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  :ملخص
بالتطبيق على سهم شركة  مخاطر استخدام التحليل الفني في اتخاذ القرارات الاستثمارية البحثية ناول هذه الورقةتت  

ساليب التحليل الفني أدوات و أمفهوم المخاطر وأنواعها، : وهيثلاثة محاور إلى ه الورقة حيث تم تقسيم هذ، (SABIC)سابك
  .النسبية لقياس المخاطرة على سهم سابك والطرق التي يتم استخدامها في التحليل الفني تطبيقاً على مؤشر القوة

 البعض،تنبع من كيفية قراءة هذه الخرائط البيانية وأوقاēا وكيفية ربط مؤشراēا بعضها لى أن أهميتها إوقد خلصت الدراسة   
لى قراءات وإشارات مختلفة من تلك الخرائط والرسوم البيانية مما يؤثر على نوعية إحيث أن اختيار نوعية الخرائط يمكن أن يؤدي 

  .القرارات الاستثمارية المتخذة 
  ، قرارات الاستثمار، شركة سابك السعوديةالمخاطر ، الاستثمار ، مؤشر القوة النسبية :الكلمات المفتاحية

Abstract : 
This paper deals with the risks of using technical analysis in investment decision 

making by applying SABIC shares. This paper is divided into three axes: the concept of risks 
and their types, tools and methods of technical analysis and the methods used in technical 
analysis based on the strength index Relative to SABIC's risk assessment. 

The study concluded that its importance stems from how these maps are read and their 
times and how their indicators are linked to each other. The choice of the quality of maps can 
lead to different readings and signals from these maps and graphs, which affects the quality 
of investment decisions taken. 
Key words: Risk, Investment, RSI, Investment Decisions, SABIC Saudi Arabia 
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  :مقدمة
المخاطر طبقا للعوائد المتوقعة منه، الاستثمار بوجه عام وفي الأسواق المالية بصورة خاصة يحدوه المخاطر وتتباين هذه 

فكلما توقع المستثمر ارتفاع الأرباح ازدادت المخاطر لذا على المستثمر الأخذ في الاعتبار منذ بداية استثماره المخاطر التي يمكن أن 
 .يتحملها طبقا لأرباحه المتوقعة  

ثير من المخاطر ويؤهله لاتخاذ أفضل القرارات إن فهم المستثمر وإدراكه باستراتيجيات وأدوات الاستثمار يجنبه الك
ومخاطر غير ) غير قابلة للتنويع (هناك طرق عديدة لتقسيم المخاطر، منها تقسيمها إلى مخاطر منتظمة كما أن الاستثمارية،  

ا يمكن أن تحدث ، حيث تمثل المخاطر المنتظمة تلك التي تنتج عن الحوادث غير المتوقعة أي أĔ)مخاطر قابلة للتنويع(منتظمة  
بشكل متزامن أكثر من كوĔا مترتبة على فرصة حقيقية، وبالتالي لا يمكن التغلب على هذا النوع من المخاطر بتشكيل محفظة 
ضخمة لا ارتباط بين مخاطر مكوناēا، ويندرج تحت هذا النوع من المخاطر الخسائر المتولدة عن الظروف الاقتصادية العامة والتي 

  .تعاملين بالسوق في ذات الوقتتصيب كل الم
أما المخاطر غير المنتظمة، فهي تلك التي تتولد عن سلسلة من الأحداث والتي يكون حدوث أي منها صدفة، وهذه 

  .المخاطر تحدث وفقاً لتوزيعات احتمالية مختلفة
الأسهم وبالتطبيق على سهم شركة ومن خلال هذه الورقة البحثية سيتم التركيز على مخاطر استخدام التحليل الفني في 

الثاني إلى  ورسواق المال بصورة عامة ومن ثم سنتطرق في المحأعن المخاطر التي تتعرض لها  ورلذا بداية سنتعرف في هذا المح. سابك
  . )سابك(دراسة حالة الشركة السعودية للصناعات الأساسية  إلىالثالث فسنتطرق  ورماهية التحليل الفني وأدواته، أما المح

  :البحث إشكالية
تؤثر على  والتيالأسعار  فيالمالية من مخاطر مالية نظرا للتقلبات المستمرة  الأسواقالبحث فيما تشهده  إشكاليةتتركز 

لذلك يتعرض هذه البحث لمخاطر استخدام التحليل الفني في اتخاذ القرار الاستثماري في الأسواق المالية ، القرارات الاستثمارية
  .السوق المالية السعودية علىوذلك بالتطبيق 

  :التساؤلات التالية فيالبحث تتمثل  إشكاليةفان  وبالتالي
  .ما هو مفهوم مخاطر الأسواق المالية -
  .راته ماهية التحليل الفني وبعض مؤش -
  .المالية بالأسواقمخاطر استخدام التحليل الفني فيما تتمثل  -

