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مقدمة
تقدم هذه المطبوعة مجموعة من المحاضرات والتمارين المحلولة لمقياس الاقتصاد القياسي المالي، لطلبة السنة الأولى ماستر تخصص 

يقية محلولة، آخذاً بعين الاعتبار مدة نقود ومالية، حيث اعتمدت البساطة والوضوح في إخراج هذه المادة مدعما بذلك بأمثلة تطب
، بعيداً عن البراهين الرياضية والمعادلات الرياضية المعقدة )محاضرات وتطبيقات(في تلقي هذه المادة ) سداسي(ثلاثة عشر أسبوع 

قتصاد التي تثقل كاهل الطالب غير المتخصص في الرياضيات، لا سيما وأن هذا المقياس موجه لطلبة غير متخصصين في الا
القياسي، ومن ثم فإن الهدف من هذه المطبوعة هو إتقان الطالب أدوات الاقتصاد القياسي كمدخل لاستخدامه كأداة ومنهجية في 
اتخاذ القرار وتحليل الأسواق المالية، والاستعانة به في انجاز البحوث العلمية التطبيقية خاصة منها مذكرات التخرج، طبعاً دون إغفال

تخصصي للطالب، حيث تم تقسيم المطبوعة إلى ثلاث فصول أساسية، الفصل الأول يتناول الإطار المفاهيمي للاقتصاد الجانب ال
القياسي حتى نشكل خلفية نظرية للمقياس تسهل للطالب الولوج إلى الفصل الثاني الموسوم بـــ تحليل الانحدار الخطي البسيط، وقد 

الطالب المتخصص في المالية له، على اعتبار أن نموذج تسعير الأصول المالية يعتمد بشكل كبير ركزنا على هذا النموذج نظراً لحاجة 
توزيع المعاينة على الانحدار الخطي البسيط، حيث تناولنا الفرضيات الأساسية له، وطرق تقدير النموذج وخصائص الطريقة المقدرة، و 

لارتباط ا، كما ركزنا في المشاكل القياسية التي يعاني منها النموذج على مشكلةتاختبار الفرضياو 
وكيفية اختبارها؛ أما الفصل الأخير الموسوم بــــ الدراسة التطبيقية لنموذج تسعير الأصول المالية فقد تم تناول الذاتي بين الأخطاء

العلاقة بين مخاطر الأصل ومخاطرة ، المخاطرالعلاقة بين العائد و ، لمخاطرةالعلاقة بين درجة التنويع وا: ثلاث نماذج أساسية له وهي 
.، مستخدما بذلك نموذج الانحدار الخطي البسيطالسوق

وشرح مخرجاته ومقارنة نتائجه مع النتائج المحسوبة، حيث خصص ملحقا لشرح كيفية EViews.4وقد تم الاستعانة ببرنامج 
استخدام هذا البرنامج للطل

.واستخدامها في البحوث التطبيقية لا سيما منها مذكرات التخرج والتي تعتمد على الدراسات القياسية في دراسة الحالة
وا علينا بتزويدنا بالملاحظات التي يمكن من خلالها التصحيح في الأخير أرجو من باحثين وخبراء وطلبة متخصصين أن لا يبخل

والتقويم لهذه المطبوعة، وأملنا في المستقبل هو إخراج هذه المطبوعة على شكل كتاب ليكون مرجعا علميا إضافيا في جامعتنا 
. لعلوم التجاريةخصوصا والمكتبة الجامعية الجزائرية عموما لطلبتنا في كلية العلوم الاقتصادية والتسيير وا
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القیاسیللاقتصادالأسس النظریۀ ) الفصل الأول

القياسيالاقتصادتعريف ) 1-1
Ranger، ويرجع الفضل في ذلـك للاقتصـادي1926قياسي لأول مرة عام اقتصادلقد أستخدم لفظ  Frisch. وهنـاك مـن

كورنــو التحليــل الكمــي في أبحاثــه الاقتصــادياســتخدمالتاســع عشــر حيــث القياســي بفــترة الثلاثينــات مــن القــرن الاقتصــاديــؤرخ لمولــد 
منـــذ ذلـــك الوقـــت أصـــبح الطـــابع الكمـــي للعلاقـــات . 1القياســـيالاقتصـــادويعتـــبر بـــذلك كورنـــو أبـــو . بطريقـــة منظمـــة منـــذ تلـــك الفـــترة

يهــتم بالقيــاس الميــداني للعلاقــات في محاولــة تطــوير أســاليب البحــث العلمــي وخلــق فــرع جديــدالاقتصــادييناهتمــاممحــل الاقتصــادية
القياسـي الاقتصـاد‹ :4)سـام ولسـون وتومـاس وتسـوون(، فقـد عـرف كـل مـن 3القـرار الملائـماتخـاذ، وجعل النتائج كأرضية 2الاقتصادية

نظريــة الواقعيــة المبنيــة علــى أســاس التماســك بــين الالاقتصــاديةيســتخدم التحليــل الكمــي للظــواهر الاقتصــادهــو فــرع مــن فــروع علــم 
.›الملائمةالاستقراءوالمشاهدة متخذا في ذلك أساليب 

الاستقراءوالرياضيات ووسائل الاقتصاديةالقياسي هو العلم الذي يستخدم النظرية الاقتصاد« 5كما يعرفه جول برجر
التحليل المعطيات على أنه تطبيق طرق الإحصاء والرياضيات في«Maddopaوحسب » الاقتصاديةالإحصائي لتحليل الظواهر 

.»، ومن ثم قبولها أو رفضها الاقتصاديةالاقتصادية

الاقتصاديإن صاحب القياس ‹ :القول التاليإلىJ.Tinbergin""لعل هذا الشيء الذي جعل أحد رواد الفكر القياسي
.  ›....كما يجب أن يكون رياضيا، وكذلك إحصائياالاقتصاديةنظرية له خلفية عن ال: يجب أن يكون ماهرا في ثلاث مجالات

من خلال بيانات الاقتصاديةالقياسي بأنه فرع المعرفة الذي يهتم بقياس العلاقات الاقتصادوبصورة أكثر تفصيلا يعرف 
هر، أو رسم بعض السياسات، أومدى صحة هذه العلاقات كما تقدمها النظرية، أو تفسير بعض الظوااختبارواقعية، بغرض 

. الاقتصاديةالتنبؤ ببعض المتغيرات 

القياسي هو من ناحية علم ومن ناحيـة أخـرى فـن إذ أن الحـدس والحكـم الجيـد للباحـث يلعبـان غالبـا الاقتصادعلى أية حال فإن 
.6دورا حاسما

.7القياسي التطبيقيوالاقتصاداسي النظري، القيالاقتصاد: القياسي هماالاقتصادويمكن التمييز بين فرعين لعلم 

.03، ص)2000الدار الجامعية، : ، الإسكندرية2ط (، الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق،عبد القادر محمد عبد القادر عطية-1
.49، ص)OPU ،1992: الجزائر (علي محمد تقي القزويني، : ، تعريبالنماذج الاقتصادية العالمية، داديان-2
.16، ص)دار الجامعات المصرية، دون تاريخ: مصر(، الاقتصاد القياسي، عباس السيد-3
.7، ص)OPU ،1981:، الجزائر2ط(، ، مقدمة في الاقتصاد القياسيعصام عزيز الشريف-4
.، ص ب)2000مطبوعات جامعة منتوري قسنطينة، : الجزائر(، محاضرات في الاقتصاد القياسي، محمد خزاز-5
.10، ص)ديوان المطبوعات الجامعية، دون تاريخ: الجزائر(، ، نظريات ومسائل في الإحصاء والاقتصاد القياسيدومينيك سلفاتور-6

.26، ص)1997مكتبة الإشعاع، : مصر، الإسكندرية(، الاقتصاد القياسي مدخل في إتخاد القرارات، سمير محمد عبد العزيز7-
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القياسي الذي يهتم بتنمية وتطوير الطرق والأساليب الإحصائية الاقتصادهو ذلك الفرع من علم :القياسي النظريالاقتصاد) أ
وبعبارة موجزة يتمثل تصاديةالاقالقرارات اتخاذأو الاقتصاديةأو التفسير والتنبؤ بسلوك الظواهر الاقتصاديةفي مجال قياس العلاقات 

.القياسي النظري في الطرق والأساليب لهذا العلمالاقتصاد
القياسي في مجال محدد من الاقتصادالذي تطبق فيه أساليب صادتالاقهو ذلك الفرع من علم :القياسي التطبيقيالاقتصاد) ب

، والهدف منه هو قياس العلاقات الخ...والاستثماروالادخاركوالاستهلامثل الطلب والعرض والإنتاج الاقتصاديةمجالات النظرية 
بين النظرية والواقع بالإضافة إلى التنبؤات الخاصة بتطور الظاهرة في الاتفاقمدى واختبارالاقتصادية

.المستقبل

منهاج الاقتصاد القياسي) 1-2
:8المراحل الثلاثة الآتيةتتضمن بحوث الاقتصاد القياسي، بصفة عامة،

تحديد النموذج أو الفرض المستخدم في شكل معادلة احتمالية صريحة، مع توقعات نظرية مسبقة عن إشارة وحجم :01المرحلة 
معالم الدالة؛

بة؛جمع بيانات عن متغيرات النموذج وتقدير معاملات الدالة باستخدام أساليب الاقتصاد القياسي المناس:02المرحلة 
.تقويم المعاملات المقدرة في الدالة باستخدام معايير الاقتصاد والإحصاء والاقتصاد القياسي:03المرحلة 

المرحلة الأولى لبحوث الاقتصاد القياسي في نظرية الاستهلاك تكون بتقديم النظرية في شكل معادلة احتمالية صريحة، مع : مثال
إذ أن المستهلك يسحب من مدخراته أو يقترض لكي يستهلك، وأن c>0فإن y0=0أي أنه عند ) b0>0(توقع أن تكون 

0>b1>1 . وتتضمن المرحلة الثانية جمع بيانات عن الإنفاق الاستهلاكي والدخل المتاح واستخدامها في تقدير المعادلة
)c=b0+b1yd . ( وتتضمن المرحلة الثالثة في بحوث الاقتصاد القياسي:
؛)b1>1<0(، والقيمة المقدرة )b0>0(القيمة المقدرة التأكد عما إذا كانت)1
b0، وكذلك ما إذا كانت كل من ydكنتيجة للتغير في (يمكن تفسيرها cمن التغير في ) مرضية(تحديد ما إذا كانت نسبة )2 ,

b1)؛)معنوية إحصائيا عند مستوى معنوية مقبول
فرة، فإذا لم تتوفر، يحدد كيفية إجراء تصحيح نتيجة الخروج على هذه اختبار ما إذا كانت شروط نموذج الانحدار الأساسي متوا)3

.الشروط
فإذا لم تجتز العلاقة المقدرة هذه الاختبارات، فيجب تعديل العلاقة المفترضة وإعادة التقدير حتى يتم التوصل إلى علاقة 

. استهلاك مقدرة مرضية
:لي ويمكن اختصار المراحل السابقة وفق المخطط التا

.08صمرجع سبق ذكره،،ت ومسائل في الإحصاء والاقتصاد القياسينظريا،دومنيك سلفادور-8
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القياسيالاقتصادأهداف ) 1-3
:9القياسي من خلال التعريف السابق له، ويمكن تلخيصها في أربعة أهداف أساسية وهيالاقتصاديمكن التعرف على أهداف 

.الاقتصاديةالنظرية اختبار)1
.الاقتصاديةتفسير بعض الظواهر )2
.الاقتصاديةرسم أو تقييم السياسات )3
. الاقتصاديةالتنبؤ بسلوك المتغيرات)4

.10مرجع سبق ذكره، ص ،الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق، عبد القادر محمد عبد القادر عطية9-
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الاقتصاديةالنظرية اختبار)1-3-1
تبــــدأ مــــن الاســــتنباطفي التوصــــل إلى نتائجهــــا، وطريقــــة الاســــتنباطفي جــــزء كبــــير منهــــا علــــى طريقــــة الاقتصــــاديةتعتمــــد النظريــــة 

ض المفسـرة، والفـروض المنطقـي مـا يسـمى بـالفرو بالاسـتدلالافتراضات
وافتراضـاتسـلوكية افتراضـات: المبسـطةالافتراضـاتمحل البحث، وهناك نوعان مـن الاقتصاديةالمفسرة عادة ما تقدم تفسيرا للظواهر 

ويسمى سلوكي لأن الهدف هو الذي يحكـم السـلوك، الاقتصاديةالافتراضالسلوكي هو الافتراضمقيدة، 
.”أن المنتج هو تعظيم الربحافتراض“أو ” أن هدف المستهلك هو تعظيم المنفعة افتراض“ مثلته ومن أ

فـإذا أراد الباحـث . المقيدة فالهدف منها هو عزل أثر العوامل الأخـرى الـتي هـي ليسـت محـل البحـث أو تثبيتهـاالافتراضاتأما عن 
المقيدة التي تعزل أثر العوامـل المـؤثرة في كميـة الافتراضاتالعاملة، فإنه يقوم بوضع بعض تحديد العلاقة بين كمية الإنتاج الزراعي واليد 

فرضـا اسـتنباطالمبسـطة بنوعيهـا يمكـن الافتراضـاتوباسـتخدام. ثبات مساحة الأرض المخصصة للزراعةافتراض: الإنتاج الزراعي مثل
. مفسرا للظاهرة محل البحث

المبســطة الافتراضــاتفرضــا مفســرا بشــأن العلاقــة بــين كميــة الإنتــاج واليــد العاملــة مــن خــلال ســتنباطافعلــى ســبيل المثــال يمكــن 
أن العوامــل المــؤثرة في الإنتــاج غــير اليــد وافترضــنا، )ســلوكيافــتراض(أن هــدف المنــتج هــو تعظــيم الــربح افترضــنافــإذا . لنظريــة الإنتــاج
المنــتج نحــو زيــادة انــدفعكلمــا زاد عــدد العمــال كلمــا “ لــك فرضــا مفســرا مــؤداه أنــه فإننــا نســتنبط مــن ذ) مقيــدافــتراض(العاملــة ثابتــة 

ويلاحــظ هنــا أن هــذا الفــرض المفســر يحتمــل الصــواب كمــا يحتمــل الخطــأ، وذلــك وفقــا لمــدى صــحة . ”الإنتــاج وذلــك لتعظــيم الــربح 
ب أن نلجـأ للواقــع ونقــيس العلاقـة بــين كميــة وللحكـم علــى مـدى صــحة هــذا الفـرض يجــ. منهــااســتنباطهالمبســطة الـتي تم الافتراضـات

القياسـي يقـوم بمهمـة القيـاس تلـك بغـرض والاقتصـاد. الإنتاج واليد العاملة ونحدد ما إذا كانت طردية كما توضح النظرية أم غـير ذلـك
:10احتمالينويوجد في هذا الصدد .  الاقتصاديةمدى صحة النظرية اختبار

