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 : ملخص البحث 
تشوووووو ا بال الدارسووووووين والأداديميينن ف د  ي ر من  يعد التداول من أهم الموضوووووووتات التي  

ن والواتع أنو  يعود نوج جودمود من اتليوات لي  فيو  ت وات ت تركيبوة الوووووووووووقن وتود  اد ا هتموا  بو 
ولكن   -وهاا أمر مدتو إلى ا رتباك  -بشورية يووتعيع تي يا العدمد من التباد ت في  م وة تين 

ن وهاا التداول يصووويع جزلا لي  بال ليا من نشوووا  سووووق  ن المهم أن نعرف تأثيره في الوووووق م
 الأسهم.
 
ن وتتخوا  تميز ب ترات تصووووووووويرة لتملو  المح  وةكموا يععرف التوداول بوأنو  التوداول الكمي الوا  م 

 جميع ترارات تخصيص أو تكوين المح  ة بياًل تلى اليماذج الكمية المحوسبة. 
إضوووووافة إلى ذل  يعتتر التداول ميصوووووة التداول اتلي المووووووتخد  من تتا التيوك و ووووويادم   

ن موووووتخدمين في ذل  أجهزة كمتيوتر  من شووووركات ا سووووتنمار كتيرة الحجم  التحو  والموووووتنمرين
ن ومن خ ل ميصووووات التداول من الأوامر بووووورتات تالية لل اية  تالية الووووورتة لتي يا تدد كتير

ن بما موفر لتل  الشوركات  وتجر  التباد ت في ثوانٍ معدودةتالي التكرار تعي َّا الم مين من الأوامر  
 ميزة في إتما  معام تهم.

 
ن ين مؤيد ومعارض لوجود هاا اليشوووووووا وتد بي يت بعض البحوث أن هياك اخت فا في اترال ب

ت الوويةة ن والبعض اتخر مرى أن ل  العدمد من التأثيرامرى أن ل  تأثيرا جيدا في الوووق  فالبعض
 . في سوق الأوراق المالية

 
 الأوراق المالية.سوق  –مؤشرات التداول   ة:الكلمات الدال
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Abstract  

     Trading is one of the most important topics that concern scholars 

and academics, as it has changed the structure of the market, and 

interest in it has increased. In fact, it is a new type of mechanism that 

does not have human interactions that can carry out many exchanges in 

the blink of an eye - and this is something that calls for confusion - but 

from It is important to know its impact on the market, and this trading 

makes not a small part of the stock market activity.                                                     

                                                  

     Trading is also defined as quantitative trading characterized by 

short periods of portfolio ownership, and all portfolio allocation or 

composition decisions are made based on computerized quantitative 

models.               

      In addition, trading is the automated trading platform used by 

banks, hedge funds and investors from large investment companies, 

using high-speed computers to execute a large number of orders at 

extremely high speeds, and through high-frequency trading platforms 

millions of orders are executed and exchanges take place in A few 

seconds, which provides these companies an advantage in completing 

their transactions.                  

             

     Some research has shown that there is a difference of opinion 

between supporters and opponents of the existence of this activity. Some 

see it as having a good effect in the market, and others see that it has 

many bad effects in the stock market.  

 

 Key words:  trading indicators and  the stock market.                                                        
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 : مشكلة البحث 
تتميز أسوووواق رأل المال بكنرة التحركات والت لبات في الأسوووعار ن ديث نادراً ما تووووت ر فيها       

الأوضواج تلى ارت اج سوعر  معين ن وتكمن م اهر مشوكلة البحث هيان ف ي بعض الأديان ترت ع  
الأسوواق بشوكا داد في دين أن الوضوع  مزال سويةاً ن والمؤسوووات ليووت في دال جيدة ن وفجأة 

يعك  الوضوووع وتتراجع الأسوووعار ن ديث ميتذ تن هاه الت لبات مجموتة من المخابر  رتبابها  م
بعودد من ال رارات المواليوة ن وذلو  لأن الت لبوات رالتحركواتل الوووووووووو لى ميتذ تيهوا  ثوار مودمرة تلى  
ا تتصاد بص ة تامة ن  سيما إف ل المؤسوات التي لها ت تة مباشرة أو  ير مباشرة مع تل  

 التور ات.
 
إذ إن تد  ا ست رار   الأموالنكما يخور ك  من المدخرون والموتنمرون نتيجة ذل  كنيرا من      

يؤثر في  و   ا سووووته دينالإن اق   تلى  وهاا مؤثر  الموووووتهل  في سووووواق رأل المال ي وووو   ث ة  
»د  ا نت ار« وبالتالي تأجيا ا سووووتنمارن ف وووو  تن ارت اج   ةخ ل ارت اج قيما سووووتنمار من  

أو المعالبة  الأتانمما مؤد  إلى تحول الأموال إلى الأ ووووووول ذات المخابر   ا سووووووتنمارنمخابر  
وهاا من شووووووووأن  أن يعي    المالنبع وة كتيرة من تتا الموووووووووتنمرين موووووووووتباً ارت اج تكل ة رأل 

 تي  أ مة مالية وشيكة. وييشأ ا ستنماريةنالمشاريع 
 
ون راً إلى موا تمر بو  سووووووووووق الأوراق المواليوة الكويتيوة من ت لبوات شووووووووودمودة في  وا ال روف     

ن تتر  داجتها إلى وجود مح زات توية توهم مما أ ابها بحالة من التاباب  المحيعةنا تتصادية  
ن ومن ثم ا سووتعانة بت ييات التكيولوجيا وضووا الووويولة بداخلها  في خروجها من المردلة الحالية

ن وكال  ضووا الووويولة  ادة من مزاياها في تح ي  الووورتةالحدمنة لإتما  تمليات التداول وا سووت
  في أسوووووووووواق الأوراق الموواليووة والووا  يعتتر إدوودى أهم وسوووووووووووا ووا الوودتم التكيولوجي الحوودمووث.