  :محاور الدراسة
  : التالية المحاور إلىهذا البحث  فيقسمت الدراسة 

  مفهوم المخاطر وأنواعها : الأول المحور
  الفنيالتحليل  وأساليب أدوات: الثاني المحور
  سهم سابكالطرق العلمية لقياس المخاطرة على : الثالث المحور
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  مفهوم مخاطر الأسواق المالية :المحور الأول
قبل أن نبدأ في معرفة أنواع مخـاطر السـوق، نشـير إلى أن مخـاطر السـوق تعـني احتمـال خسـارة المسـتثمر رأس مالـه أو بعـض 

 .منه بسبب تحركات السوق من حيث الارتفاع والانخفاض نظراً لعدة أسباب
  :نوعين مخاطر منتظمة ومخاطر غير منتظمة  إلىتقسم أيضاً المخاطر التي تصيب السوق عامة و 

  : المخاطر المنتظمة -1
تؤثر على كافة الأوراق المالية في السوق والناتجة عن ظروف سياسية عامة أو بيئية أو اقتصادية ويصـعب علـى  هي مخاطر"

  .1"وفي السياسات على مستوى الاقتصاد ككل الأسعارالمستثمر التحكم فيها لذا مخاطر السوق العامة تكون نتيجة التغير العام في 
  : المخاطر غير المنتظمة -2

ســتثمار الــتي تــوثر علــى أســهم شــركة محــددة ناتجــة عــن ظــروف خاصــة بالشــركة كتحقيــق الشــركة لخســائر أو وهــي مخــاطر الا
الخ، ,,, أو ارتبــــاط منتجـــات الشــــركة بـــالظروف المحيطــــة ســـواء عامــــة أو خاصــــة  الإنتــــاجوجـــود منتجــــات أكثـــر تطــــوراً أو عيـــوب في 

ول أو أدوات متداولـة بعينهـا نتيجـة ظـروف خاصـة đـا، علـى فمخاطر السوق الخاصـة تنشـأ عنـدما يكـون هنالـك تغـير في أسـعار أصـ
  . 2أن تقلبات الأسعار في الأسواق المختلفة تؤدي إلى أنواع مختلفة من مخاطر السوق  

لذا فإن المستثمر في الأسهم يتأثر بتحركات أسعارها هبوطاً وصعوداً سواء نتج ذلك عن أسـباب منطقيـة كالمخـاطر العامـة 
كالشائعات والعوامل النفسية مثل الولاء لأسهم معينـة أو الجـري خلـف حـالات الـذعر في السـوق ( والخاصة أو أسباب غير منطقية 

فهـي لا تعكـس الماضـي بالضـرورة  (random walk)وتسير فيها أسـعار الأسـهم عشـوائيا  أو الاستماع إلى معلومات غير مؤكدة
  3ولذلك كان من الصعب التنبؤ đا

وبالتــالي فمخــاطر الســوق هــي المخــاطر المترتبــة علــى التعــرض لمخــاطر نتيجــة المتغــيرات المعاكســة وغــير المتوقعــة في العوامــل 
والـتي تجعـل القيمـة السـوقية بالنسـبة للسـوق ) الصرف، أسعار الأسهم، أسعار البضائع معدل الفائدة ، أسعار( السعرية للسوق مثل 

  تنخفض 
  : 4وعلى هذا يمكن تصنيف مخاطر السوق كما يلي 

  ) .مخاطر السيولة ( مخاطر أسعار الأسهم / 1
  .مخاطر أسعار الفائدة / 2
  .مخاطر أسعار الصرف / 3
  .مخاطر التضخم / 4
  .الفني مخاطر التحليل / 5
  : (Liquidity Risks)السيولة  مخاطر/ 1

عندما يتعرض المسـتثمر أو المؤسسـة الماليـة لخسـارة محتملـة تنشـأ عـن عـدم القـدرة علـى الوفـاء بالتزامـات أو تمويـل الزيـادة في 
  الموجودات عند استحقاقها دون أن تكبد تكاليف أو خسائر غير مقبولة يسمى ذلك مخاطر سيولة 

الســيولة تتـأتى مــن خــلال مـدى عــدم دقــة المسـتثمر في تقــدير احتياجاتـه مــن الســيولة، بحيـث لا يضــطر إلى البيــع فمخـاطر 
  .السريع للأوراق المالية بما يترتب على ذلك من مخاطر وخسائر

الســهم  كمـا تعــرف أيضــا مخــاطر السـيولة في أســواق المــال بمخــاطر الأسـهم وهــي مخــاطر تلــي عمليـة الشــراء للورقــة الماليــة أو
وهــي عــدم تمكــن المســتثمر مــن تســييل اســتثماره في الوقــت والســعر الــذي يريــده خاصــة الشــراء في حالــة ارتفــاع الســوق، ومــن ثم إذا 
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حــدث انخفــاض في الســعر ففــي هــذه الحالــة قطعــا لا يريــد المســتثمر أن يبيــع مــا اســتثمر بخســارة إلا في حالــة اضــطراره لــذلك أو توقــع 
  .أخرى مؤملا في تعويض خسارته فهي من ضمن مخاطر السيولةالبيع والشراء في ورقة 

