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  ..والمخاطر العائد أساسیات تابع :السادسة المحاضرة

 عن قیاس العائد ببیانات تاریخیھ  تینكانت المحاضرتین السابق

  

 

 

  

بیانات متوقعھ تعني بیانات مستقبلیھ تقدیریھ ترتبط بفترات زمنیھ مستقبلیھ احتمالیھ یمكن ان تحدث ویمكن ان لا تحدث (
  ).المتوقع اذا ھي تحتوي على مخاطره وان حدثت یمكن ان لا تكون بالشكل

  :المخاطر المتوقعھ

 .خاطرهاكثر ملما وصف المشروع بانھ ك كبیرهفي المشروع الاستثماري  رهاحتمال تحقیق خساكلما كانت  -١
كلما كان تقلب العوائد كبیر كلما ( تقلب العوائد المتوقعھ من المشروع بالزیاده أو النقصان بالمخاطرهیقصد  -٢

 ).ع بانھ ذو مخاطر عالیھ مثل الاوراق المالیھ وصف المشرو
أي ان تحقیق الارباح لھ احتمال وتحقیق (  بحساب التوزیعات الاحتمالیھقیاس المخاطر المتوقعھ  یرتبط -٣

 ).الخسائر لھ احتمال

  :تنقسم التوزیعات الاحتمالیھ الى قسمین

  

  :التوزیعات الاحتمالیھ المنفصلھ

  .یتم بموجبھ تحدید احتمال كل نتیجھ ممكنھ من اتخاذ القرار

  حالة ركودو وحالة ازدھار ظروف عادیھحالة  حالة السوق للعام القادم یحتمل ان تشھد :مثال

  

  

  

  

مجموع 
الاحتمال 
یجب ان 

یكون 
١٠٠% 

عندمت نستثمر في مشروع ما فسترتبط عوائد ھذا المشروع بھذه الظروف 
% ٢٠والركود %٣٠والازدھار% ٥٠الظروف العادیھ  لوكانتالاقتصادیھ 

ً ھي حالات منفصلھ عن بعضھا البعض ولذلك سمیت بالاحتمالیھ  اذا
  .المنفصلھ
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  :مثال

  )بیانات مستقبلیھ(ما التوزیع الاحتمالي للتدفقات النقدیھ من مشروع استثماري

 

  التوزیع الاحتمالي المنفصل للتدفقات النقدیھ

  

  ركود         ظروف عادیھر     ازدھا                   

  :اذاً التوزیع الاحتمالي المنفصل یجیب على السؤال التالي

 

 

 

  )المستمر(التوزیع الاحتمالي المتصل 

  

  :اذاً التوزیع الاحتمالي المتصل یجیب على السؤال التالي

 

   

    

  

  

  

  الاحتمال یعني بالنسب المئویھ

 %٢٠ازدھار % ٦٠عادیھ % ٢٠ركود 

احتمال ظھور كل حالھ 
 مستقلھ

 

  ماھو احتمال حدوث نتیجھ محدده؟

او ظروف عادیھ في  كاننا نقول ماھو احتمال ظھور ركود او ازداھر
 الاقتصاد

حالات متصلھ من احتمالات 
 ..*..الى ..*.. معینھ تحدث من 

  ماھو احتمال أن القیمھ المحدده تقع بین سلسلتین من القیم المحدده؟

  X1ماھو احتمال ان التدفقات النقدیھ لھذا المشروع تقع بین نقطھبمعنى (

 ) X2والنقطھ 
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  : اولا 

  واللي ھو حاصل ضرب  نطلع المتوسط الحسابي للقیم المتوقعھللمشروع الاول  العائد المتوقعنحسب 

    )= (العائد المتوقع×احتمالات حدوث الحالھ

  E(R)وبعد ما نطلع جمیع القیم نجمعھا یعني نطبق قانون العائد المتوقع 

  

  :ثانیا

  نطبق نفس الكلام اللي سویناه مع المشروع الاول نطلع المتوسط الحسابي 

  .E(R) لجمیع القیم ونجمعھم ویطلع عندنا العائد المتوقع

  

ً قلنا انھ نطلع علاوة المخاطر لكلا المشروعین وسابقللمشروعین بعد ما طلعنا العائد المتوقع    ا

     المخاطرهالعائد الخالي من  -العائد المتوقع  =علاوة المخاطر

                        ER      -    FR 

معطیات احتمالات  
في  حدوث الحالھ ثابتھ

كلا المشروعین نغیر 
فقط العوائد من 

مشروع لاخر حسب 
 المعطیات
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  :معنى المثال السابق

