشصقة )
 (. وإتباع20( والخخوج مغ الرفقة عشج تجاوز السؤشخ مشصقة )80التقاشع فػق السدتػػ )

 (.Cالسشصقة ) نفذ الصخيقة في الحالة السعاكدة في
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 (Relative Strenght Index) (RSIمؤشر القؽة الشدبية ) .4
ىػ مؤشخ يقػم عمي مقارنة قػة الرعػد بقػة اليبػط لفتخة زمشية محجدة ويحػل الشاتج إلي 

حل الريغة، وىي ندبة متػسط  معادلة في RSI. تأخح صيغة مؤشخ 100أرقام تتخاوح بيغ 
 الإغلاق السختفع

 مدتػيي
' السسثمة في N' خلال الفتخات 'Down' إلى متػسط الإغلاق السشخفس 'Upصفخ إلي '

الريغة التالية: متػسط إغلاقات الجمدات السختفعة '' مغ الأيام متػسط اغلاقات الجمدات 
 الأياممغ ' .Nالسشخفزة '

 مؤشر القؽة الشدبية ( : كيفية التعامل مع8شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب

(، وصػل قيسة السؤشخ إلى B( و)Aكسا ىػ مذار إليو في الذكل التالي عشج السشصقة )
( السذار إلييا بالمػن الأخزخ دليل عمى وجػد تذبع شخائي صاحبو ندول في 70مشصقة )

( السذار إلييا 20وصػل قيسة السؤشخ إلى مشصقة ) (Cمدتػػ الأسعار، أما في السشصقة )
بالمػن البشفدجي دليل عمى وجػد تذبع بيعي دليل عمى الػصػل إلى ذروة البيع في تمظ 

 السشصقة ورفس الستجاوليغ البيع فييا مسا أدػ إلى إرتفاع الدعخ بعج ذلظ.



 Forexالأدبيات التطبيقية لتداول في أسواق                                             الفصل الثاني 
 

 أدوات تحليلية أخرى  .4
 (Support and Resistanceالدعػ والسقاومة ) 1.4

يحجد السذاركػن في الدػق مدتػيات الجعع والسقاومة ىحه، التي تسثل بذكل أساسي مشاشق 
العخض والصمب، أو تجفق الصمبات، حيث يتعارض الثيخان والجببة في تمظ السشاشق مغ 

الدػق، مع كػن الجانب الفائد سائجا  عمى الأخخ، بصخيقة أو بأخخػ. يسكغ أن يكػن الدعخ 
أو متفاعلا  مع مدتػػ سعخ معيغ، حيث يتصابق السذتخون أو البائعػن مع بعزيع  خاضعا  

 البعس ليخجحػا إحج كفي السيدان.
يخػ السذتخون أن نقاط الجعع ىػ أعمى مدتػػ وصل إليو الدعخ فيتع البيع في تمظ السشصقة 

غ بخفس البيع، حيث تعتبخ تمظ مشاشق تزارب بيغ البائعيغ والسذتخي والعكذ في مخحمة
 أىع نقاط الجعع والسقاومة بعجة أساليب نحكخ مشيا: إستسخار الدعخ نحػ تمظ السشصقة

 تحجيج يتع
 (: كيفية التعامل مع مدتؽيات الدعػ والسقاومة الكلاسيكية9شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب
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شكل تقمبات عخضية بيغ كسا ىػ مػضح في الذكل الدعخ مذكل مػجة تراعجية وقج 
تع تحجيجىا ثع أكسل عسمية الرعػد وقج تع التحرل عمى نتائج تسثمت  الجعع والسقاومة التي

 في:
( شكل مشصقة مقاومة تع إختخاقو في الأخيخ، يجل ABCالدعخ عشج السدتػػ الدفمي مغ )

 ذلظ عمى تفػق السذتخيغ وتحػل إلى مشصقة دعة يختفع الدعخ كمسا إقتخب مشو.
, كانت ىشالظ مقاومة مغ عشج البائعيغ ABCالدعخ عشج السدتػػ العمػؼ الججيج مغ ) -