  (Interest Risks): الفائدة مخاطر أسعار/ 2
هـي المخـاطر الناتجــة عـن احتمـال حــدوث اخـتلاف بــين معـدلات العائـد المتوقــع ومعـدلات العائـد الفعليــة بسـبب حــدوث 

  .عائد السوق خلال المدة الاستثمارية تغير في معدلات
بتقلــب أســعار الفائــدة مســتقبلاً فارتفــاع أســعار الفائــدة في الســوق بعــد تنفيــذ الاقــتراح الاســتثماري ســوف وهــي مــا يعــرف 

  .5يؤدي إلى زيادة معدل العائد المطلوب على الاستثمار عما كان عليه عند اتخاذ قرار قبول الاقتراح
ت في مسـتوى أسـعار الفائـدة، حيـث تميـل كـل كما تعتبر هذه المخاطرة كقابلية التبـاين في العائـد النـاتج عـن حـدوث تغـيرا

س أسعار الفائدة السوقية إلى الارتفاع أو الانخفاض معا على المدى الطويل، كما تميل كل أسعار الأوراق المالية للتغير بالاتجاه المعـاك
اليـــة ذات الـــدخل الثابـــت للتغـــيرات في مســـتوى أســـعار الفائـــدة، بالتـــالي يكـــون لمخـــاطر ســـعر الفائـــدة تـــأثير علـــى أســـعار الأوراق الم

أكثر من تأثيرها على الأسهم العادية ، كما أĔّا تؤثر على الأوراق المالية طويلـة الأجـل أكثـر مـن تأثيرهـا علـى الأوراق ) كالسندات(
  . 6قصيرة الأجل

 إلىت فتـؤدي إن أسعار الفائدة وبشكل عام ترتفع خلال فترة الانتعاش الاقتصادي، مما ينعكس سلباً على أسعار السـندا
  .الانخفاض إلىالارتفاع خلال الركود لأن أسعار الفائدة تميل  إلىانخفاضها، وعلى العكس من ذلك تميل أسعار السندات 

أعلـى مسـتوى قبيـل وصـول  إلىأما أسعار الأسهم فتتحرك غالباً باتجاه معاكس لحركـة أسـعار السـندات، إذ تصـل أسـعارها 
الركـــود وعلـــى هـــذا  إلىأدنى مســـتوى لهـــا قبيـــل وصـــول النشـــاط الاقتصـــادي  إلىعـــاش لكنهـــا تصـــل قمـــة الانت إلىالنشـــاط الاقتصـــادي 

  .7الأساس يعتبر المحللون الماليون حركة أسعار الأسهم مؤشرا هاماً للتنبؤ بالدورة الاقتصاد
  : (Foreign Exchange Risks)مخاطر أسعار الصرف/ 3

الأجنبيــة يشــمل العائــد المتحقــق نتيجــة التغــير في ســعر صــرف العملــة الأجنبيــة، إن عائــد الاســتثمار في أســواق رأس المــال 
  .8وبالتالي فإن الأرباح الرأسمالية التي يحققها المستثمر تتأثر بالتغيرات في أسعار العملة

  .9العملات ومنه يمكن اعتبار مخاطر الصرف تلك الخسارة الممكنة في قيمة الأصول نتيجة تغيرات سلبية في أسعار
  : (Inflation Risks)التضخم  مخاطر/ 4

هـــي تلـــك المخـــاطر الناتجـــة عـــن الانخفـــاض المســـتمر للقـــوى الشـــرائية لوحـــدة النقـــد ومـــا ينـــتج عنهـــا مـــن ارتفـــاع مســـتمر في 
، وتؤثر مثل هـذه المخـاطر علـى الاسـتثمارات ذات العائـد الثابـت خاصـة إذا كـان عائـدها أقـل مـن معـدل "مارشال"الأسعار حسب 

  .10خمالتض
وتعتبر مخاطر التضخم هي مخاطر القوة الشرائية لأسعار الأسهم بمرور الزمن فـإذا كـان معـدل العائـد المتوقـع أقـل مـن معـدل 

  .التضخم الحالي أو المتوقع فيعني ذلك خسارة الأموال وبالتالي التعرض لمخاطر التضخم
  :مخاطر التحليل الفني/ 5

 المحـورفي  إليـهمـا هـو واقـع وهـو مـا سـيتم التطـرق  نالبياني للتحليل الفني بصورة مغايرة عـتعني قراءة المؤشرات المالية والرسم 
م، أن سـيولة السـوق ناتجـة عـن مـا يقـوم 2007حيث أظهر تحليل لمستوى السيولة في السـوق السـعودية للربـع الأول مـن العـام .التالي

