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x y 

الطلب على  
 منتوجات الشركة

احتمال تحقق 
 Er r-Er (r-Er)2 P(r-Er)2 العائد المتوقع الطلب

  

 0,0377 %37,70 %61,40- 0,05- %50- 0,1 ضعيف
 0,005379 %2,69 %16,40- 0,01- %5- 0,2 أقل من المتوسط

 0,000846 %0,21 %4,60 0,064 %16 0,4 متوسط
 0,003699 %1,85 %13,60 0,05 %25 0,2 فوق المتوسط

 0,02362 %23,62 %48,60 0,06 %60 0,1 جيد
 %7,124 التباين   11,40%      

     
 27,3 %26,69 الانحراف المعياري

     
CV           2,34  2,13 

 %26,69والانحراف المعياري للسهم هو   %11,40العائد المتوقع من السهم هو  .1
نحرافمات المعيارجمة للسمهملا  لا هسمتطيع المةاضملة اينهممما الا في كمل ممن العوائمد والا اخمتفف ا أهمي جوجمدبم .2

  :بحساب معامل الاختفف
𝐶𝑉𝑋=𝜎𝑋/(𝑟𝑋 ̅ )= 2,34 
𝐶𝑉𝑌=𝜎𝑌/(𝑟𝑌 ̅ )= 2,13 

  لأن معامل الاختفف أقل. Yنختار
 :10حل التطبيق رقم 

 
 5معدل العائد لكل سهم ابساطة عن طرجق حساب متوسط العائدات على ممد  الةم   / جتم حساب متوسط 0

  𝐵¯𝑟=17,28%                                               𝐴¯𝑟%23,97=    سنوات.

rA-r¯ArB-r¯Brp-r¯P(rA-r¯A)(rB-r¯B)(rp-r¯P)السنة

2013-24,25%5,50%-9,38%-41,53%-18,47%-30,00%0,170,030,09

201418,50%26,73%22,62%1,22%2,76%1,99%0,000150,00080,0004

201538,67%48,25%43,46%21,39%24,28%22,84%0,0460,0590,05

201614,33%-4,50%4,92%-2,95%-28,47%-15,71%0,000870,0810,02

201739,13%43,86%41,50%21,85%19,89%20,87%0,0480,040,04

r¯17,28%23,97%20,62%0,270,210,21المجموع

%5,27%5,36%6,67التباين

%22,96%23,15%25,84الانحراف

 ¯  ̅  ̅                                                                                         
17,28%    _(    )=23,97%

                               
          _(    )=20,62%

                                                         

15%,  _ =22,96%

                                                         
                                                                                                   

                                                                                                           
                                                            



ل سمنة ممع كملحساب متوسمط عائمد اظة مة خمفل الةم   نحسمب أولا معمدل العائمد اظقمق ممن كمل سمهم خمفل  / 0
 الاهتباه للوزن النسبي لكل سهم في اظة ة )هنا الأوزان النسبية متساوجة(

=20,62%𝑃¯𝑟 
 الانحراف المعياري لبياهات تاريخية يحسب االعفقة المعروفة: / 3

1)) −𝑁)/( 2)¯𝑟−𝑖𝑟( ∑(√=𝜎 
      =25,84%𝐴𝜎   =23,15%,𝐵𝜎,             =22,96%𝑃𝜎 

البسمميط في جرجممة انطممر هتينممة التنوجممع )انخةممة انحممراف اظة ممة انسممبة قليلممة فقممط مقارهممة  / اممالن ر  ا الانخةمما 4
اممانحراف الأسممهم( هسممتطيع الاسممتنتاه أن الأسممهم تتهممر  مممع اعهممها في هةممن الاامماه وهمم ا جممدل أن هنمما  عفقممة 

 .ولين العكن 1,0+رتباط تدور حول ارتباط موجبة وقوجة الا السهملا واالتالي فقيمة الا
/  ذا تممممض  ضمممافة الم جمممد ممممن الأسمممهم المإتمممار  عشممموائيفا  ا اظة مممة  فسممموف جمممنإةة الانحمممراف المعيممماري  ا مممما 5

   وذلك االن ر  ا قيمة الارتباط.٪01 جقرب من
  .1-وجنعدم في حالة كون معامل الارتباط  1الانحراف المعياري جبقى تااتا في حالة كون معامل الارتباط جساوي +

  :13تطبيق رقم حل ال
 تحدجد معامل ايتا للسهم:

 rA rM rA-r¯A rM-r¯M (rM-r¯M)² (rA-r¯A)*(rM-r¯M) الفترة

1 10% 12% 0 0,03 0,0009 0 
2 15% 14% 0,05 0,05 0,0025 0,0025 

3 18% 13% 0,08 0,04 0,0016 0,0032 

4 14% 10% 0,04 0,01 0,0001 0,0004 
5 16% 9% 0,06 0 0 0 

6 16% 13% 0,06 0,04 0,0016 0,0024 
7 18% 14% 0,08 0,05 0,0025 0,004 

8 4% 7% -0,06 -0,02 0,0004 0,0012 
9 -9% 1% -0,19 -0,08 0,0064 0,0152 

10 14% 12% 0,04 0,03 0,0009 0,0012 

11 15% -11% 0,05 -0,2 0,04 -0,01 
12 14% 16% 0,04 0,07 0,0049 0,0028 

13 6% 8% -0,04 -0,01 0,0001 0,0004 
14 7% 7% -0,03 -0,02 0,0004 0,0006 

15 -8% 10% -0,18 0,01 0,0001 -0,0018 

r¯ 0,1 0,09   2,21 %6,24 المجموع% 

    
n-1 14 14 

    
  0,446% 0,158% 

 



