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 رؤوس الأهوال استثوارفي  التربيعيت تطبيقاث البرمجت 
 

      م.م رائد لازم علي                                         حاهد سعد نور           د.  أ    
 قسن الاحصاء- كليت الادارة والاقتصاد-الجاهعت المستنصريت 

 
 الممخص
ىو لصالح القطاع الاقتصادي  الأولمن فوائد وباتجاىين  يخفى عمى أحد ما لعممية الاستثمار لا         

 مزدىرةكانت تمك القطاعات قيد الاستثمار  كماوموضوعية  ىادفةالمستثمر فيو اذ كمما كانت عممية الاستثمار 

ىو لصالح رأس المال  الاخرانتعاش الاقتصاد الوطني ككل ، و  وبالأخيرومساىمة بالدخل الوطني بفاعميو 

الى ان كمما كانت  الإشارةمثلا . وىنا يجب برأس المال  المخاطرةذ يعود عميو بالعوائد المتآتية من المستثمر ا

الاستثمارية  ئب. من ىنا فقد ساىمت ىذه الدراسة الى تحميل الحقاكمما كانت العوائد متطرفة (1)المخاطرة كبيرة

اليب المتقدمة في بحوث العمميات الا وىو البرمجة أحد الأس بإدخالممية الاستثمار وذلك لـعواستخراج الحل الأمثل 

البدائل المتاحة والعائد لكل بديل وحسب رغبة  إيجادوكذلك   Quadratic programmingالتربيعية 

 Excelصورة عممية في قدرتيم عمى المخاطرة وذلك بتطبيق البرنامج عمى الحاسبة  إعطائيمالمستثمرين ومن ثم 

spreadsheets  انات لمعوائد لثلاث شركات في الأسواق المالية وىي الصناعات الكيمياوية ، عمى البي

 والمفروشات والصناعات الالكترونية ، والشركة العراقية لمسجاد 

Abstract 

           No one ignores the advantages of investment in two sides . The first is for the 

invested economic sector . If the process of investment is objective , the sectors under 

investment will be prosperous and participate in the national income effectively and as 

a result the whole national economy will recover . The second is for the benefit of the 

invested capital which will get the profit coming from the adventure of using the 

capital , for example here, we have to say that wherever the adventure is great , the 

profits will be extremist . So , this study analyzed the investing facts and deduced the 

best solution in the process of investment by using one of the progressed means in the 

operation research which is the “Quadratic Programming “ , and finding the available 

substitutes and their profits according to the investors  ، desire and then giving them a 

practical idea about their ability to have the adventure by applying the programmes to 

                                                 
. اٌّخاطشٖ ٌمصذ تها هٕا هى عذَ تحمٍك اٌعائذ 

1
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the computer Excel spreadsheet on the data of the profit of three companies in the 

financial markets, the chemical industries , the electronical in dustries and the Iraqi 

company for carpets and furnishing . 

 
 المقدمة 

 
 هويتجمى دور ،  والنامية ومنيا العراق  في اقتصاديات البمدان المتقدمة ا  ومؤثر  ا  بارز  ا  يمعب الاستثمار دور  

فيو الذي يخمق الطاقات  ،يكون الاستثمار وسيمة كل مجتمع لتحقيق نموه الاقتصادي والاجتماعي بان  ىذا

 فعلا" .وصيانتيا  القائمة الإنتاجية الجديدة الى جانب المحافظة عمى الطاقات

حقق الا باقتطاع جزء من الدخل في صورة مدخرات تستخدم في إقامة تبيد أن الاستثمار لا يمكن ان ي 

نشاء الطرق وشق الترع كمما زادت قدرة الدولة و والمبازل وشراء الأسيم والسندات والسمع ....... الخ .   المباني وا 

اذن من الممكن  التنمية. بعممية تغمب عمى جزء من مشكمة التخمف والإسراع عمى الادخار والاستثمار أمكنيا ال

    أو المستثمر بشكل عام مبمغ معين المستثمرةالتعرف عمى المحفظة الاستثمارية بأن لدى الشركة 