 ل. 17ن العدد2017ابن سانية نر                                                                                                 
 

-:ي تد توهم في دا مشكلة البحث وهىومن هيا ي و  البادث بعرض مجموتة من الأسةلة الت  
 الووق؟ها أنشعة التداول تالي التكرار وا ستراتيجيات الإجمالية لدمها تأثير في جودة  .1
 ما هي اتليات الخا ة بالتداول تالي التكرار في ادتشاف الوعر؟ .2
ها تجار التداول تالي التكرار ي ومون بوحب الويولة من الووق تيدما تتلغ دالة تد   .3

 التأدد  امتها؟
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 ما هي فوا د التداول تالي التكرار م ارنة بتكالي   في الووق؟ .4
 

 :أهمية البحث
هم تن بري  التداول مرتبط البحث بأدد مجا ت استخدا  الت د  التكيولوجي وهو تداول الأس     

ن ومووا متعل  بووالوو  من أهميووة ترتبط بووالحووداثووة والتووأثير تلى أرض الواتع ن ويمكن تووالي التكرار
 تحدمد أهمية البحث من اليادية العلمية والعملية كاتتي:

ضووووووووويع البحنيوة محوا  تيواولهوا أدود المواترجع أهميوة البحوث إلى  :  من اليواديوة العلميوة ●
ن را إلى موا مرتبط بوالتوداول توالي التكرار من مخوابر ومزايوان ومودى توأثير  الجودل والي وا ن  

 ذل  في جودة سوق الأوراق المالية.

ت هر أهمية البحث من خ ل العما تلى دتم التور وة الكويتيةن   من اليادية العملية: ●
والموووواتدة في الحد من الت لبات الحادة التي تصووويتهان والتي يمكن أن تؤثر بشوووكا كتير  
في الأوضووووواج ا تتصوووووادية للت دن وخا وووووة أن تعاج التداول الإلكتروني »التداول تالي 

« يعد أدد ال عاتات ا سووتنمارية التي يمكيها أن توووهم في تعزيز ا تتصوواد HFTالتكرار 
 وتحري  تجلة التيمية وضا الويولة في سوق الأوراق المالية.

 :أهداف البحث
مهودف البحوث إلى ت ييم التوداول توالي التكرار كوودودى وسووووووووووا وا التكيولوجيوا الحودمنوة لإتموا        

تمليووات التووداولن وتحوودموود تووأثيره المتوتع في جودة سووووووووووق الأوراق الموواليووةن ومن ثم إمكووانيووة 
ا سوووووت ادة مي  في دتم جودة التور وووووة الكويتيةن ومن هاا الهدف الر يووووووي تيتن  تدة أهداف 

 رعية:أخرى ف
 التعرف تلى ماهية التداول تالي التكرار. .1
 تحدمد المزايا والمخابر المرتبعة بالتداول تالي التكرار. .2
ترض تجارب الدول الأخرى في الأسووواليب المووووتخدمة للتحو  ضووود مخابر هاا اليشوووا   .3

 لتخفيف ددة اتثار الولتية ل .
 بيان ا ستراتيجيات المتيوتة الخا ة بالتداول تالي التكرار. .4
 محاولة التعرف تلى الم اهيم والخصا ص المحددة لجودة الووق. .5
تحودمد مدى تدرة التوداول تالي التكرار تلى تحووووووووووين جودة سووووووووووق الأوراق المواليوة من  .6

 تدم .
 محاولة الو ول إلى استراتيجية لتعوير أدال التداول تالي التكرار في التور ة الكويتية. .7
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توضوووووووي  تواما دتم التور وووووووةن ومدى تدرة التداول تالي التكرار تلى اليهوض بجودة   .8
 سوق الأوراق المالية.

 
 :فروض البحث
:   موجد ت تة ذات د لة إدصووا ية بين  رال تيية الدراسووة دول تأثير مؤشوورات  ولال رض الأ 

 التداول تالي التكرار وتعزيز جودة سوق الأوراق المالية.
إدصووووووا ية بين التداول تالي التكرار وموووووووتوى توافر  :   موجد ت تة ذات د لة  ال رض الناني

 تم  الووقل. -تابلية الأسهم للتووي   –الويولة في الووق راستمرارية الوعر 
 :   موجد ت تة ذات د لة إدصا ية بين التداول تالي التكرار وادتشاف الأسعار.ال رض النالث
:   موجد ت تة ذات د لة إدصوووا ية بين التداول تالي التكرار ومووووتوى الت لبات  ال رض الرابع
 في الووق.

:   موجود ت توة ذات د لوة إدصوووووووووا يوة بين التوداول توالي التكرار ودتم جودة ال رض الخوام 
 سوق الأوراق المالية الكويتية.

 
 :أسلوب البحث

راسووووووة ال اهرة كما يعتمد البادث تلى الميهذ الو وووووو ي التحليلين والا  يعتمد بدوره تلى د    
ن ويهتم بو وو ها و وو اً دقي اً ن ويعتر تيها تعتيراً كيفياً وكمياً ن كما   يكت ي هاا توجد في الواتع

الميهذ بجمع المعلومات من أجا اسوووووت صوووووال م اهرها وت تاتها المختل ة ن با متعدى ذل  إلى 
التحليا والربط والت ووير للو وول إلى اسوتيتاجات معتيعى تليها التصوور الم ترب ن بحيث مزيد ر ود 

 معرفة الموضوعية ن وسيععتعمعد تلى الدراسة الي رية والميدانية لتح ي  أهداف البحث.ال
 

 :  خعة البحث
 :الث ثة أجز البحث إلى  ي وم 
 التكرار.: مؤشرات التداول تالي ولالأ   الجزل
 : جودة سوق الأوراق المالية.الناني  الجزل
 . : تأثير مؤشرات التداول تالي التكرار في تعزيز جودة سوق الأوراق المالية الكويتيةالنالث   الجزل
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ا ول  الجزل   
 مؤشرات التداول تالي التكرار 

 م دمة: 
تعتتر الرغبة المتزامدة في التداول بشوكا سوريع ومتكررن بما ي ومن سورتة ن ا التيانات بين      

ال درة تلى تحليا المعلومات من خ ل أوج  الت د  التكيولوجين تاملين   كال المواتع المختل ةن و 
أسووواسووويين في  هور التداول تالي التكرارن والتزامد المعرد في اسوووتخدام ن وأ وووبحت العدمد من 
المؤسوووووووووووووووووات تعما تلى تداول الأوراق المالية تن بري  خوار ميات التداول تالي التكرارن إذ 

من الأسوهم من دجم التداول في أسوواق الو يات المتحدةن  ونحو    %70أ وبحت تشو ا أدنر من 
% من دجم التداول في الأسوووواق الأوروبيةن ومن ثم فهي من العواما المهمة المؤثرة بشوووكا 40
 ل.17 ن العدد2017رابن سانية ن ل في الأسواق المالية.فعا
والمرجحة ي وا ما يوومى بالمتاجرة بالحزمةن  و  ي تصور التعور تلى تل  الأسواليب با  هر أ    

بين الوووووووووق الحاضووووووورة وسووووووووق الع ودن وتأمين المح  ةن وهي أسووووووواليب مووووووووتحدثةن ووف ا  
% من الصوووووو  ات في بور ووووووة نيويورك تتم تن بري  ذل  45للإدصووووووالات المتادة فون نحو 

 الي ا  الا  موفر للمتعاملين تمولة سماسرة الصالةن وهو ما مترك أثره في الويولة والك الة. 

