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 مقدمة

ٌمكن لٌاس المخاطر التً تتعرض لها الشركة بشكل كمً باستخدام مجموعة من الطرق والأسالٌب. وبشكلٍ عام 

 المالٌة .الإحصائٌة وٌمكن لٌاس المخاطر باستخدام مجموعة من المماٌٌس 

 أولاً : المقاييس الاحصائية : 

بمٌاس مدى انتشار وتذبذب النتائج المتولعة أو المحتملة، بحٌث أن ارتفاع تشتت وتذبذب المماٌٌس الاحصائٌة تموم 

 :ٌأتًمن أهم الأسالٌب الإحصائٌة المستخدمة فً لٌاس المخاطرة ما و تلن النتائج ٌشٌر لارتفاع مخاطرها.

  (Rangeالمدى) .1

ٌعرف المدى على أنه الفرق بٌن أعلى لٌمة محتملة للمتغٌر المالً وبٌن أدنى لٌمة محتملة له، حٌث أن ارتفاع المدى 

 ارتفاع المخاطر المرافمة لهذا المتغٌر. من ثمٌشٌر لانتشار احتمالً كبٌر و

 أدنى لٌمة –المدى = أعلى لٌمة 

وٌعود المنطك خلف استخدام المدى لمٌاس المخاطرة إلى حمٌمة أن انتشار لٌم المتغٌر المالً على نطاق واسع )مدى 

ومن أكبر( تزٌد من الاحتمالات التً ٌمكن أن تتخذها لٌم المتغٌر فً المستمبل، وهذا بدوره ٌزٌد من حالة عدم التأكد 

 تزٌد المخاطرة. ثم 

ً منها المدى كممٌاس للمخاطرة أنه ٌتأثر بالمٌم الشاذة بشكل واضح، حٌث أنه ٌعتمد على ومن أهم العٌوب التً ٌعان

لو حدث أن انخفضت لٌمة المتغٌر المالً فً إحدى السنوات بشكلٍ كبٌر جداً،  ومن ثم أعلى لٌمة وأدنى لٌمة فمط، 

ة لتعكس مخاطرة أكبر للمتغٌر المالً، أو أنها ارتفعت لسبب استثنائً فً سنة معٌنة، حٌنها ستكون لٌمة المدى كبٌر

 وهذا الشًء لد ٌكون بعٌداً فً بعض الأحٌان عن الحمٌمة كما فً الشكل الآتً: 

 

  :  مثال

بٌانات عن  أتًتسعى شركة المنتجات الزراعٌة لاختٌار مشروع استثماري من بٌن مشروعٌن استثمارٌٌن. وفٌما ٌ

العوائد المتولعة لهذٌن المشروعٌن. والمطلوب تمٌٌم مخاطرة كلا المشروعٌن باستخدام المدى، وتحدٌد أي 

 ؟المشروعٌن أفضل

 طرق قياس المخاطر المالية 
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 الحل:

 %10%=10-%20المدى للمشروع "أ" = 

 %2%=14-%16المدى للمشروع "ب" = 

% فمط، 2الألل مخاطرة لأن المدى لعوائده كان  ٌعدبما أن المشروعٌن ٌحممان نفس العائد، وبما أن المشروع الثانً 

أفضل للشركة لأنه ٌعطً نفس العائد  ٌعدوهو ألل من مدى المشروع الثانً، فٌمكن المول بأن المشروع الثانً 

 بمخاطرة ألل.

   (Standard deviation) الانحراف المعياري .2

ٌعد الانحراف المعٌاري أحد أكثر المماٌٌس الإحصائٌة شٌوعاً واستخداما لمٌاس المخاطرة المتعلمة بالمتغٌرات المالٌة. 

الانحراف المعٌاري أحد مماٌٌس التشتت التً تمٌس تشتت البٌانات وابتعادها عن وسطها الحسابً، حٌث ٌعرف  وٌعد

سطها الحسابً. وٌختلف الانحراف المعٌاري عن المدى فً أن الانحراف المعٌاري على أنه انحراف المٌم عن و

 الآتًالمدى ٌستخدم للحصول على وصف عام للمخاطرة من حٌث انتشارها بٌن حدها الأعلى وحدها الأدنى، وهو ب

ل أداة لادرة على لٌاس المخاطرة بشكل دلٌك من خلا ٌعدٌتأثر بالمٌم الشاذة أو المتطرفة، أما الانحراف المعٌاري ف

 لا ٌبدي تأثرا بالمٌم الشاذة. من ثماعتماده على درجة تشتت لٌم المتغٌر المالً حول المتوسط الحسابً له، و

وبما أن الانحراف المعٌاري ٌمٌس مدى تشتت لٌم المتغٌر المالً وانحرافها عن الوسط الحسابً، فإن ارتفاع لٌمة 

 :الآتًالشكل  كما فً. مستوى المخاطرة  الانحراف المعٌاري تعنً ارتفاع

 
وتختلف طرٌمة حساب الانحراف المعٌاري حسب طبٌعة البٌانات المتوفرة، حٌث أن هنان معادلة خاصة بالانحراف 

المعٌاري فً حال البٌانات التارٌخٌة، وهنان معادلة أخرى تستخدم فً حال توفر معلومات احتمالٌة عن المتغٌر 

 المالً ولٌس بٌانات تارٌخٌة.

