
 

 

 
 

 المستخلص:

تالدددسدااددد وةدرلمددد  درا والدددتددتهدددالدرااةرادددتدرادددفدت الدددئدرفيددد درا  ر دددادفددد د ددد 

 رلجدددوادقةلادددتدات الددداداددد ةدراادددةرعد را لددد درل اددد دخضدددا ودل ددد  داددد ةدر مددد دل يددد د

اض دد  مد ت اددقدخو ددادر مدد د خددوامد ددودلاددت الدتدد ردراض دد  مداتت دد د ة ددو در ادد وةدراتدد د

تلدراددت ارلدرا  رةا لددو دشرا اددد ر لتد را االددتأداتاددالةدااددد وةدت اددئد واددتدراتدد را سداددد رداددل

رااددةرعد را لدد درا ةبدد سد هددودراتدد دت  ددلدرا و ددادرا ت ندد سد دتت دد  دخلضددتدرااةراددتدفدد دادد ئد

و ددرلنتمدددددوالتدخلضدددددتداقوخدددددلادرا دددددةرئدادددددل ةرئدرا والدددددتد ددددد دالادددددلتدرلاددددد وةدرال  لدددددت

اددد ئدأدادددة تد اةجدددتدفددد د8شدو ليددد دأد رالددد ر فضدددوائسدرامدددضوختسدرلتمدددول شرارااةرادددتد

سد لإجددددةرعدفةيددددلو درااةراددددتدد(30/6/2018-1/1/2015)  تددددوةمدالفتددددةمد دددد ددرا ددددةرئد

أد ندددددادرادددددفة درااةرادددددتدخددددد دخدددددامد,Mapleد(Rتدددددلدرادددددت ارلدرا ةضدددددو جل درل مدددددو لل د

ر درا  رةا لددددتدرا ادددد ر لتدرا اددددت ا تدفدددد داةراددددتضودرضهددددودقةلاددددتدلدراددددتضتوجو درت هددددو د

 الدددادرات الددد دا ترلدددةداددد ةدر مددد دفيدددتدخددد ددر تمدددوةتودا نددد درا مددد  دت تدددومدرادددفدت

خلددددفدراضتددددو ،د اددددو لوسد ر دف ر ددددادر ادددد وةد واددددت ارلدرا  رةا لددددتدرا ادددد ر لتدت دددد  درندددد د

ضادددد لود دددد دف ر ددددادر ادددد وةد واددددت ارلدرا  رةا لددددتدرا االددددتدد تدددد رد ددددودل لددددادرا  رةا لددددتد

رااددددد ئدرا والدددددتد تاضدددددتد  ر د فدددددوعمد ر ددرا اددددد ر لتدر در دراف ر دددددادراالللدددددتدتدددددا دخلدددددفدر د

ر اددددد وةدت يددددد د الدددددتدرااددددد ئد نددددد ضدرا دددددة د راقلدددددسدفلددددد سد خلدددددفديددددد عدتددددد  د

اعتماااالخاارزاية ااااوخااة ااازا اوخرلادددتضتوجو دتدددلدرات مددد درادددفد ج  خدددتدرات مدددلو درت هدددو د

فاااوخ ااازاخااةاااقااخااااة يااخاامااااااوخا زبحااااخل وااالخ اااا هخيمااا خ ةواااز خ  اااحزاوخل  اااا  اخ ااا خ

ختةا لا خ ااباحثا خا زبحاخلةتمدخعلىخ ةقخااسحمخاااز وخفوط.قبلخاام

 :Abstractد

     The study aims to achieve the best returns, particularly, the volatility of prices for 

financial assets. We will attempt to find a way to determine the best buying and selling 

when the price of the asset is subject to mean- reverting model. This model deals with 

the price that balance and stationarity. We will use stochastic and numerical algorithm 

to get the best price for buying and selling. The sample of the study (hotels, industry, 
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communications), which includes (8) companies listed in the Iraqi market selected for 

the period (1/1 / 2015-30 / 6/2018). To make the hypotheses of the study, the two 

statistical programs (R Maple) were used. The study resulted in several conclusions: 

The random algorithm used in our study is a method that does not need to determine 

the distribution of the price variable The advantages of prices using the random 

algorithm are relatively less than the price advantages using the numerical algorithm. 

This is what distinguishes the random algorithm. The few benefits indicate that the 

financial market is balanced and efficient and that prices are subject to market 

mechanism and supply and demand forces In it, in light of this Conclusions reached a 

set of recommendations including: the adoption of random algorithm in the Iraqi 

market for securities because they achieved a reasonable profit margin and ease of 

implementation by the dealers and researchers because they rely on the daily stock 

price only.                                                                                                                                      د

دالمقدمة:

دت ادت  در درا والتدر ا رئدقةلئدخ درا ويةدف درا ن دلتلدت  ل د   لدرااقوخو درلنتموالتد

د  درا والتدر ا رئدام   د اكدرا  ومةمسد ضتلجتداتنتموالو دراضو  دراالسد  او تدر ا رئ

ت ولد و ا رئد ر درلتد ولتت ولدراا ا دسد  ل د رات درل لةمدرااض ر دف درا  ريل درا ه ت

در دت اداارمدرلتت ولسد اكد ةرعدتالدرا  ر  د  د ج  ختدر دتضوكدرا والتدالدل  د الادرامافتد  

داخلدخلفدت   درات درا ةب  تددرلاتا وةلتدرا جول دف  ت جلههوددرا قضلتدرلا وةر دا اا

لالادد رلتمول د  ل  و راد جو دف درات ض ا ج دراتاالدالوامد ا درا قض د يد لادسدرلنتموا

رلنتموالتداهوددراض لد ت ةلةدرا وصدرااقوعدت ال دالوامد  د فوعمدر ا رئدرا والتدسد   اك

خ ر  دف واتدف در هوةدر ا رئدرا والتد م ةمد اةنتدتاوخادخلفداخلدراالواتدرلنتموالتد يد

  ج دت  للددس درات د  ة درضفو دخ درا  ر    اكداـد فوعمدراا ئدرا وا دا ةدلدلا دات لتددا اتس

د  دت الاتودلتلدراة  لتدف در ا رئدرا والتدلض ر دخلفدرا ت و لل درت وعدخامدراتةرتلجلو د ضوا ت

د ةب تد وجتد و تتلدرا اتا ةل دن  د  درا ت  تدراتار  دراتةرتلجلتد ت تللدرا اتا ةل دن  

 ت درااةرعد را ل د أفي در ا وةد تضودضامادسد فاو دالا وةدرااو امدف دراا ئد  دد اتا ةد  

د  دفةئدر ا وةد ت الئدرفي درا  ر اد داتاتفوام د لتلدرااةرعد أن در ا وةد را ل د أختتو س

  لضتددا  د او  دترجةرعدر دملرت الادرفي در ا وةد  د ت درات ارلدرا  رةا لتد ت ض د

د دراف والو در  د   دخل دالال  درخت وار درلضاقت درا  رةا لو دس درات ارل دا ة  ارة د  ةفت

ف د واتد را االتدف د واتدرفتةر در دراا ئدلت ت د وا فوعمدخلفدرا ات ضدراي للدرا ا ر لتد

در تلة دخلضتد  درااة و د تةر در دراا ئدلدلت ت د وا فوعمدخلفدرا ات ضدراي للدرف نا

سدنقوخو أد8ش  درم ددأدنقوخو 3  دشرا اةجتدف دا ئدرا ةرئدال ةرئدرا والتد رات دتت   د

  دضت   د  د  ةفتدرفي دراف ر ادرات دل   در دد2015 _2018) رات دت  داةراتهودالاض ر دش

دض م دخللهود وات ارلدرا  رةا لتدرا ا ر لتد را االتد را اوةضتد لضه ودال ة مد أفي دراضتو ،.د

د



 السابقة والدراسات العلمية المنهجية: الأول المبحث

 المنهجية العلمية للدراسة: أولا:

را ةرئددت ادا يوعدا ئدر  ةرئدرا والتد ةآمدال ي درلنتموايدرا ولدف دأهمية الدراسة: .1

 ض و  دف دالا اتسددراتاةرةدت  دراا ئد الواو دا اضدضجوحدراالواتدرلنتموالتدرا و تل اد 

را ادد ر لتد را االتدد  د ت دراددت ارلدرا  رةا لتض و مد رن لتددإافات مدد دت  درااةراددتدر

  درج دت  للدر ة وحد  د ت درااددةرعد أن درلادد وةد را ل د أخلفدر ادد وةسد واتوا دل   د

ف د واتدرفتةر ددرلاتفوامد  دراضتو ،درات دلتلدرات م درالهود وات ارلدرا  رةا لتدرا ا ر لت

ر در درااددد ئدلدف د واتدرفتة را االتددر درااددد ئدلت ت د وا فوعمدخلفدرا ادددت ضدرايددد لل

را ل د راادةرعدرا ومدتد وا ت و لل ددف درت و دنةرةر لت ت د وا فوعمدخلفدرا ادت ضدرايد للد

درا ةرئدال ةرئدرا والت.ف دا ئد

ر دراتال و دف درلادد وةدالمدد  درا والتدف درات و ت دراتجوةلتد ادد رئددمشككةلة الدراسككة: .2

را ل د راادددددةرعدف درات و ت د ل د  درا و دت ت ةد  درا ادددددو  دراة لادددددلتدف دتت  د ة تد

را  ل لدر درات و ت دراتجوةلتدتت   د  د ة  ل دت ودشراادددددددةرعد را ل أد ر دافيددددددد دت  د

رلاتةرتلجلو دف داا رئدرا و دت درااةرعد أن در ا وةد را ل د أخلفدر ا وةسد ف درا رن د

ةرعد را ل د ل ت ةد اكدرا  ل دل   د  درامدد سدرات ةلدخلفدرا اددت ضدر اضفد رلخلفدالادد

د  درتلدرات الو درات دت رج درا ت و لل دف داا رئدرا و .

