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اي اثربخشي انديكاتورهاي تحليل تكنيكال از نوع روند با  بررسي مقايسه
  هاي دارويي تصادفي در تحليل اوراق بهادار شركت گر نوسان

  
  

  1اردستاني عباس صالح             

      
  

جهت انجام معاملات  ترين روش لذا معرفي بهينه  باشد، گذاران حداكثر كردن سود و منفعت اكتسابي مي هدف اصلي سرمايه :مقدمه
اين تحقيق به   هاي تحليل تكنيكي، گذاران به روش با توجه به استقبال سرمايه. اي برخوردار است گذاران از اهميت ويژه براي سرمايه

دو  گر پرداخته تا نشان دهد كدام يك از اين دهنده معاملات از نوع روند با انديكاتورهاي نوع نوسان مقايسه انديكاتورهاي هشدار
  .نمايند گذاران مي بازدهي بيشتري را نصيب سرمايه  دسته از انديكاتورها،
اي به آزمون  ي كمي مورد نياز به روش كتابخانهداده ها آوري پس رويدادي با جمع -اين تحقيق كاربردي : روش پژوهش

مركز بر بورس اوراق بهادار تهران در دوره پژوهش در حوزه مالي و بازار سرمايه با ت. مقايسه دو روش تحليل تكنيكي پرداخته است
هاي دارويي بود كه قبل از شروع  جامعه تحقيق شامل كليه شركت. انجام شده است 1392تا پايان سال  1391زماني از ابتداي سال 

بازدهي  به منظور مقايسه ميانگين. شود شركت مي 467دوره تحقيق در بورس اوراق بهادار تهران پذيرش شده باشند و شامل 
  .حاصل از دو نوع مختلف انديكاتورهاي روش تكنيكي از روش آزمون مقايسه زوجي استفاده شد

منفي بودن حد بالا  و حد پايين  نيز به اين معني ). p=0.034(داري وجود داشت  بين دو ميانگين بازدهي، رابطه معني: ها يافته
بيشتري را نسبت به بازدهي حاصل از انديكاتورهاي روند نصيب  گر منفعت است كه بازدهي حاصل از انديكاتورهاي نوسان

  .نمايد گذاران مي سرمايه
دهند كه با توجه به آن استفاده از  گر بازدهي بيشتري را نسبت به انديكاتورهاي روند بدست مي انديكاتورهاي نوسان :گيري نتيجه

  .نمايد گذاران مي مايهگر در معاملات بازدهي بيشتري را نصيب سر انديكاتورهاي نوسان
  گر، انديكاتور روند، تحليل تكنيكي، بازدهي، اوراق بهادار، شركت دارويي انديكاتور نوسان: ها كليدواژه
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  مقدمه
هاي مختلفي جهت  در بورس اوراق بهادار تهران، روش

گذاري وجود دارد كه از آن بين تحليل بنيادي و  سرمايه
. برخوردار است تحليل تكنيكال از اهميت ويژه اي

امروزه با توجه به اين كه تحليل تكنيكال در بازارهاي 
مختلف كه اطلاعات نموداري آن فراهم باشد به كار 

گذاران  ي سرمايه مي آيد به همين خاطر با استقبال ويژه
  . روبرو بوده است
هاي مربوط به تحليل تكنيكال باعث  گستردگي روش

ترين روش  ناسبشده كه سرمايه گذاران به دنبال م
مند گردند كه به همين  بوده و نتوانند از تمامي آنها بهره

خاطر شناخت بهترين روش از ميان آنها براي 
  . گذاران از جذابيت بالايي برخوردار است سرمايه
به بررسي روش ميانگين متحرك قيمت ) 1968(جيمز 

اين پژوهش كه بر روي اوراق . بازار سهام پرداخت
رك انجام گرفته بود نشان داد كه استفاده از بهادار نيويو

روش ميانگين متحرك ماهانه در بورس اوراق بهادار 
اين پژوهش تحت عنوان . نيويورك موثر نيست

گذاري  يك ابزار سرمايه - ميانگين متحرك ماهانه"
  .به چاپ رسيد "كارآمد

انجام گرفت، به طور ) 1999(تحقيقي كه توسط وايت 
اي مدت صد سال اطلاعات روزانه وسيع و گسترده بر