1)=6,24/14= 0,446−𝑁)/(2 )𝑀 ̅𝑟−𝑀𝑟((∑=𝑀
2𝜎 

𝐶𝑂𝑉𝐴,M=( (𝑟𝐴−𝑟 ̅𝐴  )(𝑟𝑀−𝑟 ̅𝑀 ))/(𝑁−1)=2,21/14= 0,158 
= 0,356/44,8=15, 𝑀

2𝜎/ ,𝐴𝑉𝑂𝐶=𝛽 
 :14حل التطبيق رقم 

 متوسط عائد اظة ة خفل الة   وجرجة مخاطرتها: حساب .0
𝐸𝑟𝑝=∑ 𝑤𝑖 * 𝐸r = 𝟎, ×𝟖+𝟎,𝟐 ×𝟓,𝟒=  𝟕,𝟒𝟖 %   :عائد اظة ة 

 :مخاطر اظة ة
𝜎𝑥

2=(∑ (𝑟𝑥−𝑟 ̅𝑥  ) 2)/(𝑁−1)= 9,22/4 = 2,255   
𝜎𝑦

2= 0,548  
𝜎𝑀

2 =1,197       
𝐶𝑂𝑉 (𝑥,y) =∑ (𝑟𝑥−𝑟 ̅𝑥)(𝑟𝑦−𝑟 ̅𝑦 ))/(𝑁−1)=4,02/4= 1,005 
𝛔 (𝐱,𝐲) 𝟐=𝑾𝒙𝟐* 𝝈𝒙𝟐+𝑾𝒚𝟐* 𝝈𝒚𝟐+𝟐𝑾𝒙 *𝑾𝒚  
 𝑪𝑶𝑽𝒙,𝒚 = 𝟎,𝟖𝟐×𝟐,𝟐𝟓𝟓+ 𝟎,𝟐𝟐×𝟎,𝟓𝟒𝟖 +𝟐×𝟎,𝟖×𝟎,𝟐×𝟏,𝟎𝟎𝟓    =  1,787     
𝝈𝐱,𝐲= √(𝛔𝐱,𝐲𝟐 )=𝟏𝟑,𝟑𝟕%  

 معامل ايتا لكل سهم وللمهة ة: حساب .0
𝜷𝑿= 𝐶𝑂𝑉 (𝐗,𝐌) /(𝛔𝐌𝟐 )=  (𝟏,𝟔𝟏𝟑)/(𝟏,𝟏𝟗𝟕) =1,35  
𝜷𝒚= 𝐶𝑂𝑉 (𝐲,𝐌) /(𝛔𝐌 𝟐 )=  (𝟎,𝟕𝟕𝟗)/(𝟏,𝟏𝟗𝟕) =0,65 
𝜷𝑷= 𝑾𝒊 * 𝜷𝒊=𝟎,𝟖×𝟏,𝟑𝟓+𝟎,𝟐×𝟎,𝟔𝟓=𝟏,𝟐𝟏 

 معدل العائد المطلوب لكل من السهملا واظة ة: حساب .3
𝒓𝑿= 𝒓𝑭+ 𝜷𝑿  *  (𝒓𝑴 − 𝒓 )=𝟔+𝟏,𝟑𝟓×𝟓=12,736%//  𝒓𝒀= 9,254 // 𝒓𝑷= 12,05  

 

1%123COVxCOVy

rXrYrM1 × 21 × 32 × 3الفترة 

201514%13%12%0,0600,00360,0760,0057760,0680,0046240,004560,004080,005168

201619%7%10%0,1100,01210,0160,0002560,0480,0023040,001760,005280,000768

2017-16%-5%-12%-0,2400,0576-0,1040,010816-0,1720,0295840,024960,041280,017888

20183%1%1%-0,0500,0025-0,0440,001936-0,0420,0017640,00220,00210,001848

201920%11%15%0,1200,01440,0560,0031360,0980,0096040,006720,011760,005488

r8%0,0540,0529,020%2,192%4,7880%4,02%6,45%3,12%

%0,779%1,613%1,005%1,197%0,548%2,255التباين0,80,2

         0,65         1,35%10,94%7,40%15,02الانحراف0,0640,011

0,07
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 بيتا * نسبة رأس المال بيتا نسبة رأس المال الشركات الفرعية

A 60 0,7 0,42 
B 25 0,9 0,225 
C 10 1,3 0,13 
D 5 1,5 0,075 

  
 0,85 المجموع

  𝜷=𝟎,𝟖𝟓 ايتا للشركة الأم  .1
  r= 10,25%  المطلوبالعائد معدل  .2
 :تركيبة رأس المالاعد تغيير  .3
                 𝜷 =𝟎,39 ايتا الشركة الأم:         
 𝒓= 10,65% المطلوبالعائد معدل         

 :10حل التطبيق رقم 
 لحساب قيمة ايتا الجدجد  جكةي  خراه الأسهم القديمة و جخال الأسهم الجدجد :

β          –               β                     =β+ الوزن *             βالوزن *   
 
 الجديدةللسهم المشترى                   للسهم المباع               المحفظة القديمة         المحفظة   

β= 1,1 – (0,9*0,05)+(1,4*0,05) 
β=1,125 

 0,05= 011111/0111111حيث: 
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 كل سهم ثم نحسب الةرق اينهما:هقوم بحساب العائد المطلوب على  
rs= 7% + 1,5*(15%-7%) = 19% 
rv= 7% + 0,75*(15%-7%) = 13% 
 

 :قيمة الفرق تساوي
rs-rv= 19% - 13% = 6% 

 