ا دتالدرا   دت درلجوادقةلاتدات الادت  درا اددت لو دخضا ودل   دادد ةدداهداف الدراسككة: .3

أد ل د(Mean Reverting Assetأدل ي داض   مد ت اقدخو ادر م د(assetر م د

 د ة و در ادددددد وةدرات دت ائد واتدرات را سدا رداددددددلتلدخوامد ودلاددددددت الدت ردراض   مداتت 

رات ددرن دادد ةدالاددةرعد رخلفدادد ةدال ل راددت ارلدرا  رةا لو درا ادد ر لتد را االتداتاالةد

دت  لدرا و ادرا ت ن .دد

 فرضية الدراسة:  .4

ر درااددددددة و دف دادددددد ئدرا ةرئدال ةرئدرا والتدر  اةدتار لدتاددددددتقل دت الئدرخلفد .أ

 درا ل د أخلفدر اددددددد وةد راادددددددةرعد أن در اددددددد وةد فئدرا  رةا لتدر ة وحد  د ت

 را ا ر لتدشخلفدرفتةر در دراا ئدلت ت د وا فوعمد  درا ات ضدراي للأد

ر درااددددددة و دف دادددددد ئدرا ةرئدال ةرئدرا والتدر  اةدتار لدتاددددددتقل دت الئدرخلفد .ب

اةرعد أن در ا وةد  فئدرا  رةا لتدرا االتدر ة وحد  د ت درا ل د أخلفدر ا وةد را

دشخلفدرفتةر در دراا ئدلدلت ت د وا فوعمد  درا ات ضدراي للأد

 :حدود البحث .5

 ولخت وادأد30/6/2018رافد 1/1/2015 شدالتدالفتةمتلداةرادددتداددد ئدرا ةرئدال ةرئدرا و

ددخلفداا وةدر اهلدرال  لت.د

 عينة الدراسة: .6

ا والتد  داددددلاددددلتدرلادددد وةدرال  لتدشرادددد وةدتت   دخلضتدرااةراددددتدف دادددد ئدرا ةرئدال ةرئدر

دافضوائرشدرااقوخو   ددادددد ئدرا ةرئد را ت  ضتأداددددة تد اةجتدف د8رلبتئدرال  لتأداـددددددددددددش

أد5ش تلدتاادددل هود واتوا ددس(30/6/2018 - 1/1/2015)الفتةمد  ددأ رلتمدددول مدددضوختد را
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د 
  رل مو لت را والت ر اوالس     ج  خت رات ارل راف رااةرات خ ا  :أساليب الدراسة .7

د(R)را قل  تسد ل دتلدرات ارلد ةضو ج د و را  ةج خلضتدرااةراتد  اوس را لوضو  ا  واجت

أد رات م درافدراضتو ،درا قل  تدMaple(1) شدأدDevelopment core team (2016)ش

د رات دتلدرخت وادضتو جهودرا  ةجتد واجوضسدرا  ل دالاةرات.

 ثانيا: الدراسات السابقة: 

د وات  و د تف نتدضاقتد  ف تدرااةراتدش ضوعدخض ر  :(2017) حسن فائز محمد الزوبعي، (1

دراا لدراددتةرتلجلو در ت وةدرافدرااةراددتدراا لأد تهالدرا  ت امدخلفدراتار  دراددتةرتلجلو 

دبلةدخ ر ادت الئدف درلادددددتةرتلجلو دت  دناةمد   ةفتدرا والتدال ةرئدرا ةرئداددددد ئدف 

دراا لدراتةرتلجلو دقةلئدخ درا والتدال ةرئدرا ةرئدراا ئد فوعمدر ت وةد   اكدرختلوالتس

دراددددت ار  د ةرعد راادددد سدض ةلوت د ت يددددليدرافض درات لل دخة دضاددددقتسدخ ر اد ت الئ

دادددد ئدف د را اةجتدرا  توةمدرااددددة و درااةراددددتد   داتاددددتا وةسد  وض دخلضتد  ا  

درا والتدال ةرئدرا ةرئدا ئدا ؤاةدل  لتدربتئدنللد  دلاو لهود  ودرا والتدال ةرئدرا ةرئ

در دسد وخت وادر ال سدرات للل دالاةراتسدد راتضتج درااةرات2015درافد2010درافتةمد ت 

د  ض يد بلةديددددددد للدرا والتدال ةرئدرا ةرئداددددددد ئدف دراا لد  وف دخ دراضوت،دراا ل

دن  درادددتةرتلجلو د   دف د  ض يد ا  د(Titman & jegadeesh)درادددتةرتلجلود  ادددس

دضادددددددقتد   ف تد إضهودرلخت وةد ض ةد و لترا دت لفتدر  د  جةادلتتادددددددفد اكد   درات لفت

دف دراةر  تدرا  وف د   ا ادرا  وف تدرااددددددد ئد  ف تدتف ئد وا  وقةد  ااتدخ ر اد اا 

د.را ا داةراتدراتةرتلجلو 

2) Tin Kong (2010):ترااةرادر دخض ر د (Randomized control and optimization 

of asset trading) رااةراتدرافددر م  سد تهالدتار  د  د  رات الدرا ا ر لتدراالقةم
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درا والتسدر ا رئدف داو  ل دض   جل دف د  تلفتد اوة و د  دخا ر لتدت ال دااوالسدتاالل

درا للو درااةرادددتداددد ئدراض ولسد  و د جت  دت ال د ض   مدرلةتاراد ت ادددقدض   مد ت و

د  د (Yahoo Finance)دلوت دادددددة تدرااةرادددددتداادددددهلدرا والتسدر ودخلضتدال ةرئدرا ت ام

أد (Google Financeدج ج د اة تدرا ومتدرا لوضو د   اكأد2010شد–أد1983رافتةمدش

سد ولخت وادخلفدر اددددل سدرات للل دالاةراددددتسد راددددتضتج دأ2002شد–أد1999شرافتةمدد  

دتول ر دا ئد فوعمدخلفدلا د ت ردراا ئدن  د  درا ا ر  دراالةدض   مدةف دخالدرااةرات

د.را والتدئال ةر

3) Chao Zhuang (2008):خض ر درااةراتدشدStochastic approximation methods 

and application in finance optimization problemsدرا ا ر  دراتاةلسدأدشقةر ئ

د رخلفدالاددةرعدادد ةدرن دت الادرافدرااةراددتدرا والتأسد تهالدرل اللتد اددو  دف د راتق لئ

د  رةا لتدتق لةدتلد ل د ت ن سدخو ادرنمفدت ائدراتةرتلجلتد ي د ت د  دال ل دا ة

د رن لتد لوضو درافدإيدوفتد  و ومداةرادتدرجةرعدسد تلدر ادهلدخو اد مد  دخاد ر لتدتاةلس

دJan/2/2002دالفتةمدر اهلد ا وةدسدر ودخلضتدرااةراتدفه د لوضو  .Wal-Martد ا رئ

سدرات للل دالاةراددتسد ت مددل درااةراددتدرافدسد وخت وادر اددل Des/31/2007.ددرافتةمدراف

دBlack-Scholesدقةلاتد  د اوةضتدافيدد دت درا ادد ر  دالتاةلسدراددتضتومدر درا  رةا لت

د.دد رااةرعدرا ل داا وةدتاالةدف 

4) Tanmoy Chakraborty and Michael Kearns (2011): رااةراددتدخض رMarket 

Making and mean reversion) اتدهال تددراا ئدت  ل  درا و اد ت اقأد درافدرااةر

سدر دخو ادرنمفدت الئد هالدر اهلداا رئدف درا  وال دف درا ت  تدرلاتةرتلجلو داةرات

د رادددهلدNASDAQداادددهلضل ل ةكسدر ودخلضتدرااةرادددتدفه دد  ةمدددتدت درااةرادددتد جت  

NYSE  دخض دلضت،دارا و د ت اقدر الاةراتسد راتضتج درااةراتددت للل رادال سسد وخت وادر

درا اتة تدرا ا ر لتدرا  للتدر درافدرات م دتلد اكدرافدإيوفتد  ج تدنل تد ر د ت ن تدفو ام

 .ن يد ي و دفو امدل ق درا و اد ت اقدر درا و د تاهود  دل   

5) :Alvaro cartea, Sebastian Jaimungal, Jason Ricci (2018) خض ر درااةرادددددت 

(TRADING STRATEGIES WITHIN THE EDGESOF NO-ARBITRAGE) 

دراتار  دراتةرتلجلتدتق لةدرافدرااةراتدتهالدسد رات را دخالد وفتدف دراتار  دراتةرتلجلو 

د و مددددد  دتةت قدلدرات دسدر  ج د ت اامدرا والتدر اددددد رئدف د  اامدا ر ةدتادددددت الدرات 

د ت ردراهل ل د وااتختدض   مد ا يددددد دفاقسدراهل للتدراضو لتد  دخللهودرلخت وادل   د ا  

دض   مد يددد دتلدرا ت اامسدرا ترلةر د   دخ ادددلتد مددد ةمدرااددد ةد ت ادددقدتاالةر دلت  

د جت  سد  و دال ادددتا ةدر  ا د رات  لدرا  و لدنل تد ت لل درلنتمدددوادت ردا ا دةلويددد 

سددلاةرادددددددترات للل دادادددددددل س ولخت وادخلفدر درا والتدال ةرئد ضارداددددددد ئدت درااةرادددددددت

درا يدرا ادخلفدل ت ار د ه ل دخضمدةل ت هةددرا الفدرلادتةرتلجلترااةرادتدر دد رادتضتج 

د ت وخامدر ادد وةد ت اددقدل   دف ضا ودرااددلقةمد ا اديدد  در ادد وةد ت اددقو دفل دت   

دالاةرعسدرااضلود را ا ادرا ل دا ر ةدلماةدرا يدراا ئدخلفد  القةدت   درلاتةرتلجلتدفأ 

د الجودرلاتةرتلجلتدتضف دراالقةمدخالدضاقتد  د وااةسد ت ج دراا ةد ت اقدل   د خضا و

دخاايد  ققد تضونشدرلإ مددددو لتدرااددددلقةمد  داتاددددتفوامدرا  ا امدراادددد نلتدر  ر ةد  