.   أن تتفق النظرية مع الواقع و -أ
.من جديداختبارها-ب

الاقتصاديةتفسير بعض الظواهر )  1-3-2
، فـإن القيـاس لا يمكـن أن اختبارهـابغـرض الاقتصـاديةالقياسي تتلخص في قياس العلاقات قتصادالايعتقد البعض طالما أن مهمة 

وفقا لهذا الرأي فإنه لا يوجـد هنـاك قيـاس . يتم إلا بناءا على نظرية، حيث أن هذه الأخيرة هي التي تقدم العلاقات التي يمكن قياسها
القياسـي ويعــرف مؤيــدو هــذا الــرأي بأصــحاب مــدخل الاقتصــادتــأتي قبــل مهمــة الاقتصــاديةبـدون نظريــة، ومــن ثمــة فــإن مهمــة النظريـة 

.أو مدخل القياس بنظريةالاستنباط
فعمليـة القيــاس يمكـن أن تــتم أولا . ولكـن هنـاك فريقــا آخـر يـرى أن وجــود نظريـة أولا لــيس شـرطا ضـروريا حــتى تـتم عمليــة القيـاس

أو القيــاس بــدون الاســتقراءويعــرف هــذا الفريـق بأصــحاب مــدخل . الاقتصــاديةلظــواهر ومنهـا يمكــن التوصــل إلى نظريــة جديــدة تفسـر ا
التـابع 

. ها على المتغير التابع غير معنوي أو لا يختلف جوهريا عن الصفرثم يسقط المتغيرات المستقلة التي يوضح القياس أن أثر 
:أهمهاالانتقاداتولقد تعرض مدخل القياس بدون نظرية لعدد من 

.28، مرجع سبق ذكره، صسمير محمد عبد العزيز-10
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قيـــاس، فـــإن أســـلوب القيـــاس بـــدون نظريـــة يحتـــاج إلى جهـــد ووقـــت كبـــيرين قبـــل أن يصـــل لفـــرض يفســـر والعلاقـــة الـــتي تحتـــاج إلى
. الظاهرة

تغـيرات ذات الأثــر الجــوهري علـى أن ينســب إليهــا التغـير في المتغــير التــابع، يسـتبعد المتغــيرات ذات الأثــر غـير الجــوهري ويســتبقي الم
.فالباحث في هذه الحالة لا يعرف على وجه التحديد المتغيرات التي يجب أن يجمع عنها بيانات

 قـوي بـين اطارتبـبالإضافة إلى مـا سـبق فـإن عمليـة القيـاس الإحصـائي وحـدها قـد توصـلنا إلى نتـائج لـيس لهـا أي مـدلول  فوجـود
بــين عــدد الارتبــاطمــثلا أن معامــل اتضــحفلقــد . متغــيرين لا يعــني بالضــرورة أن التغــير في أحــدهما كــان ســببا في التغــير في الأخــر

الإحصــائي الارتبــاطالأطفــال وعــدد نــوع معــين مــن الطيــور خــلال فــترة معينــة كــان موجبــا وقريبــا مــن الواحــد، وبــالطبع فــإن هــذا 
. ل وعدد الطيور ليس له أي مدلول أو معنى، ولا يعني أن أحدهما سببا في الأخرالقوي بين عدد الأطفا

الاقتصاديةرسم أو تقييم السياسات ) 1-3-3
.الميــدان الكيفــي، الميــدان الكمــي والميــدان الــديناميكي: ، يجــب أن تمــر علــى ثــلاث ميــادين رئيســيةاقتصــاديةإن دراســة أي سياســة 

؟ إذا )ميـدان كيفـي(ثر الزيادة في مشتريات الحكومة على سعر الفائدة، هل يرتفع سعر الفائـدة أو يـنخفضكحالة توضيحية، لنعتبر أو 
؟)ميدان ديناميكي()ميدان كمي(ارتفع بكم سيرتفع 

حــت مــن أجــل بعــض الفرضــيات المعتمــدة، لكــن الســؤالين الآخــرين لهمــا طبيعــة يمكـن في الغالــب الإجابــة علــى الأســاس النظــري الب
، حيـث يسـاعد علـى تحديـد 11حـتى نـتمكن مـن الإجابـة علـى ذلـكالاقتصـاديبطـرق القيـاس الاستعانةميدانية ويكون من الضروري 

.اسة اقتصادية سليمة،  ولا شك أن معرفة هذه القيم يلزم لرسم سيالاقتصاديةالقيم الرقمية لمعاملات العلاقات 
الاقتصاديةالتنبؤ بسلوك المتغيرات ) 1-3-4

القياسـية في تحديـد القـيم المتوقعـة لـبعض الطرق استخدامللماضي القريب، فمن الممكن امتدادأن المستقبل القريب هو اعتبرناإذا 
ومثـل هـذا التنبـؤ يسـاعد علـى . على البيانات الواقعية المتاحة عـن فـترات ماضـيةبالاعتمادفي فترات مقبلة وذلك الاقتصاديةالمتغيرات 

فـإذا  . في المسـتقبلتصـاديةالاقخطوات مبكرة لازمة لنجـاح الخطـط اتخاذالملائمة، كما يمكن صانع القرار من الاقتصاديةرسم الخطط 
وتمكنــا مــن تحديــد الكميــة المتوقعــة مــن 1Lكــان تحقيــق هــدف الخطــة مــثلا بعــد عشــر ســنوات يتطلــب زيــادة إنتــاج التمــور إلى مســتوى 

2Lأن تضــحوا2Lالطــرق القياسـية فكانـت علــى سـبيل المثـال باسـتخدامإنتـاج التمـور في هــذا التـاريخ  > 1L فلاشـك أن هـذا ســوف
حـتى يمكـن تحقيـق هـدف الخطـة ) 1L-2L(يساعد صانع القرار على وضع خطة مبكرة للتوسع في إنتاج التمور بما يكفل سـد العجـز 

.لى إنتاج التموروذلك من خلال دراسة العوامل المؤثرة ع
0ومتطلباتهأنواعهالاقتصاديالنموذج ) 1-4

الاقتصاديتعريف النموذج ) 1-4-1
الحقيقـــي المعقـــد، إذن هـــو مفهـــوم علمـــي، الغايـــة منـــه الاقتصـــادييعطينـــا نظـــرة مختصـــرة علـــى العـــالم الاقتصـــادينمـــوذج التصـــرف 

بالعوامــل الــتي الاقتصــاديون، فعنــد بنــاء هــذه النمــاذج يهــتم 12ســية والملائمــةالظــاهرة الأساالاعتبــارتبســيط الواقــع وذلــك بالأخــذ بعــين 

.17، ص)دار أسامة، دون تاريخ: الجزائر(، ومسائل محلولةالكلي مع تمارين الاقتصاديمبادئ التحليل ، صالح تومي11-
.8، ص1، ج)2003ديوان المطبوعات الجامعية، : الجزائر(، الكليةالاقتصاديةمحاضرات في النظرية ، محمد شريف إلمان-12
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أن النمـــوذج يتمثـــل في التشـــكيل E.MANILVAUDبصـــفة أكثـــر دقـــة يـــرى . مـــااقتصـــادية
:14المتعلقة بظاهرة ما، هذا التعريف يدعونا إلى بعض الإضافات13الرياضي للأفكار والمعارف

والنمـوذج الاقتصـاديةالـتي يمثلهـا، إذن يوجـد ضـياع للمعلومـات بـين الحقيقـة الاقتصـاديةيختلـف عـن الظـاهرة الاقتصادينموذج ال
.الاقتصادي
 الاقتصـاديةمـن خـلال الـتحكم في التصـرفات الاقتصـاديفقط، وإنما يريـد الاقتصاديةالنموذج لا يعتبر تشكيلا جديدا للأفكار
.الاقتصاديةالحقيقة لذلك من أجل نفس . 
 التشــكيل المســتعمل)La formulation utilise ( غالبــا مــا يكــون رياضــيا، والنتــائج المحصــل عليهــا مــا هــي إلا نتــائج

.منطقية للفروض الأساسية الموضوعة عند صياغة النموذج
 ن المعــالم في معــادلات النمــوذج تبقــى ثابتــة أي أن العلاقــات الداخليــة تحــافظ علــى نفــس الصــيغة، والقــوى أالاقتصــاديونيفــترض

. 15الخارجية لا تتغير إلا إذا نص على غير ذاك

فالعـالم معقـد إلى . وذلـك أن هـذه النمـاذج لا يمكـن أن تكـون واقعيـة تمامـا. على تفسير الأحداث أكثر مـن مـدى تعبيرهـا عـن الحقيقـة
. 16درجة يصعب معها وصفه تفصيليا

أنواع النماذج) 1-4-2
ـــالتعبير الأدبيالاكتفـــاءعلـــى عـــدّة صـــور حيـــث يمكـــن الاقتصـــادييمكـــن صـــياغة النمـــوذج  ليكـــون النمـــوذج وصـــفيا، أو يمكـــن ب

. 17العلاقات المفترضة ليكون النموذج قياسيااختبارأساليب استخدامالقياس الكمي ليكون النموذج رياضيا، كما يمكن استخدام
أهميتــه عنــد بطريقــة أدبيــة، وتظهــر الاقتصــاديةيقــدم تحلــيلا وصــفيا لمختلــف العلاقــات الموجــودة بــين المتغــيرات :النمــوذج الوصــفي) أ

.والعوامل الذاتية أو السياسيةالاستثمارعلاقة دالية بين كافتراضصعوبة صياغة العلاقات في صورة كمية أو رياضية  
الأســـاليب الرياضـــية، وهـــي باســـتخدامالموجـــودة بـــين مختلـــف المتغـــيرات الاقتصـــاديةيقـــدم تحلـــيلا للعلاقـــات :النمـــوذج الرياضـــي) ب

.علاقات التأثير المتبادلة بين مختلف المتغيراتتقاقاشالصياغة التي تمكن من 
) مسـتقلة(وأخـرى خارجيـة ) تابعـة(هو عبـارة عـن معادلـة أو مجموعـة معـادلات تتشـكل مـن متغـيرات داخليـة :النموذج القياسي) ج

ويفيــد . الــوطنيالاقتصــادت بالإضــافة إلى مجموعــة معــالم ومقــادير عشــوائية، وتمثــل هــذه المعــادلات نظامــا كــاملا لتشــبيه مختلــف نشــاطا
كمــا أنــه يفيــد في تحليــل السياســة . هــذا النمــوذج في معرفــة أو رصــد ســلوك بعــض المتغــيرات في الماضــي، ثم التنبــؤ بســلوكها المســتقبلي

.18القرار على المستوى الجزئي أو الكلياتخاذللدولة وكذا الاقتصادية
متطلبات النموذج القياسي)1-4-3

: DOUNOD, 1981) , P.45, ( Paris,Methodes Statistiques De L`EconomitrieE.MANILVAUD-13

14 - CHRISTIAN LABROUSSE ,Untroductions A L`Economitrie , (Paris : Quotriene Edition ,DOUNOD,1980),P56
15 - EMGENE A Dindio, Macro-Économique -Cours Et Problemes- , Sixieme Tirage , Serie Shom , 1978, p1 .

.25، ص )1999دار المريخ للنشر، الرياض، : المملكة العربية السعودية (محمد ابراهيم منصور، : ، تعريب -النظرية والسياسة–الاقتصاد الكلي ، مايكل ابدجان- 16
.38-37، ص)2004ة، دار أسام: ، الجزائر 1ج(، التحليل الاقتصادي الكلي، محمد فرحي- 17
.6-3، ص)1998ديوان المطبوعات الجامعية، : الجزائر(، نماذج وتقنيات التنبؤ القصير المدى،مولود حشمان-18
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لخصــائص يجــب أن تتــوفر في النمــوذج القياســي حــتى نطمــئن لجــودة التقــديرات الــتي حصــلنا عليهــا ومــن ثم يمكــن هنــاك مجموعــة مــن ا
: 19وفي ما يلي نذكر تلك الخصائص بإيجاز شديد وهي. عليهاالاعتماد

محــل ديةالاقتصــا، فيجــب أن يصــف بدقــة الظــاهرة الاقتصــاديةالنظريــة وافتراضــاتيجــب أن يكــون النمــوذج متماشــيا مــع قواعــد )1
.الدراسة

للمتغـيرات الـتي الاقتصـاديفيجـب أن يوضـع السـلوك . يجب أن يكون النموذج قادرا على تفسير الظـواهر الـتي حـدثت في الواقـع)2
.يهدف إلى تحديد العلاقات الكمية فيما بينها

لمعلمـات، فالإضـافة إلى ضـرورة )3
.يجب أن تكون المقدرات غير متحيزة ومتسقة وكفأةوالاقتصاديةللمعايير الإحصائية استيفائها

.يجب أن يكون النموذج قادر على تقديم توقعات أو تنبؤات دقيقة عن القيم المستقبلية لمتغيراته التابعة والداخلية)4
.بأبسط طريقة ممكنةالاقتصاديةلمتغيرات يجب أن يقدم النموذج العلاقات بين ا)5

.29، مرجع سبق ذكره، صنعمة االله نجيب إبراهيم-19
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نموذج الانحدار الخطی البسیط: الثانیالفصل 
يعتبر نموذج الانحدار الخطي البسيط ابسط أنواع النماذج القياسية، نظرا لاعتماد هذا النوع من النماذج على متغير واحد مستقل 

ة أن هذا النموذج قد لا يعبر في كثير من الأحيان عن واقع سلوك المتغيرات والظواهر لتفسير المتغير التابع، وجدير بالملاحظ
الاقتصادية، لكن بالمقابل لا يقلل من أهميتها في تفسير الكثير من العلاقات، فضلا على انه يشكل منطلقا أساسيا نحو التوسع في 

هذا الفصل أن نتناول صيغة هذا النموذج وفروضه الخمس وطريقة عدد المتغيرات والمعادلات التي يحتويها النموذج، وسنحاول في 
: تقديره وأهم الاختبارات الإحصائية له كما يلي 

الصياغة الرياضية) 2-1
يشتمل النموذج البسيط على معادلة واحدة تشرح العلاقة بين متغيرين احدهما تابع و الآخر مستقل و يمكن التعبير عن العلاقة 

:المتغيرين التابع و المستقل في النموذج البسيط على النحو التالي الدالية بين 
)( xfy .

