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 سنة الثالثة طبعته في صدر والذي بروكس, كريس لمؤلِّفه ,‘للمالية التمهيدي القياسي الاقتصاد’نسعى إلى ترجمة كتاب 
 . القياسي الاقتصاد مجال في الإنجليزية باللغة المتوفِّرة المراجع وأبرز أحدث من يُعتبر والذي م,٢٠١٤

), كليَّة إدارة ICMA Centreكريس بروكس هو أستاذ في المالية, ومدير بحوث بمركز الجمعيَّة الدولية لأسواق رأس المال (
ا على درجة الدكتوراه, ), المملكة المتَّحدة, حيث حصل منها أيReading), جامعة ريدينج (Henley Business Schoolالأعمال بهينلي ( ضً

ة الرائدة. عة, ونشر أكثر من مائة مقالة منشورة في المجلات الأكاديمية, والمجلات المختصَّ  وله اهتمامات بحثيَّة متنوِّ
 بشكل القياسي الاقتصاد مواضيع من العديد عرض في الأكاديمي بأسلوبه ‘للمالية التمهيدي القياسي الاقتصاد’يتميز كتاب 

مة  ٧١٦على  الأصل الكتاب ويحتوي المالية, مجال في البرمجية التطبيقات من الكثير طرح إلى بالإضافة ومترابط, متكامل صفحة مقسَّ
قت إلى العديد من المحاور, مــن ضمنها: نموذج الانحدار الخطي, نمذجة السلاسل الزمنية والتنبؤ بها,  , تطرَّ إلى أربعة عشر فصلاً

دة المتغ ات, نمذجة العلاقات طويلة المد￯ في المالية, نمذجة التقلب والارتباط, نماذج تبديل النظام, بيانات البانل, النماذج متعدِّ يرِّ
 .الكتاب مقدمة في أكثر بتفصيل المؤلف استعرضها والتي إلخ, …طُرق المحاكاة 

ا من فروع علم الاقتصاد, ويعني نمذجة العديد من الظوا هر الاقتصادية, المالية, الاجتماعية, يعتبر الاقتصاد القياسي فرعً
ميăا, تم استخدام مصطلح الاقتصاد القياسي   رغنارا يجيوعالم الاقتصاد النر طرفمرة من  للأوالبيولوجية... وتحليلها تحليلاً كَ

م عن  وهو, ١٩٢٦سنة  Ragner Frisch يشفر  .Econometrics لإنجليزيةا لكلمةامصطلح مترجَ
الاقتصاد القياسي في تحليله للنظريات الاقتصادية والمالية وغيرها من النظريات على دمج الرياضيات والأساليب  يعتمد

الإحصائية في نموذج متكامل, وذلك بهدف تقويم معالم ذلك النموذج, ثم اختبار الفروض حول ظاهرة مالية أو اقتصادية, أو غيرهما 
ا ال ذي القرارات  تنبؤمن الظواهر الأخر￯, وأخيرً  الاقتصاديَّة والماليَّة.بقيم تلك الظاهرة, يؤدي ذلك إلى مساعدة صانعي وآخِ

الاقتصاد القياسي أهمية كبر￯ في السنوات الأخيرة, وذلك للدور الذي لعبه في تحليل ونمذجة الظواهر الاقتصادية  اكتسب
م في تحليل واختبار النظريات الاقتصادية والم الية, إضافة إلى المساعدة في رسم السياسات واتخاذ القرارات في عديد والمالية, فقد ساهَ

المتغيرات الاقتصادية, مما يسمح للمؤسسات الاقتصادية والمالية بأخذ احتياطاتها في مجال توفير الموارد,  يمالمجالات, والتنبؤ بق
 ولتفادي الخسائر المالية الناتجة عن تقلُّبات السوق.

م رق الاقتصاد القياسي عاملان رئيسان; العامل الأول: توافُر البيانات الإحصائية في عديد من المجالات في انتشار ط ساهَ
ر تطبيقات نظريات الاقتصاد القياسي في شتى المجالات, أما العا مل الثاني الاقتصادية والمالية بكميات كبيرة وبدقة جيِّدة, مما أد￯َّ إلى تطوُّ