 ددد.دا لهو



 المبحث الثاني: الجانب النظري للدراسة ددددددددد 

دوةدف داا رئدرا و دلا در ا دراالةدرا ا ر  د ت ض دفةيلتد:السير العشوائي : فرضيةاولا

  اكد  در اددد وةدت   د ةت قتدرةت وقد الئداضهودتترلةد اددد  دخاددد ر  ددر تادددلكدض قد  ل د

اوض در دف درال لدر   دإ دترلةر درلاددددددد وةدسد   ة ادرا  ل  و د ا درةت وقدف درال لدرا السد

 و درا ت فةمدف درال لدايدش واتادددلاددد دفاقأدل درا  ل د إض ودت   د ةت قتد  ة ةدرا ن رااوا د

رل  دت تللدخ درال لدرااوض د رااوا د ت رد ودلج  درلاددددددد وةد  تلفتدرليدددددددود لدل جاد لضهود

رةت وقدل درلاددددد وةد ةت قتد وا  ل  و درا رةامد اددددد  دخاددددد ر  دف دضفسدرال لد ا ردت تللد

تاددلكدض قد  ل دا د ة تدر ادد وةدلدسدأ258 د2009رلادد وةد تال وتهوددشراةر يد وااد تلسسد

دتال وتهودف درا ويددد    ا دخ دد تض فدفإ در اددد وةدتةتف د ايدخالد ج ادرةت وقدتادددلادددل د

درا ويةمدرافتةمدف دأ(pدنل تدفأ دخا ر لودأدلالةpراا ةشد و دإ ردف اتسدأStefan, 2004: 2ش

دراادد ةدف دراترلةدت رد و دادد رعدرا ادد ر  درا ترلةدرافد ولإيددوفتدرا ويدد دف د(p)دنل تدتاددو ي

لدل   دت الئدر ة وحدف درااددددددد ئدرا والتد ر درا فوعمد ولخت وادخلفدراضامدددددددو د در د واالوام

 واا ةدرا وي دف درا ت اقدرا يدلفتة دا دل   ددراتض ؤد اة ق  دل   درا  ل  و درااو اتد

دXt ل   دت يدددليد اكدف دض   مدراادددلةدرا اددد ر  دات  ددسأNayak, 2012: 48-49مدددفةردش

اهلأدف ا ةدش ا ةد Xt (ت تلل د  د  امد  د  ار درا ن درات ئدفدt)شل لد  ل د ال  ددرا

درلض فو أ ولةتفوعدر دف دا  د ودشلترلةدادد ةدرااددهلدسدريدر اددهلأد قةلاتدلدل   دراتض ؤد هو

ادددددهلد ادددددتالتدخ دج ل درلت سد ت   دراتال و درا اددددد ر لتد اددددد وةدا دل افد  ود  امد ر امد

تا ددأ (Sn وض دإ رسدأMaduegbuna, 2010: 342-346شدرات د اا دف د ن داو ئد و راتال

د ل ا دراض   مد(Sn)فأ دراال كدرا ولدالتالا ددأ(nخلفد  ن درا وةدرلاهلدف درا ن د

n+……………+ X 2+ X 1+ X 0Sn = Sد

دخلل  د  ضوع" ترلةر دخا ر لتد اتالتد ت دد Xnد  ل 

∑ 𝑋𝑗

𝑛

𝑗=1 
+ o=SnSد

د ل  

oSدالاهلدراال تدرل تار لت=دد

 =𝑋𝑗 أدر دp + 1راال تدشةر درا اددد ر لتدرا ادددتالتدرا  اختد واتادددو يد  د ترلةدلأ  در ودلرا تر 

 .دR  در ت و دد0أدر دل افدخلفد وا دف دراال تدp - 1راال تدش

لةد  اامد ة تدر ادد وةدف دراادد ئدبتأ ادر د لتيدديد  ودادد ئدا دفةيددلتدرااددلةدرا ادد ر  د

اادد وةدترلةر درا اددتا للتدف دالداددهلدف درا ويدد دلدل   دراتض ؤد  اادد ةداسدتالد ر د ض قد  ل 

ترلةر در ادد وةدرا اددتا للتدف دادد ئدر  ةرئدرا والتد  د ت د دراتض ؤف  دبلةدرا    در اددهلد

د.أOskooe , 2010: 1450-2887شراترلةر دراا ةلتدرااو اتد ا وةدر اهلد



راا ئدرا والتدف داتاهلدد رااةرعرت و دنةرةدرا ل دخ للتد ا  :سوق الأوراق المالية ةفاءة: ثانيا

   ددستج  دخ للتداات ن دا اةدانتد خاتضلتد رات خلفدرا  ل  و درا رةامدإافدرااددددددد ئددت ت ا

ةدرااددد ئدت دشااددد ورت و درااةرةدرلادددتا وةيدف دل توجهودرا ادددتا ةدف درا  ل  و دراهو تدرات د

را يدددد درا وا د رلنتمددددوايددرا والتس  ل  و د مدددداةيدر  ةرئددرات ال و سر اددددهلد خ ر اد

رلادددتفوامد  درا  ل  و دداض  إ درلتت ولدأسد275 د2005سد    اد   ادشرااربة ) خول اددد  د

  دن  درا  تمددددل دج لهلدلت ض  دض ةلتدت ةلدش فةيددددلتد فوعمدراادددد ئأدرا رةامدإافدراادددد ئد

ت  درافةيددلتد  ددرمدد  را تنتد ل دادد ةدراادد ئد را  ل  و درا رةامدإالهود تاددت ادد رات دت ل 

الةدرا ا ر  ش  رات دتضصدخلفدترللةدر ا وةدخا ر لودف دفتةمدا ضلتد  لضتدضتلجتددأفةيلتدرا

تأاةد أسد281 د2006ش  واسدخ ارا و سد ةمرا  ل  و درا ت فةمد ت دتلكدرافت   د ت د اكدت

 ة تدر اددد وةدخاددد ر لتدضتلجتدر دتمددد يدرا رةامدتافئدرا  ل  و د ف درااددد ئدد ة تدر اددد وة

اتاضو لتد  درا   دت درا  ل  و درا رةامدإافدراا ئدخ د  يهودارات  لدلت ن دت الئدخ ر ادر

 ا د  درا ت و لل دف درااددد ئدل  ا  دخ درا  ل  تدضفادددهودرا ادددتفلال د  درا  ل  و ددا ان  د

دأ.ددKrugman, 2006: 357ش ل ائدخ ر ادرختلوالتداج ل درا ت و لل دفل را ف عددراا ئ

 ا  دلات ل دت ض درضتاو درا  ل  و دف دراا ئد اةختدراا ئدد فوعمر د   ودا ئدل   دراا  د

را اتا ةل د درا اقوعد ت يليد اكدتضواكدخااد  دخلفدرا اتا ةدرا م  دخلفدمفاتدجالامد

را   دخ دقةلئد ةت قل د  د  يدددددهلدا وةدف درلادددددهلدرا والتد جو درلادددددتدرا  تمدددددل دف 

فإ د اكدلؤايد ضاد ة اد  ل  و دجالامدت صدر اددهلدرا رةامدرافدراادد ئدفدراادد  تدرلإا تة ضلت

   درا ت وةلدخلل دسد تضتاددةدت  درا  ل  و د ادد  داددةل رةتفوعدا درض فو دنل تدر اددهلدإافد

ت  درا ة لدلدل   دال اددددددد لسدخلفدرااددددددد ئدف د  د ل درا  ل  و د  د ت دتا ةدراتر ت ل

را تو تدف دراا ئداتؤاةدج ل درا  ل  و دد  د را م  دخلفدخ ر ادرخلفد  د التدرا ت و لل د

دأ.Lasher, 2010: 193شدا ةدرااهلخلفد ا  دف ل د

درت وعداهلر دتار  دخ للتدتتقلسالمالية:  استتتراتيجيات تداول الاستتهم فو قستتواق ا وراقثالثا: 

د ت تللدرا ادددددددتا ةل دن  د  دت الاتودلتلدرات درلتارلدات الئد ضواددددددد تدرادددددددتةرتلجلو دخام

دراهالدا د ادددتا ةد  د ةب تد وجتد و تتلدرا ادددتا ةل دن  د  درا ت  تدراتار  درادددتةرتلجلت

د ادد ةدرااددةرعد ت د  دراة يدت درااددة و دإ اضدااددهلدااددةرعدر ادد وصدلاف درا يدراة لادد 

دادددد ةد ل درافةئد  درلاددددتفوامد ت د  د ضف تدرنمددددفدات الئدرلادددد وةد أخلفد را ل دض ف  

دال اوت ل درااة تدتاف هودرات در ة وحدت ال و د  دخو ادخلفددرا م  د درا ل د ا ةدرااةرع

دف ددرض فويددددددهودا درااددددددة تدراددددددهلدرةتفوعدا  ةفتدرا تار ا  دلاددددددت ا هودقةئدخامد ت جادس

درلادددتا وةدلةب   درات دالادددة تدرا والتدالا ر لدرا ادددتا ةل دتف صدراقةئسدتلكد   درا ادددتا  

درا والتدرا   د  ل تدرا   ضتدراض  د رفوئد تق لةتودراادددددددة تدتا لدرات درا ضتجو د اليدددددددودفلهوس

د  ةفتدف درا اددتا ةدلفلادر دل   دادد عد  د اةراددتدسدالادد ةدرا لوض دراةاددلد اةراددتدالاددة تس

 ر ا وة.ددتالسدسدراترلةر دت  د رةت وقدرا اتا  دف درض فوي در دسراقلدراالوا
ن  دراتقةئد :أ4سدص2000سدإ ةرتللد  د   ادشراا ل وض  في الاسهم أساسيات الاستثمار (1

لاتةرتلجلو دتار  درلاهلد رار صدف دتفومل درلاتا وةر درات دتت لئد هودلجسدراتقةئد

اوخامدرلاوسدرات دل   د  د تاهودرلضقتئدال ال درافدراوالو درلاتا وةد ل دت ت ةدرا



دف  د  تاا ت دانلات د ة لت دت ا درلاتةرتلجلو د رات  درلاهلسددخ  د تار   درلاتا وة خوال