.Yقيمة مناظرة لها من قيمة xمتغير مستقل و لكل قيمة من قيم xمتغير تابع و Yحيث يطلق على 
لتحديد بالنظر ما إذا كانت هناك علاقة في شكل انتشار ثم اXYيبدأ الانحدار الخطي البسيط عادة برسم مجموعة أزواج قيم 

:خطية تقريبية، حيث صيغة العلاقة الخطية كما يلي 
niXY ii ..........1,10  

تقيس 1ß، بينما yهي الثابت أو الجزء المقطوع من محور 0ß، المعلمة معالمهي ثوابت غير معلومة تسمى 0ß ،1ßحيث 
كما يعبر عن الميل الحدي أو معامل الانحدار يتغير بمقدار yواحدة فإن بوحدةx، بمعنى إذا تغير 

)Regression Coefficient.(
وحيث أنه من غير المتوقع أن تقع النقاط تماما على الخط، فإن العلاقة الخطية التامة في المعادلة السابقة يجب أن تعدل لكي 

:ي عنصر عشوائي، تضم حد تشويش عشوائي أو خطأ أ

niXY iii ..........1,10  
:بعد إدخال عنصر الخطأ تتحول العلاقة الرياضية المؤكدة إلى علاقة احتمالية أو عشوائية على الشكل التالي

:ويرجع وجود حد الخطأ إلى عدة أسباب منها 
لتابع في النموذجإهمال بعض المتغيرات المستقلة التي يمكن أن تؤثر على المتغير ا.
الصياغة الرياضية غير السليمة للنموذج.
حدوث خطأ في كل من تجميع البيانات وقياس المتغيرات الاقتصادية.
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)شروط نموذج الانحدار الخطي البسيط(فرضيات النموذج ) 2-2
النموذج الخطي البسيط، فإنه في لتقدير معالم) سيتم شرحها لاحقا) (OLS(بالاعتماد على طريقة المربعات الصغرى العادية 

الحقيقة تعتبر الفروض هي فروض طريقة المربعات الصغرى العادية، وهي شرط لا بد أن يتحقق، حتى نتحصل على أفضل تقدير 
الفروض الخمس وفقxوالمتغير المستقل yوعلاقته بالمتغير التابع ) حد الخطأ(للمعالم، وهي ترتبط أساسا بالمتغير العشوائي 

:التالية 
يساوي الصفر) (التوقع الرياضي لحد الخطأ : 20الفرضية الأولى :niE i .....1,0)( 

وما دام أننا نفترض أن متوسط حد الخطأ معدوم، فإن معادلة .xكل مستوى من مستويات المتغير المستقل للصفر وذلك عند  
:كما يلي yالانحدار الخطي البسيط أعلاه تعطي القيمة المتوسطة للمتغير 

العشوائيةتباين الأخطاء) ثبات(تجانس :21الفرضية الثانية(Homoscedasticity)

niEVar:تشتتها حول المتوسط ثابت، ونعبر عنها رياضيا بالكتابةوهو ما يعني أن ii .....1,)()( 22  

تتغير في مدى ثابت أو حدود ثابتة حول الصفر، ويعني ذلك أن الفرق أو المدى بين الحد الأقصى والحد الأدنى أي أن قيم 
:22ثابت، والشكل الموالي يوضح الفرضية الثانية كما يليxiلقيم المتغير العشوائي عند كل قيم المتغير المستقل 

: أي ) Xi)x1 ،x2 ،x3متساوي عند كل قيمة من قيم نلاحظ من خلال الشكل أن المدى الذي تتراوح فيه قيم المتغير
A1B1= A2B2= A3B3= ثابت.

،-التنبؤ والاختبارات القياسية من الدرجة الثانية–التحليلي مشاكل الاقتصاد القياسي ، جوادإبراهيمالسيفو، فيصل مفتاح شلوف، فيصل جواد إسماعيلوليد -20
.67، ص)2006عمان، الأهلية للنشر والتوزيع، : ، الأردن 1ط(

.70المرجع نفسه، ص،جوادإبراهيمالسيفو، فيصل مفتاح شلوف، فيصل جواد إسماعيلوليد - 21
22 - William H. Greene, Econometric Analysis, New York University, Upper Saddle River, Fifth Edition, July 10, 2002, p18.
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بنفس القدر، بمعنى أن البيانات التي تم جمعها لتقدير العلاقة يمكن ويكفل هذا الفرض أن كل مشاهدة يمكن الاعتماد عليها
الاعتماد عليها بنفس الدرجة، فكل مشاهدة تؤثر بنفس القوة في العلاقة التي تقدرها، بحيث تكون تقديرات معاملات الانحدار  

.
 بمتوسط يساوي الصفر وتباين ثابت مقدارهيتبع التوزيع الطبيعي) (حد الخطأ:23الفرضية الثالثة.

يكون متماثلا حول الوسط الحسابي المساوي للصفر، ويكون التوزيع على شكل ناقوسي أو بمعنى توزيع قيم المتغير العشوائي 
.24جرسي الشكل

:ثلاثة السابقة على النحو التالي وعليه يمكن تلخيص الفروض ال
عدم وجود ارتباط ذاتي بين الأخطاء:الفرضية الرابعة.

ومن ثم فإن في فترة ما تكون غير مرتبطة أو غير متعلقة بقيمته في أي فترة أخرى،القيمة التي يأخذها المتغير العشوائي بمعنى 
لقيم المتغير العشوائي في أي مشاهدة مستقل عن الخطأ في بقية المشاهدات أي لا ) Covarianceغاير التأي(التباين المشترك 

، وذلك حتى تكون قوة واحدة تؤثر على قدرة النموذج التفسيرية والتنبؤ )Autocorrelation(يوجد ارتباط ذاتي بين الأخطاء 
:          ، ونعبر عنها رياضيا كما يلي ونستبعد تأثير قيمة المتغير العشوائي xiوهي 

njijiECov jiji .....1,,0)(),(  

في كثير من الحالات يتوقف الخطأ في مشاهدة ما على الخطأ في مشاهدة أخرى، وتسمى هذه الحالة بالارتباط الذاتي للأخطاء 
:25وتنشأ لعدة أسباب منها

؛التوصيف الخاطئ للنموذج
ل بعض المتغيرات المستقلة المهمةإهما.

.وبما أن وجود الارتباط الذاتي للأخطاء يؤثر على معالم نموذج الانحدار البسيط، فإنه ينعكس سلبا على القيم المقدرة
 والمتغير المفسر عدم وجود ارتباط بين الأخطاء :الفرضية الخامسةxi

niXCov: ويعبر عنها رياضيا كما يلي  ii ...,,1,0),( 

)OLS(العاديةباستخدام  طريقة المربعات الصغرىتقدير معالم النموذج) 2-3
يمثل هذه أفضل خط ن هذا الخطاللتان تجعلاو 

تساوي الصفر iŷالمقدرة و iyالانحرافات بين القيم الفعلية أو ة يتطلب ذلك أن يكون مجموع الأخطاء العشوائيو ،البيانات
)ˆ(0:  أي  ii yy

ولذلك ،هذا الشرط ضروري لكنه غير كاف لأنه يمكن أن يتوفر في عدد
أيما يمكنحول خط انحدار اقل)الانحرافات(الحصول على مجموع مربعات الأخطاءهوالكافالشرط الضروري و 
  2)ˆ( ii yyMin وبناءً على هذا الشرط سمُيت هو ما يمكن الحصول عليه بواسطة المربعات الصغرى العادية من بيانات العينةو ،

:ذلك هذه الطريقة بطريقة المربعات الصغرى، والشكل التالي يوضح 

.146مرجع سبق ذكره، ص،نظريات ومسائل في الإحصاء والاقتصاد القياسيدومنيك سلفادور،- 23
24 - William H. Greene, Econometric Analysis, Op.Cit, p17.

.63-62، ص )2004النشر العلمي والمطابع، جامعة الملك سعود، ، الرياض، :السعودية(، مبادئ التنبؤ الإداري، عبد الرحمان الأحمد العبيد-25
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OLSكيفية الحصول على تقديرات ) 1- 2-3
:للحصول على التقديرات نستخدم طريقتين 

؛طريقة المعادلات الطبيعية
طريقة المصفوفات.
26طريقة المعادلات الطبيعية: أولا

2
10

22
)()ˆ(



  iiiii xyyy 

 


iiii xaayxyMin 10
2

10 ˆˆˆ)( 

مربعات الأخطاءالتي تجعل مجموعالتوصل إلى قيمة  2
i اقل ما يمكن فان ذلك يتحقق بأخذ

:كما يلي Min) أقل(و المشتقة الجزئية بالنسبة لكل من 
01المشتقات الجزئية بالنسبة الشرط اللازم لتدنئة هذه العلاقة هو أن تكون

ˆ,ˆ  معدومة أي:
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:بعد حل جملة المعادلين السابقة نتحصل على تقدير معلمتي النموذج 
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ˆ





ii:كما يلي) OLS(بطريقة المربعات الصغرى المقدرة )خط الانحدار(النموذج المقدر ويكون  XY 10
ˆˆˆ  

ملاحظة

.147مرجع سبق ذكره، ص،نظريات ومسائل في الإحصاء والاقتصاد القياسيدومنيك سلفادور،- 26

• • •
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•
•

•
•

•
•

•

••
•

ix

iŷ

iy
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Xi

Yi

î

XY 10
ˆˆˆ  
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:كما يلي هناك طريقة أخرى لإيجاد المقدرة تسمى بطريقة الانحرافات عن الأوساط الحسابية
  

 












n

i
i

n

i
ii

XX

YYXX

1

2

1
1̂

)Matrix Méthod(طريقة المصفوفات: ثانيا 
:معادلة كما يلي nمشاهدة فهذا يعني أن هناك nكان لديناإذاالشكل المصفوفي لنموذج الانحدار البسيط 

nnn XYni

XYi

XYi











10

22102

11101

:

..........................................

:2

:1

:يمكن كتابة هذا النظام على الشكل المصفوفي التالي   XY

:حيث 
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1

2

1

0
2

1

2

1

,,

.

.

.
,

)1( nY: المفسَّر؛المتغير التابع أو
))1(( nX: ة أو المستقلة؛المفَُسِّر مصفوفة المتغيرة
)1)1(( k: ؛شعاع المعلمتين
)1( n:شعاع الأخطاء.

:27للحصول على مجموع مربعات الأخطاء أقل ما يمكن كما يليOLSقة نستخدم طريلتقدير شعاع المعلمتين 
    )()( '2 SMinxYxYMinMinMin iii  

؛)تحويل أعمدة المصفوفة إلى صفوف) (Transpose) (مبدل(تمثل مدور الخطأ العشوائي i: حيث 
: لدينا 

: لأن 
:                   ومنه 

27 - R-Bourbonnais,Econometrie,3eim Edition, Dunod Paris, P51.
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تطبيقيمثال
ixسعرهاو iyالجدول التالي الذي يمثل الكمية المطلوبة كليكن لدي

.OLSباستخدام طريقة  ixالمطلوبة على السعر إيجاد معادلة انحدار الكمية تقدير العلاقة و : المطلوب 
الحل

باستخدام المصفوفات:  الأولىالطريقة 

لإيجاد قيمة المعلمة يمكن استخدام

:والمصفوفةلذا يجب أولا إيجاد معكوس المصفوفة 
إيجاد :أولا 
: لدينا

:Adjointومصفوفة) )Determinateيجب حساب محدد المصفوفةولإيجاد معكوس مصفوفة أي 
Determinate of ( ) = (7×140)-(28×28)=196

:لذا يمكن التوصل إلى معكوس المصفوفة على النحو التالي 

القطر الأول من القطر المقابلهو حاصل طرح محدد المصفوفة.
Adjointهو تبديل موقع عناصر القطر الأول فقط وقلب إشارات عناصر القطر المقابل دون تبديل مواقع.

134791418iy

7654321ix
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جاد المصفوفة إي) ثانيا

بالمصفوفة حاصل ضرب المصفوفة ) ثالثا

ii: ومنه معادلة الانحدار المقدرة كما يلي  XY 7857.2143.19ˆ 

2.78ــــــــبــــiyالطلببوحدة واحدة ينخفضixالسعركلما يزيدبمعنى  

عادلات الطبيعيةباستخدام الم: الثانيةالطريقة 

: إذا استخدمنا العلاقة 





























 

  

XY
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YXYXn
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ii
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iiii
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1

ˆˆ

ˆ



 فإننا نستعين بالجدول التالي:

x2xi yiyixi

118181
428142
92793
162874

252045

361836

49717
1401465628Somme

:وبتعويض المقادير المختلفة في العلاقة أعلاه نحصل على ما يلي 
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28)الصغرىمقدرات المربعات (خصائص المقدر الجيد ) 2-2

.الإشارة أولا إلى بعض التعريفات التي سوف يستخدمها هذا المحور ينبغي
مقدر :  مثلمن خلال بيانات واقعيةمعلمةةقيمقياسير أو دهو صيغة رياضية تستخدم في تق:) Estimator(ردّ المقَ 

الوسط الحسابي 
n

y
y iأو

ر من خلال معلمة باستخدام المقدّ لالقيمة الفعلية التي يتم تقديرها لتشير القيمة المقدرة إلى :) Estimate(قدرةلمُ القيمة ا
.وهكذا،   10xبيانات واقعية مثل 

ويوُجد لكل طريقة من هذه الطرق مقدّر، ولتقييم ) OLS(هناك عدة طرق يمكن استخدامها في تقدير المعلمات من بينها طريقة 
:هذه الطرق أو المقدرات يتعين علينا استخدام معايير أو خصائص معينة منها 

)Unbiasedness(عدم التحيزخاصية )1- 2- 2

ن لكل عينة منها، فإن هذا المقدر سوف يكو في 
:لا يساوي الصفر أي متحيزاً إذا كان الفرق بين القيمة المتوسطة أو القيمة المتوقعة لــــ 

متحيزاً يكون    0ˆ
11 E

غير متحيزاً يكون    0ˆ
11 E

و 
.