هاي تحليل  آوري و كارايي شاخص ها را جمع سهام
تكنيكي را بر روي آن سنجيده و با روش خريد و 
نگهداري مقايسه نمودند كه در آن به سودآوري بيشتر 

هاي تكنيكي نسبت به خريد و نگهداري  شاخص
  .رسيدند

ي تحقيقاتي را راجع به ارزياب) 1377(پورابراهيمي 
هاي معاملات در بازار سرمايه در دو دوره كوتاه  روش

مدت و بلند مدت انجام دادند كه نتايج حاصل از آن 
نشان داد كه بازدهي حاصل از روش خريد و نگهداري 
و تحليل تكنيكي بسته به دوره سرمايه گذاري متفاوت 

هاي كوتاه  براساس اين تحقيقات، در دوره. باشد مي
هاي بلندمدت  هداري و در دورهمدت روش خريد و نگ

  . داد روش فيلتر بيشتر بازدهي بيشتر را نشان مي

پژوهشي كه توسط پورزماني و حيدرپور محمدي 
صورت گرفت بازدهي حاصل از روش فيلتر، ) 1390(

روش خريد و نگهداري و روش ميانگين متحرك با 
يكديگر مقايسه گرديد كه در نتيجه آن روش فيلتر 

از ميانگين متحرك؛ روش فيلتر بازدهي  بازدهي بيشتر
بيشتر نسبت به روش خريد و نگهداري؛ روش خريد و 
نگهداري نسبت به روش ميانگين متحرك ، بازدهي 

  .نمودند گذار مي بيشتري نصيب سرمايه
تحقيقي را در مورد مقايسه ) 1391(تهراني و اسماعيلي 

هاي تحليل تكنيكي با استراتژي خريد و  شاخص
ي انجام دادند كه در آخر به اين نتيجه دست نگهدار

هاي تحليل  يافتند كه تنها در صورت استفاده از شاخص
تكنيكي نوسانات به صورت تركيبي و ادغام آنها با 

توان بازدهي بالاتري نسبت به روش خريد  يكديگر مي
  .و نگهداري كسب نمود

گذاري و  به منظور ورود به سرمايه  در بازاهاي مالي،
اقدام به بررسي و تجزيه و   خاب يك دارايي مالي،انت

جذابيت و   نمايند تا در صورت مطلوبيت، تحليل آن مي
  .ارزنده بودن، وجوه خود را به آن دارايي تبديل نمايند

روش اصلي و متعارف در بررسي و  يكتحليل تكنيكي 
در اينجا با مطالعه . تجزيه و تحليل اوراق بهادار است

اطلاعات در رابطه با تجزيه و تحليل حجم وسيعي از 
تكنيكي، در يك نگاهي تهيه شده است كه به طور 
خلاصه به معرفي و ايجاد شناختي جامع در رابطه با 

تواند به  نمايد كه مي تجزيه و تحليل تكنيكي كمك مي
هاي تحقيق  عنوان يكي از دستاورهاي علمي و نوآوري

 .شود ه مينشان داد 1شكل نيز به شمار آيد كه در 
  )1شكل (

با توجه به اين كه ابزارهاي متنوعي در تجزيه و تحليل 
هايي كه از  ما بر اساس مدل  تكنيكال وجود دارد،

استقلال بيشتري نسبت به ساير ابزارها برخوردار بوده و 
به تنهايي قادر به نشان دادن نقاط ورود و خروج به 

  طبق آن،ايم كه  مدلي استخراج نموده  باشند، سهم مي
سه سطح اصلي براي تجزيه و تحليل تكنيكي در نظر 
گرفته شده است كه سطح سوم آن به دو نيم سطح 

  . شود جداگانه تقسيم مي
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نوع تجزيه و تحليل كه از نوع   سطح صفر در اين مدل،
كه مورد بررسي قرار ... كالا و   و نام شركت، تحليل فني 

  . شود گيرد را شامل مي مي
بندي ابزارهاي تحليل  طبقهبندي و نوع  به طبقهسطح اول؛ 

نوع اصلي  دورا در  آنهاپرداخته است كه ) انديكاتورها(فني 
يا اوسيلاتور   گر نوسانانديكاتورهاي روند و انديكاتورهاي 