مدة في مجموعة من وسائل الاستثمار المتاحة ومثلا" السندات ، السمع وذلك ل ) مال مدخر ( ويرغب باستثمارة  

 وما ؟العوائد الناتجة من عممية الاستثمار اب الأموال المستثمرة ان تعرف مازمنية معينة ، وىنا ترغب أصح

 وأيضاوبشكل عممي واضح وكما أسمفنا العائد لممحفظة الاستثمارية يتناسب طرديا" مع درجة المخاطرة ؟المخاطر 

 .؟شركة من الشركات  نسب الاستثمار في كل قطاع أو في كل يجب ان تحدد ليم ما

 وأىميتو :ىدف البحث 

العممية الواضحة لممستثمرين بشكل عام عمى أي القطاعات ذات الاستثمار الأمثل ومادرجة  الإجابةىو  

نسبة الاستثمار في كل قطاع أو شركة وبكلام آخر مساعدة المستثمرين عمى أختيار المحفظة  المخاطرة وما

 إحدىوىو  Quadratic programming ربيعيةتنموذج برمجة  ةىيأكمة عمى وذلك بصياغة المشالاستثمارية 

وذلك بتطبيق أحد برامج   Optimizationتحديد الأمثمية ) الحل الأمثل ( بأنواع البرمجة الرياضية والتي تعني 

Microsoft    والذي يكون ضمنا" من برنامج الExcel   المال  أسواقان التطبيق العممي في   ارتأينا. وقد
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المالية . وبذلك وبدرجة من القناعة تستطيع تقديم المشورة والعون في اتخاذ  للأوراقالحديثة ) المركز العراقي 

 القرار الأمثل لمعممية الاستثمارية في ظل المنافسة الحرة .

 الجانب التطبيقي 
خلال  للأشيرء أسيم لثلاث شركات دولار تم توزيعيا في شرا  (0111)    2تم الافتراض باستثمار               

 مشركاتل( لكل سيم و  Ciومن ثم استخراج العائد الشيري )  الأسيمليذه  الإغلاقبأخذ سعر وذلك  8118سنو 

والذي تسعى لو الدراسة ىو تحديد نسب التوزيع الأمثل   8119 الثانيالى كانون   2008وذلك من شباط  نفسيا

% بالحد الأدنى من 5مع العمم ىناك رغبة لدى الجية المستثمرة بتحقيق عائد قدره لمبمغ الاستثمار المذكور أعلاه 

   %81مساىمتيا بالاستثمار وبشرط ان لا يتجاوزالنسبة المخصصة من مبمغ الاستثمار في كل شركة عن 

 (0جدول رقم )
Closing Price 

 الاشير
 سجاد واٌّفشوشاخ      الاٌىتشؤٍح       اٌىٍٍّاوٌح     

 3.100 1.400 1.500 2002وأىْ اٌثأً  

 2.950 1.350 1.650 2002شثاط 

 3.050 1.450 1.650 2002آراس   

 3.300 1.350 1.600 2002ٍٔساْ 

 3.400 1.450 1.850 2002آٌاس    

 3.150 1.350 2.300 2002حضٌشاْ

 3.350 1.500 2.400 2002تّىص    

 3.400 1.300 2.350 2002آب      

 3.400 1.450 1.850 2002ٍىي   أٌ

 3.250 1.350 1.650 2002تششٌٓ الأوي   

 3.400 1.400 2.000 2002تششٌٓ اٌثأً  

 3.500 1.400 1.900 2002وأىْ الأوي    
 

 
 

 (2جدول رقم )
                                                 

، تُ الافتشاض اعلاٖ وعٍى ستثّاس أو ِٓ أي ِستثّش استشاسج ِٓ أي جهح تشغة تالا حٌلأ وجىدتعذ اْ تأوذٔا تأْ لا(  2  )

عشالٍح لائّح فعلا" تأخز سعش الأغلاق لأسهُ ثلاث ششواخ وهً ) اٌىٍٍّاوٌح ، الاٌىتشؤٍح ، اٌسجاد واٌّفشوشاخ (  ششواخ 