.183-179مرجع سبق ذكره، ص ،الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق، عبد القادر محمد عبد القادر عطية- 28
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)Least Variance(صفة اقل تباين)2- 2- 2
، غير أن القيمة المتوسطة للقيم المقدرة باستخداممن الممكن أن تكون

كبيراً، ولذلك إذا كان لدينا 
يعطي لنا مقدر أكثر فإن أقل من تباين وكان كليهما غير متحيز غير أن تباين ومقدرين 

:ه إذا كان أي أن)Best Estimator(في هذه الحالة بالمقدر الأمثل ، ولذا يسمى 

:يعتبر مقدر أمثل بالرغم من كون كل منهما غير متحيز كما يوضح الشكل التالي فإن 

:يتها من افتراضها بصفة أقل تباين وذلك حسب الشكل التالي كما تستمد صفة عدم التحيز أهم

.لمتوسط الخطأ بأدنى مربعيسمىآخرهذه الحالة يتوقف على معيارفيولعل الاختيار بينو 
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)Efficiency(الكفاءةصفة )3- 2- 2
:صيتين السابقتين معاً أي إذا كان كفؤاً إذا توفرت فيه الخايعتبر المقدر 

: غير متحيز –1  11
ˆ  E

: أقل تباين –2
: و يمكن توضيح ذلك من خلال الشكل التالي 

.هو المقدر الكفؤمن بين المقدرات الثلاثة يتضح أن 
)فيقجودة التو (اختبار القوة التفسيرية للنموذج  ) 2-3

2R()Ditermination Coefficient(29(معامل التحديد) 1- 2-3

الكلي غيرإلى نسبة المئوية للت2Rلنموذج الانحدار الخطي حيث يشيريد كمقياس يحدد القوة التفسيريةيستخدم معامل التحد
عن iyمعبرا عنها بمجموع مربعات انحراف قيم المتغير التابعixبواسطة المتغير المستقلالتي يمكن تفسيرهاو iyفي المتغير التابع 

:   بمعنى yوسطه الحسابي

iii

iii

YYYY

YY





ˆˆ
ˆˆ





: نجد iوبتربيع طرفي المعادلة أعلاه وجمعها بالنسبة لكل 
 

i
i

i
i

i
i YYYY 222 ˆ)ˆ()( 

وتعد هذه المعادلة مفيدة جدا لخدمة أغراضنا فيما يتعلق بقياس القدرة التفسيرية، ولـذا مـن المهـم أن نفحـص بعنايـة معـنى كـل حـد 
:  من حدودها
 

i
i YY YTotal Sum of Squares (TSS):هو مجموع مربعات الانحرافات الكلية في المتغير )(2

 
i

i YY Explained Sum of Squares (ESS): فهو مجموع مربعات الانحرافات المشروحة  )ˆ(2

.20، ص)2013دار الحامد للنشر والتوزيع، : الجزائر (،-محاضرات وتطبيقات-لقياسيطرق الاقتصاد ا، محمد شيخي- 29
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 ويبقى الحد الأخير
i

i
2̂ الذي هو مجموع مربعات البواقي:Residual Sum of Squares (RSS)

: شكل نعيد صياغة المعادلة السابقة على ال

: نجد TSSوبتقسيم كل الأطراف على الانحرافات الكلية 

TSS

RSS

TSS

ESS
1

22وعليه نعرف معامل التحديد  rR كما يلي       :

TSS

RSS

TSS

ESS
rR  122

، والمشـــروحة بواســـطة iYالكليـــة أو التغـــيرات الـــتي تحـــدث في المتغـــير التـــابع تيقـــيس ويشـــرح نســـبة الانحرافـــا2Rمعامـــل التحديـــد 
مقيــاس للقــدرة التفســيرية للنمــوذج أي يختــبر نالمتغــير المســتقل علــى المتغــير التــابع، فهــو إذفهــي نســبة تــأثيرiXتغــيرات المتغــير المســتقل

.جودة التوفيق و الارتباط
:             30كالأتيR2ويمكن حساب 
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عـــني ضـــمنيا أن أحـــد هـــذين مـــن أهـــم المعـــاملات الـــتي تقـــيس علاقـــة الارتبـــاط بـــين متغـــيرين ووجـــود مثـــل هـــذه العلاقـــة يR2ويعتـــبر 
: معامل التحديد. المتغيرين يعتمد في تغيره أو في حدوثه على المتغير الآخر
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),(، أي عنـدما تقـع كـل نقـاط الملاحظـات 1أكـبر قيمـة وهـي R2لما يأخذ  ii XY علـى الخـط المقـدرii XY 10
ˆˆˆ   فالقـدرة ،

.التفسيرية للنموذج عالية جداً، أي هناك جودة في التوفيق والارتباط بين المتغير التابع والمستقل
بـين المتغـير التـابع والمسـتقل أي الصفر، فلـيس هنـاك جـودة في التوفيـق والارتبـاطقيمة له وهي ) أسوء(يأخذ أصغر R2أما إذا كان 

لــيس للنمــوذج قــدرة تفســيرية علــى الإطــلاق ويعــود دلــك إلى ســببين، إمــا العلاقــة الموجــودة  بــين المتغــيرين هــي غــير خطيــة أو غيــاب 
.السببية بينهما

1̂الخطيمعامل الانحدارو 2Rالعلاقة بين معامل التحديد) 2-3-2
31

:، كما يلي1̂و R2هناك علاقة بين 
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30- Eric Dor, Économétrie- Synthèse De Cours Exercices Corrigés-, Collection Synthex, Pearson Education France, 2004, P 32.
.21، المرجع نفسه، ص محمد شيخي-31
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:فنحصل على
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)Correlation Coefficient(rمعامل الارتباط) 3- 2-3
إن الفرق الجوهري بين معامل التحديد ومعامل الارتباط يكمن في السببية حيث يقيس معامل الارتباط العلاقة بين متغيرين بغض 

ين الاعتبار السببية حيث أن المتغير النظر عن الدور الذي يلعبه كل متغير، أما معامل التحديد فيقيس أيضا الارتباط ولكن يأخذ بع
iX هو الذي يشرح الظاهرةiY.

2Rrالمتغير الثابت العلاقة بين المتغير المستقل و يقيس قوة  32وصيغته الرياضية كما يلي:
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xy
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ملاحظة
11:بيناط أن يكون موجبا أو سالبا و تتراوح  قيمتهلمعامل الارتبأنه يمكنإلىالإشارة  رتجدو   r

تطبيقيمثال
.rوR2وجدأعطيات المثال السابق منفس 

:                                       لدينا 
97.095.095.0

288

)78(78.2

)(

))((ˆ
2

12













r

YY

YYXX
R

i

ii

يرجع لمحددات %5أن الباقي و ،لتغيرات في سعر السلعةمن خلال ا%95ها بنسبة معناه التغير في الكمية المطلوبة يمكن تفسير 
.الخ.. المتوقع ق أسعار السلع البديلة، الدخلالطلب الأخرى مثل الأذوا

97.0rبين الكمية المطلوبة والسعرمعناه أن العلاقة عكسية وقوية.

م والنموذجيرات المعاللتقدالإحصائيةاختبار المعنوية) 2-4

عنوية الإحصائية لهذه ار المبكان لا بد من اخت،  ولاماعهي تقديرات لموبما أن
عليها من العينة للمعلمات تختلف عن يعني ذلك اختبار فيما إذا كانت التقديرات التي تم الحصول ويعني ذلك اختبار و ،المعلمات

.لا تختلفأوياً معنو اً 
:33كما يليومعرفة تباينمناقبل إجراء الاختبار يلز 

32 - - R-Bourbonnais, Économétrie, Op.Cit, p10.
33- C. Dougherty, Elements of Econometrics, University of London International Programmes, The London School of Economics
And Political Science, Publications Office, Stewart House, 2014, p45-46.
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:اين كما يلي يستخدم كتقدير غير متحيز للتبS2غير معلومة، فإن تباين البواقيوحيث أن 

تتبعان التوزيع ولأن )T(ستودينتفانه يجب استخدام توزيعوـــلـالإحصائيةالمعنوية ختبارلا
30n34ذلك كغير معلوم و  حيث أنومتينلكن تباينهما عن معلالطبيعي و 

2درجات الحرية هي  nknd f من المعالم حيث ) 2(لأنه في تحليل الانحدار البسيط يتم تقدير اثنين :
N:؛عدد المشاهدات
K :رةالمقدالمعالم عدد.
:35التاليين كما يلي1Hالفرض البديلو 0Hنستخدم الفرض الصفريوين تختبار المعنوية الإحصائية للمعلملا

لا تساوي الصفر، ولأن كلا من 1Hوأن نقبل الفرض البديل0Hالمرجو من تحليل الانحدار أن نرفض الفرض
:ن كما يلي مستخدمين اختبار له ذيلا

:حيث 

,
1̂

11

ˆ

ˆ




 
ct

: ، السعودية 1ط(المرسي السيد حجازي و عبد القادر محمد عطية، : تعريب ،-المبادئ والتطبيقات–الاقتصاد القياسي مقدمة في، هاري كليجيان، والاس أوتس-34
.149ص) 2001جامعة الملك سعود، النشر العلمي والمطابع، 

35- Bruce E. Hansen, Econometrics, University Of Wisconsin, January 16, 2015, P187.

0: 10 H )فرضية العدم(
ضد : 0: 11 H ) الفرضية البديلة(

)  البديلة
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ct

.1Hونرفض 0Hنقبل فإذا كان 
.0Hونرفض1Hقبلنفإذا كان 

تطبيقيمثال 
وتين معنوية المقدر %5اعتمادا على بيانات المثال السابق اختبر عند معنوية 

لـــــاختبار المعنوية: أولا 

:حساب تباين البواقي
الدين

المحسوبةtقيمة حساب 

0
ˆ

00

ˆ

ˆ




 
ct

47.15:       إذن 
23.1

0143.19



ct

القرار
1Hمقابل قبول 0Hض فر نالقرار إذن : بما أن

، ولتوضيح أكثر نستعين )لا تمر بنقطة الأصلالانحدارمعادلة (%5وية تمتلك معنوية إحصائية عند مستوى معنإذن المقدرة
:بالشكل التالي 

0: 00 H )فرضية العدم(
:ضد 0: 01 H ) الفرضية البديلة(

)البديلة
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لـــــاختبار المعنوية)ثانيا

المحسوبةtقيمة حساب 

1̂

11

ˆ

ˆ




 
ct

09.10:       إذن 
27665.0

027857.0



ct

القرار
تمتلك معنوية إذن المقدرة، 1Hمقابل قبول 0Hض فر نارالقر إذن: بما أن

:ولتوضيح أكثر نستعين بالشكل التالي xوyتوجد علاقة انحدار خطي بين ، إذن %5إحصائية عند مستوى معنوية 

0: 10 H )فرضية العدم(
ضد : 0: 11 H ) الفرضية البديلة(

)  ةالبديل



28

36رة الثقة لمعالم المجتمعتحدود الثقة أو ف) 2-5

فإن ذلك يعني 5%
%95يسمى الاحتمال ع خارجها، و أن تق%5باحتمال أن تقع معل%95احتمالأنه 

.بمستوى الثقة
:غير معروف2و30nفي حالة 
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عند مستوى معنوية  %يكون مجال الثقة لكلا المعلمين:
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كل الأطراف بواسطة ) داخل الاحتمال(ضربنا إذا 
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 (0وأضفنا)1 ( لأطراف المتراجحة نجد:
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n
t: القيمة الحرجة لتوزيعStudent 2بدرجة حريةn و نسبة معنوية %ونجد من جدول التوزيع القيمة المحسوبة.

فإنه لا يكون هناك حاجة لتحديد عند اختبار معنوية الثابت أو معامل الانحدار0Hفي حالة قبول قرض العدم:ملاحظة 
.

تطبيقيمثال
؟اوجد حدود الثقة لمعالم معادلة الانحدار لدالة الطلب للمثال السابق

:يمكن بناء مجالات ثقة للمعالم

 
00

ˆ025.00ˆ025.000 ˆˆ,ˆˆ


 tt 

 
11

ˆ025.01ˆ025.011 ˆˆ,ˆˆ


 tt 

52ودرجـة حريـة %5هي القيمة الحرجة لتوزيع سـتيودنت بنسـبة معنويـة025.0tحيث  nفي جـدول 2.570يمـة والـتي تعـادل الق
:بالتطبيق العددي لدينا . توزيع ستيودنت

 23.1570.219.14,23.1570.214.910 

:أي  22.32,15.9630 

. 24صمرجع سبق ذكره،،-محاضرات وتطبيقات-طرق الاقتصاد القياسي، يمحمد شيخ-36
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و                           27.057.22.78-,27.0570.278.21 

:هذا يعني 2.07-,3.49-1 

التفسير الإحصائي لمجال الثقة
95لوجدنا1001تحصلنا على الإحصائية لمئة عينة و المعاينةلو أجرينا 
.مجالا) 5(خمس و - 2.07و -3.47محصورة بين 

مجال تكون فيه معلمة 95لوجدنا1000تحصلنا على الإحصائية لمئة عينة و المعاينةلو أجرينا كذالك
.ال حدود الثقة)5(خمس و 22.32و 15.96محصورة بين 

بين الأخطاء الكشف عن الارتباط الذاتيإختبار ) 2-6
من بين الافتراضات الكلاسيكية التي وضعناها من قبل لتقدير معالم نموذج الانحدار، هو استقلال القيمة المقدرة لحد الخطأ في 

: ي أ. فترة زمنية معينة عن القيمة المقدرة لحد الخطأ في فترة زمنية سابقة لها
  jiCov ji  ,0,

.وإذا تم إسقاط هذا الافتراض فإن ذلك يدل على وجود ما يسمى بالارتباط الذاتي

أسبابه وطرق كشفه) 2-6-1
: 37ينشأ الارتباط الذاتي من عدة أسباب منها

إهمال بعض المتغيرات التفسيرية في النموذج المراد تقديره.
الصياغة الرياضية الخاطئة للنموذج.
عدم دقة بيانات السلاسل الزمنية.

:أما وجوده يؤثر سلبا على نتائج المربعات الصغرى العادية من حيث 
سوف تكون المقدرات غير متحيزة.
تباين مقدرات النموذج سوف لا يكون أقل ما يمكن.

: ها ما يلي لذلك تستعمل عدة اختبارات للكشف على هذا الاختلال من

الطريقة البيانية) 1-1- 2-6
يمكن الكشف عن الارتباط الذاتي بين الأخطاء العشوائية باستخدام الطريقة البياني، حيث يتم إجراء انحدار المربعات الصغرى 

.ام للبواقي بمجرد النظرالعادية ونم ثم تحسب البواقي، ثم يتم رسم البواقي في أشكال بيانية عبر الزمن وذلك بملاحظة الاتجاه الع

37 - R-Bourbonnais,Econometrie, Op.Cit, P122.
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.إن هذه الطريقة تقريبية وليست كافية للدلالة على وجود المشكلة بل يجب استكمال الطريقة البيانية ببعض الطرق الأخرى

)1951et1950(testWatson-Durbinاختبار درابين واتسون ) 2-6-1-2

الاختبـارهـذا اكتشافلقد تم .ذاتي للأخطاء في النموذج المقدرارتباطوجود للكشف عن وجود أو عدمالاختبارتستعمل هذه 
ذاتي للأخطـاء مـن المرتبـة ارتبـاطفي نمـوذج يحتـوي علـى الاختبـار، حيث يصـلح هـذا 1949من طرف الباحثين داربين وواتسون سنة 

معينة والقيمة المقـدرة لحـد الخطـأ في الفـترة الزمنيـة السـابقة بين القيمة المقدرة لحد الخطأ في فترة زمنية ارتباطأي وجود AR)1(الأولى 
:38الذاتي من الدرجة الأولى يتحدد من خلال المعادلة التاليةالارتباطحيث نموذج لها مباشرة،

titt pee   nt .....1

: حيث
P : الذاتي من الدرجة الأولىالارتباطمعامل.
:الذاتي طبقا للفرضيات التاليةالارتباطوجود أو عدم وجود اختبارب إجراء لذا يج

38 -R-Bourbonnais, Ibid, p123.