  . كند تقسيم مي
مربوط به هر دسته بيان ) انديكاتورها(سطح دوم؛ ابزارهاي 

ه روند عبارتند از شده است كه انديكاتورهاي مربوط ب
شاخص كانال كالا، شاخص   ايست و بازگشت سهمي،

اوسيلاتورها يا . دار و ميانگين متحرك حركت جهت
نيز در چهار نوع مختلف شاخص  گر نوسانانديكاتورهاي 
تصادفي  گر نوسانشاخص   ميانگين متحرك،  قدرت نسبي،

و شاخص لري و ويليامز مورد توجه و بيان قرار گرفته 
  .است

گونه كه اشاره شد به دو نيم سطح مجزا  سطح سوم؛ همان
هاي  شود كه نيم سطح اول مربوط به هشدار تقسيم مي

هاي فروش در هر  خريد و نيم سطح دوم مربوط به هشدار
  . باشد تر مي يك از انديكاتورهاي سطح پايين

مدل مفهومي تجزيه و تحليل تكنيكال به  2شكل در 
  )2شكل . (شده استصورت كامل نمايش داده 

اين تحقيق با بررسي بازدهي حاصل از انديكاتورهاي 
گـر و مقايسـه آنهـا بـا      روند و انـديكاتورهاي نوسـان  

يكديگر در صدد است كه مجموعه انديكاتورهاي هـر  
دسته كه منجر به كسـب منفعـت و بـازدهي بـالاتر     

  . شوند را شناخته و معرفي نمايد مي
  

  پژوهش روش
از نظـر روش    ر هـدف كـاربردي،  اين تحقيـق از نظ ـ 

چنـين   هـم . باشـد  اي مي تحقيق توصيفي و از نوع مقايسه
ماهيتاً پس رويدادي و وابسته به اطلاعات گذشته بوده و از 

. هاي كمي استفاده شده است ها از داده آوري داده نظر جمع
اين تحقيق در حوزه مالي و بازار سرمايه با تمركز بـر  

ان در دوره زمـاني از ابتـداي   بورس اوراق بهادار تهـر 
. انجـام شـده اسـت    1392تا پايان سال  1391سال 

هــاي دارويــي  جامعـه تحقيــق شـامل كليــه شـركت   

باشد كه قبـل از شـروع دوره تحقيـق در بـورس      مي
اوراق بهادار تهران پذيرش شـده باشـند كـه شـامل     

  .شود شركت مي 467
ن درآزمون ادعاي تحقيق نيز با توجه به غيرمستقل بود

كه به دنبال مقايسه ميانگين بازدهي حاصل از  نمونه و اين
باشيم و  دو نوع مختلف انديكاتورهاي روش تكنيكي مي

هاي ما پيوسته هستند از روش آزمون مقايسه زوجي  داده
ي  هاي آماري به وسيله تمامي آزمون. استفاده شده است

صورت گرفته و ساير محاسبات نيز از  SPSSافزار  نرم
  .انجام شده است Excel افزار نرم طريق

در اين تحقيق انديكاتورهاي روند و انديكاتورهاي 
متغير مستقل و  تحليل تكنيكي به عنوان دو گر نوسان

ها به عنوان متغير وابسته مورد بررسي بازدهي حاصل از آن
  .اند قرار گرفته

  
  ها يافته
هاي خريد و فروش سهم را كه براساس  قيمت ابتدا

هاي انتخاب سهم صادر  ي معاملاتي روشهشدارها
گرديد ثبت نموديم و سپس هزينه معاملاتي آنها را  مي

درصد  529/0و به ازاي خريد درصد  486/0 كه شامل
اضافه  آنهارا به  باشد ميبه ازاي فروش از ارزش معامله 

نموديم و بازدهي حاصله را از طريق فرمول زير بدست 
  :آورديم

  .1رابطه 
(TR) ازده كلنرخ ب  = 

 
اين اساس؛ مجموع جريانات ورودي و خروجي كه در  بر

خريد و فروش سهام ممكن است ايجاد شوند عبارتند 
گذاري در  خروجي به سبب سرمايه جريانات نقدي :از