سٌاق الآتً سنوضح كٌفٌة احتساب الانحراف المعٌاري فً حال توفر بٌانات تارٌخٌة وفً حال توفر بٌانات وفً ال

 احتمالٌة.
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   (Standard Deviation for Historical Data) الانحراف المعياري لبيانات تاريخية .1

الحصول علٌها من التمارٌر المالٌة وسجلات البٌانات التارٌخٌة هً بٌانات المتغٌر المالً فً الماضً والتً ٌمكن     

الشركة. وفً حال توفر بٌانات تارٌخٌة عن لٌم المتغٌر المالً، فٌمكن احتساب الانحراف المعٌاري لهذا المتغٌر 

 والتً تعبر عن مستوى مخاطرته من خلال تطبٌك لانون الانحراف المعٌاري وذلن كما ٌأتً:

 
 حٌث ان الوسط الحسابً لمٌم المتغٌر المالً = مجموع لٌم المتغٌر / عدد المٌم 

ً مفهوم التباٌن) ممٌاس بدٌل للانحراف  ٌعد( والذي هو مربع الانحراف المعٌاري والذي Varianceوهنالن أٌضا

 المعٌاري، بحٌث كلما ارتفع التباٌن كلما دل على ارتفاع المخاطرة.

 

 :مثال

العربٌة للأدوٌة شراء مشروع استثماري لائم وهو عبارة عن معمل لصناعة الأعشاب الطبٌة، ولد تنوي الشركة 

 ً:أتكانت العوائد السنوٌة للمشروع خلال العشر سنوات الماضٌة كما ٌ

 2121 2119 2118 2117 2116 2115 2114 2113 2112 2111 السنة 

18.18 العوائد
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 ، المطلوب:علاه بناءً على المعلومات ا

 والتباٌن لعوائد المشروع. ري)أ( أحسب الانحراف المعٌا

أساس الانحراف المعٌاري  )ب( إذا كان الحد الأعلى للمخاطرة الممبولة من لبل الشركة العربٌة للأدوٌة محسوبة على

 بمبول المشروع أم لا.%، فهل تموم الشركة  12
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 الحل:

 ً:أتكما ٌ،  )أ( حتى نتمكن من احتساب الانحراف المعٌاري لا بد أن نموم بحساب مكونات المعادلة

 %9.92=10%÷99.21الوسط الحسابً لمٌم المتغٌر المالً =  -

منه الوسط الحسابً ) نموم بإضافة عمود جدٌد للجدول السابك بحٌث ٌتم فٌه حساب لٌمة المتغٌر المالً مطروحاً  -

9.92)% 

 نضٌف عمود آخر للجدول لنحسب من خلاله مربع العمود السابك. -

 :الآتًوبعد عمل الخطوات السابمة ٌتكون لدٌنا الجدول  -

 

 2الوسط الحسابً( –)لٌمة المتغٌر  الوسط الحسابً( –)لٌمة المتغٌر  العوائد السنة
2111 18.18% 8.26% 0.68% 

2112 4.17- % -14.09% 1.99% 

2113 13.64 % 3.72% 0.14% 

2114 17.39% 7.47% 0.56% 

2115 16.00 % 6.08% 0.37% 

2116 14.81- % -24.73% 6.12% 

2117 23.81% 13.89% 1.93% 

2118 16.67% 6.75% 0.46% 

2119 1.11% -9.92% 0.98% 

2121 12.51% 2.58% 0.07% 

 %13.28 0.00 %99.21 المجموع

 

 
 %1.48=  2%(12.15=)2( =)الانحراف المعياري(Varianceالتباين)

% فعلى الشركة رفض 12)ب( بما أن الانحراف المعٌاري للمشروع أكبر من الحد الأعلى الممبول من لبل الشركة 

 أعلى من المخاطرة الممبولة.المشروع لأن مخاطرته 
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  ( :Standard Deviation For Expected Dataالانحراف المعياري لبيانات احتمالية:)  -ب

عند عدم توفر معلومات تارٌخٌة عن لٌم المتغٌر المالً فً الماضً، فٌمكن احتساب الانحراف المعٌاري )المخاطرة( 