11  p
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:39والتي صيغتها على الشكل التاليDWيجب حساب إحصائية داربين واتسون 0Hفرضية العدم اختبارومن أجل 
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40:حيث  DW

e i :القيمة المقدرة لمعامل المتغير العشوائي.
ويتضــح مــن المعادلــة الســابقة أنــه إذا  . 4و0وتأخــذ قيمهــا بــين للاختبــارتمثــل القيمــة المحســوبة DWحيــث أن أو                  

Pكانت  :فإن0 =
الذاتي من الدرجة الأولى الارتباطإلى وجود أو عدم وجود ، التي تشير )للاختبارالقيم الجدولية (dويوضح الشكل التالي قيم 

في الجدول الإحصائي غير محددة، وتوجد قيم كل من الحدين الأعلى والأدنىالاختبارالموجب أو السالب، أو التي تجعل نتيجة 
 . UL dd ,

Durbin-Watsonمناطق القبول والرفض لاختبار 

:40كالآتيDWالاختباريمكن أن تستخرج نتيجة أعلاهعلى الشكل ادبالاعتم
 إذا كانتLdDW  أوUdDW  .يرفض 4 H0

 إذا كانتuu dDWd 4 يقبلH0.
 إذا كانتLU dDWd  ULأو 44 dDWd  ومن ثم يجب إضافة بيانات محددةغير الاختبارتكون نتيجة ،

.أكثر
:داربين واتسون الآتياختبارويلاحظ على 

 إذا كان أحد المتغيرات التفسيرية هي الاختبارلا يصلح هذا
. القيم المؤخرة للمتغير التابع وهذا ما سنحاول تفاديه بقدر الإمكان عند تقدير النماذج

 ت نتائج غير داربين واتسون في بعض الحالااختباريعطي
بعض الإحصائيين زيادة حجم العينة اقترححاسمة، وقد يرجع ذلك إلى صغر حجم العينة مع كبر عدد المتغيرات التفسيرية، وقد 

.للتغلب على هذا العيب
 أعلاه إلا في حالة النمط البسيط للارتباط التسلسلي، وهذا هو النمط الشائع في أغلب البحوث الاختبارلا يصلح هذا

.تطبيقيةال

editin , Edition Economica  , 2001) , p. 186.e, (4Econometriques,John Dnardo–Jack Johnston-39

40 - R-Bourbonnais,Econometrie, Op.Cit, p124.

 PDW  12

2DW

4-dLdL dU 20 4dU -40 000 0 0 0 00 ؟؟
ارتباط ذاتي موجب 

H0رفض 

سالبارتباط ذاتي
H0رفض 

عدم وجود ارتباط
H0قبول 

عدم وجود ارتباط 
H0قبول 

غیر محدد
)منطقة الشك(

غیر محدد
)منطقة الشك(
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مثال تطبيقي
.داربين واتسوناختباراعتماداً على بيانات المثال السابق، اختبر وجود الارتباط الذاتي بين الأخطاء باستخدام 

e(et-et-1(et-et-1)2e2(الخطأ العشوائیةالمقدرالقیمۀ ۀالحقیقیالقیمۀ 

1816.361.641.211.472.70

1413.570.432.214.900.18

910.79-1.79-0.790.623.19

78.00-1.000.210.051.00

45.21-1.21-1.793.191.47

32.430.57-0.790.620.33

1-0.361.36--1.84

0.2910.8510.71المجموع

: من خلال بيانات الجدول أعلاه يتضح أن  
012.1

71.10

85.10

1

2

2

2
1















DWDW
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ee
DW

n
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ii

من ) إلى عدد المتغيرات المستقلة للنموذجkيشير (k=1لما ) du=1.356(والحد الأعلى ) dl=0.7(نى يمكن استخراج الحد الأد
.بالملحقDWولاجد

UL: نلاحظ أن  dDWd  .غير محددةالاختبارتكون نتيجة حيث )012.1(
:نتائج المثال السابق وفق الجدول التالي ويمكن تلخيص 
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اد القیاسی المالی التطبیقیالاقتص:لثلفصل الثاا
نموذجانموذج تسعیر الأصول المالیۀ

Capital Asset Pricing Model (CAPM)
تمهيد

عند ) Risk(لقد خطت نظريات التمويل والاستثمار خطوات كبيرة خلال العقود الماضية، نحو كيفية التعامل مع المخاطر 
الفترة الزمنية أجريت العديد من الدراسات للتوصل إلى نماذج كمية تحدد المقياس ففي خلال هذه. اختيار الاستثمارات المناسبة

,MARKOWITZ(وقد كان ماركويتز . )Capital Asset(الملائم لمخاطر أي أصل استثماري  أول من ناقش )  1952
وبعدها طر تمثلت في الانحراف المعياريخامفهوم المخاطر وارتباطها بتقلبات العائد، واقترح كنتيجة لهذه العلاقة وسيلة لقياس الم

.بضرورة ربط المخاطر بالعائد بحيث يتم اختيار الاستثمارات ذات المخاطر الأقل في حالة تساوي عوائدها1959نادى في عام 

حيث أضاف افتراضه بإمكانية المستثمر ) SHARPE, 1964, 1963(وقد طورت فكرة ماركويتز من قبل شارب 
وبعدها طورت الفكرة من قبل . وهي الأذونات الحكومية وشهادات الإيداعاض بمعدل عائد يساوي المعدل الخالي من المخاطرالاقتر 

,LINTNER(عدد من الباحثين 1965( ،)MOSSIN, 1966( ،)HAMADA, حتى توصلوا في النهاية إلى )1972
Capital Asset(نموذج يعرف بنموذج تسعير الأصول الرأسمالية  Pricing Model((CAPM) والذي يمكن استخدامه

.41ليس في سوق الأوراق المالية فحسب، وإنما في تقييم جميع الأصول الاستثمارية على اختلاف أنواعها

اطرة، قة بين تنويع المحفظة المالية والمخلقياس العلاضر هو يتعالبسيط، و الانحداريعتبر هذا النموذج أحد الأمثلة للتطبيقات في و 
.مخاطرة السوق ككلوالعلاقة بين مخاطرة أصل ما و ،خاطرةالموالعلاقة بين معدل العائد و 

:وسوف نتناول هذه النقاط في ثلاث محاور 
العلاقۀ بین درجۀ التنویع والمخاطرة؛: المحور الأول 

العلاقۀ بین العائد والمخاطرة؛: المحور الثانی 
.اطرة الأصل ومخاطرة السوقالعلاقۀ بین مخ: المحور الثالث 

مجلة العلوم الاقتصادية وعلوم (،)دراسة تطبيقية) (CAPM(أثر تغير العائد المتحقق على العائد المطلوب في ظل نموذج قاسم نايف علوان، ابراهيم محمد الزعلوك،-41
.8، ص )2005، 5العدد التسيير، جامعة فرحات عباس سطيف، 
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42علاقة التوزيع بدرجة المخاطر: الأولنموذج ال) 3-1

يهدف هذا النموذج إلى تفسير اختلاف عوائد الأوراق المالية المختلفة وتقلبها عبر الزمن والتنبؤ بسلوك هذه العوائد في 
:الإشارة إليها فيما يلي ، ويستخدم هذا النموذج عددا من المتغيرات التي يمكنالمستقبل

Return(r(معدل العائد على الأصل المالي) 1- 3-1
.43هو المقابل الذي يتوقع المستثمر الحصول عليه في المستقبل مقابل الأموال التي يدفعها من أجل حيازة أداة الاستثمار

:بالصيغة التالية لاستثمار مالي معين خلال فترة زمنية معينة) r(معدل العائد رياضياً يعرفو 

0

01

p

dpp
r




: حيث 
0p :)؛)سعر البيع
1p :؛)سعر الشراء(السعر السوقي للأصل في بداية الفترة

d :لتوزيعات النقديةا(الربح الموزع على الأصل خلال الفترة(.
الذي يوزع على حامل الأصل كل فترة العائد الجاري أو الدوري

(فهو يتمثل في الفرق بين قيمة الأصل بين الفترتين النهاية والبداية والعائد الرأسمالي، dمعينة وهو يتمثل في الربح الموزع 
01 pp (.

)Risk(نمعيالاستثمار في أصل ماليةمخاطر )2- 3-1
فالعائد ) أو قيمة تدفقاته المستقبلية(

، وهو ما يعرف إحصائيا بتشتت )Ex-Ante(ن قبل يختلف نسبيا عن العائد المتوقع م) Ex-Post(المحقق مستقبلا فيما بعد 
تشير إلى كما،  يةالعوامل التي تؤثر على قرار الاستثمار في الأصول المالفهي تعد من، وبالتالي المحققة مقارنة بالقيمة المتوقعةالقيم 

:كما يلي تملة حول قيمتها المتوقعةمقياس إحصائي لانتشار توزيع العوائد المحهي فولذا . مدى التقلب في معدل العائد عبر الزمن

1

)²(




 
n

rri
r

ويلاحظ انه كلما زاد الانحراف المعياري لمعدلات العائد كلما دل ذلك على زيادة درجة المخاطرة، وكلما قل الانحراف المعياري  
ئد أصل مالي معين مساوياً للصفر فإن وعندما يكون الانحراف المعياري لمعدلات عا. درجة المخاطرةكلما دل ذلك على انخفاض

ومن أبرز الأمثلة على . )Risk Free Asset(هذا يشير إلى أن الاستثمار في هذا الأصل يكون خاليا من المخاطرة ويسمى 
ى ويلاحظ عموماً إذا تساو . أذون الخزانة لمدة شهر، حيث أن معدل عائدها مضمون من قبل الحكومةالأصول الخالية من المخاطرة

المخاطرة تؤثر في قرار الاستثمار        معدل العائد بالنسبة لأصلين ماليين، فإن المستثمر يختار أقلهما مخاطرة، مما يشير إلى أن درجة 
Risk(الفرق بين معدل العائد الفعلي لأي أصل  ومعدل العائد الخالي من المخاطرة يعتبر بمثابة علاوة المخاطرةوجدير بالذكر أن 

.653ص ،مرجع سابق،الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق، عبد القادر محمد عبد القادر عطية- 42
.03، ص)2004غزة، ديسمبر الإسلاميةالجامعة (، في نظرية المحفظةالكفءالحد : تقرير حول ، أحمد عمر القيشاوي- 43
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Premium(44 أو ما يسمى بثمن المخاطرة)Price Of Risk ( وهو تعويض عن حرمان المستثمر من الاستعمال الحالي
.لأصوله مضافاً إليها العائد الذي يعوض المستثمر عن المخاطر المرتبطة بالمحفظة المالية

Portfolio(45(لمحفظة المالية لمعدل العائد ودرجة المخاطرة ) 3- 3-1

درجة ، و الماليةللمحفظةالعائديحتاج الأمر عند إذن للإشارة إلى متوسط معدلفاضلة بين محفظة مالية وأخرى،يام بالمللق
.الماليةالمخاطرة بالنسبة للمحفظة 

:بالعلاقة التالية تهغايمكن صي:للمحفظة  الماليةحمتوسط معدل العائد المرج iip wrr

2.12121:المالية درجة المخاطرة للمحفظة 
2
2

2
2

2
1

2
1 2² rwwww  

تباين معدلات العائد لأصول المحفظة ككل؛: 
؛تباين معدلات عائد الأصل الأول والثاني: 

.الوزن النسبي للأصل الأول والثاني: 
.انيمعامل الارتباط بين معدلات عائد الأصل الأول والث: 

للمعادلة أعلاه أنه في حالة اً يلاحظ وفقو ²طرة من خلال الانحراف المعياري الذي يمثل اتم الحصول على درجة المخيو 
12.1 r تاما سيا عكالارتباطتصل درجة المخاطرة لحدها الأدنى عندما يكون و ،المخاطرة تكون عند حدها الأقصىفإن درجة
12.1 r 2.12121: حيث تصبح

2
2

2
2

2
1

2
1 2² rwwww   هذا يعني أن كل انخفاض في معدل عائد الأصل و

. التي يتحملها صاحب المحفظةهو ما يقلل من عمق الخسارةئدا الأصل الثاني بنفس المقدار و حوبا بزيادة عاصالأول يكون م
21:الة المتطرفة التي تكون فيها الحفي و   21و ww المخاطرة تنعدمفإن:

02

0²

2.12121
2
2

2
2

2
1

2
1 



rwwww 



.655مرجع سبق ذكره، ص ،تصاد القياسي بين النظرية والتطبيقالاق، عبد القادر محمد عبد القادر عطية- 44
.المرجع نفسه- 45
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ويعني مما سبق أن درجة المخاطرة للمحفظة بوجه عام لا تعتمد فقط على درجة المخاطرة لكل أصل مالي على حدا، وإنما أيضاً 
فيما Markowitz، وهذا ما قدمته نظرية المحفظة لـــ 46ول المختلفة داخل المحفظةعلى درجة الارتباط بين العوائد الخاصة بالأص

.يخص مفهوم التنويع باستخدام درجة الارتباط بين عوائد الأصول المالية
مثال تطبيقي

حجام مختلفة خلال محفظة مالية ذات أ15أن محللا ماليا قام بتقدير الانحراف المعياري لمعدلات العائد الخاصة بعدد افترض
:شهور فوجدها على النحو الموضح بالجدول التالي 10فترة 

Obs123456789101112131415
S3217129.5876.45.755.454.74.54.34.24
V123456789101112131415

.التنوع في المحفظة مقاسة بعدد الأوراق المالية فيهادرجة : Vالانحراف المعياري للمحفظة    ،  : S:   حيث 
:المطلوب

.تقدير العلاقة بين درجة التنوع ودرجة المخاطرة)1
.ماهو الحد الأدنى الذي لا تنخفض درجة المخاطرة دونه مهما زادت درجة التنوع)2
.ماذا يترتب عن زيادة حجم المحفظة بمقدار ورقة مالية)3
. من المئة10لمحفظة بمقدار ماذا يترتب عن زيادة حجم ا)4

.657ص ، المرجع نفسه- 46

. كلما زادت درجة تنويع المحفظة المالية كلما قلت درجة المخاطرة بشرط أن يقل الارتباط بين عوائد الأصول المختلفةةنتيج
ولقد أثبتت الدراسات التطبيقية أن زيادة التنوع تقلل من درجة المخاطرة، ولكن ليست العلاقة بينهما خطية حيث اتضح أن 

أساسا إلى أن هناك نوعين من المخاطرة، يتناقص مع زيادة درجة التنوع؛ ويرجع هذاتأثير درجة التنوع على درجة المخاطرة
أما عن المخاطرة الخاصة فهي المخاطرة التي ). Market Risk(ومخاطرة السوق )Specific Risk(مخاطرة خاصة

من المخاطرة لا يتكرر بالنسبة لجميع ها الخاصة مثل فساد الإدارة فيها، ومثل هذا النوع يمكن أن تواجه شركة ما نتيجة لظروف
الشركات فهو إن حدث في شركة قد لا يحدث في أخرى، ومن ثم فإن تنويع المحفظة المالية من خلال الاستثمار في أسهم عدد  

أما مخاطرة السوق. كبير من الشركات يقلل من درجة المخاطرة الخاصة، ويسمى هذا النوع من المخاطرة بالمخاطرة العشوائية
فهي المخاطرة التي ترجع لحدوث تغيرات على مستوى الاقتصاد ككل وتتعرض لها جميع الشركات بنفس الدرجة مثل حدوث 
تغير في النظام السياسي أو حدوث انكماش اقتصادي عام، فمثل هذا النوع من المخاطرة لا يمكن تقليله بزيادة درجة التنويع 

.، لأنه يتكرر لجميع الشركات)Systematic Resk(لمخاطرة المنتظمةبالأن جميع الأسهم تتأثر به، ولذا يسمى 
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الإجابة

تقدير العلاقة بين درجة التنوع ودرجة المخاطرة) 1
:ب

:ثل في ثم فإن صيغة التحويل لمقلوب هي إحدى الصيغ الملائمة لتقدير هذه العلاقة وهي تتمومن