دد ال ال دخ دراوسداتاتا وة د ضاما د ا  دخول نقوعد  ل دلجسدراتة لادايدف دااهل

د ولت  ت د دراوالتد  ه تدات الئدرلة وحد ؤاةر د  ةرن تدات 

 لجسدا داددد ئد ت دخامدادددض ر درادر اةرادددتدترلة  دد لامدددا -: لسكككوقالعام ل المؤشكككر .أ

بلةد  اختدخلفدفتةر درااددد ئدرا  ر ادادراادددة و د  ل ود وض در خ دض  راترلةدلمدددو سد

 ت. ل ود و دراا ئد ر دق أضلضتدراتا وةلتدخوال

دخلل دتؤاةد رات درا مو صد  دج  خت دنقوعد  ددل تلكد-فيه:  الاستثمار المراد القطاعد .ب

د اأ درا ضواسدرااةرةدلت و د ضهود رلاتفوامد راي لدراا مدضاوقدت الاد لجسد إلجو لودال لو

  .خا  د  درلاتا وة

درااة عدخضادرااة و د  دض خل دخلفدرا اتا ة  دلة اد-: فيها الاستثمار المراد الشرةة  .ج

دراض  سدق ةدف دت   درات درااة و شدت درااة و د ت  دفلهوداتاتا وةد  لضتداة تدل تلوة

 ,Kiplingerشدأ.راه هودنل تدرض فو دف دتا سدار ل دا ل دت ةي درات د رااة و 

 أ.4 :2017

دضجوحدخ ر  داتلد  د را ل درا ضواسدالاةرعدرات نل دت ادخ للت: التوقيت المناسب للاستثمار (2

دتاوخاد ت  تد  ة لدجلاد ن دفهضوكدا ضواسرد نتهودخ للتدا  د ل دراا ئدف دراتار  

د  وداةرعدخلف دت نلت درلاهلدا ل درلاهل درات نل درا ضواسد  د رارة درا ضواسداليو

 أخلفدد را ل درلا وةد أن درلاهلداةرعد ت د  د   ضتد ضف تدرنمفدات الئدت دالتار  

دراضملدف درل ةل لتدترا والدرل ةرئد  ةمتدف د يوةسدرضجيأدLefevreشدرلا وةد   ة

درلاتا وةدت نل دف د مل ودت   دا دت د  لةمداة مدت  ل دإافدراقةلئد أ درل  

 أ.دLefevre, 1985:12ش

د را او  تدرااخلد ا رتجوتو د  تلفتدم  ارد ت  قوددر ا وةدتالك والمقاومة: نقاط الدعم (3

 واا  درا يدلؤايدرافدد  او تدرا م يدرا يدل   دا  درض فو در ا وةد رةتفوخهودت 

دفل ةل دال ت و لل دف دراا ئس دل ض درا يدرلاف درا وجاد أض درااخلد ا  دريةرةد  لةم

در ا وةسددرةتفوعدا  دل   درا يدر خلفدرا وجاد أضهودفت ةلدر ودرا او  تدر ا وةسدرض فو 

دل ا د  ل دات ض د  در ا وةدت ااد ل د  لضتدر نو دف د را او  تدرااخلد ات لو د تةتف 

دخضادر وداخلفسدرا او  تد ضاقتدتمقالدر ا وةدرةتفوعدف ضاد او  تدل ا د ض داخلفد آ ةداخل

د او  تداتلافد تةتف داخلدلافتاتدتض ف در اهلداا وةدفإ درااخلسدضاقتدفتتلافدر ا وةدت  ق

 أ.د166 د2008ش ا دخمولسد

د ضوعدف در دراتةرتلجلو درلاتا وةدرا ت  ت :استراتيجيات الاستثمار في المحافظ الاستثمارية (4

درا ت لاتدرلاتا وةلتدرااةرةر دلت و درا اتا ةدلال  درا يدرلاتا وةلتدت ادراا ل درا  وف 

درل  ر دت ال دفيتدخ درلاتا وةلتدرا  ف تد ت  ل در تلوةد  لفلتدرلاتا وةدرتارلد ت الا

د ر را تدرات نل د ر تلوةداتاتا وةدرا  ممت د ل د لس دل توة د  دض خل درا اتا ة

دشرااو ضتأدراتةرتلجلتدت ودرلاتةرتلجلو  درل افدرتت ولدلض مةد ل د شراضاقتأدرلإارةم

درخت وةر دي عدف درلاهلد ل درل ةضدرلاتةرتلجلتدت ولاد لض ودفاقدراا ئد  ؤاة

 أ.دElton, Edwin, 1995: 688شد  ي خلت



اتةرتلجلو درلاتا وةدرا  ف  دالتلدتضو  درلاتةرتلجلو د  ج درخقوعدم ةمد ري تدخ درد

د فاآدا  لوةدرا فوعمدراف 

درلاددتةرتلجلو دراددلد  دراض عدت ردخلفدلقلئ السككوق: بةفاءة تعترف التي الاسككتراتيجياتاولا: 

درا والتدرل ةرئدر تلوةدرااددد ئدف دأ ؤادددةشدتت  درادددوسدخلفدنو  تدراادددو ضتد ضهودرلادددتةرتلجلت

د   أسدAmerce, 2003: 6 فؤمدشدرا والتدرلا رئد  در درفتةر دال  ف تد تا لدخلفدترا   ض

ت  سددراا ئدف در ا وةدا دإافد ملضوتداو اودرا و دا ئدةرسد فوعمدف ةمدإافد ت دراتقةئ

دخلل درا مددددددد  درا ت ن درا و ادخلفدرخت واردتت اادراال تدت  د ا درا والتدال ةنتدرا الالتدراال ت

دخوالتدبلةداة وحدت الئدرا اددتا ةدخلفد  واتوا دلاددت ل درا و اسدت رد ت ائدوقةدرا ةت قت را  

درات درا  ل  و د  د  اكدرا الالتدنل تهود  د أن درا ال تدرا والتدادددددددةرعدرل ةرئدقةلئدخ 

د.دت لفتد ا  درا ن دضفسدف درا اتا ةل دا  دت   د ت فةمدراضتو ،دت  دإافد مل 

د تاالدرافالساةنة:  ستثمارالا استراتيجيات

دتت فةدخضا ود واادةرعدرا ادتا ةدلا لدرلادتةرتلجلتدت  د فئوالاحتفاظ:  الشكراء اسكتراتيجية .أ

ل د السدر   ر سدخلفدف درا مددددددد  دلةبسدخضا ود وا ل د لا لدر   ر سداال  درضت وةدخل

دراددتةرتلجلتد ائتد ا  دسأBodie, 2008: 364شاة وحدت الئدف دا تد  اكدالا لدرا اددتا  

ات هوسدد  درلخت وةر د  دخاادت  لضهودف دلةرخ در درات ن و دلض ر دت  د رل تفو درااةرع

راتض ل دف در تلوةدر  ةرئدرا والتسدت فلةدرااددل اتد  د ت در تلوةدد  د ت لد اددت ضدت الئ

دا ةرئدرا والتدلاددده دتمدددةلفهوسد ر تلوةدرات نل درا ضوادددسداتادددتا وةسد ت فل د ادددت ض

را  وقةد  اكد ولادددددددتا وةدف درا ضادددددددأمدرا    لتد را ضادددددددأمدراا لتدأدشرلخةج دخاضو سد

دأ56 د2003

درلاتةرتلجلتداه  دلا لدرا اتا ةد و تلوةدراتا وةرت د فاودالمؤشرات: صناديق استراتيجية .ب

دل  سدرا يدرا ؤاةدار  داة تدا  درلاهلدضاسد  ضفسدراا ئد ولخت وادخلفد ؤاةر 

دلي  د  ودال ؤاةدرا   ضتدرلاتا وةدمضوالئد اةرعدلا لدرا تار اتد ر درلاهلدوةرا د ة ت

د  درا والتدرل ةرئدا ئدف درا تار اتدرلاهلدخ ر ادت وا دخ ر ادخلفدرا م  دال اتا ة

دأ.Pringent, 2007: 351-353ر ةضدشدجهتد  د  لةمدا  وقةدت ةلي دجهتد خال

دلدت ةلدرات درلادددتةرتلجلو دخلفدلقلئ السكككوق: بةفاءة ترفلا تع التي الاسكككتراتيجياتثانيا: 

دت توادرا ارةمدرا  وف د لدرا والتدرل ةرئد  ف تدلإارةمدراضاددقتد ولاددتةرتلجلو دراادد ئد  فوعم

درا اددتةلو د اادد تدلاوسدرا يدرا  ف تدا ةر د  ا د رةتفوعدرا وا د را و ادرا ةتف تد وا  وقةم

دتدد  د تا لسددا ضلددتدفتةمد ت درلادددددددتا ددوةر د ج  عدرافدر رلادددددددتةارادنل ددتدر دراجددالددام

درا الالتدنل تهودلدت  سدراادد ئدف درا والتدرل ةرئدرادد وةدر د فوا درفتةر دخلفدرلاددتةرتلجلت

درا  ل  و د  لوامدر درافضلتد را هوةر درا  ةمد  و  د ادددددددف دل   د ود ت درافتةر د   د ت 

دأChong, Yenyee, 2004: 37راا ئدشدف دا اتا ةل رد بل لتدلدتتوحدرات دراار للت
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لت هود ج  خدل   دت ةللدرا  رةا  لو ددت وض ض دل   درت وخهودف درا  ل خاد  ل   دن ر

تق لاو د راددد  دف د   لدرا جول د ا ددل  رةا لت ا س  لضتد لت  د اددد درا ومدددتدرا ادددو لت

خلفدد تلدرلخت وادف داةرادددتضودت  د راددد رئدرلادددهلسرا و دد را   ل تةد ادددة و راةلويدددلو د