لخفس الدعخ، لكغ فذل في السخحمة الخابعة وإختخقو الدعخ وتست عسمية الترحيح عشج 
 (.Dالسشصقة ) الإختخاق ثع أصبح مدتػػ مقاومة عشج

 (:Fibonacciمتتالية فيبؽناتذي ) .2
أرقام فيبػناتذي ىي ترحيحات الفيبػناتذي ومشاشق الإرتجاد، عمى سبيل السثال يتع حداب 

 21عمى الخقع التالي في تدمدل فيبػناتذي وىػ  13عغ شخيق قدسة الشدبة  62ندبة 
تعتبخ مدتػيات فيبػناتذي مشاشق دعع ومقاومة وغالبا ما تتأرجح الأسعار حػل ىحه 

نقاط إنعكاس محتسمة التي يتع فييا صفقات البيع والذخاء أىع  السشاشق، حيث أنيا عبارة عغ
 127% 161,8% 38,25061,878,6ندب فيبػناتذي التي غالبا يتأثخ فيو الأسعار )

 إلخ تشقدع ىحه الأرقام مع بعزيا البعس لتعصيشا 0 1 2358 13 21)
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 (: كيفية التعامل مع متتالية فيبؽناتذي10شكل )
 

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼمؼ إعداد الطالب السردر :

، ثع يقػم مؤشخ  Bو  Aيتع إنذاء ىحه السدتػيات عغ شخيق رسع خط إتجاه بيغ نقصتيغ 
 مدافات الإمتجاد والترحيح السحتسمة. ندب و الفيبػناتذي بقدسة

 ندب ترحيح فيبؽناتذي
مغ الحخكة الدعخية الدابقة ليا وتدتخجم في  00و% 100التي تكػن بيغ % الإرتجادات

يشتيي ترحيح الدػق عشجىا مغ أىع الشدب السدتخجمة في  أن يحتسل التي تحجيج السشاشق
 الترحيحات الجاخمية

 (:Fibonacci Extenion. إمتدادات فيبؽناتذي )
لدعخ، أؼ ىي الحخكة الستػقعة إذا الحخكة الدعخية التي تتجاوز السشصقة التي إرتج مشو ا

 (127,% 161,8, 241تجاوز الدعخ مدتػيات الترحيح دون الإرتجاد أىع ندبيا )
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 (:Volumeمؤشر الأحجام ) 3.3.1
مؤشخ الأحجام ىػ مديج بيغ البائعيغ والسذتخيغ، تذيخ أعسجة الأحجام إلى كسية الرفقات 
التي أدرجت عشج كل شسعة تجاول، حيث أن قخاءات الأحجام تختمف مغ متجاول إلى اخخ 

فبذكل عام تذيخ الأعسجة العالية إلى إىتسام الأفخاد بتمظ السشصقة مسا يديج مغ عسميات البيع 
ا، أما بالشدبة إلى السشاشق التي يكػن فييا مؤشخ الحجع مشخفس يذيخ إلى عجم والذخاء فيي

 إىتسام الستجاوليغ بتمظ السشصقة.
 

 
الأعسجة الكبيخة في مؤشخ الأحجام إلى مدتػيات إىتسام أعمى وعجد  الجراسة السيجانية تذيخ

إلى حج كبيخ الدخع، يسكغ أن يداعجك ذلظ في معخفة مقجار  أكبخ مغ السذاركيغ. يذبو
 القػة التي تكسغ وراء حخكة الدعخ مغ خلال الشطخ إلى أعسجة مؤشخ الأحجام.