:ويلاحظ في هذه الحالة أن تفاضل درجة المخاطرة بالنسبة لدرجة التنوع تساوي 

وحيث أن . وغير خطيةةوهو ما يعني أن الميل سالب ومتغير ومن ثم فإن العلاقة بين درجة المخاطرة والتنويع علاقة عكسي
:إذن العلاقة المراد تقديرها هي هو  vمقلوب 

:وبالتالي تصبح العلاقة الأخيرة وفق الشكل التالي 
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: العلاقة التالية موباستخداالأخيرةوبتقدير هذه الصيغة
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 نحصل على النتائج الموضحة فإننا

:بالجدول التالي 
ObsSV

13211321
21720.5008.50.250
31230.33340.111
49.540.2502.3750.063
5850.2001.60.040
6760.1671.1660.028
76.470.1430.9140.020
85.7580.1250.7180.016
95.490.1110.60.012

105100.1000.50.010
114.7110.0910.4270.008
124.5120.0830.3750.007
134.3130.0770.3300.006
144.2140.0710.30.005
154150.0670.2660.004

129.751203.31854.0741.580المجموع

:نحصل على ما يلي في العلاقة أعلاهوبتعويض المقادير المختلفة

:كما يلي العلاقة بين درجة التنوع ودرجة المخاطرةإذن نموذج 

%5عند مستوى معنوية ر معنوية معالم النموذجاختبا

لـــــاختبار المعنوية: أولا 

حساب تباين البواقي

0:0 aH )فرضية العدم(
:ضد 0:1 aH ) الفرضية البديلة(

)البديلة
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لدينا

المحسوبةtقيمة حساب 

a
c

aa
t

ˆˆ
ˆ





3336.152:       إذن 
013253.0

001.2



ct

القرار
1Hمقابل قبول 0Hض فر نالقرار إذن : بما أن

، ولتوضيح أكثر )لا تمر بنقطة الأصلالانحدارمعادلة (%5تمتلك معنوية إحصائية عند مستوى معنوية إذن المقدرة
:نستعين بالشكل التالي 

لـــــاختبار المعنوية)ثانيا

المحسوبةtقيمة حساب 

b

c

bb
t

ˆˆ

ˆ






0:0 bH )فرضية العدم(
ضد : 0:1 bH ) الفرضية البديلة(

)  يلةالبد
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2051.734:       إذن 
040828.0

097.29



ct

القرار
1Hمقابل قبول 0Hض فر نالقرارإذن: بما أن

ولتوضيح أكثر v1وsتوجد علاقة انحدار خطي بين ، إذن %5ى معنوية تمتلك معنوية إحصائية عند مستو إذن المقدرة
:نستعين بالشكل التالي 

:كما يلي EViews.4ويمكن تلخيص إجابة السؤال الأول في مخرجات برنامج 
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الحد الأدنى الذي لا تنخفض درجة المخاطرة دونه مهما زادت درجة التنوع) 2
.وحدة انحراف معياري تقريبا2رجة المخاطرة دونه مهما زادت درجة التنوع هو الحد الأدنى الذي لا تنخفض د

يترتب عن زيادة حجم المحفظة بمقدار ورقة مالية) 3
:كما يلي العلاقة بين درجة المخاطرة ودرجة التنوعميلللإجابة على هذا السؤال نلجأ إلى حساب 

: هي) s(لدرجة التنوع بالنسبة ) v(إن المشتقة الأولى لدرجة المخاطرة 

وهو ما يعني أن زيادة حجم المحفظة بمقدار ، أوراق مالية فإن10فإذا كان حجم المحفظة 
.وحدة انحراف معيار تقريبا0.3ورقة مالية عن هذا الحجم بترتب عليه انخفاض درجة المخاطرة بمقدار 

من المئة10يترتب عن زيادة حجم المحفظة بمقدار) 4
:للإجابة على هذا السؤال نلجأ إلى حساب مرونة المخاطرة بالنسبة لدرجة التنوع كما يلي 

:أوراق مالية فإن 10ومن ثم فإنه عندما يكون حجم المحفظة المالية 

.من المئة تقريباً 6من المئة يصاحبها انخفاض في درجة المخاطرة بنسبة 10وهو ما يعني أن زيادة حجم المحفظة بنسبة 

47ربدرجة المخاطالعائدعلاقة : الثانينموذج ال) 3-2

في الأصول ذات العائد المتقلب ،لنفرض أن المحفظة المالية لمستثمر ما تحتوي على مجموعتين من الأصول
2تباين معدلات هذا العائد هوو arتسمى بمجموعة المخاطرة حيث أن متوسط العائد لهاو 

a على
2تباين هذا العائد و frأصل واحد خال من المخاطرة ومعدل العائد بالنسبة له

fومنه:
)1......()1( aafap rwrwr 

: حيث 
pr :)عائد المحفظة المالية(.

)2.....()1(2)1( .
22222

fafaaafaaap pwwww  

2حيث 
p محفظة الماليةللتعبر على درجة المخاطرة.
02لدينا  f تصبح)2(عادلة رقم من هذا المنطلق فإن المموعة الثانية خال من المخاطرة و:

a

p
a

a

p
aaapaap

w

www













1)1(

)3......(222
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:فنجد ) 1(نعوض في المعادلة رقم 
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التوازن بين العائد والمخاطرة للمحافظ الكفأة، أي المحافظ التي تكون متنوعة تنويعاً جيداً، وبالتالي حالة)4(تمثل المعادلة رقم و 
prانحدار خطي بسيط بين معدل العائد للمحفظة المالية) 4(، كما تعبر المعادلة رقم 48تظمةفهي تتعرض فقط للمخاطر المن

: كما يلي تحتوي هذا الانحدار على معلمتين هما  و pودرجة المخاطرة
، ويشير هذا يساوي الصفرpرة أي عند ما يكون نعدام درجة المخاطاو هي تمثل معدل العائد عند : frالمعلمة التقاطعية)1

.مثل أذون الخزانة الأمريكيةإلى معدل العائد في حالة الأصول الخالية من المخاطرة
: المعلمة الانحدارية)2

a

fa rr
b




 نتيجة لتغير درجة كنسبة، وتشير إلى مقدار التغير في عدل العائد المخاطرةوةعلاتمثلو

:المخاطرة بوحدة واحدة حيث 

أدى ذلك غلى زيادة معدل العائد ومن المتوقع أن تكون هذه المعلمة الانحدارية موجبة، حيث كلما زادت درجة المخاطرة
. بمقدار يعوض هذه الزيادة في المخاطرة

: لشكل و 
العلاقة بين درجة المخاطرة ومعدل العائد

وتسمى علاوة . يمثل ميل خط الانحدار في الشكل أعلاه علاوة المخاطرة كنسبة من الانحراف المعياري لعوائد مجموعة المخاطرة
؛أحياناً بسعر المخاطرةالمخاطرة 

رسالة ماجيستير، ،-)2006-1996(سهم مجموعة من الشركات المسعرة في بورصة عمان للفترة دراسة تطبيقية لأ- أثر التضخم على عوائد الأسهمبلجيلية سمية،- 48
.73، ص2009/2010جامعة منتوري قسنطينة، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، قسم علوم التسيير، 

p
a

fa
fp

rr
rr 


)(
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 حيث وفقا للمعادلة : إذا كانت المحفظة المالية تحتوي على مجموعة المخاطرة دون الأصول الخالية من المخاطرة فإن ،
)1(،1aw ووفقاً للمعادلة رقم : وبالتالي ،)معادلة رقم وفقا لل: ، وبالتالي : فإن ) 3
)4.(

مثال تطبيقي
، وأن -شهور3فترة استحقاق - أذون الخزانة 3أسهم عادية، 2، 1أصول مالية 3افترض أن سوق الأوراق المالية تحتوي على 

.سنوات، مع افتراض أن كمية هذه الأوراق متساوية5البيانات التالية ربع سنوية وتخص هذه الأصول الثلاثة خلال 

r1r2r3x1x2x3ربع سنوي

2010

10.050.090.03100125100

20.070.080.03115116100

30.10.060.03130114100

40.20.110.03160130100

2011

10.050.080.03100120100

20.10.110.03105125100

30.040.130.03102130100

40.120.090.03108124100

2012

10.150.060.03110120100

20.180.10.03130115100

30.250.060.03140110100

40.220.050.03150100100

2013

10.180.110.03120120100

20.250.080.04145120100

30.30.070.04160118100

40.350.060.04180115100

2014

10.40.060.04200115100

20.30.120.04170130100

30.450.120.04210132100

40.550.110.04230125100

:حيث 

.pوالمخاطرةمعدل العائدتقدير العلاقة بين:المطلوب
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:وللإجابة على هذا المطلوب نتبع الخطوات التالية 
حساب الوزن النسبي لكل أصل مالي) 1

: القيمة السوقية للأصول كما يلي
:ومن ثم فإن الوزن النسبي للأصل يتحدد كما يلي 

المرجح لمعدل العائدحساب المتوسط ) 2

حساب التباين معدلات عائد المحفظة) 3
:طالما أن الأصل الثالث خالي من المخاطرة فإن التباين معدل عائده يقترب من الصفر، وبالتالي فإن 

122121
2
2

2
2

2
1

2
1

2 2 pSSwwSwSwS t 

2حيث أن 
tS 2هي مقدر

tللمحفظة المالية.
فإذا  ؛يمكن عمل ذلك باستخدام فكرة الانحراف المعياري المتحرك،كمتغيرtلعل السؤال هو كيف نقيس الانحراف المعياريو 

ثم 1م الأولى ثم نرمز لها بالرمزيبحساب الانحراف المعياري للخمس ققوم نكما في مثالنا هذاشهر  20كان لدينا بيانات عن 
هكذو 2لية ونرمز لها بالرمزنحسب الانحراف المعياري للقيم الخمسة التانحذف المشاهدة الأولى ونطبق المشاهدة السادسة و 

، وحتى نحسب التباين المتحرك لخمس قيم ونحافظ على درجات مشاهدة16ويصبح عدد المشاهدات ،مشاهدات4فقد نالطريقة 
و: حيث الحرية دون انخفاض بدرجة كبيرة، سنستخدم المتوسط الحسابي بدلا من المتوسط المتحرك،

) S(والذي يرمز له بالرمز في معادلة الانحدار بـــــtالانحراف المعياريو rp(R)معدل العائدوالجدول التالي يوضح كيفية حساب
:كما يلي 

r1r2r3x1x2x3xw1w2w3r1w1r2w2r3w3(R)ربع سنوي rp

2010

10.050.090.031001251003250.3080.3850.3080.0150.0350.0090.059
20.070.080.031151161003310.3470.3500.3020.0240.0280.0090.061
30.10.060.031301141003440.3780.3310.2910.0380.0200.0090.066
40.20.110.031601301003900.4100.3330.2560.0820.0370.0080.126

2011

10.050.080.031001201003200.3130.3750.3130.0160.0300.0090.055
20.10.110.031051251003300.3180.3790.3030.0320.0420.0090.083
30.040.130.031021301003320.3070.3920.3010.0120.0510.0090.072
40.120.090.031081241003320.3250.3730.3010.0390.0340.0090.082

2012

10.150.060.031101201003300.3330.3640.3030.0500.0220.0090.081
20.180.10.031301151003450.3770.3330.2900.0680.0330.0090.110
30.250.060.031401101003500.4000.3140.2860.1000.0190.0090.127
40.220.050.031501001003500.4290.2860.2860.0940.0140.0090.117

2013

10.180.110.031201201003400.3530.3530.2940.0640.0390.0090.111
20.250.080.041451201003650.3970.3290.2740.0990.0260.0110.137
30.30.070.041601181003780.4230.3120.2650.1270.0220.0110.159
40.350.060.041801151003950.4560.2910.2530.1590.0170.0100.187

2014

10.40.060.042001151004150.4820.2770.2410.1930.0170.0100.219
20.30.120.041701301004000.4250.3250.2500.1280.0390.0100.177
30.450.120.042101321004420.4750.2990.2260.2140.0360.0090.259
40.550.110.042301251004550.5050.2750.2200.2780.0300.0090.317

0.21550.0875المتوسط
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2(تباين السوق)12p(معامل الارتباط
tS(درجة المخاطرة)St(

-0.1660.027NA0.0030.0000NANANANA
-0.1460.021NA-0.0070.0001NANANANA
-0.1160.013NA-0.0280.0008NANANANA
-0.0160.000NA0.0230.0005NANANANA
-0.1660.0270.022-0.0070.00010.0003-0.0370.00210.046
-0.1160.0130.0190.0230.00050.00050.0920.00240.049
-0.1760.0310.0210.0430.00180.00090.1810.00330.058
-0.0960.0090.0200.0030.00000.0007-0.0230.00350.059
-0.0660.0040.021-0.0280.00080.00080.0760.00230.048
-0.0360.0010.0150.0130.00020.0008-0.1890.00140.038
0.0350.0010.012-0.0280.00080.0009-0.5850.00080.028
0.0050.0000.004-0.0380.00140.0008-0.0340.00050.023
-0.0360.0010.0020.0230.00050.00090.3360.00050.021
0.0350.0010.001-0.0070.00010.0007-0.1180.00020.015
0.0850.0070.003-0.0180.00030.0008-0.1660.00040.021
0.1350.0180.007-0.0280.00080.0008-0.0180.00130.036
0.1850.0340.015-0.0280.00080.0006-0.0660.00190.044
0.0850.0070.0170.0330.00110.0007-0.0180.00270.052
0.2350.0550.0300.0330.00110.0010-0.0680.00540.074
0.3350.1120.0570.0230.00050.0010-0.1210.01160.108

:وفق الشكل التالي Rو Sبعد الحصول على قيمة متغيري النموذج يمكن رسم شكل الانتشار الذي يمثل العلاقة بين 
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نتائج الموضحة بالجدول التالي بالاستعانة ببرنامج ولتقدير هذه العلاقة باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية نحصل على ال
EViews.4:

:بعد تقدير النموذج نتحصل على المعادلة التالية 
الإحصائية للنموذجالمعنويةدراسة
 من خلال الجدول أعلاه يتضح أن معلمة درجة المخاطرة)S ( مة من المئة، نظرا لانخفاض القي5معنوية عند مستوى

Prob(الاحتمالية   ي أقل من مستوى المعنوية المحددة، أما المعلمة التقاطعية فهي كذلك معنوية لكن عند ، وه)0.0362 =
Prob(من المئة، نظرا لانخفاض القيمة الاحتمالية  10مستوى معنوية  0.1، وهي أقل من مستوى المعنوية )0.0748 =

 معامل التحديد للنموذج)R2=27.71% (من المئة، 27.71ف وهو ما يعني أن درجة المخاطرة تفسر العائد بنسبة ضعي
.أي القوة التفسيرية للنموذج ضعيفة

التفسير الاقتصادي للنموذج
p(، وبالتذكير بصيغة النموذج بفحص النموذج المقدر

a

fa
fp

rr
rr 


)(


( يتضح ما يلي:

 ن المئة في المتوسط، وهو أعلى من معدل عائد الأصل الخالي من المخاطرة م6.9أن متوسط العائد الخالي من المخاطرة يساوي
ويعني هذا أن هناك حد أدنى لمعدلات عائد أصول المخاطرة لا تنخفض هذه المعدلات دونه، وهو .%4- 3الذي يتراوح بين 

؛%6.9المخاطرة يصل إلى وبإضافته لمعدل عائد الأصل الخالي من . من هذه العوائد الخالي من المخاطرةيمثل الجزء 
 العلاقة طردية وجوهرية بين متوسط العائد ودرجة المخاطرة؛ فكل زيادة في درجة المخاطرة بمقدار وحدة واحدة يزداد معها العائد

نقطة في المتوسط؛1.65بمقدار 
المئةمن165المعياري لها تساوي الانحراف.
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مخاطرة السوقالعلاقة بين مخاطرة الأصل و : النموذج الثالث ) 3-3
عائد هذا الأصل نقوم بإحلال معدل ،أعلى أو أقل من مخاطرة السوق) j(لتحديد ما إذا كانت علاوة مخاطرة أصل ما 

jr انحرافه المعياري وj ،بدلا من)pr p( بالمعادلة رقم)نحلسابقا و ) 4m محلaوmr محلar ،  إذن تصبح العلاقة
:كما يلي 

)( fm
m

j
fj rrrr 





)( fm
m

j
fj rrrr 




)5.().........( fmfj rrrr  

:حيث
jr :معدل عائد الأصل.
m :الانحراف المعياري للأصول المالية في السوق.
j :الانحراف المعياري للأصل.

mr :معدل عائد السوق.
fj rr  :1لمخاطرة للاستثمار في الأصل علاوة ا.
fm rr  :علاوة المخاطرة بالنسبة للسوق المالي ككل.