وفي ضوووول ما سوووت  سووووف يووووتعرض البادث المبحث الأول لمؤشووورات التداول تالي التكرار من 
 خ ل الي ا  التالية:

 أوً : تعور ونمو مؤشرات التداول تالي التكرار
 ثانياً: م هو  مؤشرات التداول تالي التكرار

 ثالناً: خصا ص مؤشرات التداول تالي التكرار
 رابعاً: أهمية مؤشرات التداول تالي التكرار

 خامواً: استراتيجيات مؤشرات التداول تالي التكرار
 سادساً: مزايا وتيوب مؤشرات التداول تالي التكرار

 
 أوً : تعور ونمو مؤشرات التداول تالي التكرار

ل د انتشور التداول تالي التكرار في الأسوواق العالميةن بما في ذل  أسوواق الأسوهمن وأسوواق       
العم ت رال ورك لن وأسواق الولع الأساسيةن وأسواق المشت اتن والأسواق الياشةةن ويرجع ذل   
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إلى وجود تدة تواما أدت إلى تعور التداول تالي التكرار تتر الأسووووواق المختل ة في الووووويوات 
 ل (Mobarek, Mollah, S, 2016 الأخيرة وميها:

تامت ا بتكارات التكيولوجية بتي يا اسووووووتراتيجيات التداول بووووووورتةن ودتمت نمو التداول  .1
 تالي التكرار في كا الأسواق الموجودة.

أدى انتشوووووووووار أموادن توداول جودمودة إلى خل  فرر مراجحوة لتجوار التوداول توالي التكرارن  .2
بور ووووات ل،سووووهمن نتيجة   3أن مة تداول بدملة و  6في كيدا موجد المنالن فعلى سووووتيا  

لال  فون التداول تلى الورتة ن وووها يمكن أن متم من خ ل تدة أمادنن مما خل  فرر  
 المرجحة.

التي يمي تواتد جدمدة للتداول منا التووعير العشور  الا   يَّر الحد الأدنى أدخا الت يير   .3
لحجم الهامش رالزيادة في الوووعرلن وخل  فروتا سووعرية جدمدة بين أمادن التداول ون ا   
تي يم الوووق الوبيي والا  تعلب تي يا الصو  ات تل ا يا بأف وا سوعر متاب ب ض الي ر 

 تن الموتع.
 اد ت ليا ال يود تلى الدخول من وجود مشووووواركين جدد في الوووووووق بالإضوووووافة إلى تجار   .4

 التداول تالي التكرار.
 

 ثانياً: م هو  مؤشرات التداول تالي التكرار
 هر التداول تالي التكرار كأدد الأسووووووواليب المهمة من أسووووووواليب التداول الحووووووووابي لإتما        

تمليات تداول الأسوووووهم بدتة بال ةن والتمكن من إتما    ف العمليات من تداول الأسوووووهم في أتا 
 من ثانية اتتماداً تلى ت ييات التكيولوجيا الحدمنةن وتن بري  اسوووووتخدا  بيانات الوووووووق و جرال
التحلي ت لعمليوات العرض والعلوب بحيوث يمكن تحودمود ال رر التجواريوة التي تود تكون نواتجوة تن 
الخصووووا ص الميكانيكية المالية ل،سووووواق أو ناتجة تن بعض الووووولوكيات التي يمكن التيتؤ بهان 
 دما يووواتد التداول تالي التكرار في الو ووول المباشوور إلى الأسووواق لعدد كتير من الموووتنمرين

ا يح   ال مركزيوة في إدارة ميصووووووووووات التوداول الإلكترونين ديوث يعرف التوداول الإلكتروني بو بمو
»الخوار ميات«ن وهو عبارة تن مجموتة من المعاد ت الرياضووية والميعةية المتووولووولة الهادفة 
لتح ي  أرباب من أسووووووعار الووووووووقن وأديانا يعل  تليها ل ب »الصوووووويدوق الأسووووووود«   بوووووووتب  

تهان كما   موجد ات اق تا  تلى تعريف تجار التداول تالي التكرارن وكجزل من  موضووووها وسووووري
 الحةي ة فهم متداولون بتكرار أدنر من  يرهم من المشاركين في الووق .

 لKoulakiotis, ,Papapanagos, Papasyriopoulos, 2016ر
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كما مت وو ن للبادث أن التداول تالي التكرار هو أدد أنواج اسووتراتيجيات ا سووتنمارن التي متم     
من خ لها شوورال وبيع الأسووهم من تتا أجهزة الكمتيوتر و تمامها في ثوانٍ معدودةن كما يمكن أن 

تالي التكرار إلى اسوووووتراتيجيات التداول التي تحاول تح ي  الرب  من تكرار دركة   يشوووووير التداول
الأسووووعار في الووووووقن فمع ارت اج معدل التكرار ترت ع ربحية ا سووووتراتيجيةن أ  أن التداول تالي 

 التكرار يشير إلى استراتيجيات التداول التي تتوم بخا يتين هما: 
 ا تتماد تلى الو ول الوريع لميصات التداول ومعلومات الووق. ●

 الحوسبة العالية. ●

وبيوال تلى موا سوووووووووت  يمكن للبوادوث تعريف التوداول توالي التكرار تلى أنو : التوداول الوا      
يووووووووووتخود  الكمتيوتر لتي يوا تودد كتير من الأوامر بوووووووووورتوات تواليوة جودان من خ ل خوار ميوات  
الكمتيوتر المع دة لتحليا الأسوواق المتعددة وتي يا الأوامر تلى أسوال  روف الوووقن مما يمك  ن 

 ر من ت د العدمد من الص  ات بشكا مومي وسريع جدا.التجا
 ومن خ ل التعري ات الواب ة يمكن للبادث استيتاج بعض الي ا  المهمة:  

مم خصوويصووا للحد من   ل1 إن التداول تالي التكرار يعد أدد انواج التداول الحوووابي والا   ووع
 تأثير ت لبات الأسعار.

لت ليا تكل ة المعام ت تيد التداولن و ما لتح ي   إن خوار ميات الكمتيوتر تعوووووووتخد  إما  ل2
 الرب  من خ ل شرال وبيع الأوراق المالية.