 .Q. Zhang, C. Zhuang, G) رل ت ول خلفدض ةل دد رات دت ت ا را اددددددد ر لتدرا  رةا لت

Yin, 2011,61)د د

 ل ددرا تنتخ دض   مدةلويدددد دلمددددلددمت دخ وةدئيةالعشككككواالخوارزمية  ل   دراا  د و د  

الو دض ةل او رل ت ول د دراةلويلو د دت ددت ج  خ د  د   ضو دض ولد  ل درخت واردخلفدر

 اراددسراددددددل سدلتلد  د تا درلجواد  والدت ردراض   مد واددددددت ارلد ةر ،درا وادددددد سد درات ةرة

 درلاتا وةر د درا رئدرا و ددرا والتدف د الةد  درا ؤااو درا ا ر لترات ارلدرا  رةا لو د

 ت تللدخ للدد دتضفلدد ددبلةدرا  دداامسد اددددددد ددوسدضتلجددترات دتت لاد  ددالدرادددددددتاةرةدراتددار ل د

الض   مددرا اتة ت ددرا ت  ت دتضفل د ق رتهودرخت واردخلفدرلجةرعر ددرا اددددددد ر لترا  رةا لو د

الادرن دادد ةدااددةرعدرااددهلد د  اكدات درا ادد ر لتدرا  رةا لترا اة سد ل دلتلدرلخت وادخلفد

  واتوا دت  ل ددست الادرخلفداددد ةدا ل  د وااددد  درا يدل   دفل درا و ادرا ت ن دف درخ لدنل  دا 

فه د ج  ختددالخوارزمية العددية:ر ودسدTin Kong H,2010,22)شض   مدةلويددددددد دالت  ل 

 تودف دتالا د  ااد ا اود  اامد  درات لل و در درا ق ر درا ضم صدخللهود رات دلت ل دتضفل

 نادنولدرا و  درا  ةجو درا قل  تدا اددددددد لتد  لضتسدرخت واردخلفد لوضو د  قومد هالدإلجواد

لات ةرمد ولخت وادخلفدرااللدرا الالتدالاة و در  اةدتار لدف دا ئدرا ةرئدال ةرئدرا والتد

ض   مد ت اددقدرا و ادد اددلتلدرلخت وادخلفدض   مدةلويدد دلادد فافيدد دادد ةدال ل د رااددةرعسد

ل ةلد دوضد د  در اةدراض ددو مدد راد يد (mean-reverting  asseting model) المددددددد  

رافددت تسف درا رئدرا و د هالدرا م  دخلفد ة و درلا وةد درات دف دضهولتهوددرا ات ا ت

 ال   دخلفدض   مدسدأQ. Zhang, C. Zhuang, G. Yin, 2011,67شد.رادددتاةرةدرااددد ئدت وا

دتفل رات دت ةلد وضهود  (slippage cost)  ت ادددقدخو ادرلادددهلدلجسدرلخت وادخلفد ودلاددد ف

تضه د  دخ لل دد رااددددد ةدرا يف درلاددددد رئددرا  وااتدراتجوةلتدترافةئد ل درااددددد ةدرا ت ن دا  لل

د.را  واات

𝑋(𝑡)اضفتة در درا  للتد  ∈ 𝑅 قدرا و اد رات دل   ددت دخ للتدخادددد ر لتدتاخفدخ للتد ت اددددد

ددأ  (Chao Zhuang ,  2008 :12تملوبتهودخلفدا  د  وااتدتفويللتدخا ر لتد  واا  دراتوال

𝑑𝑋(𝑡) = 𝑎 ( 𝑏 − 𝑋(𝑡) ) 𝑑𝑡 + 𝜎𝑑𝑊(𝑡) س 𝑋(0) = 𝑥           … … … … دد(1)

𝑎 ل در دد > 𝑂ت ا د  ا درةجوعدسد ت ا دد 𝑏ات ضدرات را دسد ر دد 𝜎 > Oدت ا دراتال و د

 خضا  دفأ دا ةدر م دل   در دل قفد واا  درلت ت ا درا ة تدرا ةر ضلتدراالوالتسددW(t)ر ود

Q. Zhang, C. Zhuang, G. Yin,) 2011,69د دأ

S(t) =  𝑒𝑥𝑝 (𝑋(𝑡)) 



خ للتدخادد ر لتد  اامدر دتت  دت ال د  ل ددS(t)ف د  اضودت ردلدض تومدل دل   دادد ةدر مدد د

نل تد اوتامد را يدل ا دراال تدرا الالتدرا تار اتدف د S(t) ر م ا ةددسد ل دالتلدرفتةر در 

را اوتادفأض دالتلدرفتةر دالالتل ددر م راا ئد يداة تد  درااة و سد رخت واردخلفدا ةد

𝜏  رات نلدا نو   د  {𝑏𝑖}    𝜏 {𝑆𝑖}   ل درات نلدخ ددد ا يدلتلدف  لامدددددددداد أ نو درات نلدشت در

 درا ل دا   درااة تدناد اا دراة يدرا قل سدر داتجضسدرا او ةدف در ة وحأسد لت فةدرااةرعدر

د دTin Kong H,2010,45)رااةقدرلت ش

𝑂 ≤  𝜏  {𝑏1}   ≤ 𝜏 {𝑆1}   ≤  𝜏  {𝑏2}   ≤ 𝜏 {𝑆2}   ≤ ⋯ 

𝜏   ل در د ت  درااةرةدادددددددلا لد وت و دنةرةدراادددددددةرعدخضادراا    {𝑏𝑖}   درت و دنةرةدرا ل دخضاد 

𝑖سد ل در دد   𝜏 {𝑆𝑖}راا   = 1.2. أدخضاد(slippage را يدل ا دضادددددد تدد(k)  وفتةر در دد…

O  دخ للتدت  ل د وا د < 𝑘 < 𝜌  اكدفو دد1 > 𝑂دل ا د  و  درا ملد.دد

را ادو ةسدتهالدرااةرادتدرافدإلجواداد ةدراادةرعد اد ةدرا ل درا الفدرات دت  لدر ة وحدر دتالل د

د ةلويلودل  ضضودملوبتد ودجوعداخت د واا  درلت  د

Max  Φ(𝜃) = E[ J(θ)]           … … … … (2) 

د ل در د

J(θ) = ∑[ exp (− 𝜌𝜏{𝑆𝑖} )

∞

𝑖=1

 𝑆 (𝜏{𝑆𝑖})(1 − 𝐾) 

𝑆 (𝜏{𝑏𝑖})(1 + 𝐾) − exp (− 𝜌𝜏{𝑏𝑖} )د

د ر 

θ = (𝜃1. 𝜃2) 

𝜏{𝑏1} = 𝑀𝑎𝑥{ 𝑡 > 𝑂; 𝑆(𝑡)  ≤ exp (θ1) } 

𝜏{𝑏𝑖} =  𝑀𝑎𝑥{𝑡 > 𝜏{𝑆𝑖−1} ; 𝑆(𝑡) ≤ 𝑒𝑥𝑝𝜃1} ; f𝑜𝑟 𝑖 ≥ 2; 

𝜏{𝑆𝑖} = Max {𝑡 > 𝜏{𝑏𝑖} ; 𝑆(𝑡) ≥ 𝑒𝑥𝑝𝜃2} ; f𝑜𝑟 𝑖 ≥ 1; 

ا دد𝜏{𝑆𝑖} د𝜏{𝑏𝑖} ل در د نو تِ  .𝜃1)ةرعد را ل د خلفدرات را دسد ر ددرات نلدالاددددددددا  𝜃2)د

ت دادد ةدرااددهلدخضادد𝑆(𝑡)أدالاددةرعد را ل د خلفدرات را د ر د threshold ل ات دنللدرا ت تدش

أدض ت ادخلفدرجةرعدلاخفد واتاةلسدرا اددددددد ر  د  د ت د1 لإلجوادرا  دال  وااتدشسددأtراا  دش

.𝜃1)الالتد  دنللددإلجوا 𝜃2)وات ارلدرا  وااتدرلتلتد  Chao Zhuang , 2008 :13)د دأ

θ𝑛+1 = 𝜃𝑛 + {𝑠𝑡𝑒𝑝 𝑠𝑖𝑧𝑒} {𝑔𝑟𝑎𝑑𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑒𝑠𝑡𝑖𝑚𝑎𝑡𝑒 𝑜𝑓 𝜙 (𝜃)} … … … … (3)  

θ)  ولخت وادخلفدنل تد  ا لتدخا ر لتدش
0

أد  دn  ل لدفأض دل  ضضودت  ل دشد𝑆(𝑡)  فة دد

θ) ا لدض م دخلفدالالتد  دراتاالةر دشأد3رات ةرةر دال  وااتدش
𝑛

سدخضا  دفوض دل  ضضودد



𝜏𝑛رات نلددا نو ت الاد
{𝑏𝑖}

𝜏𝑛 دد 
{𝑆𝑖}

نو درات نلدخضادت ائدرااة قدا رااةرعد ددا نو دايد

درلتلت دد

𝜏𝑛
{𝑏1}

= 𝑀𝑎𝑥 { 𝑡 > 𝑂 . 𝑆(𝑡)  ≤ exp (θ𝑛
1 ) } 

𝜏𝑛
{𝑏𝑖}

= Max {𝑡 > 𝜏𝑛
{𝑆𝑖−1}

 ; 𝑆(𝑡) ≤ exp (θ𝑛
1 )} ; f𝑜𝑟 𝑖 ≥ 2 

𝜏𝑛
{𝑆𝑖}

= Max {𝑡 > 𝜏{𝑏𝑖} ; 𝑆(𝑡) ≥ exp (θ𝑛
2 )} ; f𝑜𝑟 𝑖 ≥ 1 

دأد واا  درلت  د3ملوبتدرا  وااتدةنلدشدإخوام  ه ردل   د

 θ𝑛+1 = 𝜃𝑛 + 𝜀𝑛 𝒟 Φ( 𝜃𝑛 . 𝜀𝑛 ) … … … …  د(4)