 (2( و )1وّا فً اٌجذاوي ) 2009 2واٌعائذ ٌهزٖ اٌششواخ خلاي تٍه الأشهش اٌى ن 2002ٌىً شهش ِٓ سٕح 
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 ( Returnالعائد ) 
 الأشير

 
   سجاد واٌّفشوشاخ      الاٌىتشؤٍح     اٌىٍٍّاوٌح   

 0.0500 0.0500 0.200 2002شثاط 

 0.00 0.100 0.0500- 2002آراس   

 0.100- 0.1500 0.100 2002ٍٔساْ 

 0.1500 0.05- 0.000 2002آٌاس    

 0.250 0.05- 0.0500 2002حضٌشاْ

 0.150- 0 0.400 2002تّىص    

 0.050 0.100 0.300 2002آب      

 0.100 0.050- 0.0500 2002أٌٍىي   

 0.500- 0 0.200- 2002تششٌٓ الأوي   

 0.0500- 0.150- 0.250- 2002تششٌٓ اٌثأً  

 0.0500 0 0.05- 2002وأىْ الأوي    

  0.1500 0.05 0.050 2009وأىْ اٌثأً 

                   
 

    نموذج صياغة الأ تحديد 
 (Optimization Models) نموذج رياضي من نماذج الربمجة الرياضية وبكلام آخر المقصود ىوأفي كل  

 يجب أولا" تحديد متغيرات القرار نماذج الأمثمية 
 ( Decision variables  وىي المسؤولة عن تحديد الحل الأمثل )Optimal Solution) وليذا سوف )

 يكون 
 

x1الصناعات الكيمياوية المال في أسيم شركة  رأسالمستثمر من  نسبة المبمغ   
 

 
x2الصناعات الالكترونية المال في أسيم شركة رأسالمستثمر من  نسبة المبمغ ا    

 
 
x3العراقية لمسجاد والمفروشات المال في أسيم شركة   رأسالمستثمر من  نسبة المبمغ  

 
    

           i=1,2,3     يمثل سعر السيم في كل شركة  Ci 
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 CI   ىو معدل سعر السيم في كل شركةi=1,2,3                   

         1000$
3

1


i

ix                     ىواستثمار المبمغ بأكممو وممكن صياغة شرط          

 

05.0
3

1


i

i
xC i

                  العائد                                     تحقيق  شرطو       

                                    
 شروط النسبة المستثمرة في كل شركة ب والى ذلك تكون شرط عدم السالبية وىي ىنا يمكن تسميتيا      

 
80.00  xi

                   (  i=1,2,3)                                 
    

أما معادلة دالة اليدف والتي يجب ان تحقق أصغر ما يمكن لعنصر المخاطرة وىنا السؤال المطروح كيف يتم 

 Varianceقياس عنصر المخاطرة في عممية ادارة المحافظ الاستثمارية ، والاجابة بالامكان قياس عنصر التباين 

 : لاتيوذلك بالشكل ا( Markowitz،1952) ي عائد المحفظة الاستثمارية والذي يمثل مقدار المخاطرة ف
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 ان   أذ    
ji المشترك  ىو تمام التباين covariance  لعائد الشركةi    مع الشركةj   واليدف ىو جعل .

           اليدف تكون صيغة دالة وباستخدام المصفوفات  يمكن. ما دنىين أالتبا
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 وكما يمي لمشركات الثلاثمصفوفة تمام التباين 33XQتمثل  أذ

 (3جدول )                     
 
 
 
 
 
 
 
 Excel Spreadsheetsباستخدام  الرياضي نموذج الأ  حل -6
 
 نموذج العام لممشكمة والذي ىو عبارة عن برنامج برمجة تربيعيةمن الممكن كتابة الأ    
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,....1.,0                                     
yو .  الذي يطمح الوصول اليو لمعائد  محددة  مئوية نسبة عمىأ b تمثل  ذأ  

i
الحد الأعمى للاستثمار في يمثل 

 .   iالشركة 

 Covar. Matrix=Q سجاد وِفشوشاخ             الاٌىتشؤٍح          اٌىٍٍّاوٌح       

0.035 0.007 0.008 

0.007 0.007 -0.002 

0.008 -0.002 0.035 

 