إن التداول تالي التكرار يعوووتخد  في إتما  العدمد من الأنشووعة في الأسووواق الإلكترونيةن   ل3
منا أنشوعة التوجي  والتداول و ل ال تدد ها ا من الأوامر وتي يا تدد كتير من الصو  ات 

 والأوامر.
ات وت ليا أوتات تي يا الصووو  اتن وتحدمد  تعووووتخدع  التكيولوجيا للموووواتدة في اتخاذ ال رار  ل4

 الي ا أو الإل الاتل.معد ت تداول الأوامر ر
 

التكرار تووووالي  التووووداول  مؤشووووووووورات  خصووووووووووووا ص   ;Frank,2018, p.203)  ثووووالنوووواً: 

Rohit&Zigrand,2018, 56(1))  
المووووتنمرون الامن يووووتخدمون الكمتيوتر لتداول الأوراق المالية مووووتنمرو التداول: هم  -1

خ ل فترات  ميية تصوووووويرة لل ايةن و ن ارت اج و يادة تدد تجار التداول تالي التكرار يعد 
 ت ييرا كتيرا في أسواق الأوراق المالية تلى مدى الع د الماضي.
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التيةة المادية: أشووارت العدمد من الدراسووات الووواب ة إلى أن هياك العدمد من الخصووا ص   -2
التي متووووووم بها التداول تالي التكرار منا اسوووووتخدام  لترامذ كمتيوتر  ير تادية وتالية  
الووورتة ومتعورة لتوليد وتوجي  وتي يا الأوامرن في أبر  ميية تصوويرة جدا لإنشووال و تما   

 ة.الص  ات التجاري
 

 رابعاً: أهمية مؤشرات التداول تالي التكرار
يمكن لتجار التداول تالي التكرار التأثير في جودة الووووق إذا كانوا يشووكلون جزلا لكنير من      

نشوووا  التداول والأدلة الأولية من التحلي ت التجريتية باسوووتخدا  التيانات تن تجار التداول تالي 
رار يشاركون % من تجار التداول تالي التك  26التكرارن ديث تشير سوق الأوراق المالية إلى أن 

% من دجم تداو ت الدو ر في المتوسوووطن وتشوووكا الجزل الأدتر من دجم التداول في    68.5في  
الأسوهم ذات الةيمة الوووقية الكتيرة تن الأسوهم ذات الةيمة الصو يرة ن ومن خ ل اب ج البادث 

ول أدنر تلى مؤشوووورات التداول للشووووركات التي تتداول بشووووكا تالي التكرار ات وووو  أن تجار التدا
ياج سووق  15% م ابا  41نشواباً في الأسوهم الكتيرة تن الأسوهم الصو يرة ر %لن كما تتين أن  وع

% من الصوو  ات 7% من الصوو  ات في الأسووهم الكتيرة و 16التداول تالي التكرار يشوواركون في  
 ل(Mosquera, Restrepo, Uribe, 2016, p.85  في الأسهم الص يرة.

% إلى  26وفي اليهاية وجد البادث أن تجار التداول تالي التكرار في تييت  يشووووكلون من       
سووهما في العيية الخا ووة بهمن وبشووكا تا  تشووير الدراسووات   30% من كا الصوو  ات لوووووووووووو 52

التجريتيوة إلى أن تجوار التوداول توالي التكرار يشوووووووووكلون جزلا كتيرا جودا من دجم التوداول رمتراوب  
ل بصووورة مي مة وف اً لخصووا ص الأوراق المالية رتلى سووتيا المنالن الأسووهم 3/2إلى    3/1بين 

 الص يرة م ابا الأسهم الكتيرةل.
 

 خامواً: استراتيجيات مؤشرات التداول تالي التكرار
متبع التداول تالي التكرار مجموتة من العرق والأساليب في أدال تمل ن ونجاب هاه العرق      

والأسووووواليب مرجع إلى تدرتها تلى معالجة كميات كتيرة ومتيوتة من المعلومات في  ن وادد وفي  
اددة فترة  ميية  وو يرة جدا   تتعدى الجزل من النانيةن كما أن  ليوووت هياك اسووتراتيجية تداول و 

متبعهوا كوا أو مع م تجوار التوداول توالي التكرارن ولكن موجود العودمود من ا سوووووووووتراتيجيوات لتجوار 
 التداول تالي التكرار ميها: 
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 استراتيجية  ياتة الووق  -1
 استراتيجية المرجحة الإدصا ية  -2
 استراتيجيات التداول ا تجاهي را تجاهاتل  -3
 استراتيجية  يادم  ا ستنمار -4
 ا ستراتيجيات الهيكلية -5

 
 سادساً: المزايا والعيوب والمخابر المرتبعة بمؤشرات التداول تالي التكرار

تتعودد مزايوا التوداول توالي التكرارن ديوث أفوادت الودراسووووووووووات    :مزايوا التوداول توالي التكرار -1
المختل ة بأن التداول تالي التكرار لدي  تدرة ها لة في الوووووووووتأثير في است رار وس مة أسواق  
الأسوهمن ديث إن العدمد من اسوتراتيجيات التداول تالي التكرار تعود بال ا دة تلى المشواركين 

ت ت ليدية موووووتخدمة تكيولوجيا الحاسوووووب رخوار مياتل  في الووووووقن باتتبارها اسووووتراتيجيا
 سووتعمالها في دا المشووادا الأسوواسووية ن وووها التي يوووعون دا ما إلى وضووع دلول لهان مع  
ت ليا تكاليف التداول الخا وووووة بهمن وتح ي  رب  من الت يرات تصووووويرة الأجا في الأسوووووعار. 