هزينه معاملات كه ؛ ارزش اوليه معامله :سهام
بايست پرداخت  گذار به ازاي انجام معاملات مي سرمايه

درصد و براي فروش  486/0نمايد كه براي خريد سهام 
مبلغ اسمي ؛ باشد درصد از ارزش معامله مي 529/0آن 

پرداخت شده توسط سرمايه گذار بابت افزايش سرمايه 
  .از محل مطالبات و آورده نقدي

 گذاري در سهام جريانات نقدي ورودي حاصل از سرمايه
تفاوت قيمت خريد سهام و (بازده نقدي  :عبارتند از
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سود ساليانه پرداختي (سود نقدي ؛ )قيمت فروش آن
سهام جايزه و افزايش سرمايه از ؛ )ها توسط شركت

  .محل سود انباشته
چنين براي محاسبه متوسط بازدهي كه به واسطه  هم

در طي انديكاتورهاي هشداردهنده تحليل تكنيكال 
ه ميانگين دوره كسب شده است، از طريق رابطه زير ك

  :شدباشد عمل  هاي به دست آمده مي ساده بازده
  

=  .2رابطه     

افـزار، معيـار    هاي استخراج شـده از نـرم   با توجه به داده
اسـت، بنـابراين    05/0كوچكتر از سطح  034/0تصميم 

گـردد و   فرض صفر رد شده و اداعاي محقق تأييـد مـي  
و ميـانگين بـازدهي، رابطـه    دهـد كـه بـين د    نشان مـي 

منفي بودن حد بالا و حـد پـايين   . داري وجود دارد معني
ــل از      ــازدهي حاص ــه ب ــت ك ــي اس ــن معن ــه اي ــز ب ني

گر منفعـت بيشـتري را نسـبت بـه      انديكاتورهاي نوسان
ــيب   ــد نصـ ــديكاتورهاي رونـ ــازدهي حاصـــل از انـ بـ

  )3-1جداول ( .نمايد گذاران مي سرمايه

  
  گيري بحث و نتيجه

گذاري  قيق نشان داد كه بازدهي حاصل از سرمايهاين تح
بيشتر از بازدهي حاصل از  گر نوسانبه روش انديكاتورهاي 

روش انديكاتورهاي روند تحليل تكنيكال در جامعه تحقيق 
هاي دارويي فعال در بورس اوراق بهادار  كه شامل شركت

باشد و ادعاي محقق در اين قلمرو مورد پذيرش  هستند مي
  .فتقرار گر
در مطالعـه خـود بـه ايـن نتيجـه      ) 1372(نژاد فدايي

رسيد كه قيمـت سـهام داراي رونـد خاصـي بـوده و      
توان از اطلاعات گذشته، اطلاعات جديد به دست  مي

گذاراني كـه بيـنش و آگـاهي     آورد و بنابراين سرمايه
بينـي   هاي آتي را پـيش  توانند قيمت زيادي دارند مي

طالعـه خـود بـه ايـن     از طرفي سـينايي در م . نمايند
هاي غيرعادي در دوره مورد  نتيجه رسيد كه بازدهي

بررسي در تاريخ مجامع برابر صفر نبوده بلكـه داراي  
رقمي مهم و بـا معنـي اسـت و بـورس اوراق بهـادار      

  .تهران غير كارا بوده است

ــه    ــار دامن ــتراتژي انفج ــود اس ــه خ ــانلو در مطالع خ
د مـوثر بـودن   معاولاتي و ميانگين متحرك را در تايي

هاي تكنيكي در بورس تهران مورد آزمـون   استراتژي
قرار داده و به اين نتيجه رسيد كه ابزارهـاي تحليـل   
تكنيكــي در بــورس تهــران مــوثر هســتند و از آنهــا 

تـوان بـراي انجـام عمليـات معـاملاتي سـودمند        مي
صادقي و باطاني موضوع را بـه لحـاظ    .استقاده نمود

ه اين نتايج دست يافتنـد  تخصصي بررسي نموده و ب
ــداري از   ــد و نگه ــازدهي روش خري ــانگين ب ــه مي ك
بازدهي روش قواعد فيلتر قيمـت، حجـم معـاملات،    
تعداد دفعات معامله و تعداد خريدار بيشتر يا مساوي 