م في توسيع  وتطوير النماذج الاقتصادية والمالية, الكبير والسر لتطورفيتعلق با يع في الحواسيب والبرمجيات الإلكترونية, الأمر الذي ساهَ
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ا على التحليل النظري, فقد أصبح بالإمكان في يومنا هذا التعامل م ا من المتغيرات والبيانات بعد أن كان ذلك مقتصرً ا كبيرً ع ليشمل عددً
ن العد دةنماذج معقَّ    يد من المعادلات واختبار صلاحيتها, ومعرفة مد￯ ملاءمتها للواقع الاقتصادي والمالي, ومد￯ التنبؤ بهما.تتضمَّ

من خلال ترجمة هذا الكتاب إلى اللغة العربية إلى إثراء المكتبة العربية, والمساهمة في رفع المستو￯ العلمي للطالب والباحث  نهدف
نها هذا الكتاب, والتي تُعتبر ضرورية لتكوينه التعليمي والأكاديمي.العربي من خلال تزويده بالمعارف النظر   ية والتطبيقية التي تضمَّ

المستهدفون من ترجمة هذا الكتاب إلى اللغة العربية هم طلاب كليات العلوم الإداريَّة, وكليات الاقتصاد في عديد من  القراء
صات; كالاقتصاد, المالية, الإحصاء, والأساليب  الكمية, والموارد البشرية, وغيرها, كما أنه مفيد لطلاب البكالوريوس, التخصُّ

ا إلى  الماجستيروطلاب الدراسات العليا ( ه أيضً والدكتوراه), والمتخصصين في الاقتصاد القياسي والاقتصاد المالي, هذا الكتاب موجَّ
ا, ولجميع المهتمين بالتحليل الكمي والمالي; لكونه أعضاء هيئة التدريس والباحثين في الجامعات السعودية, والجامعات العربي ة عمومً

 القياسي الحديثة, إلى جانب العديد من التطبيقات في المجال الاقتصادي والمالي. اديحتوي على العديد من مواضيع الاقتص
ا ه بخالص الشكر إلى جامعة الملك سعود ومركز الترجمة فيها على ا وأخيرً لدعم والتشجيع لترجمة الكتب لا يسعنا إلاّ أن نتوجّ

مي هذا العمل والمراجعين وكل من ساهم في إنجازه.             العلميّة. والشكر موصول لمحكّ
 واالله وليُّ التوفيق

                                                                                  
 المترجمان                                                                                                



 ك

 

ب عن امتناني لكل من غيتا بيرسان, أولان هنري, جيمس تشونغ, وأبوستولوس كاتساريس, الذين شاركوا في  رِ دُّ أن أُعْ أَوَ
ا لهيلاري فلثام على مساعدتها لي فيما يخص تقديم يد المساعدة في أجزاء مختلفة من تطبيقات البرمجيات للطبعة  ْتَنٌّ أيضً الأولى, كما أني ممُ

 .١١, وإلى سيمون فاروتو لمناقشاته المثمرة ومشورته فيما يتعلق بأمثلة إيفيوز المستخدمة في الفصل ٢الفصل 
لة  دُّ أن أشكر كذلك سايمون بورك, جيمس تشونغ, كون كيتنغ على ملاحظاتهم المفصَّ والبناءة على مسودات مختلفة من كما أَوَ

الطبعة الأولى, وسايمون بيرك; لتقديم اقتراحات بشأن أجزاء من الطبعة الثانية, وجو كوكس, أونينغ ماليت, أوجونا ننيجي, إيوانيس 
ظِيَت الطبعة الأولى والثانية بالتعليقات  أويكونومو وشاردن ويسي سيمين; لملاحظاتهم على جزء من الطبعة الثالثة, بالإضافة إلى ذلك حَ

والاقتراحات والأسئلة التي طرحها كل من بيتر بريدج, كيونغوك تشوي, ريشي شوبرا, أراسيلي أورتيغا دياز, شياو مينغ دينغ, توماس 
, إيلرتسن, وليد الدين, أندريا غينو, كريستوفر جيلبرت, كيمون غوموزياس, شيف غرمات, عابد حميد, أرتي خملاني, مارغريت لينتش

ديفيد مكافري, تهري جوكيبي, ايميس لازار, تشاو ليويان, ديميتري لفوف, بيل مكابي, جونشي ما, ديفيد ميرتشان, فيكتور موريندي, 
ميكايل بيتيجيان, مارسيلو بيرلين, تايلاندي فام, جان سيباستيان بورشيت, مارسيل بروكوبتشوك, غويلهيرم سيلفا, جيري سين, 