الصــغيرة أكثــر مــن  إحــدى الشــركاتبلــغ معــدل التــدوير في  بــه المضــاربون مــن عمليــات تــدوير، خاصــة في الشــركات الصــغيرة، حيــث
مليـار ریال  735حجم السيولة التي اتجهت إلى الشركات الصغيرة خـلال هـذه الفـترة  إجماليمليار ریال، وبلغ  12مرة وبأكثر من  20
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اربون والبنـوك الــتي تمــارس وخلصــت نتيجــة الدراسـة أن المســتفيد مـن الســيولة المضــ. ٪ مــن حجـم الســيولة الكليــة في السـوق86بنسـبة
  11.نشاط الوساطة، وأن التحليل الفني هو المسير لقرارات المتداولين

 :أدوات وأساليب التحليل الفني: المحور الثاني
يعتـــبر التحليـــل الفـــني أداة مـــن الأدوات الـــتي يـــتم اســـتخدامها في الأســـواق الماليـــة ويلجـــأ إليهـــا عـــادة المســـتثمر أو المؤسســـة 

  .لمعرفة وتوقع اتجاهات الأسعار سواء كانت في الأسهم أو العملات أو المعادن وكل ما يتم المتاجرة به في الأسواق الماليةالمستثمرة 
  :التحليل الفني-1

يعرف التحليل الفني بأنه دراسة حركة السوق من خلال استخدام الرسوم والخرائط البيانيـة بشـكل أساسـي، وذلـك بغـرض 
  12.المستقبلية التنبؤ باتجاهات السعر

وعلــى الــرغم مــن اســتخدام التحليــل الفــني منــذ القــدم إلا أنــه لم تكــن هنــاك محــاولات لاختبــار صــحة فرضــياته قبــل اĔيــار 
  13م 1929سوق الأسهم الأمريكية في العام 

ومــن بعــد فــترة الاĔيــار ظهــرت عــدة مؤلفــات عــن أســس ونظريــات وطــرق عمــل التحليــل الفــني تحــدثت عــن تحديــد توقيــت 
دخول والخروج مـن السـوق ، كمـا أن التحليـل الفـني لـيس بـديل عـن التحليـل الأساسـي لـلأوراق الماليـة بـل مكمـل لـه حيـث يعتمـد ال

التعرف علـى اتجـاه الحركـة في سـوق الأسـهم والـتي  إلىالتحليل الفني على فكرة أن التاريخ يعيد نفسه ومؤشرات التحليل الفني ēدف 
ات أهمهــا اتجــاه الأســعار في الســوق وحركــة الســهم التاريخيــة وحجــم التــداول وقيــاس تــأثير قــوة الشــراء تعتمــد علــى مجموعــة مــن المتغــير 

رسوم خطيـة يمكـن دراسـتها وتحليلهـا لتسـاعدنا في  إلىوالبيع كما نشير أن مؤشرات التحليل الفني مبنية على معادلات رياضية تحولها 
  اتخاذ قرارات الشراء والبيع

  :14الفني على أربعة فروض أساسية وهي وتقوم نظرية التحليل
  نتيجة تفاعل قوى العرض والطلب يتم تحديد القيمة السوقية .1
  .العوامل التي تؤثر على قوى العرض والطلب متعددة منها المنطقي وغير المنطقي .2
  .الاستمرار في نفس اتجاهها وعدم تغييره إلىتتحرك الأسعار في اتجاهات معينة، وتميل  .3
  .تطرأ على قوى العرض والطلب في القيمة السوقية هي نفسها التي تغير من اتجاه الأسعارالتغيرات التي  .4

  :مقاييس التحليل الفني  -2
  :للتحليل الفني ثلاثة مقاييس مختلفة

  .حركة السوق تحسم كل شيء 1
  .اتجاهات حركة السعر 2
  .التاريخ يعيد نفسه 3
التحليـل الفـني في الاعتقـاد في أن حركـة الأسـعار في السـوق تتـأثر تمثل هـذه العبـارة مفهـوم ) شيءحركة السوق تحسم كل (

 .بأي حدث سواء سياسي أو سيكولوجي أو تحليل مالي أو خلافه، وبالتالي فإن كل ما هو مطلوب هو دراسة حركة السعر
لـب فـإذا زاد الطلـب يعتقد جميع المحللين الفنيين أن حركة السعر مـا هـي إلا انعكـاس للتغـيرات الـتي تطـرأ علـى العـرض والط
  على العرض يرتفع السعر وإذا زاد العرض على الطلب ينخفض السعر، وهذه الحركة هي أساس التحليل الفني

فالمحلـل الفـني يقــوم عامـة بدراسـة التحليــل الأسـاس بشــكل غـير مباشـر حيــث أن قـوى العـرض والطــبي والتحاليـل الأساســية 
مى بالســـوق التنـــازلي أو الســـوق التصـــاعدي وبالتـــاي فالرســـوم البيانيـــة للأســـعار لا الاقتصـــادية للســـوق قـــد ينـــتج عنهـــا ظهـــور مـــا يســـ
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تتسـبب في حـد ذاēــا في تحـرك السـوق للأعلــى أو للأسـفل وإنمــا تـتلخص وظيفـة هــذه الرسـوم ببسـاطة في عكــس سـيكولوجية الســوق 
  15سواء كانت لصالح الاتجاه التصاعدي أو الاتجاه التنازلي