 يادة الهوامش و يادة  -ير الووووويولة  توف -وتتمنا مزايا التداول تالي التكرار في رالووووورتة  
 ,Rozeff, Kinney  الوعرلك الة    -استجابة الووق    -تخفيض الت لب    -أدجا  التداول  

2020,3)  ) 
 

 :التكراروالعيوب المرتبعة بمؤشرات التداول تالي  -2
  عوبة تحدمد الربحية التي ميعو  تليها التداول تالي التكرار  -1

من أهم ال  ووووايا المتعل ة بالتداول تالي التكرار  ووووعوبة تحدمد الربحية التي ميعو  تليهان      
وهو موا يعتتر تلي  جودا بوالم وارنوة مع دجم التوداول الكلي للوووووووووووقن تلى الر م من تزامود معودل 

ر في  مليار دو    26.4الإن اق تلى أجهزة الكمتيوتر والترمجيات في الصووياتة المالية ليصووا إلى  
 ( (Rohit & Jean- Zigrand, 2018, p.55 .2005تا   
 الت لبات والت تب في أسواق الأوراق المالية  -2

مرتبط التداول تالي التكرار بمجموتة من المخابر المرتبعة بهيادا الوووووق المختل ةن ديث      
نجد الأسووووواق العتي ية التي تكون فيها تملية التبادل بتي ية تو وووو  فيها الأسووووواق بأنها أدنر 
  تدرة تلى ادتشوواف الت تبن ولكن أتا في معد ت الربحية والووويولةن وتلى العك  في الأسووواق
ذات التبادل  ير العتيعين فونها تكون أتلى جودة وأتلى في ادتما ت ت لب وتععا الوووق وأتا  
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تدرة تلى الكشو  تن الت تبن ون را إلى ارتبا  التداول تالي التكرار بصوورة كتيرة بالوووق  ير 
العتيعين  وارتبوا  ارت واج وتيرة التوداول توالي التكرار بزيوادة الت توب اليواتجوة تن سوووووووووول معواملوة 
يها هيكا الوووقن ديث يجعا ممارسوات الت تب الت ليدية في الوووق أدنر  وعوبة في التعرف تل

 ل(Maheshchandra,2019 ,4(2)  تلى ال ور.
ويتتين للبادث أن التداول تالي التكرار أدنر نشووابا خ ل فترات ارت اج ت لبات الووووقن من      

خ ل تحري  الأسووواق  ووعودا أو هتوبا نتيجة إدداث تداول متعمد لحركة الووووق و مكانية توليد  
الأرباب بت وووليا المشووواركين اتخرين في الوووووقن  سووويما من خ ل سووورتت  في إتما  الصووو  ات 

الا  تد يعووووتع ا في الوتت ن وووو  لإل ال الأوامرن إذ شوووهدت الأسوووواق الحدمنة ارت اتا ماه  في  و 
 ن ا  إل ال الأوامر ديث إن  تد متم في خ ل دقي ة واددة ف ط.

 تد  تماثا المعلومات   -3
مرى معارضوو التداول تالي التكرار أن  سويؤد  إلى وجود ن ا  سووق ذ  مووتويين: مووتوى       

مرتبط بالوسوووعال الكبار مووووتخدمي التداول تالي التكرارن وهم يمنلون الدرجة الأولىن والمووووتوى 
يوة اتخر ميتمي إليو  التجوار الت ليودمونن فوالوووووووووورتوة والت ييوة التي تجر  بهوا هواه التوداو ت في  وا

التع يدن ومن ثم فون فةة تليلة تمتل  الم درة تلى الةيا  بمنا هاا اليوج من التداول وا سوووووووت ادة 
من مزاياه ولعا أهمها الوووورتة في الحصوووول تلى المعلومات لإنجا  الصووو  ات م ارنة ب يرها من 

ؤ ت كنيرة الوسوعال اتخرينن وهو الأمر الا  تد ميشوأ تي  تد  تماثا المعلومات وينير مع  تووا
في محيط التور وات العالمية دول نزاهة التداول الإلكترونين مما يمنا مخابر كتيرة للمووتنمرين  

 (p.11Charles ,2017,-13) الأفراد.
 
 ف د الويعرة  -4

د الوووووويعرة جز يا نتيجة تعدد سووووولوووووولة الخيارات واتتمادها تلى       في بيةة التداول اتلين تعْ  ع
الكمتيوترن والتداخا تل ا يا مع الأوامر التي تدخا الي ا  الإلكترونين ديث إن ف د الووويعرة يعتتر  

ة التي تحدث إددى أهم خصوووا ص أن مة التداول اتلين والياتذ تن  يادة تدد الصووو  ات التل ا ي
في   وووووووون فترة  ميية تصووووووويرة جدان مع انتشوووووووار أن مة التداول الإلكتروني و يادة سووووووورتات 
ا تصووووووالن ومعدل تي يا الصوووووو  ات بشووووووكا ي وق بكنير معدل التي يا في الأن مة اليدويةن ديث 
تتجاو  سوورتة التي يا تدرة  ووياج الووووق تلى التكيف معهان مما يجعا المتداول  ير تادر تلى 

 .الوحب والتعدما في الوتت المياسبن ومن ثم التعرض لمخابر  ير م تولة 
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كما يمكن اسووتعراض البادث لمخابر التداول تالي التكرار هاا نتيجة لتكيولوجيات التداول تالي  
التكرار المختل ووة فبع وووووووووهووا م يوود والبعض اتخر  ير م يوودن وتتمنووا بعض المخوواوف المتعل ووة  

 بالتداول تالي التكرار في:
 .هروب  ياج الووق الت ليدمين -1
 .مخابر ا  تمان -2
  .فشا الي ا  والتيية التحتية -3

 الناني  الجزل
 جودة سوق الأوراق المالية 

 م دمة: 
تووووووووتخد  أسوووووووواق المال العالمية العدمد من المؤشووووووورات التي تعك  دالة الوووووووووق ودركة      

اتجاهات الأسوووعار في  سووووال با رت اج أو با نخ اضن بهدف التيتؤ بحجم اليشوووا  في الوووووقن 
 وت دمر دجم مخابر الووقن والتيتؤ بالحالة ا تتصادية.

ويهدف هاا المبحث إلى توضوووووووي  م هو  العوا د في الت لبات وك الة الأسوووووووواق الا  ددث      
بالوووووق في توتيت محدد بالم ارنة بيووووبة الأسوووال التي تمنا ن عة التداية للمؤشووورن وتوضوووي   
الو ا   وا سوتخدامات الأسواسوية من إتداد المؤشور للوووقن كما مهدف هاا المبحث إلى توضوي   

وت دمر مؤشور الوووق والتعرض لأهم مؤشورات أسوواق المال العالمية ومؤشورات سووق  برق دوواب 
 المالي المصر ن أ  أن المبحث متياول الموضوتات التالية:

 أوً : م هو  المؤشرات المالية
 ثانياً: أهمية إتداد وتصميم مؤشرات أسواق المال

 ثالناً: إتداد ودواب مؤشر الووق 
 رابعاً: أهم مؤشرات أسواق المال العالمية

 أوً : م هو  المؤشرات المالية
تووووووتخد  أسوووووواق الأوراق المالية العدمد من المؤشووووورات التي تعك  دالة الوووووووق من دركة      