توان قواعدي براي خريد و فروش سهام  باشد، مي مي
بر مبناي حجم تعداد خريدار و تعداد دفعات معاملـه  

تـوان بـا اسـتفاده از آن هـا      د ليكن نمـي طراحي نمو
بازدهي بيشتري نسبت بـه روش خريـد و نگهـداري    

مارشال و يانـگ ورس در مطالعـه خـود     .كسب نمود
مشخص كردند كه تحليل تكنيكي نموداري شـمعي  

هاي اصلي معاملـه شـده در بـازار ايـالات      براي سهم
كنـد كـه ايـن شـواهد بـا       متحده ارزشي ايجاد نمـي 

  .ار سازگار استكارايي باز
تـوان بـه ايـن     به طور كلي در مورد اين مطالعـه مـي  

هاي تحليل تكنيكي به  نتيجه رسيد كه همه شاخص
هـاي جريـان پـول و بانـدهاي بـولينكر       جز شـاخص 

ميانگين بازدهي آنها تفـاوت معنـاداري بـا ميـانگين     
تنها در صورت . بازدهي روش خريد و نگهداري ندارد

حليل تكنيكي نوسـانات بـه   هاي ت استفاده از شاخص
صورت تركيبي و ادغام آنها با يكديگر يعني در نظـر  
گرفتن همه آنها با هـم در مشـخص نمـودن علائـم     

توان بـازدهي بـالاتري    زمان خريد و فروش سهم مي
  .نسبت به روش خريد و نگهداري كسب نمود

گردد كه در  گذاران پيشنهاد مي بنابراين به سرمايه
هاي دارويي فعال در بازار  براي شركت هاي گذاري سرمايه

 گر نوسانسرمايه با اولويت استفاده از انديكاتورهاي 
تحليل تكنيكي اقدام به انجام معاملات و اخذ تصميم 

  .نمايند تا به منفعت بالاتري دست يابند
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 تكنيكي لتجزيه و تحلي -  1شكل 

 

 

  
مدل مفهومي انديكاتورهاي تحليل تكنيكال -  2شكل 



  اي اثربخشي انديكاتورهاي  بررسي مقايسه
  

  
  )4( 6؛ 1394مديريت بهداشت و درمان /  ٤٦

  
  

  آمار توصيفي تك گروهي  -  1جدول 
    تعداد نمونه ميانگين انحراف معيار  ضريب خطا

  انديكاتورهاي روند  12 3950/53 41782/17  02809/5

 

 

 

 

 
  آزمون تك گروهي - 2جدول 
 8/79=ارزش آزمون

  اختلاف ميانگين اختلاف% 95فاصله اطمينان   

Mean Difference 

 معيار تصميم

Sig.(2-
tailed)  

  رجه آزاديد

df 

  آماره

t حدپايين  حدبالا  

انديكاتورهاي   - 421/2  11  034/0  -17500/12  -2418/23  - 1082/1
  روند

  

  
  
  
  

  

  tآزمون  - 3جدول 
  t-testها در آزمون برابري ميانگين

t  ها فاصله اطمينان براي تفاوت ميانگين% 95 تفاوت خطاي معيار هاتفاوت ميانگين درجه آزادي  

  حد بالا  حد پايين      

0.89  11  0.044 0.049 0.05-  0.142  

0.89  10  0.043 0.049 0.05-  0.141  

  
  
  



  عباس صالح اردستاني
  

  
  )4( 6 ؛1394مديريت بهداشت و درمان /  ٤٧

Reference: 
 