أد خوامد ودت   دد step sizeت ا دالالتد  درلخارادرا الالتد ت ةلد وضهودشد𝜀𝑛ل در د 

دنل تهودنةل تدرافدرامفةد ت اسد  د ت درا  وااتدراتوالت د

𝜀𝑛 = 𝑂 (
1

𝑛
) 

د ر د

𝒟Φ( 𝜃𝑛 . 𝜀𝑛 ) = (𝑌𝑛
+ − 𝑌𝑛

− )/2 𝒮𝑛د 

د

د ل اسد وا  وااتدرلتلت خاادمرلةدجاردد𝒮𝑛  ل در د

𝒮𝑛 = 𝑂 (
1

𝑌𝑛
دد(1/6

 فئدرا ضقئدد را االتدلتلدترا ا ر لدترال سدرا  رةا لدفئر دراتةرتلجلو دراتار  د ا  دخولد 

  و دادد ةدرااددةرعدالاددهلدلدلتجو ادادد ةددت  لضدتلتلداددةرعدرااددهلدف دفتة دا ضلدشخضا ورلت د

د.درا او ةأد أن يدا ةد    دال ة مدأ درافتةمدولتضهضيقةدا ل درااهلدف ددفأضضو ل  د

ف دراجوضسدراتق لا درافدرلجواداددد ةددرا اددد ر لتدرا  رةا لتتهالد الخوارزمية العشكككوائية: .1

 ائدرنمفدخو اد    د فاودالملرتدلد يرااةرعدرل ا د ا ةدرا ل درل ا داتار  درلاهلدرا

  اكدخضادنللدد  ل  تدتنل دت  S(t)در داددد ةدرلمددد درا وا د  وفتةر دأ2شراةلويدددلتدةنلد

 د  لض دا  د  

𝜏  د, k,دpش  {𝑏𝑖}    𝜏 {𝑆𝑖}   ف درافد اكدتلدرلخت وادخلفدرجةرعدراتاةلسدرا اددددددد ر  أسد دريددددددددو

د رات دت يدد دأ2شد وامددلرترات دت  دتل لتهوددرا ادد لت أاددوسدا  دأد4شدرا  وااترا  يدديدف د

دااةرعد  ل درلاهل.د ر نو درات نلدرا والترلم  دد وة أادرا ت لات  دراال اددتا ج  خ

ية: .2 عدد ية ال لتدالخوارزم لتدرا اا ات ولخت وادخلفد دف درا  رةا   درات دت ا ددأ1شدرا  وا

ا  د  د  والدد  تلفتا ت اددددقدخو ادرلاددددهلد  وفتةر دنللددرا ادددد ر لتدراتفويددددللتدرا  واات



د  ل  تت دنل  د (St) اددددد ةدرلمددددد درا وا د  وفتةر در دد 𝜎 (b, a ش ت ددأ1شدرا  واات

دأ.د𝜃2ش رفي دا ةدال ل ددأ𝜃1شخضا  دفو درفي دا ةدالاةرعد

شرافضوائد رامددضوختد درلتمددول أددلتل درا ادد ر لتد را االتدف دنقوخو  اددلتلدتق لئدرا  رةا 

ااقوعددأداددة ت1مددضوختد دشأداددة تدااقوعدرا2 دشدفضوائأد5شد ضهودأداددة ت8شدتيدد   را يدل

د(30/6/2018-1/1/2015)الفتةمددرلتمول 

د   ودلل  د

دقطاع الفنادق: اولا:

فضوائد ت  درافضوائدد(10)دامددددددد ائدفاقد  دوفضدأ5ش ن درل تلوةدف دت ردرااقوعدخلفددد

الو لتدشرا قضلتت د فضائد و  أد ت اددسفضائدخاتوةدسفضائدفلاقل دسفضائد رارادساتاتا وةر درا

رافضوائدتار لدف دراادددددد ئد تلدر تلوةدخاادرا اددددددوتار داه  درافضوائد ت ددا اةت  درافضوائد  د

 اتادددددللقدرايددددد عدخلفدرافضوائدرات د ن درل تلوةدسد30/6/2018)رافد (1/1/2015رافتةمد  د

خللهوداخت دل اد  درات ةر دراةا لدرا لوضلتداتلكدرافضوائد  ت  تدتال و داا وةدر اهلدفلهود

   ودلل  

ر دد:للاسككككككتثمارات السككككككياحية نيةالوط (1

ا قضلددددتد در فضددددائ ا ض د ا لددددو در راادددددددد دددد 

اتادددتا وةر دراادددلو لتدل يددديدتال و د

 ادددددلقتدف دااددددد وةدر ادددددهلد لدت جاد

ف رةئد  لةمدف دااددددد وةدر ادددددهلد ت رد

لا دخلفدرادددتاةرةدرااددد ئد  واتوا دفأ د

ادددد ةدرااددددهلدلت  دخ للتد ت اددددقدخو اد

دش  Mean-Reveringر مددددددددددددددددد 

assetingدأ.د1شدف دراا  أد  ود

ل يددديدراةادددلدرا لوض ددفندق فلسكككطين: (2

 ج ادرادددتاةرةدضاددد  د اددد وةدرلادددهلد

 مددو  ودتال و د اددلقتد ادد وةدلاددهلد

لكدرلاددددددد وةد  د ج ادنللد  لدت ل دت

 وةجتدخ دإقوةدرات را درا يدتاددددددها د

 رافد (1/1/2015 رلاددددددد ددوةدالفتةمد

   ود  ييدف دراا  دد30/6/2018)

دأ.2ش

 ة تددأ3 يدددديدراادددد  دشلدفندق بابل: (3

اددددد ةدراادددددهلدرال   دافضائد و  دالفتةمد

 ل ل د30/6/2018) رافد (1/1/2015

درا لدددوض در د ة دددتد   د ت دراةادددددددل

ر اددددد وةدتتمدددددلد ولتار دةبلد ج اد

   دراتال و درا  لةمد ادددد وةدر اددددهلد

 ف دالولد  لضت.ددد

 ة تددأ4ل يددديدرااددد  دشدفندق بغداد: (4

  دالفتةمداددددد ةدراادددددهلدرال   دافضائد و

 ل ل د30/6/2018) رافد (1/1/2015

درا لدددوض در د ة دددتد   د ت دراةادددددددل

ر اددددد وةدتتمدددددلد ولتار دةبلد ج اد

   دراتال و درا  لةمد ادددد وةدر اددددهلد

 ف دالولد  لضت.ددد

 ة تددأ5ل ييدراا  دشدفندق عشتار: (5

درال   دافضدددائد دددو ددد د دراادددددددهل اددددددد ة



د30/6/2018) رافد (1/1/2015الفتةم

 ت دراةالدرا لوض در د ة تد ل ل د  د

ر اددددد وةدتتمدددددلد ولتار دةبلد ج اد

   دراتال و درا  لةمد ادددد وةدر اددددهلد

 ف دالولد  لضت

د

ددةفندق الوطنية للاستثمارات السياحي (1)شةل   

المصكككككدر: من اعداد الباحث باسكككككتخدام البرنام  د

Excel.دددددددد 

 

 ددددددددددفلسطينفندق  (2)شةل             

المصككككككدر: من اعداد الباحث باسككككككتخدام البرنام  

Excel. 

د

 

 

 

 

 

 

 

د

 

د

 

د

 دددددددددبابلفندق  (3)شةل                 

المصككككككدر: من اعداد الباحث باسككككككتخدام البرنام  

Excel. 

د

 دددددددد بغداددفندق (4)شةل             

المصككككككدر: من اعداد الباحث باسككككككتخدام البرنام  

Excel. 

ددددد

دددددددددددفلسطينفندق  (5)شةل ددددددددددددد

 Excelالمصدر: من اعداد الباحث باستخدام البرنام  
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ادددددلتلدتق لئدرا  رةا لتددفضوائ ادرات ةللد وا لوضو درال  لتد  ة تدااددددد وةدر ادددددهلدااقوعدرا 

 را ا ر لتد را االتد  واتوا  د

A.  :اضودرادددددد وةددت هةدأ4ا  دش  اددددددسدراجتطبيق الخوارزمية العشككككككوائية في قطاع الفنادق

راادددددةرعدرل ا د راددددد وةدرا ل درل ا د رافو امدرا ت ااتدضتلجتدرافةئد ل داددددد ةدرا ل درل ا د

 ادد ةدرااددةرعدرل ا دالفضوائدخلضتدرااةراددتد را يدل ل دضتو ،دتق لئدرا  رةا لتدرا ادد ر لتد

 خلفدرافضوائدخلضتدرااةرات.

دد(2015 - 2018) نتائ  الخوارزميات العشوائية لقطاع الفنادق( 4جدول )ددددددددددددددددددددد

دالمصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على النشرات اليومية لسوق العراق.