  : تحرك الأسعار في اتجاهات-3
مفهوم الاتجاه يعتبر بند أساسي في طريقة التحليل الفني، وإن لم يتمكن المـرء مـن قبـول فكـرة أن الأسـواق تتحـرك في اتجـاه 
حقيقي فلن تكون هناك فائدة مـن التنبـؤ بالحركـة المسـتقبلية ويرجـع الهـدف مـن رسـم حركـة السـعر كرسـم بيـاني الى تحديـد اتجاهاتـه في 

  .مراحل تطوره الأولى، وذلك بغرض التداول على أساس تلك الاتجاهات
الأول للحركـة والـذييلخص ) نيوتن(ويمكن الاستدلال على صحة القول بأن الأسعار تتحرك في اتجاهات من نتيجة قانون 
يجة يمكن القول بـأن الاتجـاه سـوق في احتمالية استمرار الاتجاه في حركته أكثر من احتمالية انعكاسه، وكطريقة أخرى لذكر هذه النت

يســتمر في حركتــه في نفــس الاتجــاه الــذي يســير عليــه حــتى يــتم الانعكــاس، وهــذه أحــد الأفكــار الأخــرى الــتي يطرحهــا التحليــل الفــني 
  .والتي قد تبدو غير مجدية في ظاهرها

  :التاريخ يعيد نفسه-4
ق دراســة للســيكولوجية البشــرية فعلــى ســبيل المثــال لا بــد أن يصــاحب معظــم أشــكال التحليــل الفــني ودراســة حركــة الســو 

صــورة معينــة تظهــر في  –تعكــس النمــاذج المتشــكلة في الرســم البيــاني والــتي تم التعــرف عليهــا وتصــنيفها خــلال مئــات الســنين الماضــية 
تنــازلي وبســبب الأداء وتكشــف مثــل هــذه الصــور ســيكولوجية الســوق تجــاه الاتجــاه التصــاعدي أو الاتجــاه ال –الرســوم البيانيــة للســعر 

الجيـــد لهـــذه النمـــاذج في الماضـــي ومـــن المتوقـــع أن يســـتمر أداء الســــوق بـــنفس الاتجـــاه في المســـتقبل وذلـــك لأĔـــا تعتمـــد علـــى دراســــة 
  . السيكولوجية البشرية التي لن تتغير

د فرضــية الشــكل الضــعيف اســتخدام المحللــين الفنيــين بيانــات الأســعار التاريخيــة لتوقــع اتجــاه وحجــم التغــير في الأســعار عنــ
كــولز في دراســة قــام đــا في العــام   إليــهلكفــاءة الســوق، لا يمكــن أن تســتخدم للتنبــؤ إمــا بحجــم أو اتجــاه الســعر لاحقــا وهــو مــا خلــص 

  .16م 1960
  :مقارنه بين أسلوب التحليل الأساسي والتحليل الفني في التنبؤ بحركة الأسهم -5

والطلب التي تتسبب في ارتفاع السعر أو انخفاضه ويقوم من أجل ذلـك بفحـص كـل يركز التحليل الفني على قوى العرض 
العوامــل الــتي تــؤثر علــى الســعر في الســوق وذلــك đــدف تحديــد قيمــة الســهم الحقيقيــة، بينمــا يركــز التحليــل الفــني علــى دراســة حركــة 

  السوق بصورة عامة
ن البيـع هــو المســيطر علـى الســوق وبـالعكس إذا كانــت قيمــة وإذا كـان القيمــة الحقيقيـة للســعر أقـل مــن قيمتــه السـوقية يكــو 

السهم الحقيقية أعلى من قيمته السوقية يكون الشـراء هـو المسـيطر علـى السـوق وتحـاول كـلا طـريقتي التحليـل الفـني والأساسـي التنبـؤ 
الســوق فبينمــا يــدرس  إليــهن يتجــه هــذه النتيجــة وهــي تحديــد اتجــاه الأســعار الــذي مــن المتوقــع أ إلىبحالــة الســوق المســتقبلية للوصــول 

ســبب حركـة الســعر يقـوم المحلـل الفــني بدراسـة العوامــل المـؤثرة علــى  إلىالمحلـل الأساسـي الظــروف الاقتصـادية والصــناعية عامـة للوصـل 
  سبب حركة السعر

لــديهم معرفـــة في الواقــع العملــي نجـــد أن كــلا الطــريقتين متداخلـــة مــع الأخــرى بصـــورة نســبية حيــث أن المحللـــين الأساســين 
  .عملية بالقواعد الأساسية الخاصة بالتحليل الفني والرسم البياني يمتلك المحللون الفنيون معرفة عامة بالتحليل الأساسي

