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  ) 5( ملحق رقم 
  كیفیة تطبیق نموذج شارب وترینور لتقیم أداء المحافظ

معدل العائد الخالي       السوق 2المحفظة   1المحفظة   السنة
  من الخطـــر

1993 26.3 25.4 24.2 4.7 
1994 14.2 21.7 14.1 4.3 
1995  17.5 9.2 6.2 4.5 
1996 18.7 8.4 9.3 5.8 
1997  23.6 18.5 11.5 6.2 
1998  27.5 14.2 17.4 6.2 
1999  7.9 5.4 3.7 7.8 

 TRp(  19.3 14.6 12.3 5.6 (Rf)(المتوسط 

الانحراف المعیاري 
SDp)(  

  ــ 6.4 6.9 6.4

  ــ bp(  1.3 0.9 1(معامل بیتا 
  

  1مؤشر شارب للمحفظة 
=         2.14        5.6s   -19.3   

6.4                                   
   2رب للمحفظة مؤشر شا

=         1.30        2.6  –14.6   
6.9                                 

  مؤشر شارب لمحفظة السوق                  
    1.04          =5.6 –12.3          

                           6.4   
  مؤشر ترینور     

  
3              = 10.5   5.6  -19.3=     Treynor measure 1   

1.3                                      
= 10.0                       5.6-14.6=   Treynor measure 2    

                                       0.9   
             =  6.70         5.6-12.3Treynor measure market  =     

                                             1.5           
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  )1(ملحق رقم 
  كیفیة حساب معدل العائد المطلوب وعلاقتھ بالمخاطرة

  
  

  توفرت لدینا البیانات الآتیة عن أحد الأسھم والمطلوب حساب معدل العائد المطلوب علي السھم
  %10معدل العائد الخالي من المخاطرة 

  1.5معامل بیتا 
  %14معدل العائد علي محفظة السوق 

  
  الحل 

Ri = rf + bi ( rm - rf )  
  

10 + %1.5  )14 %- 10( %  
10+ %1.5  *4 = %16%  

  
ن  ل ع ً لا یق ا ً مطلوب دا ق عائ والنتیجة تعني انھ إذا أراد أحد المستثمرین شراء ھذا السھم یجب أن یحق

  .وإلا من الأفضل أن یضع استثماراتھ في المجالات الخالیة من المخاطرة % 16
  

  فما ھو معدل العائد المطلوب  0.5انخفضت إلى ) معامل بیتا (نفترض أن المخاطرة 
  

10 + %0.5  )14 %- 10( %  
10 + %0.5  *4 =  %12%  

  
وب والمخاطرة  ى . والنتیجة تؤكد العلاقة الطردیة بین العائد المطل ا أدي إل ل بیت اض معام إذ أن انخف

  %  12إلى % 16تخفیض العائد المطلوب من 
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  ) 2 ( ملحق رقم
  )علاوة الخطر ( كیفیة احتساب بدل المخاطرة 

  ومعدل العائد الخالي من المخاطرة  %12لو فرضنا ان معدل العائد المتوقع في السوق یساوي 
  . %4فان علاوة المخاطرة السوقیة یساوي8%

ي الفـرق بــین وبمـا ان مخـاطرة الســهم تقـاس عــادة مـن خــلال معامـل بیتـا فــان عـلاوة مخــاطر السـهم تســاو 
معــدل العائــد المتوقــع فــي الســوق ومعــدل العائــد الخــالي مــن المخــاطرة مضــروباً بمعامــل بیتــا وهــذا یعنــي 

  .ان
  

معامـل × معـدل العائـد الخـالي مـن المخـاطرة  –معـدل العائـد المتوقـع فـي السـوق= علاوة مخاطرة السهم 
  بیتا 

  bi = (Rm-Rf)أو 
  

  :وذلك كالآتي%4وان علاوة مخاطرة السهم تساوي  1وعلیه فان معامل بیتا للمنشأة یساوي 
  علاوة مخاطرة السهم                      

                                           ) =12%-8 (% ×1 
                                                               4%  *1    =4%  

  



151 

  
  4ملحق رقم 

  حساب الانحراف المعیاري
  

لــو تــوفرت لــدینا معلومــات عــن عوائــد ســهم إحــدى الشــركات لخمــس ســنوات متتالیــة یمكــن حســاب : مثــال
  الانحراف المعیاري كالآتي

  98  97  96  95  94  السنة
 07. 02. 03. 06.  05.  العائد

  
  :الحل
  نحسب الوسط الحسابي للعوائد كما یلي: أولاً 
i   x  X   =       
                        N  
  
  
 X=  0.27+0.02+0.03+0.09+0.05=        0.26 =        0.052 

5                                        5                             
  

  :نحسب الفرق بین العائد السنوي والوسط الحسابي ثم نربع الفارق كما یلي: ثانیا
1 2 3 4 5 

 2)4( 2-3  الوسط الحسابي  العائــــــد  السنــــوات
1994 .0.05  0.052 - 0.002 0.000004    
1995 0.06 0.052 0.008 0.000064 
1996 0.03 0.052 - 0.022 0.000484 

1997 0.05 0.052 - 0.002 0.000004  
1998 0.07 0.052 0.018 0.000324 
 0.00088     0.26  المجموع

  
  ونتطبیق القان: ثالثا

  = الانحراف المعیاري 
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0.00088         =0.000176              =0.013266       
    5  

  %1.3266=  إذن الانحراف المعیاري 
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  3ملحق رقم 
  التمثیل البیاني لخط سوق الأوراق المالیة

  
  :مثال
bc       :1.6  
bd      :0.7  
rf        :6%  

rm      :12%  
  rdو  rcما هو 

  
rc = rf +bc (rm-rf)  

rc    = 0.06 + (1.6) (0.12-0.06)  
= 0.156     =  15.6%    

  
rd = rf +bd (rm-rf)  

rd = 0.06 + (0.7) (0.12- 0.06)  
= 0.102  = 10.2% 
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  المالیة الأوراقالتمثیل البیاني لخط سوق 
  
  
  

                                                                               
 معدل العائد                                                                               

                                                                              Rc=15.6  
  

                                                                            Rm = 12  
                                                                            Rd=10.2      

                                                                            
 

                                                                             Rf =6   
     

                                                                             
 b         1.6                1             0.7بیتا    

  
  حیث 

  C       =9.6%     =        %15.6 – 6%علاوة المخاطرة للسهم 
  

  D       =4.8%      =        %10.2 – 6%علاوة المخاطرة للسهم 
  

   %6 -  12% =               %6=        علاوة مخاطرة السوق    
  
  

 