أقل مغ السذاركيغ، وإنخفاض مدتػيات الإىتسام وبالسثل، يسيل حجع التجاول السشخفس إلى 
لحجع السشخفس عغ ضعف حخكة الإشارة إلى عجد بالأداة السعشية. وبالتالي قج يكذف ا

 الدعخ.
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 أدوات التحليل الأساسي: السطلب الثالث :
مػقع أجشبي يغصي خجمات مختمفة مشيا التقاريخ الإقترادية  Forex Factoryيعتبخ 

، يدتخجمو الستجاول Forexالخاصة في مجال تجاول العسلات الأجشبية أو ما يعخف باسع ال
الأخبار التي قج تأثخ عمى تقمبات الأسعار، ويتزسغ أيزا السبتجغ والسحتخف للاشلاع عمى 

مشتجػ بو نقاشات وتحميلات حيث أن أعزاءه مغ كل دول العالع فيػر غيخ محدػب عمى 
 دولة معيشة

 (: إعدادات مؽقع التقارير الاقترادية11شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب
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 :تذيخ الأرقام في الذكل الدابق إلى ما يمي

 تاريخ صجور الخبخ باليػم والذيخ (1)

 تاريخ صجور الخبخ بالداعة (2)

 الخمد السخترخ لمعسمة (3)

 الجراسة السيجانية

أىسية وقػة الخبخ حيث يذيخ المػن الأحسخ إلى خبخ قػؼ والبختقالي متػسط التأثيخ أما  (4)
 بالشدبة إلى المػن 

 فيذيخ إلى الخبخ الزعيف الأصفخ

 العشػان الخئيدي لمخبخ (5)

 تفاصيل الخبخ السعمغ (6)

 الشتائج الفعمية لمخبخ (7)

 الشتائج الستػقعة قبل إعلان الخبخ (8)

 الشتائج الدابقة لمخبخ (9)

 الخسع البياني لمخبخ (10)

 التقاريخ الإقترادية كيفية التعامل مع
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مغ قبل مكتب الإحراءات الأستخالي، مذيخا إلى أن نتائج . حيث تع الإعلان عغ التقخيخيغ 
 .الخاصة بالذيخ الدابق ويتع إعلان ىحا التقخيخ بذكل دورؼ شيخيا ىحه الإحرائيات

 ( : مدى تأثر الأسعار بالتقارير الإقترادية12شكل )

 
 ،2024/03/02في تاريخ  يؼالسردر : مؼ إعداد الطالب
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دقائق لسخاقبة تأثيخ الخبخ  5عمى الاشار الدمشي  AUD/USD تع إختيار زوج العسلات
عمى تقمبات الأسعار، كسا ىػ مذار إليو في الذكل الدابق يجل المػن الأحسخ أسفل الذاشة 

عمى أن الخبخ ميع وقج يكػن لو تأثيخ عمى الدػق، وكسا تع الإشارة إلى أن الخبخ كان 
 .الخئيدية في ىحا الدوج العسمة ر الأستخالي ىػإيجابيا فإن الأسعار سػف تختفع لكػن الجولا
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 الثاني: مشاقذة نتائج الدراسة حثالسب
 يتع فيسا يمي تحميل نتائج الجراسة الستحرل عمييا في السصمب الدابق:

تقػم مؤشخات تتبع الإتجاه العام بكياس الإتجاه العام لحخكة الأسعار ويحجد السدتػيات التي  
 .مغ خلال نقاط تقاشع السؤشخ إتجاىو
تحجد مؤشخات الدخع مدتػيات التذبع البيعي والتذبع الذخائي، وغالبا ما تكػن عشج  الدعخ

 .يقػم الدعخ بالإرتجاد وتغييخ الإتجاه مغ مدتػيات الجعع
السقاومة التي  خلاليا مدتػيات الجعع والسقاومة ىي الشقاط التي يتع ا الدعخ إحتخاميا عشج 

إلييا، وغالبا ما تتحػل نقاط السقاومة الدابقة في الإتجاه الرعػدؼ إلى نقاط دعع  الػصػل
في السدتقبل، حيث أن تمظ السدتػيات تسثل نقاط تلاقي البائعيغ والسذتخيغ فإما يختج الدعخ 