  التحليل الأساسي لا يمكنه توضيح ما يفعله السوق في بداية حركات السوق الهامة، وتعتبر هذه الأوقات الحرجة للاتجاه
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الأساســي والفــني هــي أن التحليــل الأساســي لا يمكــن عــادة توضــيح مــا يفعلــه الســوق في بدايــة والاخــتلاف بــين التحليــل 
تغيير الاتجاه عامة، وتعتبر هذه الأوقات الحرجة للاتجاه والتي يظهر خلالها الاختلاف بين التحليلين، وعلى الـرغم أĔمـا يتفقـان علـى 

  معرفة سبب هذا التغير في حركة السوق 
أن معظـم الأحـداث المـؤثرة في الأسـواق علـى مـدار التـاريخ كانـت  التغير والدليلليل الأساسي في معرفة فالسعر يرشد التح

قـد بـدأت في وقــت لم يكـن فيـه تغــير ملحـوظ في التحليــل الأساسـي وفي الوقـت الــتي تصـبح فيــه هـذه التغـيرات معروفــة يكـون الاتجــاه 
  .الجديد جاري في مجاره

 ) :سابك (الشركة السعودية للصناعات الأساسية ة لقياس المخاطرة على سهم الطرق العلمي: الثالث  المحور
 :عن شركة سابك نظرة عامة-1

القياديـة في مجـال الصـناعات البتروكيماويـة، وهـي شـركة مسـاهمة عامـة يقـع مركزهـا الـرئيس في  من أكبر الشـركات العالميـة) سابك(تعد 
مـــن أســـهمها، أمـــا النســـبة الباقيـــة البالغـــة % 70الســـعودية، وتمتلـــك حكومـــة المملكـــة حاليـــاً مدينـــة الريـــاض عاصـــمة المملكـــة العربيـــة 

 .، فهي متداولة في سوق الأسهم السعودية30%
بلــداً، ويعمــل بمواقعهــا  50بموجــب مرســوم ملكــي، وتــدير الآن عملياēــا في أكثــر مــن ) م1976(هـــ 1396عــام ) ســابك(تأسسـت 

  . 17من الموظفين الموهوبين والمبدعينألف ) 35(حول العالم أكثر من 
  :الموقع والانتشار العالمي-2

رى العمليـات التصـنيعية الرئيسـة داخـل المملكـة بكـل مـن مدينـة الجبيـل الصـناعية  يقع المركز الرئيس للشركة بمدينة الرياض، في حين تجُ
  .رعلى ساحل الخليج العربي، ومدينة ينبع الصناعية على ضفاف البحر الأحم

تعزيــز نموهــا وحضــورها العــالمي المتســارع، ونجحــت خططهــا التوســعية الطموحــة في تطــوير بنيــة تحتيــة فعالــة لأعمالهــا، ) ســابك(تواصــل 
تشــمل المصـــانع، ومراكــز التقنيـــة، ومرافــق التخـــزين والتوزيـــع، والمكاتــب في جميـــع أنحــاء العـــالم، مـــا يتــيح لهـــا الاســتجابة بشـــكل فعـــال 

 .لأسواق العالمية الرئيسةلاحتياجات الزبائن في ا
الشــرق : تنتشـر مواقــع التصـنيع، والمبيعــات، والتقنيـة والابتكــار التابعــة للشـركة في جميــع أنحـاء العــالم، وتــدار عـبر أربعــة مكاتـب إقليميــة

 .18حول العالم) سابك(قسم  لمعرفة المزيد عن عملياēا، يرجى مراجعة. الأوسط وأفريقيا، وآسيا، وأمريكا، وأوروبا
الماليــة عامــة غــير قابلــة للتوقــع، نظــراً لعــدم توقــع نــوع الحــدث  والأوراقإن المســببات والأحــداث الــتي تحــرك أســعار الأســهم 

ومثــل هـــذا الأحـــداث لا يســـتطيع ) ...سياســـية جغرافيـــة اجتماعيـــةاقتصــادية (والخــبر الـــذي ســـيؤثر علـــى الأســعار ســـواء كـــان أخبـــار 
  .المستثمرون توفع مقدار التغير في الأسعار سواء تغير موجب أم سلبي

ويــتم تحديــد ). نموهــا وإيراداēــا(ومـع ذلــك، فعلــي المــدى الطويــل ترتفــع أســعار الأســهم بشــكل يتناســب مــع قيمتهــا الذاتيــة 
الأســس الاســتثمارية للشــركة، وتكمــن مخــاطر الســوق هنــا مــن خــلال مــا يتعــرض لــه المســتثمرون الإيــرادات طويلــة الأجــل مــن خــلال 

الذين يستثمرون أموالاً قصـيرة الأجـل في سـوق الأسـهم، خاصـة في حالـة الحاجـة إلى سـيولة عنـد انخفـاض أسـعار الأسـهم ممـا يعـرض 
  .للخسارة نظراً لتسييل وبيع الأسهم