 ششوح اٌصٕاعاخ اٌىٍٍّاوٌح

 ششوح اٌصٕاعاخ الاٌىتشؤٍح

 

واٌّفشوشاخششوح اٌعشالٍح ٌٍسجاد   
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نموذج الرياضي أعلاه وذلك بتطبيقو عمى تحديد نسبة الاستثمار في كل شركة من الشركات الثلاث وعند حل الأ   

 كون الحل من رأس المال المستثمر ي

00.0,800.0,200.0
321
 xxx                                        

    
%   من الشركة الكيمياوية  81(   وىنا سوف يتم القرار بشراء أسيم بمقدار  1)  الشكل  مبين فيكما ىو     

 %  من رأس المال   5ستثمارية ىو  %  من الشركة الالكترونية وبعائد شيري متوقع من ىذه العممية الا 81و 

وىذا يعني ان الانحراف   0.0079652 مايقاربأما قيمة دالة اليدف أي التباين المشترك لمعائد الشيري فيو  

% والعرف  السائد ان عوائد المحافظ  8.9 مايقاربأي     0079652.0 0.08924المعياري ىو    

وىنا بأمكانك تحديد  1.189وانحراف معياري     1.15 ةحسابي مقدار الاستثمارية تخضع لمتوزيع الطبيعي بوسط 

  يأتييكون كما 1.95الحد الادنى والحد الاعمى لمعائد خلال الاشير القادمة وباحتمال مقدارة 

  (   % 5- ــ  (% 10   

 
 (0شكل رقم )
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 تحميل النتائج:

جدول المذكور لصيغة ( وحسب ما موضح في ال 4)   جدول خلال تحميل الحساسية من  

تؤدي الى زيادة في التباين )  % 0ان كل زيادة في العائد بمقدار   (Lagrang Multiplier)مضروب لاكرانج 

( والانحراف المعياري 1.50796580أي التباين الجديد بعد الزيادة في العائد يصبح )  1.50المخاطرة ( بمقدار 

 % تقريبا" . 70.96

 (4جدول )

Microsoft Excel 11.0 Sensitivity Report    

Worksheet: [ُٔسخح جذٌذج ِٓ ِه.xls]Sheet1    

Report Created: 12/2/2010 9:37:01 PM    

      

      

Adjustable Cells    

     Final Reduced  

 Cell Name Value Gradient  

 $G$22  ِتغٍشاخ اٌمشاسxi 0.000 0.200 اٌصٕاعاخ اٌىٍٍّاوٌح  

 $H$22  ِتغٍشاخ اٌمشاسxi  0.012- 0.800 اٌصٕاعاخ اٌٍٍىتشؤٍح  

 $I$22  ِتغٍشاخ اٌمشاسxi 0.000 0.000 اٌعشالٍح ٌٍسجاد واٌّفشوشاخ  

      

Constraints    

     Final Lagrange  

 Cell Name Value Multiplier  

 $J$22  ِتغٍشاخ اٌمشاسxi 1 0  

 $J$24 Return   ٌعائذا  0.05 0.51  
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 الاستنتاجات

 .ميما كانت الخسائر  Risk Averter )    ان المستثمر يتجنب المخاطرة )  .0

 واحدة فقط نظرا" لطبيعة التقمبات الفجائية في سوق المال . لمدة لاحقةيفضل التقدير  .8

عديدة من أىميا خاصية ال  يمتمك مزايا أذلسيولة استخدامة بالامكان التعامل مع برنامج الأكسل  .3

Solver  أصبح من المتيسر استخدامو في اتخاذ القرارات  أذيصبح حكرا" عمى أصحاب الاختصاص ولم

 الاقتصادية والادارية .
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