ويشدل دليل عمى تفػق البائعيغ أو إختخاق ذلظ السدتػػ ويكسل الدعخ في الرعػد نتيجة 
 ويتع تحجيج ذلظ بعجة أدوات مشيا أداة فيبػناتذي أو يقػم الستجاول بتعييشيا لغمبة السذتخيغ

 .يجويا
يقػم مؤشخ الأحجام بتحجيج عجد الرفقات التي تست عشج كل شسعة عغ شخيق الأعسجة، 

فالأعسجة الصػيمة تذيخ إلى قيام الكثيخ مغ الستجاوليغ بالذخاء والبيع عشج ذلظ السدتػػ أما 
ة فتذيخ إلى قيام عجد قميل مغ الستجاوليغ بفتح صفقات البيع والذخاء وبالتالي الأعسجة القريخ 

عجم إىتساميع بحلظ السدتػػ؛ أنساط حخكة الأسعار متكخرة وذلظ ما يفدخ نجاح بعس 
الإستخاتيجيات السعتسجة عمى التحميل الفشي؛ بعس أدوات التحميل الفشي سيمة التعامل مقارنة 

 .مخاشخة أكبخ بالأساسي لكغ تحسل ندب
(، وىحاما Market Makerتتع بعس عسميات الستجاوليغ الفشييغ بتتبع قخارات صانع الدػق 

 .يفدخ سبب إتخاذ قخارات التجاول الستأخخة
إن أدوات تحجيج الإتجاه تداعج متجاولي الإتجاه في تتبع الرفقات التي تتشاسب مع حخكة 

الإتجاه ضسغ فئة السؤشخات الستأخخة التي مؤشخات تتبع  الرفقات السعاكدة الدػق وتجشب
 DAXالأسعار؛ الأداء الدابق لسؤشخ ال تػفخ إشارات دخػل وخخوج غيخ متصابقة مع حخكة
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لا يذيخ إلى الشتائج السدتقبمية كسا أنو يفقج مرجاقيتو عشج إستخجامو في الإتجاه العخضي 
 .لحلظ مغ الأحدغ دعسو مع مؤشخ اخخ لفمتخة الإشارات الخاشئة

إن بتحجيج مغ الستحكع بالدػق السذتخيغ أم البائعيغ يسكغ مغ معخفة الإتجاه الدعخؼ  -
 لمدػق؛

تعتبخ الأداة فيبػناتذي أداة قياس وليذ تحميل حيث أنو لا يسكغ إستخجاميا كإستخاتيجية  - 
 .وإنسا أداة مداعجة لتحجيج مشاشق الترحيح والأىجاف والإرتجادات

يبػناتذي نقاط إنعكاس قػية وإنسا نقاط محتسمة تحجد وفق تحميل لا تعتبخ كل مدتػيات ف
 .معيغ سابق

عغ معمػمات حػل مقجار القػة الستبكية في الإتجاه.  Volumeيسكغ أن يكذف مؤشخ ال - 
يعخض مؤشخ  التجاول مع حجع التجاول يذبو إلى حج ما تجاول الدخع؛ و بالتالي فإن

 شج كل مدتػػ وليذ ندبة الدخع؛عجد الرفقات التي أدرجت ع Volumeال
قج يؤدؼ خفس إعجادات السؤشخات الفشية إلى زيادة حداسيتيا وتقجيع إشارات خاشئة  -

 .مزممة ومعمػمات
 .تفقج بعس السؤشخات الفشية مرجاقيتيا عشج صجور الأخبار والتقاريخ السيسة -
جية ولا يسكغ بشاء أدوات التحميل الفشي والأساسي تعتبخ جدء مغ إستخاتي كل أداة مغ -

 .بأداة واحجة إستخاتيجية متكاممة
مغ السيع تحجيج  يتأثخ الدػق بالتقاريخ والأخبار الإقترادية في الجقائق الأولى مغ إعلانيا؛