سابك سيتم استخدام مؤشر القوة النسبية الذي يعتمد على تحليـل الأنمـاط والاتجاهـات ولتطبيق التحليل الفني على سهم 
القــرار الاســتثماري  إلىالسـابقة لأســعار الأســهم في الفـترة الماضــية لتحديــد الأسـهم الــتي تتمتــع بقــوة نسـبية ممــا يعــني إمكانيـة الوصــول 

 .الأفضل
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  ):Relative Strength Index )RSIمؤشر القوة النسبية-2-1

وأشـار ألا  م وقدمـه في كتـاب بعنـوان مفـاهيم جديـدة في التـداول الفـني1978عـام  J. Welles Wilder قام بتطويره
يجب عدم مخالطة المؤشر بمبدأ القوة النسبية المقارنة حيث أĔا تستخدم في العادة لمقارنة أداء سهم معـين بمعـدل السـوق ولكـن مؤشـر 

  .بمقارنة سعر السهم بنفسه عن طريق معادلة حسابيةالقوة النسبية يقيس زخم السهم 
  100 -100/ القوة النسبية  + 1 = مؤشر القوة النسبية :حساب مؤشر القوة النسبية

  متوسط اغلاقات الجلسات المرتفعة/ متوسط اغلاقات الجلسات المنخفضة =ةالقوة النسبي
ليســت أساسـية ويمكنـك تحديــد أي فـترة زمنيـة علــى  وهـييـوم في هــذه المعادلـة  14اسـتخدم  Welles مـن وجهـة نظـر

 .حسب المدى المستخدم قصير أم طويل المدى
  :طريقة عمل مؤشر القوة النسبية في التحليل الفني

شــارات البيــع وإشــارات الشــراء مــن خــلال إعطــاء إلـيس الغــرض مــن مؤشــر القــوة النســبية تحديــد ســعر محــدد للسـهم ولكــن 
وعنــد الوصــول إلى مــا أعلــى مـــن  100إلى  0بيعــي ويــتم تحديــد قــيم المؤشــر في رســم بيــاني مــداه مــن مســتويات التشــبع الشــرائي وال

 .بداية تشبع مستوى البيع 30يكون السعر وصل إلى بداية تشبع مستوى الشراء بينما الوصول إلى ما ادني مستوي  70مستوى
  مؤشر القوة النسبية لسهم شركة سابك: )1(شكل رقم 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  charts/2010-سابك/https://www.fxnewstoday.ae/stocks: المصدر 
شـهر سـبتمبر مـن العـام  إلىم 2017يوضح هذا الشكل حركة سـهم سـابك علـى مـدى يـومي مـن شـهر نـوفمبر مـن العـام 

  .نقطة )  100 إلى 0(  وتحرك مداه من  RSIم ويظهر في أعلى الشكل مؤشر 2018
   

 تشبع بیعي

 تشبع شرائي
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 : صور تطبيقية لاستخدامات المؤشر
  نموذج للتشبع الشرائي لسهم سابك: )2(شكل رقم 
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م 2018شــهر أكتــوبر مــن العــام   إلىيوضــح هــذا الشــكل حركــة ســهم ســابك علــى مــدى أســبوعي مــن شــهر أغســطس  
يلاحــظ أن ســعر ســهم  70فعنــد وصــول المؤشــر بالمنطقــة الواقــع أعلــى مســتوي وتحــرك مــداه،  RSIويظهــر في أعلــى الشــكل مؤشــر 

سابك بدأ في عملية التشبع الشرائي مما يتوقع معه أن يحدث انخفاض في مستوى الأسعار وهو كما هو موضـح بالرسـم البيـاني المرفـق 
  .70ما فوق  إلىأ السهم في عملية الانخفاض بعد كل وصول للمؤشر فقد بد

  نموذج تشبع بيعي لسهم سابك: )3(شكل رقم 
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م 2018شـهر سـبتمبر مـن العـام   إلىم 2017يوضح هذا الشكل حركة سهم سابك على مدى يومي مـن شـهر نـوفمبر 
ومـــا دون أن ســـعر ســـهم  30فعنـــد وصــول المؤشـــر بالمنطقـــة الواقعـــة في حــدود وتحـــرك مـــداه،  RSIويظهــر في أعلـــى الشـــكل مؤشــر 

سـابك بـدأ في عمليـة التشـبع البيعـي ممـا يتوقـع معـه أن يحـدث ارتفـاع في سـعر السـهم وهـو كمـا هـو موضـح بالرسـم البيـاني المرفـق فقــد 
  .فما دون  30مستوى  إلىبدأ السهم في عملية الارتفاع بعد كل وصول للمؤشر 