تداول الأوراق المالية وتي يا العمليات وقيال موووووتويات واتجاهات الأسووووعار في الووووووق سوووووال 
با رت اج أو با نخ اض. ويمكن توضوووووي  م هو  المؤشووووور بأن : عبارة تن نووووووبة مةوية للت ير 

  الوووق في توتيت محدد تيد الم ارنة بيووبة الأسوال تيد بداية العما بهاا المؤشور.الا  ددث ب
(Auer,2016, p.27) . 
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 ثانياً: أهمية إتداد وتصميم مؤشرات أسواق المال
ترجع أهميوة الإتوداد والتصوووووووووميم الجيود لمؤشووووووووورات أسوووووووووواق الموال إلى العودمود من الو وا       

 وا ستخدامات لتل  المؤشرات من أهمها:
 التيتؤ بحجم اليشا  رالتعامال في الووق. -أ
 المواتدة في تكوين المحافظ ا ستنمارية. -ب
 التيتؤ بالحالة ا تتصادية للدولة. -ج
 متابعة إنتاجية الصياتات. -د

 ثالناً: إتداد ودواب مؤشر الووق 
مَّم المؤشووور ليشوووتما تلى جميع الأوراق المتداولة في الوووووق منا مؤشووور التور وووة       تد يعصوووع

الأمريكية أو مؤشور بور وة نيويوركن ديث ي عي مؤشور بور وة نيويورك جميع الأوراق المتداولة  
مَّم المؤشوور بيال تلى تيية من الأوراق المالية المتداولة في الووووقن وتيد  في الووووقن وتد يعصووع
ا تتماد تلى تيية من الأوراق المالية يجب اختيارها بما يوووووم  بتمنيا دركة التداول والأسووووعار  

 ل،وراق المالية المتداولة بالووق ن و . 
 (  Kundu, Sarkar, 2016, p.36اتتبارات إتداد المؤشر

اليعاق الا  ي عي  المؤشووورن ها المؤشووور يشوووما دركة التداول ومووووتويات الأسوووعار في   .1
الووووق بصوو ة تامةن ومن ثم قيال دالة الووووق ككان منا مؤشوور داو جونز لمتوسووط 

لن ومؤشوور اسووتيدر أند بور Dow Jones industrial Average) DJIAالصووياتة 
500 S&P ن أ  أن المؤشوور ميحصوور في قيال الووووق لصووياتة معييةن منا مؤشوور داو

 جونز لصياتة الي ا؟
 فها متمتحدمد الأهمية اليووووووتية رالو ن اليووووووتيل ل،سوووووهم التي متكون ميها المؤشووووورن   .2

تخصووووويص أوراق متوووووواوية لجميع الأسوووووهمن أ  يجر  تحدمد الو ن والووووووعر أ  دووووووب 
 الةيمة؟

أن يعك  المؤشوووور الت يرات التي تحدث في أسووووعار أسووووهم بعض الشووووركات التي متكون   .3
ميهان وفي الوتت ن ووووووو  أ  متأثر المؤشوووووور نتيجة للت ير الا  يحدث في تدد الأسووووووهم 

 Stockللشوركات التي متكون ميها المؤشور منا تو يع أسوهم مجانية راشوت اق الأسوهمل 
Split. 

توضوي  الأسو  التي متم بيال تليها دوواب وت دمر المؤشورن دتى يووتعيع المووتنمرون   .4
والمهتمون متابعة أدال محافظ ا سوووووووتنمار مع أدال الوووووووووقن والتعرف تلى مووووووووتويات  



 دباحث/ قرررحاا  دييز&     . دماديةتأثير مؤشررر ا  داو  ف  ت تيز ز دة س قررةو  ق   و 

 .أ. / طاهر عطية   أ. / عبو  دياطت ميست

 

246 
 
 

المخابر المتوتعة والعوا د المعلوبةن فكا مؤشووووووووور يععي نتا ذ تختل  تن المؤشووووووووورات 
الأخرى وف ا ل،سوو  التي ي و  تليها المؤشوور تيد اختيار العيية أو الأسوولوب الموووتخد  
في دوووواب وت دمر المؤشووورن ويجب اختيار بري ة واضوووحة وسوووهلة تيد دوووواب وت دمر  

 المؤشر.
 برق دواب وت دمر قيمة مؤشر الووق:

 :مة مؤشرات الووق وتتمنا فيما ملىموجد مجموتة من العرق توتخد  لحواب قي    
 Diaz, Gbenga, 2018, vo. 22) ) 

 البويطبري ة المتوسط  .  1
د الو ن اليوووتي للوووهم داخا العيية وف ا ليوووبة سووعر الوووهم إلى مجموج أسووعار الأسووهم      يعحدَّ

المكون للمؤشورن وتتحدد قيمة المؤشور تلى أسوال دا وا جمع أسوعار الأسوهم التي متكون ميها  
ن فوذا ادتوى المؤشوووور تلى  Divisorالمؤشوووور ثم تووووومتها تلى رتم يعل  تلي  الم وووووو  تلي  

 ث ثة أسهم للشركات التي متكون ميها المؤشر فون الم وو  تلي  هو تدد الأسهم.     
 بري ة الةيمة المرجحة.  2

وف اً لهاه العري ة متم افتراض توووووواو  المبالغ المووووووتنمرة في الأسوووووهم المكونة للمؤشووووورن       
بمعيى: المتلغ المووتنمعر في اليوج الأول من الأسوهم يوواو  المتلغ المووتنمعر في اليوج الناني من 

لوووهم الأسووهمن وهكاا لجميع الأسووهم المكونة للمؤشوورن ولتح ي  ذل  فون  متعلب تحدمد جزل من ا
 دتى تتواوى المبالغ الموتنمرة في الأسهم المكونة للمؤشر. 

 بري ة مياسيب الأسعار.  3
د بميوووب الووعر سوعر اليو  للووهم ميوووباً إلى سوعر الأم ن ديث متم إيجاد ميوووب        يع صوع

الوووعر لكا سووهم من أسووهم شووركات المؤشوور ثم إيجاد الوسووط الحوووابي لمجاميع مياسوويب أسووعار  
 الأسهم. 