 .ندبة سيػلة الدػق السشاسبة مع إستخاتيجية الستجاول )مخاشخ أو متحفع(
 ذلظ يتع تحجيج نقاط ضعفتحجد أداة إدارة السخاشخة معجل نجاح الإستخاتيجية بعج 

سبيل السثال إذا كانت الرفقات الخاسخة أكثخ مغ الخابحة أو اذا كان  الإستخاتيجية عمى
أخح الأرباح بعج ذلظ يتع تحجيج مقجار العسػلة التي  مدتػػ وقف الخدارة أكبخ مغ مدتػػ 

زىا مغ الػاجب الجخػل بيا عشج كل صفقة ومدتػػ وقف الخدارة التي يشبغي عجم تجاو 
 .لتحقيق صفقات سميسة بأعمى عائج مسكغ وأقل خدارة
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إن عسميات أغمب متجاوليغ ليدت نتيجة قخار يتدع بالعقلانية التامة أساسو عسمية تحميل  -
جسيع السعصيات الأساسية وإنسا ىػ قخار تذػبو الكثيخ مغ الأخصاء الإدراكية والدمػكيات 

التقميج والسحاكاة... إلخ وذلظ ما يفدخ خدارة غالبية غيخ العقلانية كالإفخاط في الثقة والقمق، 
 الستجاوليغ.
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 خلاصة الفرل
حاولشا في ىحا الفرل الإجابة عمى فخضيات الجراسة مغ خلال البحث عغ الأدوات التي 

مغ خلال عخض  Forex تداىع في تحديغ أداء الستجاول في الأسػاق السالية الإفتخاضية
مختمف السؤشخات الفشية وتحجيج دور كل أداة عمى مشرة التجاول والية إستخجاميا، 

وبالإضافة إلى ذلظ تع عخض أدوات التحميل الأساسي وإختبار مجػ تأثخ الأسعار عشج 
الإعلان عغ أىع التقاريخ الاقترادية، كسا تصخقشا إلى أسمػب مغ أساليب إدارة رأس السال 

ل إدراج نتائج لبعس الرفقات وقياس قػة التحميل الستبع بعج ذلظ تع تعييغ رأس وشخيقة خلا
السال الػاجب الجخػل بو عشج كل صفقة وتحجيج مدتػػ وقف الخدار التي مغ الػاجب عجم 

تجاوزىا لزسان سلامة الرفقات وتحقيق أعمى عائج مسكغ بأقل مخاشخة، وفي الأخيخ تع 
 عسميا مغ انب الشفدي لمستجاول ودوردراسة سبب تأثخ الأسػاق بالج

سيكػلػجية الستجاول في التأثيخ عمى عسميات صشع القخار ويسكغ تمخيز أىع الشتائج 
الستػصل إلييا كسا يمي: تقػم أدوات التحميل الفشي بجراسة حخكة الأسعار القجيسة محاولة 

الأسعار عمى عكذ  بحلظ التشبؤ بالحخكة السدتقبمية، حيث أن ىحه السؤشخات تتأثخ بحخكة
 أدوات التحميل الأساسي تعتبخ مغ الأدوات السؤثخة عمى حخكة أسعار بعس الأسػاق؛

تعتبخ إدارة رأس السال أداة مغ أدوات التحػط الخاصة بالستجاول، حيث يتع إستخجاميا -
 وتحديغ أداء وفاعمية الإستخاتيجية الستبعة؛ لتقميل السخاشخ

عجم اليقيغ في عجم القجرة عمى التحكع في الإنفعالات، التي  تأثخ السػاقف العربية وحالات
 تدبب في تذتت الستجاول عجم التسييد بيغ القخارات الرائبة والستيػرة. بجورىا
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 لقج اتزح لشا مغ خلال ىحا السػضػع ان الثػرة التي أحجثتيا تكشػلػجيا السعمػمات
تعتبخ قفدة نػعية في ابتكار أنجع الأساليب والصخق في التخويج لمسشتجات  والاترالات