  نموذج للانحراف السلبي لسهم شركة سابك: )4(م شكل رق
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فمــا فــوق يحــدث انحـــراف في  70مســتوى  إلىالشــكل يوضــع انحــراف مســتوى الأســعار بعــد وصــول مؤشـــر القــوة النســبية 
نقطــة بــدأ  70هبــوط ســعر الســهم وكمــا يلاحــظ في ســهم شــركة ســابك بعــد وصــول المؤشــر مــا فــوق  إلىمســتوى الأســعار ممــا يــؤدي 

  .انخفاض في الأسعار إلىالمؤشر في الانحراف السلبي مما يؤدي 
 إلىفمـــا دون يحــدث انحـــراف في مســتوى ســـعر الســهم ممـــا يـــؤدي  30مســـتوى  إلىوفي حالــة وصـــول مؤشــر القـــوة النســبية 

  .ارتفاع في سعره
 

   

 انحرافسلبي
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  نموذج للانحراف الايجابي لسهم شركة سابك: )5(شكل رقم 
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فمــا دون يحــدث انحــراف في  30مســتوى  إلىالشــكل يوضــع انحــراف مســتوى الأســعار بعــد وصــول مؤشــر القــوة النســبية  
نقطـة بـدأ  30ارتفـاع في سـعره ، وكمـا يلاحـظ في سـهم شـركة سـابك بعـد وصـول المؤشـر مـا دون  إلىمستوى سعر السهم مما يـؤدي 

  .ارتفاع في سعر السهم  إلىالمؤشر في الانحراف الايجابي مما يؤدي 
  : الخاتمة

ختــام هـــذه الورقـــة يأمـــل الباحـــث أن تكـــون فاتحـــة لأوراق علميـــة تـــربط بـــين التحليـــل الفـــني والأساســـي وتوليـــه الاهتمـــام الكـــافي نظـــرا 
تلــك الخــرائط البيانيــة مــن  إيجــادلاســتخدامه مــن عــدد مقــدر مــن متــداولي الأســواق الماليــة بصــورة عامــة خاصــة أنــه مــن الســهل بمكــان 

رسة تنبع من كيفية قراءة هذه الخرائط البيانية وأوقاēا وكيفية ربط مؤشراēا بعضـها مـع الآخـر حيـث أن مصادر مختلفة لكن أهمية الدا
  .  قراءات وإشارات مختلفة من تلك الخرائط والرسوم البيانية إلىاختيار نوعية الخرائط يمكن أن يؤدي 

  :النتائج والتوصيات
 : النتائج

  .سابقة لاتجاه حركة السعر وتساعد بالتنبؤ بحركة السعر المستقبلية حسب اتجاه المؤشرمؤشر القوة النسبية من المؤشرات ال/ 1
 . 22و  9يوم والفترات الفاصلة  14يمكن حساب مؤشر القوة النسبية لأي فترة زمنية ولكن المستوي الشائع / 2
كـان التذبـذب للمؤشـر أكثـر،   أقصـرحركة مؤشر القـوة النسـبية تتغـير بشـكل كبـير مـع اخـتلاف الفـترة الزمنيـة وكلمـا كانـت الفـترة / 3

  .70و 30يوم هي  14الفترات الزمنية المستخدمة والقيمة المحددة ل  والشراء باختلافولذا تختلف إشارات البيع 
يـل لممارسـة العمليـة في المتـاجرة في الأسـهم ولا يجـوز إخراجهـا عـن نطـاق التنبـؤ بأســعار اسـتخدام أسـاليب التحليـل الفـني هـي تحل/ 4

  .الأسهم فقط لأن التحليل الفني يساعد في التحليل للمدة القصيرة الأجل ويفقد الكثير من فاعليته في المدد الطويلة الأجل
  :التوصيات

 ایجابي انحراف
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  .لاً للمتعاملين في تأثير الأسهم والقطاعاتإمكانية اعتماد مؤشر تحليل القوة النسبية ليكون دلي/ 1
  .نشر ثقافة التحليل الفني وإدخاله في المناهج التعليمية نظراً لتعامل أغلب المستثمرين بالتحليل الفني/ 2
لا يعتمــد اعتمــاد كلــي علــى التحليــل الفــني حيــث يمكــن لصــناع الســوق الــتحكم في مســار الســوق وبالتــالي التــأثير علــى الرســم  /3
  يانيالب
تزيد أسعار معظم الأسهم، بمـا في ذلـك تلـك الأسـهم الـتي  سعر سهم سابك وهو من الأسهم القيادية في السوق عند ارتفاع/ 4

لا تتمتــع بمبيعـــات ونمــو إيـــرادات مرتفعــة بشـــكل كبـــير، وعنــدما يحـــدث انخفــاض في ســـعر ســـهم ســابك يشـــمل هــذا الانخفـــاض حـــتى 
ق عامـة ممـا يـنعكس وذلك نظـراً لتـأثير سـهم سـابك علـى مؤشـر السـو الأسهم التي تكون مبيعاēـا ونموهـا وإيراداēـا أفضـل مـن المتوسـط

  .على بقية الأسهم
 الهوامش والإحالات 
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