ا وةدرا ل در  ا دا ج  ختد  درافضوائد اةرعدر  ا د ا ا وةدرا  ت هةد  د ت دراجا  داخت دا

 واددددددت ارلدرا  رةا لتدرا ادددددد ر لتسدفأ دادددددد ةدرااددددددةرعدر  ا دافضائدرا قضلتددخلضتدرااةراددددددت

د أ17.965أدالضوةدر وداددد ةدرا ل در  ا داضفسدرافضائدفه دش6.01اتادددتا وةر دراادددلو لتدل ل دش

أدالضوةدسدر ودفضائد رارادفأ دا ةدرااةرعد11.955الضوةد را يدل ائدرنمفدفو امد   ضتدناةتودش

أدالضوةد را يدل ائدفو امدناةتود10.467أدالضوةد اددددددد ةدرا ل در  ا دش5.2133ر  ا دا دت دش

أدالضوةدفةئد ل دا ةدرااةرعدر  ا د ا ةدرا ل در  ا دلاهلدفضائد راراسدر ود واضا تد5.2537ش

أدالضوةد ر ا داد ةدا ل دااده  دت د8.1599افضائدفلادقل دفأ در ا داد ةداادةرعدااده  دناة دش

أدالضوةسد ف د22.807 ر درافو امدرا ت ااتدضتلجتدرافةئد ل دراادددددد ةل دت دشأدالضوةد30.9669ش

أدالضوةد32.964أدالضوةد ادد ةدرا ل در  ا دش9.761فضائدخاددتوةدفأ دادد ةدرااددةرعدر  ا د ل دش

أدالضوةسدر ودفضائد و  دف ل دادددددد ةدرااددددددةرعدر  ا د23.203  لر درافو امدافضائدخاددددددتوةد  ل دش

أدالضوةدر ودرافو امدرا ت  ضتد  د84.962  ل دا ةدرا ل در  ا د اه  دشدأدالضوة3.464 اه  دش

دأدالضوة.د81.948فةئداا وةدرااةرعد را ل داتاهلدف ل دناةتودش

B. :اةرعدرل ا د5  اسدراجا  دشدتطبيق الخوارزمية العددية في قطاع الفنادق ا وةدرا أداضودر

فةئد ل دادددد ةدرا ل درل ا د ادددد ةدرااددددةرعد رادددد وةدرا ل درل ا د رافو امدرا ت ااتدضتلجتدرا

خلفدرافضوائدخلضتدداالترل ا دالفضوائدخلضتدرااةراددددتد را يدل ل دضتو ،دتق لئدرا  رةا لتدرا 

 رااةرات.

 

 

 

 سعر للشراء الامثل اسم الشرةة

𝜽𝟏 

 عر للبيع الامثلس

𝜽𝟐 

الفائدة المتحققة من 

الفرق بين )سعر البيع 

 سعر الشراء( –

الوطنية للاستثمارات 

 السياحية

6.01 17.965 11.955 

 5.2537 10.467 5.2133 فندق بغداد

د22.807 30.9669 8.1599 فندق فلسطين

 23.203 32.964 9.761 فندق عشتار

 81.498 84.962 3.464 فندق بابل



 (2015 - 2018) الخوارزميات العددية لقطاع الفنادق( 5جدول )ددددددددددددددددددددددد

دمن اعداد الباحث بالاعتماد على النشرات اليومية لسوق العراق.المصدر: 

 ت هةد  د ت دراجا  داخت داا وةدرااةرعدر  ا د اا وةدرا ل در  ا دا ج  ختد  درافضوائد 

خلضتدرااةراتد وات ارلدرا  رةا لتدرا االتدسدا دا ةدرااةرعدر  ا دافضائدرا قضلتداتاتا وةر د

الضوةد را يدد أ17.972أدالضوةدر ودادددد ةدرا ل در  ا داضفسدرافضائدفه دش6.022رااددددلو لتدل ل دش

أدالضوةدسدر ودفضائد رارادفأ داددد ةدراادددةرعدر  ا دا دت د11.95ل ائدرنصدفو امد   ضتدناةتودش

ضوةد اددددددد ةدرا ل در  ا دش5.222ش ضوةد را يدل ائدرنصدفو امد   ضتدناةتود10.472أدال أدال

ةدرااددةرعدر  ا د ادد ةدرا ل در  ا دلاددهلدفضائد راراسدر ود واضادد تدأدالضوةدفةئد ل دادد 5.25ش

أدالضوةد ر ا دادد ةدا ل داادده  دت د6.835افضائدفلاددقل دفأ در ا دادد ةدااددةرعداادده  دناة دش

أدالضوةسد ف دفضائد22.8أدالضوةد ر درافو امدرا ت ااتدضتلجتدرافةئد ل دراادددددد ةل دت دش29.635ش

أدالضوةد ر د31.635أدالضوةد ادد ةدرا ل در  ا دش8.435ا د ل دشخاددتوةدفأ دادد ةدرااددةرعدر  

أدالضوةسدر ودفضائد و  دف ل داددد ةدراادددةرعدر  ا د23.2رافو امدرا ت ااتدافضائدخادددتوةد ل دناةتودش

أدالضوةدر ودرافو امدرا ت  ضتد  د83.635أدالضوةد  ل دا ةدرا ل در  ا د اه  دش2.135 اه  دش

دأدالضوة.د81.5ةتودشفةئدر ا وةدف ل دنا

 قطاع الصناعة: ثانيا:

دا اةاة تد ت ادرااة و درا  توةمد  ددأ25شدام اة تد  ددأ2شف دت ردرااقوعدتلدر تلوةددددد

د ت  د30/6/2018)رافد (1/1/2015 رااددددددد ئد ت درافتةمد تار لدف راادددددددة و دضادددددددوقود

راتقةئدرافدت  درااددة و ددأسداددلتل رارادال اددة  و دراروالتدرامددضوخلتسدشراهت رااددة و دت د

د   ودلل  د

دأ6ل يددديدرااددد  دشدالهلال الصكككناعية: .1

 ة تدا ةدرااهلدرال   دااة تدراهت د

لتدالفتةمد ضوخ  رافد (1/1/2015رامددددددد

 ل ل د  د ت دراةادددددددلد30/6/2018)

لوض در د ة تدر اددددددد وةدتتمدددددددلد را 

د   دراتال ددددو د د ج ا  ددددولتار دةبل

 لضت.را  لةمد ا وةدر اهلدف دالولد  

ل يددددددديددبغداد للمشكككككككروبات الغازية: .2

أد ج ادراتاةرةدضا  د ا وةد7راا  دش

رلاددهلد مددو  ودتال و د اددلقتد ادد وةد

رلاهلد لدت ل دتلكدرلا وةد  د ج اد

 سعر للشراء الامثل اسم الشرةة

𝜽𝟏 

 سعر للبيع الامثل

 𝜽𝟐 

الفائدة المتحققة من 

الفرق بين )سعر البيع 

 سعر الشراء( –

لوطنية للاستثمارات ا

 السياحية

6.022 17.972 11.95 

 5.25 10.472 5.222 فندق بغداد

 22.8 29.635 6.835 فندق فلسطين

 23.2 31.635 8.435 فندق عشتار

 81.5 83.635 2.135 فندق بابل



نللد دددوةجدددتدخ دإقدددوةدرات را دراددد يد

 (1/1/2015تادددددها درلاددددد وةدالفتةمد

د.30/6/2018) رافد

 

 ددددددددددناعيةالهلال الص شرةة (6)شةل             

المصككككككدر: من اعداد الباحث باسككككككتخدام البرنام  

Excel. 

د

د

د

د

 

 ددددددددددشرةة بغداد للمشروبات الغازية (7)شةل         

المصككككككدر: من اعداد الباحث باسككككككتخدام البرنام  

Excel. 

 

A. :ا دأدرا وةدرااةرعدرل6ل هةداضودراجا  دشدتطبيق الخوارزمية العشوائية في قطاع الصناعة 

درا ت ااتدضتلجتدرافةئد ل دا ةدرا ل د رااةرعدالاة و دخلضتد  را وةدرا ل درل ا د رافو ام

درااةراتد را يدل ل دضتو ،دتق لئدرا  رةا لتدرا ا ر لتدخلفدرااة و دخلضتدرااةرات.

 (2015 - 2018) الخوارزميات العشوائية لقطاع الصناعة نتائج (6جدول )ددددددددددد

 المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على النشرات اليومية لسوق العراق.

ل دراجا  داخت داادددد وةدرااددددةرعدر  ا د اادددد وةدرا ل در  ا دااددددة تل د  دنقوعدرامددددضوختدل 

 وات ارلدرا  رةا لتدرا ا ر لتسدفف داة تدراهت درامضوخلتدت هةدرا وةدرااةرعدرل ا دلاهلد

ااتدأدالضوةد لض ودرافو امدرا ت 0.694أدالضوةد راد وةدرا ل درل ا دش0.191راادة تد را وا دنل تهودش

أدالضوةسدر وداددددة تد رارادال اددددة  و دراروالتدفأ دادددد ةد0.503  دفةئدرلادددد وةد ل دناةتودش

أدالضوةد4.163أدالضوةد  ل داددد ةدرا ل درل ا دا ر دراادددة تدش0.359راادددةرعدرل ا د اددده هودش

دأدالضوة.د3.804  وض درافو امدرا ت التد  دفةئدرا وةدرااةرعد را ل دت دش

B. أدرا وةدرااةرعدرل ا د7ل هةداضودراجا  دشلعددية في قطاع الصناعة: تطبيق الخوارزمية ا

درا ت ااتدضتلجتدرافةئد ل دا ةدرا ل د رااةرعدالاة و دخلضتد  را وةدرا ل درل ا د رافو ام

درااةراتد را يدل ل دضتو ،دتق لئدرا  رةا لتدرا االتدخلفدرااة و دخلضتدرااةرات.
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2015      2016     2017    2018

 سعر للشراء الامثل اسم الشرةة 

𝜽𝟏 

 سعر للبيع الامثل

𝜽𝟐 

الفكككائكككدة المتحققكككة من 

الفرق بين )سككعر البيع 

 سعر الشراء( –

 0.503 0.694 0.191 الهلال الصناعية 

 3.804 4.163 0.359 بغداد للمشروبات الغازية 



دد(2015 - 2018) نتائج الخوارزميات العددية لقطاع الصناعة( 7جدول )                     

دالمصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على النشرات اليومية لسوق العراق.