 رابعاً : أهم مؤشرات أسواق المال العالمية
 يعتتر من المؤشرات الموتخدمة في قيال أسعار الأسهم في الأسواق العالمية ما ملي:    
 DJIAمؤشر داو جونز لمتوسط الصياتة  -أ
 مؤشر ستاندر أند بور  -ب
 مؤشر بور ة نيويورك ل،سهم العادية  -ج
 مؤشر ال اميانشال تايمز  -د
 مؤشر بور ة فرانك ورت  -ه
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 مؤشر بور ة باري   -و
 ATوالتداول الخوار مي   HFTويوض  الجدول التالي ال رق بين التداول تالي التكرار

 جدول رأل 
HFTأوج  التشاب  وا خت فات بين التداول تالي التكرار  والتداول الخوار مي    AT 

 التعلي   AT HFT سمات كا نوج 

 التشابهات 

بيانات الووق  
في الوتت  
 الحةي ي 

  نعم نعم

ت ديم و دارة 
الأمر  
 أوتوماتيكيا 

  نعم نعم

العتور المباشر 
  نعم نعم للووق 

 مال  وكيا  هدف التداول 

الهدف هو    ATباليوووبة لوووووووووووو 
ت ليا تأثير الووووووق رباليوووووبة  
بوووووالرجوج  الكتيرةل  الأوامر  إلى 
إلى الأبر المرج ية الخا ووووةن 

مولوود    HFTوبوواليووووووووووبووة إلى  
الوتوعووووواموووووا   بوريو   تون  الوربو  

 دوسعال

 ا خت فات

 تكرار الأمر 
متيوتووووة اتتموووواد تلى  
درجة إلحاب الصوووووووو  ة  
 وبعض العواما الأخرى 

 تالي جدا 
التكرار تجووووار   تووووالي  التووووداول 

الأوامر   كتير من  لووودمهم تووودد 
 مع تكرر إل الات الأوامر

 فترة الحيا ة 
أيا  وشووووهور وأسووووابيع  
دووجووم  توولووى  اتووتووموووووادا 

 الص  ة

اتتموووووادا   ثوانٍ 
نووووووج  تووووولوووووى 
 ا ستراتيجية

متخلص تجوووار التوووداول توووالي 
لووووودموهوم   الوموخوزون  مون  الوتوكورار 
بعووودا تن  لت ليوووا فترة الحيوووا ة 

 المخابر
دواسية  من 
 الو ول 

متيوتوووة اتتموووادا تلى  
  تالي لل اية درجة إلحاب الص  ة

تووووووموووووووموووووويووووووة  
 ا ستنمار

مهتم بووالأدوات الموواليووة  
الأتا سوووووووويولة اتتمادا  
 تلى ربحية الص  ة

تووولوووى  موووركوووز 
الأدوات المالية 
 تالية الويولة

 

 المصدر: من إتداد البادث
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النالث جزلال  
التكرار في تعزيز جودة سوق الأوراق المالية  تأثير مؤشرات التداول تالي 

 الكويتية 
 

في الأسووووووووواق   ATوالتداول الخوار مي   HFTأوً : الع تة بين التداول تالي التكرار
 المالية:
  ATن والتووداول الخوار مي  HFTمن المهم التعرف تلى ال رق بين التووداول تووالي التكرار       

تلى الر م من وجود العودمود من التشووووووووووابهواتن ديوث مرى البعض أن الأول مجموتوة فرعيوة من 
مصوووووعلحا يووووووتخد  تادة ليعتر   ATالخوار مي  الأخيرن ولكن من وجهة ن ر أخرىن يعد التداول 

تن الخوار ميات التي يوووووووووتخدمها الوووووووووماسوووووووورة والمتعاملون لتي يا الأوامر وف ا لمجموتة من 
المعامير منا: الوتت والحدود الوووعرية ومعد ت المشوواركة وا ختيار الةياسووي رالم يار لن للتعتير  

رمنا الإسووراج في التداولل وت ليا تأثير الووووق. باختصووار يعما التداول  تن الهدف ا سووتنمار  
اسووتيادا إلى مجموتة محددة موووب ا من ال واتد ل وومان تي يا الصوو  اتن ويتين   ATالخوار مي  
 ((Ibid. p: 117 كما ملي: ATو HFTبين ي أوج  التشاب  وا خت فات الجدول التال

 ثانياً: الترابط بين استراتيجيات التداول تالي التكرار في سوق الأوراق المالية
متل ى موووتنمرو التداول تالي التكرار إشووارات إت مية من بيانات الووووقن وبعد ذل  تل ا ياً      

تعيد هاه الإشووووارات إلى الصوووو  اتن تيدما يكون هياك تاجر تداول تالي التكرار أو تدد تليا من 
يدما التجار الصوو يرين فون منا هاا الووولوك من المحتما أن يكون تلى الأسووواقن وفي الم ابا ت

يشووووووكا تجار التداول تالي التكرار جزلا كتيرا من الحجم فون سوووووولوكهم من المحتما أن مؤثر في  
 الووق.

 ثالنا: العواما الخارجية التي تد يوتتها تجار التداول تالي التكرار  
 Congestion Externalitiesتواما خارجية مزددمة  -1
تواما خارجية مزددمةن نووبة إلى الو وول    HFTيمكن أن مولد تجار التداول تالي التكرار     

إلى ميصووووات التداول في التور ووووات أو معلومات الووووووقن فالتخصوووويص الأمنا للتداول ونشوووور  
 المعلومات متعلب أن تكون منا هاه العواما الخارجية موعرة.
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 Adverse Selection سول ا ختيار -2
يمكن لتجار التداول تالي التكرار توليد تواما خارجية سووووولتية للتجار اتخرينن تحت شوووووكا      

من أشووكال سووول ا ختيار. وأن تدرة تجار التداول تالي التكرار تلى ا سووتجابة بشووكا أسوورج إلى  
فاه المعلومات مولد تكاليف سووووول ا ختيار للتجار الأبعأ. هاان في دد ذات ن هو مصوووودر ف دان الر 

لأنها يمكن أن تؤد  إلى انخ اض نووووووبة المشووووواركة لبعض التجار رومن ثم انخ اض مشووووواركة  
مكاسووب الصوو  ةل. وت وة تلى ذل  يمكن للموووتنمرين المحا وورين في الوووباق التكيولوجي ف ط 

 الحد من مخابر التداول مع الورتة
 Crowding Out Fundamental Liquidityمزادمة الموردمن الأسوواسوويين للووويولة    -3

Suppliers    
توود مزادم تجووار التووداول تووالي التكرار مزود  الوووووووووويولووة البعيةينن الووامن متووداولون تلى      

 المعلومات الأساسية تلى المدى العويا ولكن متعرضون لخعر اختياره في المدى ال صير. 
 Systemic Risk Due To Default Andالمخابر الي امية بوووتب الت صووير والترابط   -4