تعليق
)(تحدد الصيغة أعلاه و  fmfj rrBrr المخاطرة في السوق أصل ما تمثل نسبة من علاوةلاستثمار في لعلاوة المخاطرة نأ

لمعامل تتحدد هذه النسبة باو ،المالي ككل
m

J


 بيتا هذه النسبة تسمىو)(  خرهي تختلف من  أصل لآات التمويل و باكتفي  ،

.49كما تسمى أيضا بمقدار المخاطرة النظامية
:50فنحصل علىعشوائيالحد الو النموذج الاقتصادي إلى نموذج قياسي نضيف المعلمة التقاطعية ويلولتح

  )( fmfj rrrr

: 51حيث أن

.الانحراف المعياري لجميع القيملا يؤثر على ) fr(الاستغناء عن المقدار الثابت : ملاحظة 
:نجد انه المعامل بيتاإشارةمع إهمال

رسالة ماجيستير، جامعة آل البيت، كلية إدارة (،)اسة تطبيقية في بورصة عماندر ( استخدام كلفة التمويل في تقييم الأسهم العاديةسامي فخري محي الدين عبيدات،- 49
.34، ص)2008المال والأعمال، قسم التمويل والمصاريف، 

50 - William H. Greene, Econometric Analysis, Op.Cit, P339.
51- Eugene F. Fama and Kenneth R. French, The Capital Asset Pricing Model: Theory and Evidence, ( Journal of Economic
Perspectives—Volume 18, Number 3—Summer 2004), p28.
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: إذا كان 
1 :ككلفي السوقالمتوسطةدرجة المخاطرة نفسخاطرة في الأصل هي المدرجة يعني.
0: أيمن المخاطرة خاليأن الأصل يعنيو %5أو ليست معنوية عند مستوىfj rr 

1 :دفاعيا ويكون الاستثمار ،من درجة المخاطرة في السوق بوجه عامأقل، 1ل أن درجة مخاطرة الاستثمار في الأصيعني
Défensive.

1 :ويطلق على هذا الاستثمار ، من درجة المخاطرة في السوق بوجه عامأعلى، 1أن درجة مخاطرة الاستثمار في الأصل يعني
.Agressiveبالهجومي

0 :فعندما تنخفض . يعني أن إضافة هذا الأصل للمحفظة المالية يزيد من درجة التنوع وبالتالي يقلل من درجة المخاطرة
.عوائد الأصول الأخرى بوجه عام يزداد هذا الأصل مما يقلل من درجة المخاطرة للاستثمار في المحفظة

0 :من درجة المخاطرةلا يقللة المالية يقلل من درجة التنوع وبالتالي يعني أن إضافة هذا الأصل للمحفظ.
:إذا كان بالنسبة للمعلمة التقاطعية 

0 :0(يعني أنه حتى في الحالة التي تكون فيها علاوة المخاطرة على مستوى السوق ككل مساوية للصفر(  fm rr فإن ،
.أصلا متميزاً تكون موجبة وهو ما يجعله 1علاوة المخاطرة بالنسبة للأصل 

0: يعني انه في الحالات التي تختلف فيها علاوة المخاطرة على مستوى السوق ككل فإن معدل العائد للأصل محل الاعتبار
. من المستوى العاديأصلا أقل تميزاً ما يجعل منهيكون أقل من معدل العائد للأصول خالية المخاطرة، وهو 

المخاطرة (قيمته كبيرة يعني أن نسبة مخاطرة السوق R2القوة التفسيرية للنموذج، وبالتالي إذا كان يقيسR2إن معامل التحديد 
، فإن إمكانية )الخاصة(العشوائية نسبة متدنية وهي تعبر عن باقي المخاطرة والمتمثلة في المخاطرة ) R2-1(كبيرة، أي ) النظامية

تخفيض المخاطرة بالتنويع في هذه الحالة تكون منخفضة أو أن لإضافة أصل مالي للمحفظة المالية يقلل من المخاطرة الخاصة ويزيد 
. 52)السوق(من المخاطرة النظامية 

)(:نجد أن )05(وفقا للصيغة رقم  fmfj rrrr  

الماليةترتيب المحافظ) 1- 3-3
، iلكل محفظة المنتظمة، ودرجة المخاطرةriمحفظة مالية، ثم قمنا بحساب متوسط العائد لكل محفظة nفإذا كان لدينا عدد 

:فيمكن ترتيبها على النحو الموضح في الشكل التالي 

.672مرجع سبق ذكره، ص ،الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق، عبد القادر محمد عبد القادر عطية- 52
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:تشار كما يلي من خلال الشكل أعلاه يمكن الوصول إلى عدة تفسيرات حسب نقاط الان
 بخط سوق الأوراق المالية يسمى الخط الملون بالأحمر)SML-Security Market Line(، بحث ميل هذا

. الخط هو عبارة عن علاوة مخاطرة السوق
سمى المحفظة تaفظة القياسية المحب)portfolio index(  لأن درجة المخاطرة بالنسبة لها تساوي درجة مخاطرة السوق ،

mj: وبالتالي 1؛ على اعتبار أن ككل، و  rr 

من المتوسط العامأعلىوذات متوسط عائد ،عالية: المحفظة.

 غير متميزةمن المتوسط العام؛ مما يجعلها أقلوذات متوسط عائد ،يةعال: المحفظة.
 من المتوسط العامأقل، وذات متوسط عائد منخفضة: المحفظة.
 من مستوى معدل العائد الخالي من أقل، وذات متوسط عائد منخفضة: المحفظة

.غير متميزة؛ مما يجعلها المخاطرة
 من المتوسط العام؛ مما يجعلها علىأوذات متوسط عائد منخفضة،:المحفظة

.متميزة
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مثال تطبيقي
المالية أصول مالية، وأن البيانات التالية شهرية ، مع افتراض أن كمية هذه الأوراق3افترض أن سوق الأوراق المالية تحتوي على 

.متساوية
12345678الشھر

R157101214162021

R21412101076.565

R311111111

X1706050403020105

X22030405060708085

X31010101010101010

 أحسب متوسط العائد المرجح للأصول المالية الثلاثة)R(؟
 السوق(علاوة المخاطرة النظامية أحسب) (x(؟
 2، 1أحسب علاوة المخاطرة للأصلين)y1 ,y2(؟
 ؟2و1قدر العلاقة بين علاوة مخاطرة الأصل وعلاوة مخاطرة السوق بالنسبة للأصلين
اختبر معنوية معالم النموذجين وفسر المعنى الاقتصادي لكل منهما؟
 حدد نسبة المخاطرة الخاصة ونسبة مخاطر

الإجابة
:الأولى وفق الجدول التالي الأربعةيمكن الإجابة على الأسئلة 

r1r2r3x1x2x3w1w2w3w1r1w2r2w3r3rmxy1y2

2014

151222070100.200.700.1018.400.209.607.6310

27623060100.300.600.102.103.600.205.903.954

3101024050100.400.500.1045.000.209.207.288

412725040100.500.400.1062.800.209.007105

2015

1146.526030100.600.300.108.401.950.2010.558.55124.5

2161427020100.700.200.1011.202.800.2014.2012.21412

3201028010100.800.100.10161.000.2017.2015.2188

42152855100.850.050.1017.850.250.2018.3016.3193

لمتوسط ا
9.711.16.8الحسابي
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(1)(2)(3)
x y1x2x y2x-x-y1- y1

-y2- y2
-(1)*(2)(1)*(3)(y1- y1

-)2(y2- y2
-)2(x- x-)2

22.857.876.0-2.1-8.13.217.01-6.7265.6110.244.41

19.515.215.6-5.8-6.1-2.835.3816.2437.217.8433.64

57.651.857.6-2.5-3.11.27.75-39.611.446.25

70.049.035.0-2.7-1.1-1.82.974.861.213.247.29

102.673.138.5-1.20.9-2.3-1.0352.6450.815.291.44

170.8148.8146.42.52.95.27.25138.4127.046.25

273.6231.0121.65.56.91.237.956.647.611.4430.25

309.7265.748.96.67.9-3.852.14-25.0862.4114.4443.56

1026.6892.5539.60.30.20.1159.48.5232.971.0133.09المجموع

b0b1R2

y1-0.5571.190.8207

y26.180.0640.0077

اختبار معنوية معالم النموذجين وتفسير المعنى الاقتصادي لكل منهما

: النموذج الأول

لـــــمعنويةاختبار ال: أولا 

حساب تباين البواقي
لدينا

المحسوبةtقيمة حساب 

23.0:       إذن 
41.2

0557.0



ct

القرار

0:0 H )فرضية العدم(
:ضد 0:1 H ) الفرضية البديلة(

)البديلة
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1Hرفضمقابل 0Hنقبلالقرار إذن : بما أن

، ولتوضيح أكثر نستعين )تمر بنقطة الأصلالانحدارمعادلة (%10تمتلك معنوية إحصائية عند مستوى معنوية لا درةإذن المق
:بالشكل التالي 

لـــــاختبار المعنوية)ثانيا

المحسوبةtقيمة حساب 






ˆˆ
ˆ 

ct

24.5:       إذن 
228.0

0198.1



ct

القرار
1Hمقابل قبول 0Hض فر نالقرارإذن: بما أن

ولتوضيح أكثر xوy1توجد علاقة انحدار خطي بين ، إذن %10تمتلك معنوية إحصائية عند مستوى معنوية إذن المقدرة
:نستعين بالشكل التالي

0:0 H )فرضية العدم(
ضد : 0:1 H ) الفرضية البديلة(

)  البديلة
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: الثاني النموذج 

لـــــاختبار المعنوية: أولا 

حساب تباين البواقي
لدينا

المحسوبةtقيمة حساب 




ˆˆ
ˆ 

ct

96.1:       إذن 
14.3

018.6



ct

القرار
1Hقبولمقابل 0Hنرفضلقرار اإذن : بما أن

، ولتوضيح أكثر )تمر بنقطة الأصللاالانحدارمعادلة (%10تمتلك معنوية إحصائية عند مستوى معنوية إذن المقدرة
:نستعين بالشكل التالي 

0:0 H )فرضية العدم(
ضد : 0:1 H ) الفرضية البديلة(

)البديلة
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لـــــاختبار المعنوية)ثانيا

المحسوبةtقيمة حساب 






ˆˆ
ˆ 

ct

21.0:       إذن 
29.0

0064.0



ct

القرار
1Hض فر نمقابل 0Hقبول القرارإذن: بما أن

ولتوضيح xوy2توجد علاقة انحدار خطي بين لا ، إذن %10عنوية تمتلك معنوية إحصائية عند مستوى ملا إذن المقدرة
:أكثر نستعين بالشكل التالي 

0:0 H )فرضية العدم(
ضد : 0:1 H ) الفرضية البديلة(

)  البديلة
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تفسير المعنى الاقتصادي للنموذجين
:صيغة النموذجين كما يلي 

النموذج الثاني النموذج الأول

بالنسبة للنموذج الأول 
 ويعني هذا أنه عندما تكون . ئة، وهو ما يتفق مع التوقعات القبليةمن الم10المعلمة التقاطعية ليست معنوية عند مستوى

.تساوي الصفر أيضاً 1علاوة المخاطرة للسوق مساوية للصفر؛ فإن علاوة مخاطرة الأصل 
 1(لها معنوية إحصائية وأكبر من الواحد ) المعامل بيتا (المعلمة الانحدارية(ا يعني أن درجة مخاطرة الاستثمار في ، وهو م

.مرة تقريباً 1.19ضعف مخاطرة السوق 1أكبر من درجة مخاطرة السوق، حيث أن مخاطرة الاستثمار في الأصل 1الأصل 
 0(المعلمة الانحدارية موجبة ( ياً، ومن ثم وعوائد أصول السوق ككل طرد1وهو ما يعني أن الارتباط بين عائد الأصل

.فإن إضافة هذا الأصل للمحفظة المالية لا يقلل من درجة المخاطرة بدرجة كبيرة

بالنسبة للنموذج الثاني
 2المعلمة التقاطعية موجبة ولها معنوية إحصائية وهو ما يعني أنه عندما تكون علاوة مخاطرة السوق مساوية للصفر، فإن الأصل

.منه أصلاً متميزاً مما يجعل 6.18يتمتع بعلاوة مخاطرة تساوي 
 إحصائيًا، ولذا فإن هذا يتضمن أن معدل التقلب في عائد هذا الأصل منخفضاً معنوية غير) المعامل بيتا (المعلمة الانحدارية

. أصلاً شبه خالي من المخاطرةجداً مما يجعل منه 
نسبة للنموذجيين ومضمونهما الاقتصاديتحديد نسبة المخاطرة الخاصة ونسبة مخاطرة السوق بال

:وفق العلاقة التاليةلكلا النموذجين ) R2(لتحديد نسبة المخاطرة الخاصة ونسبة مخاطرة السوق نلجأ إلى حساب معامل التحديد 









2
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بالنسبة للنموذج الأول 

المضمون الاقتصادي
من المئة، ونظراً لانخفاض نسبة 18تساوي ) العشوائية(المئة ونسبة المخاطرة الخاصة من82يعني نسبة مخاطرة السوق تساوي 

.المخاطرة الخاصة فإن إمكانية تخفيض المخاطرة بالتنويع في هذه الحالة تكون منخفضة أيضاً 
بالنسبة للنموذج الثاني 