 ة:تٌوالمتولعة للمتغٌر فً المستمبل وذلن بتطبٌك العلالة الآوالتباٌن باستخدام المٌم الاحتمالٌة 

 

 احتمالها(× حٌث أن الوسط الحسابً لمٌم المتغٌر المالً = مجموع )المٌمة

 الاحتمال×  2الوسط الحسابً للمٌم( –= مجموع )لٌمة المتغٌر σ2 = (Variance التباٌن)

 
 مثال 

ترغب شركة المطاعم العالمٌة بتأسٌس مطعم جدٌد لها فً منطمة جدٌدة، ولد وضعت الشركة مجموعة من التولعات 

، والمطلوب حساب الانحراف المعٌاري والتباٌن لعوائد الآتًبخصوص عوائد المطعم الجدٌد والتً ٌبٌنها الجدول 

 المطعم الجدٌد

 

 الحل :

 الحسابً للمٌم وذلن كما ٌلً:فً البداٌة نموم بحساب الوسط 

 احتمالها(× الوسط الحسابً لمٌم المتغٌر المالً = مجموع )المٌمة

 %3.75%(= 40%×9%(+)35%×4%(+)25%×5 -الوسط الحسابً لمٌم المتغٌر المالً = )

ود الثانً الآن نضٌف ثلاثة أعمدة جدٌدة للجدول السابك بحٌث ٌكون الأول هو المٌمة مطروحاً منها المتوسط، والعم

 هو مربع العمود الأول، والعمود الثالث هو المٌمة فً العمود الثانً مضروبة فً الاحتمال
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  (:Coefficient of variation) معامل الاختلاف .3

ٌتم تعرٌف معامل الاختلاف .أو توزٌع التكرار توزٌع الاحتمال هو ممٌاس لتشتت أو تبعثر معامل الاختلاف    

 .للتوزٌع الوسط الحسابً إلى الانحراف المعٌاري كنسبة

رة المتغٌر المالً )الانحراف لمخاطرة لأنه ٌربط بٌن نسبة مخاطمل الاختلاف ممٌاس نسبً )أو معٌاري( لمعاٌعُدَْ 

المعٌاري( وبٌن متوسط لٌم المتغٌر المالً )الوسط الحسابً(. ولذلن فإن معامل الاختلاف ٌأخذ بعٌن الاعتبار نسبة 

صلح للممارنة بٌن عدة متغٌرات أو أصول مالٌة تختلف فإنه ٌ ومن ثم المخاطرة التً ٌتضمن علٌها المتغٌر المالً 

مستوى  ارتفاعفٌما بٌنها من حٌث المخاطر والمتوسطات. وكلما ارتفعت لٌمة معامل الاختلاف كلما دل ذلن على 

 مخاطرة الأصل المالً.

وٌتم احتساب معامل الاختلاف من خلال لسمة الانحراف المعٌاري على المتوسط الحسابً للمٌم، وذلن حسب 

 ة:الآتٌالمعادلة 

 

 مثال

ة متوفرة الآتٌتواجه إحدى الشركات صعوبة فً اختٌار استثمار واحد من بٌن ثلاثة استثمارات، ولد كانت المعلومات 

 تحلٌل الاستثمارات الثلاثة وتحدٌد البدٌل الأفضل حول الاستثمارات الثلاثة، والمطلوب

 

 الحل:

نظرا لاختلاف العوائد والمخاطر المتولعة من الاستثمارات الثلاثة، فمن الصعب الحكم أي الاستثمارات أفضل، لذا لا 

الممٌاس هو العوائد والمخاطر، وهذا  بد من استخدام ممٌاس ٌمكننا من المفاضلة بٌن تلن الاستثمارات فً ضوء

 معامل الاختلاف.

 %46.5%=10%÷4.65معامل الاختلاف للاستثمار أ = 

 %54.0%=12%÷6.48معامل الاختلاف للاستثمار ب = 

 %62.5%=14%÷8.75معامل الاختلاف للاستثمار ج = 

من خلال معامل الاختلاف ٌمكننا ملاحظة أن الاستثمار الأول )أ( ٌحمك أدنى نسبة مخاطرة من بٌن الاستثمارات 

الاستثمار الأفضل  ٌعدفإن الاستثمار )أ(  ومن ثم الثلاثة، بٌنما ٌحمك الاستثمار الأخٌر )ج( أعلى نسبة مخاطرة. 

 للشركة.

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%88%D8%B2%D9%8A%D8%B9_%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%88%D8%B2%D9%8A%D8%B9_%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%86%D8%AD%D8%B1%D8%A7%D9%81_%D9%85%D8%B9%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%86%D8%AD%D8%B1%D8%A7%D9%81_%D9%85%D8%B9%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D9%88%D8%B3%D8%B7_%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D9%88%D8%B3%D8%B7_%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D9%8A