Contagion 
لخعر الموجات ا فتراضوووية في دالة الصووودمات   HFTتتعرض شوووركات التداول تالي التكرار     

الكتيرة من الوووقن هاه الموجات ا فتراضوية تزتزج اسوت رار المؤسوووات الأخرىن ويمارل التداول 
تالي التكرار م هرا خارجيا سوووولتيا تلى المشوووواركين اتخرين في الووووووق من خ ل رفع المخابر 

 الي امية.
رابعواً: ت توة مؤشووووووووورات التوداول توالي التكرار بتعزيز جودة سووووووووووق الأوراق المواليوة  

 الكويتية
 من المهم دراسة تجربة تجار التداول تالي التكرار لعدة أسباب:

مر ب البعض في أن يعرف ما إذا كان هاا اليشووووووووا  تيافووووووووويان وما إذا كانت الأرباب لمكاتب  -أ
 التداول تالي التكرار تيخ ضن لأن تدد تجار التداول تالي التكرار مزداد.

ل وتجوار  ير HFTإن فهم تو يع المكواسووووووووووب التجواريوة بين تجوار التوداول توالي التكرار ر  -ب
ل م يد للتيتؤ وت ووووووير  ثار تجار التداول تالي التكرار تلى NON-HFTالتداول تالي التكرار ر

جودة الوووووقن تلى سوووتيا المنال إذا وضوووع تجار التداول تالي التكرار أوامر الوووووق للحصوووول 
 تلى الأرباب الإيجابية المتوتعة 

إن دجم أرباب تجار التداول تالي التكرار يحدد إلى أ  مدى يمكن فرض ضووووريبة تلى تجار   -ج
التوداول توالي التكرار تؤثر في نشووووووووووابهم. والتو يع التواريخي لأربواب توداول تجوار التوداول توالي 
التكرار مملول بالمعلومات دول تعرضووووووهم للمخابر العويلة رمخابر الخوووووووا ر الكتيرة ولكن  ير 
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المتكررةلن ومن المنير ل هتما  أن تجار التداول تالي التكرار ربحوا أدتر بكنير مع أوامر الووووق 
 تن الأوامر المحددة.

ومن خ ل ما سووووووووت  يمكن للبادث أن ي د  تحليً  أدنر ت صوووووووويً  لأرباب تجار التداول تالي    
ووجد   2018التكرار باسوووتخدا  التيانات الخا وووة بهم تلى  ووو  ات الع ود اتجلة في أ ووووع  

$ لكا ت د في  0.77أي وووووووووا أن أرباب تجار التداول تالي التكرار لكا  ووووووووو  ة  ووووووووو يرة ل،مر 
يووووووتخدمون في ال الب أوامر   وة تلى ذل  فون تجار التداول تالي التكرار الامنالمتوسوووووطن وت  

$ م ابا  0.93الووووق يحصوولون تلى أرباب أتلى بكنير من الامن يوووتخدمون الأوامر المحددة ر
$ لكوا ت ودلن والمخوابر التي متحملهوا اليوتوان من تجوار التوداول توالي التكرار مختل وة ولكن 0.33

م ووابووا    5.29  لكووا رب  ت وود لتجووار التووداول تووالي التكرار أتلى من اتخر را نحراف الم يووار 
ل ونتيجة ليووبة لمؤشور شوارب تلى أسوال سويو  فون الرب  الوواب  أ و ر تليً  من اتخر 1.62

 ل.9.94م ابا  8.33ر
 :  نتا ذ البحث

يووووتخد  البادث في التداول تالي التكرار اسوووتراتيجية  ووويع الوووووق التي   ت هر تلى  .1
اسوووووتخدا  المعلومات الزا دة تلى ت يرات الووووووعر المووووووت تلي تلى اليةيض من تل  التي 

 توتخد  أوامر الووق.
إن مع م اسووتراتيجيات التداول تالي التكرار تح   جزلا  وو يرا من الرب  في كا  وو  ةن  .2

% من الوتتن ولكن العدمد   100فبعض اسوووووووتراتيجيات المرجحة تح   أربادا ت ريبا في  
 من اسوووووووووتراتيجيووات التووداول تووالي التكرار ت و  تلى تووانون المتوسوووووووووعوواتن منووا هوواه

 .ا ستراتيجيات يمكيها جيي المال
أن ت ييم المؤشورات الر يووية لجودة الوووق الياتجة تن التداول بواسوعة مدمر  الأ وول  .3

المؤسوووووووووووووووية الامن مت اتلون مع تجار التداول تالي التكرار  ير واضوووووووحةن وتد تكون 
مشووووووووروبة بمت يرات الدول الأخرى منا دالة الووووووووووق ونوج التداول تالي التكرارن ديث 

ب واليتيجة والت ات ت بين المدمرين وتجار التداول يولط ال ول تلى بعض تب يات الوت
تالي التكرار في دالة الوووووووووووق العتي يةن وتكاليف التداول الكلية والمةيال الر يووووووووووي  
للمووووتنمرين من المؤسوووووووات هي و ي ة من تدة مؤشووورات الجودة في الوووووقن ون دظ 

التكرار ردفاعية أو  دال  أن الووووويولة وا ختيار الووووويب متعل  بيوج نشووووا  التداول تالي
 سلتية م ابا الهجوميةل.
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 :  تو يات البحث
ن كما أنهم مزيدون للوووويولةأن تجار التداول تالي التكرار يمكن أن يصوووبحوا مووووتهلكين   .1

ت ووخيم تأثير الوووعر لأمر ما تيدما يكون هياك تد  توا ن داد في الووويولةن ون را إلى 
ن فهيواك دواجوة إلى المزيود من الأتموال التجريتيوة  الجوهريوة الكتيرة في الوووووووووووق  يرات  الت

 والي رية تلى الم امي  ال عالة لجودة الووق.
إمكانية تحووين ك الة التووعير بالتور وة  سوتجابة أسوعار الأسوهم للمت يرات ا تتصوادية   .2

 الجوهرية كالت خم وسعر ال ا دة.
وجود ت تة بين التداول تالي التكرار ومووووتوى توافر الوووويولة في الوووووق راسوووتمرارية   .3

تم  الووووقلن والتكرار وادتشوواف الأسووعارن والتكرار   -تابلية الأسووهم للتووووي   –الوووعر 
 ودتم جودة سوق الأوراق المالية الكويتية.الووقن  وموتوى الت لبات في
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