1- Achelis, B. Steven, Technical 
Analysis from A to Z, McGrow-Hill. 
2- Alvarez-Ramirez J. Fernandes-
Anayam G. And Ibarra-Valdez, C. 
Some issues on the stability of trading 
based on technical analysis, Physica A; 
2004. 
3- Archer, Michael Duane. Getting 
Started in Currency Trading. John 
Wiley & Sons, Inc; 2008. 
4- Boroden, carolyn. Fibonacci trading: 
how to master the time and price 
advantage. Mcgraw-hill; 2008. 
5- Brock, W., Lakonishok, J. And 
Lebaron, B. Simple Technical Trading 
Rules and the Stochastic Properties pf 
Stock Returns, The Journal of Fainance, 
Vol. XLVII; 1992. 
6- Chang, PH.K, Osler, CL. Methodical 
Madness: Technical Analysis and the 
Irrationality of Exchange-Rate 
Forecasts, The Economic Journal; 1999. 
7- Cofnas, Abe. The forex trading 
course: a self-study guide to becoming a 
successful currency trader. John wiley 
& sons, inc; 2008. 
8- Duddella, Suri. Trade Chart Patterns 
Like The Pros; 2007. 
9- Fischer, robert and jens . Trading 
With Charts for absolute Returns. John 
wiley & sons, inc; 2011. 
10- Jenni L. Bettman and etal. 
"Fundamental and technical analysis: 
substitutes or complements"; 2009. 
11- Johnson, William F. And Raton, 
Boca. Is Buy and Hold Investing Really 
Dead, SSRN; 2010. 
12- Kirkpatrick Charles D. & Dahlquist, 
Julie R. Technical Analysis: the 
complete resource for financial market 
technicians. Financial times Press; 
2007. 
13- Lev B, Thiagarajan R. Fundamental 
Information Analysis, Journal of 
Accounting Research, 1993; 31: 190-
215.  

14- Levy A, Robert. Conceptual 
Foundations of Technical Analysis, 
July-August; 1966. 
15- Lien K. Day Trading and Swing 
Trading the Currency Market. John 
Wiley & Sons, Inc; 2009 
16- Person JL. Forex Conquered; High 
Probability Systems and Strategies for 
Active Traders. Published by John 
Wiley & Sons, Inc., Hoboken. New 
Jersey; 2007. 
17- Ponis Ed. Forex Patterns and 
probabilities. John Wiley & Sons, Ltd; 
2007. 
18- Rosenstreich P. Forex Revolution. 
Financial Times-Prentice Hall; 2005. 
19- Shamah sh. A Foreign Exchange 
Primer. John Wiley & Sons, Inc; 2003. 
20- Sharpe William F. Investment, 
Prentice-Hall; 1978. 
21- Toit Dirk Du. Bird watching in Lion 
Country - Retail Forex Trading 
Explained; 2004. 
22- Toshchakov, Igor. Beat the Odds in 
Forex Trading. John Wiley & Sons, Inc; 
2006. 
23- www.managerial.ir 
24- Yotov l. The Quarters Theory: The 
Revolutionary New Foreign Currencies 
Trading Method. John Wiley & Sons, 
Inc; 2010. 



  
Received: 3/ Des/ 2015, Modified: 14/ Jan/ 2016, Accepted: 16/ Jan/ 2016 

 

  
9 / Journal of Healthcare Management 2016; 6 (4)   

 
 

Comparative Study of Eeffectiveness of Technical Analysis Indicators with 
Type of Trend with Accidental Oscillator in Securities Analysis 

Pharmaceutical Companies 
  
  

                             Saleh Ardestani A
 1 

 

Introduction: The main objective of investors to maximize profits is acquired, thus 
introducing the optimum method for transactions for investors is of great importance. In 
spite of investors to methods of technical analysis, this study compares the early 
warning indicators of transactions of the type of oscillator dealt with indicators to show 
which of these two categories of the indicators, gained a greater return on invest. 
Methods: The research, by collecting quantitative data needed to compare two methods 
of technical analysis was conducted to test library. Research in the field of finance and 
capital markets with a focus on Tehran Stock Exchange in the period from the 
beginning of 1391 until the end of 1392 is done. The samples include all pharmaceutical 
companies that was before the start of the study period in the Tehran Stock Exchange is 
accepted and included 467 companies. To compare the efficiency of two different types 
of indicators paired test method technique was used. 
Findings: Between the average return, there was a significant relationship (p = 0.034). 
Negative-the-top (1082/1) and lower (2418/23) also means that yields more profit than 
the return of trend indicators provides investors the benefit 
Conclusion: Oscillator indicators more efficiently than by trend indicators that 
according to it, the Oscillators are trading higher yields to investors will benefit. 
 
Keywords: Oscillator Indicators, Trend Indicators, Technical Analysis, Investment, 
Securities Analysis, Pharmaceutical Companies 
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