یعني لو اودع فلوسھ عاى شكل ودیعھ راح (عائد خالي من المخاطره في مشروعین س و ص  %٦عرض على المستثمر ان یحقق 
  )دون ایة مخاطره% ٦یحصل على مكاسب 

  

  

  

  

  

  

  

  

  .والمستثمر دائما ینظر الى مخاطر المشروع ثم یقرر العلاوه التي یشترطھا

  

 معنى تشتت العائد المتوقع حول متوسط العائد كبیر انھ یمكن للاستثمار ان یحقق مكاسب كبیره ویمكن ایضا ان یحقق خسائر كبیره(
وكلما كان تشتت وتذبذب العائد المتوقع حول متوسط العائد صغیرا یمكن ان یحقق مكاسب صغیره ویمكن ایضا ان یحقق خسائر 

  ).صغیره

  

  

  

  

  

  )س(اذا استثمر بالمشروع 

راح یحصل مكاسب مضمونھ 
٦%  

ویشترط للدخول في المشروع 
علاوة مخاطریعني عائد 

لیكون المجموع % ١٢اضافي 
١٨%  

١٨%=١٢%+٦%  

  )ص(اذا استثمر بالمشروع 

ھ راح یحصل مكاسب مضمون
٦%  

ویشترط للدخول في المشروع 
 علاوة مخاطر یعني عائد 

لیكون المجموع % ١٤اضافي 
٢٠%  

٢٠%=١٤%+٦% 
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  ..حالھ عملیھ شاملھ

  

  المشروعیننفس الطریقھ السابقھ نحسب اولا متوسط العائد لكلا 

  )متوقع العائد×احتملات الحدوث(مجموع= المتوسط الحسابي للقیم المتوقعھ= العائد المتوقع

  

  

E(R)  )=١٣)=٠٫٢٥×٠٫١٥)+(٠١٣×٠٫٥)+(٠٫١١×٠٫٢٥%  

  

E(R)  )=١٣)=٠٫٢١×٠٫١٥)+(٠٫١٣×٠٫٥)+(٠٫٥×٠٫٢٥%  

  )تساوى المشروعین من حیث العائد(

  )الانحراف المعیاري \ التباین \ المدى(طرق  ٣یمكن قیاسھا من خلال   ماھي المخاطر المرتبطھ بكل مشروع؟

ً المشروع الثاني اكثر مخاطره   .اذا

سواء كتبناھا 
بنسبھ مئویھ او 

عدد عشري 
 نفس النتیجھ

 اصغر عائد متوقع -اكبرعائد متوقع = المدى 
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احتمال حدوث العائد ھو الفرق الجوھري بین حساب العائد على اساس البیانات التاریخیھ والمتوقعھ حیث ان البیانات التاریخیھ  
Pi=حدثت وانتھت اما المتوقعھ فلابد من قیمة الـ لانھا% ١٠٠أي ان احتمال الحدوث  ١Pi لانھا یحتمل ان تحدث ویحتمل لا.  

  

  نتبع نفس الطریقھ للمشروع الثاني 

  

ً تباین المشروع الثاني    تباین المشروع الاول> اذا

  وھذا یدل على ان المخاطر المرتبطھ بالمشروع الثاني اكبر من المخاطرالمرتبطھ بالمشروع الاول  ٠٫٠٠٠٢>  ٠٫٠٠٣٢                

  

  

  

عائد المشروع)×احتمال حدوث الحالھ{×مجموع الاحتمالات= التباین −   }  ଶ(العائد المتوقع

 المشروع یطلق علیھ اسم انحراف القیم عن متوسطھاعائد -طبعا العائد المتوقع

 نربع الناتج نطرح القیمتین

ER× احتمال الحدوثPi 

ھو  الانحراف المعیاري
 الجذر التربیعي للتباین
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  المعیاري ومعامل الاختلاف یعطون نفس القراران العائد المتوقع للمشروعین متساوي ولذلك فان التباین والانحراف 

  %)١٣(حیث اننا نقسم على نفس العدد في كلا الحالتین 

  

  فانھ یفضل استخدام معامل الاختلاف للمفاضلھ بین المشاریع ER1  =ER2اما في حالة لو كان 

  

  

  .انتھت المحاضره

  

 ٢الانحراف المعیاري للمشروع>١الانحراف المعیاري للمشروع