المضمون الاقتصادي
وهذا يعني أن من المئة،99.3تساوي ) العشوائية(نسبة المخاطرة الخاصة من المئة و 0.7يعني نسبة مخاطرة السوق تساوي 

.إضافة هذا الأصل للمحفظة المالية يقلل من درجة المخاطرة الكلية بدرجة كبيرة جداً 
:كما يليوفق الجدولين التاليين  EViews.4النموذجين بالاستعانة ببرنامجنتائج يمكن تلخيص 

x)(ق ومخاطرة السو )1y(الأول العلاقة بين مخاطرة الأصل : النموذج الأول 
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)x(ق ومخاطرة السو )2y(الثاني العلاقة بين مخاطرة الأصل : الثانيالنموذج 

.يتضح من الشكل الموالي أن أكثر الأصول عرضة للمخاطرة هو الأصل الأول ثم الأصل الثاني ثم الأصل الثالث
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تمارين إضافية

ن الأول التمري
؟مس لنموذج الانحدار الخطي البسيطاشرح الفروض الخ
طرق قياس الارتباط بين المتغيرات الكمية؟اشرح مراحل
ما الفرق بين الانحدار والارتباط؟
؟لال نموذج الانحدار الخطي البسيطحدد خطوات البحث القياسي التطبيقي من خ

التمرين الثاني 
:كما يلي )  2005/2014(والادخار العائلي لدولة ما خلال الفترة سعر الفائدةليكن لديك بيانات
2005200620072008200920102011201220132014السنة

i(2354357678(سعر الفائدة
s(20284045375254436556(الادخار

المطلوب
.م الورقة المليمتريةرسم بيانات الجدول على شكل منحنى بياني باستخدا) 1
). المعادلات الطبيعية والمصفوفات) (OLS(تقدير معادلة الانحدار الخطي البسيط باستخدام طريقة المربعات الصغرى )2

)S = 14.28 + 5.94i:      الإجابة (
) .،  (توضيح البواقي على خط الانحدار في الرسم البياني، ثم أثبت هندسيا أن الخط يمر بالنقطة )3
):    الإجابة . (الادخار بالنسبة إلى سعر الفائدةشرح معنى المقدرات واحسب مرونة )4
: الإجابة . (، والانحراف المعياري للمقدراتS2إيجاد  تباين البواقي )5

(
. معنوية المقدرات%5اختبار  عند مستوى معنوية )6
):  الإجابة . (للمقدرات%95تكوين فترة ثقة)7
):  الإجابة (.إيجاد معامل الارتباط ومعامل التحديد للنموذج المقدر)8
)dw=1.97(اختبر الارتباط الذاتي بين الأخطاء )9
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EViews.4حل التمرين الثاني باستخدام برنامج 

Excel.2007رنامج التمثيل البياني لبيانات الجدول باستخدام ب

2جواب السؤال  5جواب السؤال  6جواب السؤال 

8جواب السؤال 
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الخاصة ل الإحصائية والقياسية المستخدمة في الاختباراتاو الجد، و EViews.4ملحق يشرح كيفية استخدام برنامج وتتضمن 
:بمعالم النماذج كما يلي 

 استخدام برنامجEViews.4
 جدول توزيعStudent
 جدول دوربين واتسون)DW(
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الملحق رقم 01

إنشاء ملف عمل) 1
:كما في الشكل التالي Workfileهي إنشاء ملف عمل EViewsأول خطوة في برنامج 

:
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Start(حسب الشكل أعلاه يمكن اختيار مجال العينة وفق خمس حالات
Date( ية التاريخ)End Date( كما يلي:
Annual)سنوي  (

: ونفرق هنا بين حالتين 
.99أو 1995: سنوات القرن العشرين يمكن كتابتها وفق طريقتين مثلاً : الحالة الأولى
...2015،1987: باقي السنوات يجب كتابتها كاملةً مثل :الحالة الثانية 

Quarterly)ربع سنوي(
....2010:3، 2015:1: ورقم الربع مثل (:) بوعة بنقطتين فوق بعضهما البعض نكتب السنة مت

Monthly)شهري(
...2012:12، 2015:7: نكتب السنة متبوعة بنقطتين فوق بعضهما البعض ورقم الشهر مثل 

Weekly and daily)أسبوعي أو يومي(
: ما البعض ثم رقم اليوم فوق بعضهما البعض ثم السنة مثلاً فوق بعضهيتم تحديد هذه التواريخ تلقائيا رقم الشهر نقطتين

1999جانفي 2بمعنى 1:2:99

Undated Or Irregular)غير تاريخي أو عددي طبيعي (
 :1،2،3.......

Okستظهر لنا نافذة ملف العمل، حيث اسم هذا الملف
Untitledكما في الشكل التالي ، لأنه غير مخزن:
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.وهي تعبر عن سلسلة البواقيResidوهي تعبر عن مصفوفة المعاملات، وأيقونة cيظهر في الشكل أعلاه أيقونتين، أيقونة 
إدخال متغيرات النموذج)2

:حسب الشكل التالي Empty Group (Edit Series)ثم Quickقر على ننلإدخال متغيرات النموذج

:بعدها نتحصل على الخانات التالية 
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:كما يلي ولصقها في الخانات الفارغةWordأو Excelيتم ملأ الخانات وذلك بنسخ البيانات من 

كل على حدا SER02وSER02وSER01بعد ملأ الخانات نقوم بتغيير تسمية الأعمدة، وذلك بالنقر على
:على التوالي فتصبح كما يلي x ،y1 ،y2: واستبدالها بالتسمية التالية 

:ستظهر المتغيرات في النافذة التالية 
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الرسم البياني) 3
،على التواليy1التابع المتغيرثملاً و أxالمستقل د المتغيرنقوم بتحدي، y1والمتغير التابع xلرسم العلاقة الخطية بين المتغير المستقل 

:كما يليAs Groupثم Openوننقر على اليمين من الفأرة فتظهر لنا 

:كما يلي فقط،  y1والمتغير التابع xنتحصل على قيم المتغير المستقل As Groupبعد النقر على 
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:كما يلي Scatter With Regressionثم Scatterثم Graphثم Viewننقر على 

:فنتحصل على الشكل التالي OKبعدها تظهر لنا نافذة فننقر على 
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)OLS(تقدير النموذج باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية ) 4
ثانياً xالمتغير المستقلنحدد و في لوحة المفاتيحCtrlنضغط على ثمy1لتقدير النموذج الخطي البسيط نحدد المتغير التابع أولاً 

Asثم Openفنحصل على على هذا الترتيب، ثم ننقر يمينا على الفأرة  Equationما يلي كما يلي:

، وأسفل المعادلة Cثم الثابت ،ثانياً xالمتغير المستقل ثم ،y1المتغير التابع أولاً بعدها نتحصل على النافذة التالية حيث يظهر
:وفق الشكل التالي LSالمربعات الصغرى تظهر طريقة التقدير وهي طريقة
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:الشكل التالي قيم معلمات الانحدار الخطي البسيط وفقفنتحصل علىOKننقر على 
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02 الملحق رقم
ستيودنتجدول توزيع

0,90 0,80 0,70 0,60 0,50 0,40 0,30 0,20 0,10 0,05 0,02 0,01

1 0,158 0,325 0,510 0,727 1,000 1,376 1,963 3,078 6,314 12,706 31,821 63,657
2 0,142 0,289 0,445 0,617 0,816 1,061 1,386 1,886 2,920 4,303 6,965 9,925
3 0,137 0,277 0,424 0,584 0,765 0,978 1,250 1,638 2,353 3,182 4,541 5,841
4 0,134 0,271 0,414 0,569 0,741 0,941 1,190 1,533 2,132 2,776 3,747 4,604
5 0,132 0,267 0,408 0,559 0,727 0,920 1,156 1,476 2,015 2,571 3,365 4,032
6 0,131 0,265 0,404 0,553 0,718 0,906 1,134 1,440 1,943 2,447 3,143 3,707
7 0,130 0,263 0,402 0,549 0,711 0,896 1,119 1,415 1,895 2,365 2,998 3,499
8 0,130 0,262 0,399 0,546 0,706 0,889 1,108 1,397 1,860 2,306 2,896 3,355
9 0,129 0,261 0,398 0,543 0,703 0,883 1,100 1,383 1,833 2,262 2,821 3,250
10 0,129 0,260 0,397 0,542 0,700 0,879 1,093 1,372 1,812 2,228 2,764 3,169

11 0,129 0,260 0,396 0,540 0,697 0,876 1,088 1,363 1,796 2,201 2,718 3,106
12 0,128 0,259 0,395 0,539 0,695 0,873 1,083 1,356 1,782 2,179 2,681 3,055
13 0,128 0,259 0,394 0,538 0,694 0,870 1,079 1,350 1,771 2,160 2,650 3,012
14 0,128 0,258 0,393 0,537 0,692 0,868 1,076 1,345 1,761 2,145 2,624 2,977
15 0,128 0,258 0,393 0,536 0,691 0,866 1,074 1,341 1,753 2,131 2,602 2,947
16 0,128 0,258 0,392 0,535 0,690 0,865 1,071 1,337 1,746 2,120 2,583 2,921
17 0,128 0,257 0,392 0,534 0,689 0,863 1,069 1,333 1,740 2,110 2,567 2,898
18 0,127 0,257 0,392 0,534 0,688 0,862 1,067 1,330 1,734 2,101 2,552 2,878
19 0,127 0,257 0,391 0,533 0,688 0,861 1,066 1,328 1,729 2,093 2,539 2,861
20 0,127 0,257 0,391 0,533 0,687 0,860 1,064 1,325 1,725 2,086 2,528 2,845

21 0,127 0,257 0,391 0,532 0,686 0,859 1,063 1,323 1,721 2,080 2,518 2,831
22 0,127 0,256 0,390 0,532 0,686 0,858 1,061 1,321 1,717 2,074 2,508 2,819
23 0,127 0,256 0,390 0,532 0,685 0,858 1,060 1,319 1,714 2,069 2,500 2,807
24 0,127 0,256 0,390 0,531 0,685 0,857 1,059 1,318 1,711 2,064 2,492 2,797
25 0,127 0,256 0,390 0,531 0,684 0,856 1,058 1,316 1.708 2,060 2,485 2,787
26 0,127 0,256 0,390 0,531 0,684 0,856 1,058 1,315 1,706 2,056 2,479 2,779
27 0,127 0,256 0,389 0,531 0,684 0,855 1,057 1,314 1,703 2,052 2,473 2,771
28 0,127 0,256 0,389 0,530 0,683 0,855 1,056 1,313 1,701 2,048 2,467 2,763
29 0,127 0,256 0,389 0,530 0,683 0,854 1,055 1,311 1,699 2,045 2,462 2,756
30 0,127 0,256 0,389 0,530 0,683 0,854 1,055 1,310 1,697 2,042 2,457 2,750
.
 0,125 0,253 0,385 0,524 0,674 0,841 1,036 1,281 1,644 1,959 2,326 2,575

:الحريةاتدرجعدد
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واتسون-جدول دربين
n

1k 2k 3k 4k 5k

1d 2d 1d 2d 1d 2d 1d 2d 1d 2d
15 1,08 1,36 0,95 1,54 0,82 1,75 0,69 1,97 0,56 2,21
16 1,10 1,37 0,98 1,54 0,82 1,73 0,74 1,93 0,62 2,15
17 1,13 1,38 1,02 1,54 0,90 1,71 0,78 1,90 0,67 2,10
18 1,16 1,39 1,05 1,53 0,93 1,69 0,82 1,87 0,71 2,06
19 1,18 1,40 1,08 1,53 0,97 1,68 0,86 1,85 0,75 2,02
20 1,20 1,41 1,10 1,54 1,00 1,68 0,90 1,83 0,79 1,99
21 1,22 1,42 1,13 1,54 1,03 1,67 0,93 1,81 0,83 1,96
22 1,24 1,43 1,15 1,54 1,05 1,66 0,96 1,80 0,86 1,94
23 1,26 1,44 1,17 1,54 1,08 1,66 0,99 1,79 0,90 1,92
24 1,27 1,45 1,19 1,55 1,10 1,66 1,01 1,78 0,93 1,90
25 1,29 1,45 1,21 1,55 1,12 1,66 1,04 1,77 0,95 1,89
26 1,30 1,46 1,22 1,55 1,14 1,65 1,06 1,76 0,98 1,88
27 1,32 1,47 1,24 1,56 1,16 1,65 1,08 1,76 1,01 1,86
28 1,33 1,48 1,26 1,56 1,18 1,65 1,10 1,75 1,03 1,85
29 1,34 1,48 1,27 1,56 1,20 1,65 1,12 1,74 1,05 1,84
30 1,35 1,49 1,28 1,57 1,21 1,65 1,14 1,74 1,07 1,83
31 1,36 1,50 1,30 1,57 1,23 1,65 1,16 1,74 1,09 1,83
32 1,37 1,50 1,31 1,57 1,24 1,65 1,18 1,73 1,11 1,82
33 1,38 1,51 1,32 1,58 1,26 1,65 1,19 1,73 1,13 1,81
34 1,39 1,51 1,33 1,58 1,27 1,65 1,21 1,73 1,15 1,81
35 1,40 1,52 1,34 1,58 1,28 1,65 1,22 1,73 1,16 1,80
36 1,41 1,52 1,35 1,59 1,29 1,65 1,24 1,73 1,18 1,80
37 1,42 1,53 1,36 1,59 1,31 1,66 1,25 1,72 1,19 1,80
38 1,43 1,54 1,37 1,59 1,32 1,66 1,26 1,72 1,21 1,79
39 1,43 1,54 1,38 1,60 1,33 1,66 1,27 1,72 1,22 1,79
40 1,44 1,54 1,39 1,60 1,34 1,66 1,29 1,72 1,23 1,79
45 1,48 1,57 1,43 1,62 1,38 1,67 1,34 1,72 1,29 1,78
50 1,50 1,59 1,46 1,63 1,42 1,67 1,38 1,72 1,34 1,77
55 1,53 1,60 1,49 1,64 1,45 1,68 1,41 1,72 1,38 1,77
60 1,55 1,62 1,51 1,65 1,48 1,69 1,44 1,73 1,41 1,77
65 1,57 1,63 1,54 1,66 1,50 1,70 1,47 1,73 1,44 1,77
70 1,58 1,64 1,55 1,67 1,52 1,70 1,49 1,74 1,46 1,77
75 1,60 1,65 1,57 1,68 1,54 1,71 1,51 1,74 1,74 1,77
80 1,61 1,66 1,59 1,69 1,56 1,72 1,53 1,74 1,51 1,77
85 1,62 1,67 1,60 1,70 1,57 1,72 1,55 1,75 1,52 1,77
90 1,63 1,68 1,61 1,70 1,59 1,73 1,57 1,75 1,54 1,78
95 1,64 1,69 1,62 1,71 1,60 1,73 1,58 1,75 1,56 1,78
100 1,65 1,69 1,63 1,72 1,61 1,74 1,59 1,76 1,57 1,78

n:عدد المشاهدات(عينة حجم ال(
k: الثابتة مقصاة(عدد المتغيرات المستقلة في النموذج(
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