عمى مرخاعيو لمسشافدة الحخة في عالع لا تحكسو إلا سسات الثقة  والخجمات ، فاتحة الباب
السخاشخة والسجازفة السحدػبة وغيخ السحدػبة مغ خلال  وبالاعتساد عمى مدتػياتبالشفذ ، 

 .والسشافدة فييا الجخػل الى اسػاق التجارة الالكتخونية

 وأن الاسػاق الالكتخونية ىي بسثابة السحخك الاساسي لتجارة العسلات الاجشبية مغ خلال
كذ الاسػاق التقميجية، ولا نشدى ان السسيدات التي تسشحيا ىحه الاسػاق لستعاممييا عمى ع

مغ التجارة عبخ الانتخنت يخزع لقػاعج وشخوط تجاول الكتخونية متعارف عمييا ،  ىحا الشػع
 . نػع معيغ مغ الاليات السدتخجمة في التجاول الالكتخوني حيث انو لكل مػقع

 بحلظ فشجج فيياوقج اصبح تجاول العسلات الاجشبية لا يقترخ عمى فئة معيغ مغ اجل الكيام 
مشافدػن كثخ بسختمف مجالات وتشػع الاجشاس والاعسار ،ويعػد الفزل كمو الى الجور الحؼ 

شخكات الػساشة مغ خلال ما تقجمو مغ خجمات لمستعامميغ والخبط بيغ مختمف  تقػم بو
 .البشػك الستعامميغ

يسثل اكبخ واىع كسا تصخقشا خلال ىحا البحث الى دراسة تصبيكية حػل سػق الفػركذ الحؼ 
الكتخونية حػل العالع مغ خلال ما يقجمو مغ مسيدات والتشػيع في الخجمات وتدييل  سػق 

 .صفقات البيع والذخاء السبادلات وعقج
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 :نتائج الدراسة
تتكػن الاسػاق الإلكتخونية مغ السكػنات الخئيدة التالية: الدبائغ والبائعػن والسشتجات أو 

 الخجمات سػاء كانت مادية أو رقسية والػاجيات التي يتع مغ خلاليا عخض السشتجات
 والخجمات، والأقدام الخمفية التي تقػم بتشفيح عسميات الإمجاد ومعالجة الصمبات والسحاسبة

 .وغيخىا، وأخي ار الػسصاء وغيخىع مغ الذخكاء التجارييغ
 السذخوع، ففي مذاريع التجارة الإلكتخونية تختمف أنػاع الأسػاق الإلكتخونية تبعا لشػع

 السػجية
 Internet والأسػاق الكبيخةStore Frontsنحػ السدتيمظ يسكغ أن نجج واجيات السحلات 

.Mallsأما في مذاريع التجارة الإلكتخونية بيغ السشطسات يسكغ أن نجج أنػاعا أخخػ مثل 
 والدػق الإلكتخوني التبادليBuyer-Side "" و"سػق السذتخؼ Seller Side"سػق البائع ،"

" .Exchange بالإضافة إلى البػابات التي تدتخجم واجيات السخازن. 
 الستاجخة في سػق العسلات الاجشبة تعػد عمى السدتثسخ بسجسػعة مغ العػائج حيث تسكشو

ساعة و الحخكة الجائسة 42ان يربح لجيو حجع سيػلة كبيخ و الستاجخة عمى مجار  مغ
 . تسكغ مغ الحرػل عمى فخص ربح كبيخة التي لمدػق 

يعتبخ سػق تجاول العسلات الأجشبية مغ أكبخ الأسػاق السالية وأكثخىا سيػلة في العالع. 
تعتبخ شخكات الػساشة ىسدة وصل بيغ الستعامميغ و السشافديغ في الدػق و البشػك 

 . الالكتخونية السذاركة في ىحه الاسػاق
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