 وات ارلدل ل دراجا  داخت دا ةدرااةرعدر  ا د ا ةدرا ل در  ا دااة تل د  دنقوعدرامضوختد

را  رةا لتدرا االتسدفف داددة تدراهت درامددضوخلتدت هةدرادد وةدرااددةرعدرل ا دلاددهلدرااددة تد

أدالضوةد لض ودرافو امدرا ت ااتد  دفةئد0.702أدالضوةد را وةدرا ل درل ا دش0.202ودش را وا دنل ته

أدالضوةسدر وداددة تد رارادال اددة  و دراروالتدفأ دادد ةدرااددةرعدرل ا د0.5رلادد وةد ل دناةتودش

أدالضوةد  وض درافو امد4.172أدالضوةد  ل دادددد ةدرا ل درل ا دا ر درااددددة تدش0.372 ادددده هودش

دأدالضوة.د3.8اتدناةتودشرا ت ا

دثالثا: قطاع الاتصالات:

تلدر تلوةداددة تدراددلوداددل دسدر داددة تأد2ش  دامدد دداددة تد(1)ف دت ردرااقوعدتلدر تلوةدددددد

أد8اتتمدددددول د رات دت اد  دا اةدراادددددة و دتار لدف درااددددد ئد الض ةدف درااددددد  درا لوض دش

  د ادددددددوتامد ت درا امدفتةمد را وصد  ة تدااددددددد وةدر ادددددددهلدرال  لتدالادددددددة تد ت درا

دضت  د ج ادراتاةرةدف د ة تدا ةدرااهلدرال  لت.د30/6/2018)رافد (1/1/2015

د

دلشرةة اسياسيل للاتصالاتحرةة سعر السهم اليومي  (8شةل ) ددددددددددددددددددددد

د.Excelالمصدر: من اعداد الباحث باستخدام البرنام  

A. ت هةداضودرا وةدرااةرعدرل ا د را وةدداع الاتصالات:تطبيق الخوارزمية العشوائية في قط

الاة تدخلضتدرااةراتد  ودد رافو امدرا ت ااتدضتلجتدرافةئد ل دا ةدرا ل د رااةرعدرا ل در  ا 

اددددددة تدراددددددلواددددددل دخلفد ادددددد ر لتدأد را يدل ل دضتو ،دتق لئدرا  رةا لتدرا8ف دجا  دش

داتتمول .

0.15

5.15

10.15

15.15

2015                      2016                       2017                2018

 سعر للشراء الامثل اسم الشرةة 

𝜽𝟏 

 سعر للبيع الامثل

𝜽𝟐 

 من المتحققة الفائدة

 البيع سعر) بين الفرق

 (الشراء سعر –

 0.5 0.702 0.202 الهلال الصناعية 

 3.8د4.172 0.372 بغداد للمشروبات الغازية 



 (2015 - 2018) نتائج الخوارزميات العشوائية لقطاع الاتصالات( 8جدول )         

 لسوق العراق.المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على النشرات اليومية 

ضت  د  د ت دراجا  داخت د را وصد اة تدرالودال داتتمول در دا ا دا ةدالاةرعدت د

أدالضوةد  وض درافو امدرا ت ااتدت درافةئد ل دادد ةد20.21أدالضوةد افيدد دادد ةدال ل دش0.117ش

دأدالضوة.د20.093رااةرعدر  ا د ا ةدرا ل در  ا د را وا دناة دش

B. ت هةداضودراددد وةدراادددةرعدرل ا د راددد وةددالعددية في قطاع الاتصكككالات: تطبيق الخوارزمية

الاة تدخلضتدرااةراتد  ودد رافو امدرا ت ااتدضتلجتدرافةئد ل دا ةدرا ل د رااةرعدرا ل در  ا 

 أد را يدل ل دضتو ،دتق لئدرا  رةا لتدرا االتدخلفدرا موةلدخلضتدرااةرات.دد9ف دجا  دش
د(2015 - 2018) نتائج الخوارزميات العددية لقطاع الاتصالات( 9جدول )                  

 ى النشرات اليومية لسوق العراق.المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد عل

ل هةدراجا  درخت داددد ةدراادددةرعدر  ا د اددد ةدرا ل در  ا د فاودال  رةا لتدرا االتداادددة تد

أد20.22أدالضوةد ادد ةدرا ل در  ا دش0.122راددلواددل داتتمددول در دل ل دادد ةدرااددةرعدرل ا دش

دالضوةدأ20.098شالضوةد ر درافو امدرا ت ااتدجةرعدرافةئد ل در ا وةد

 

 (الاستنتاجات والتوصيات)

 أولا: الاستنتاجات: 

ف د فوعمدرااددددددد ئدرا والتدتأت درا  ل  و درافدرااددددددد ئدف دايد ن د ت   دت  درا  ل  و د .1

 اددتالتدخ د  يددهودرا   د ر د ة تدر ادد وةدت   دخادد ر لتدف دراادد ئدرا ف عدر دتتج د

 وعدراادددددل لتد ف ديددددد د ج ادرا ضوفادددددتد ولةتفوعد  درلض وعدرللجو لتد  ولض فو د  درلض

رااددالامد ل درا ت و لل دف دراادد ئد هالدرا مدد  دخلفدتلكدرا  ل  و د رلاددتفوامد ضهودرلد

رض دلدل   د يد ضهلدت الئدراادددد ئدف درا مدددد  دخلفدتلكدرا  ل  و د ت الئداة وحدبلةد

 رختلوالتدخلفد اوسد التدرا ت و لل .د

دلتلدرات درلتارلدات الئد ضواددد تدرادددتةرتلجلو دخامدهلدرت وعر اددددتار  دضجوحدخ للتدتتقلس .2

ف دي عدراضتو ،درات دتلدرا م  دخللهودف دراجوضسددرا ت و لل دف درلا رئدن  د  دت الاتو

ا تدف دي عد اتةرتلجلتدتار  د ضو اتد  ضهودت   درا ت و لل د  درخت وادر راتق لا د  درااةر

 سعر الشراء الامثل اسم الشرةة

𝜽𝟏 

 سعر البيع الامثل

𝜽𝟐 

الفائدة المتحققة من 

الفرق بين )سعر البيع 

 سعر الشراء( –

 20.093 20.21 0.117 الخوارزمية العشوائية

 الأمثل  سعر للشراء اسم الشرةة

𝜽𝟏 

 سعر للبيع الامثل

𝜽𝟐 

الفائدة المتحققة من 

الفرق بين )سعر البيع 

 سعر الشراء( –

 20.098 20.22 0.122 اسيا سيل للاتصالات



 وجتدد و تتلداتار  درات دلت  هودرا ت و لل دف دراادد ئ ت تللدراددتةرتلجلو درتلكدراضتو ،سد

 را اتا ةد ةب ت .د

  رةا لتدرا  رةا لتدرا ادددددد ر لتدخ درا  رةا لتدرا االتسدضت  دف دراخضاد اوةضتدتق لئد .3

رضهودقةلاتدلدت تومدرافدت الادرات ال دا ترلةداددددد ةدداةرادددددتضورا اددددد ر لتدرا ادددددت ا تدف د

ا ن درا مدد  دخلفدراضتو ،د اددو لوسدر ودرا  رةا لتدرا االتدر مدد دإيددوفتدرافدر تمددوةتود

ترلةداا وةدر م  دإيوفتدرافدرضهودت تومدرافدا  درات ال دراةلوي دافأضهودت تومدا  ةفتد

  اوسد   درا  والدرا ومتدا ت اقدخو ادر م  .د

ج ل در هة داضودج ل دجار  درا  رةا لتدرا اددددددد ر لتد را االتد ر داددددددد ةدرا ل در  ا دا .4

دفو امدرااقوخو درا  توةمد وض دنل هودا  ةد  داددددد ةدراادددددةرعدر  ا د ت ردل ض دت الئدا  ةد

را ددوالددتدال  رةا لددتددراف ر دداال ت ددو لل د ت دتلددكدرافتةمدراا ضلددتسد  ددوا اددوةضددتد ل ددت   ضدد

دف ر ارا اددددددد ر لتدت   درن دضاددددددد لود  ددف ر ادرا  رةا لترا اددددددد ر لتد را االتدضت  در د

ا دخلفدر ددتدتراالللدفو امةا لتدرا االتد ت رد ودل لادرا  رةا لتدرا اددددددد ر لتدر در درا  ررا

التدراادد ئد ن ضدرا ة د راقلسدراادد ئدرا والتد تاضتد  ر د فوعمد ر در ادد وةدت يدد د 

 ت   د  ا ات.ددفواف ر اد

اةراددتدرضهودضت  د  د ت درلقتعدخلفدراةادد لدرا لوضلتد ادد وةدر اددهلدالاقوخو دخلضتدرا .5

ت وض د  دتال و د ادددلقتدف دااددد وةدر ادددهلد ل ض د اكدر درااددد ئدلت  دراادددلةدرا اددد ر  د

 ادد وةدر اددهلدخ ةدراا  د  واتوا د فوعمدتلكدراادد ئدخلفدرا اددت ضدرايدد للسد ر داادد وةد

ر اهلدتت  دخ للتد ت اقدخو ادر م درا وا در در دربلسدرااللدت   دنةل تد  د ت اقدخو اد

 .در م 

 ثانيا: التوصيات:

 الاددد ئ را  ل  وتلت را فوعم  فوعمدرااددد ئدرا والتد تق لةتود  د ت درا   دخلفدت فلة ةف  .1

 را يددددوة تد فة  خ للو  يددددا را اددددتا ةل   ا ئ   ولت  ت     رااات  لئرا والتسد 

يدددة ةلتسد ولإيدددوفتدرافد   ل  و   إ فوع  يدددللت   ل  و  ضادددة يدددا  اددداام خا  و 

  ضاةتو را والت ر  ةرئ قةلئ خ  را  ل  و   ت فلة لا ل انلئ  وا  إفموح فةت  د ية ةم

 را ت و لل دف دراا ئ.د اج ل 

ية ةمدرلا ولد واتةرتلجلو دراتار  د  دن  درا ت و لل د اةراتد ة لدراا ئدرا والتد  د .2

 رج در تلوةدرلاتةرتلجلو درا ضوا تدرات دت   دخلفدت الئدر ة وح.دد

  رةا لتدرا ادددددد ر لتدف دادددددد ئدرا ةرئدال ةرئدرا والتدا  ضهودت ائدتو شدة يدرخت وادرا .3

  ا  د اددده اتدتضفل تود  دن  درا ت و لل د را و ال دا  ضهودت ت ادخلفداددد ةدراادددهلدرال   د

 فاق.د

 (Fractionalل م درا و  د ت ال درااةراتداتا  دخ للتد ت اقدخو ادر م درا اةلتد .4

Mean reverting assisting processا  ضهودت ا درا واتدرا و تدا  للتد ت اددددقدخو اددأ

 ر م .
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