  صن, لي كوي, باناجيوتيس فارلاغاس, جاكوب فوجتيك, جو وانغ ومنغ فنغ ين. سيلفيا ستانيسكو, ييغو
كما أرسل العديد من الأشخاص رسائل إلكترونية مفيدة تشير إلى وجود أخطاء مطبعية, أو عدم دقة في الطبعة الأولى. لذلك 

نز وبيرغيت ستريخولم, ونذكر بالعرفان والتقدير أشعر بالامتنان لميرلين فو, جان دي غويجر وزملائه ميكايل بيتيتيان, فريد ستيربي
رة ( م من قِبَل البرمجيات الكمية المصغَّ  IHS) (تُعرف الآن بـــ Quantitative Micro Softwareالتعليقات المفيدة والدعم البرامجي المقدَّ

Global.كما أني المسؤول الوحيد عن الأخطاء المتبقية في الكتاب ,( 
ؤلف قصارَ جهدهما في سبيل أن تكون مواقع الإنترنت الخارجية المشار إليها في هذا الكتاب صحيحة كما بذل الناشر والم

لان أية مسؤولية عن مواقع الويب, ولا يمكنهما أن يضمنا أن  ونشطة عند الضغط عليها, ومع ذلك فإن الناشر والمؤلف لا يتحمَّ
 الموقع سيبقى نشطًا, أو أن المحتو￯ سيظل مناسبًا.
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 

ل طبعتين من هذا الكتاب التوقُّعات (على الأقل توقُّعات الكاتب), كما أبد￯ مُعظم الذين اتَّص لوا تخطَّت مبيعات أوَّ
ا منها لم يكن  ăفي مجال الاقتصاد القياسي المالي الواسع إلاَّ أن أي ￯بالكاتب إعجابهم بالكتاب, في هذه الأثناء, ورغم نشر كتب أخر

ن الكتاب أ حقيقةً على مُستو￯ تمهيدي, كما يبدو أن جميع دوافع الطبعة الأولى المبيَّنة أدناه لا تقل أهميَّة اليوم عماَّ كانت عليه, وباعتبار
ا  يبدو أنه تماشى بشكل جيِّد مع القراء فإني تركت أسلوب الكتابة إلى حد كبير دون تغيير, لكن شهد أسلوب تنظيم الكتاب تغييرً

ا مع إضافة مواد جديدة.  طفيفً
 تتمثَّل الدوافع الرئيسة لكتابة الطبعة الأولى للكتاب فيما يلي:

ز كتاب تأليف  • يَغ وتعلُّم البراهين اشتقاق على التركيز من بدلاً  التقنيات وتطبيق استخدام على يركِّ  .الصِّ
ا, والتي لا  یإل يحتــاج لا المتناول في مرجع تأليف  • ؤخرً ج التي استُحدثت مُ سبقة بالاقتصاد القياسي, لكن يضم النُّهُ معرفة مُ

ا. قً  توجد عادة إلا في نصوص أكثر تعمُّ
ستقاة   • من مجال الماليّة بدلاً من مجال الاقتصاد; لأن هناك العديد من النصوص التمهيدية في استخدام أمثلة ومصطلحات مُ

ه لطلاب الماليّة.  الاقتصاد القياسي التي تستهدف طلاب الاقتصاد, ولكن لا يوجد منها ما هو موجَّ
ة من الكتابات إثراء الكتاب بدراسات الحالة التي تتناول استخدام الاقتصاد القياسي من الناحية العمليَّ   • دَّ ة, والمستمَ

 الأكاديميَّة المتعلِّقة بمجال الماليّة.
تداولة,   • رجات الحاسب, باستخدام حزمة اقتصاد قياسي مُ إدراج عيِّنة من التعليمات, ومن لقطات الشاشة, إضافة إلى مخُ

ن ذلك القراء من معرفة كيفيَّة تنفيذ التقنيات عمليăا.  سوف يُمكِّ
) PowerPointمُصاحب على شبكة الإنترنت يحتوي على إجابات عن أسئلة نهاية الفصول, شرائح باور بوينت (إعداد موقع   •

 وغيرها من المواد الداعمة.
 

 هو الجديد في الطبعة الثالثة? ما
ن ة الجديدة, وهي: تتضمَّ ا من الميزات الهامَّ  الطبعة الثالثة عددً

تلفة من التدريب في أساسيَّات الرياضيات   )١( تفاوتة, وبشكل خاص مُستويات مخُ يتمتَّع الطلاب في مجال الماليّة بخلفيات جد مُ
ا في ملحق في نهاية الكتاب,  عْل هذا الكتاب أكثر استقلاليَّة تم تطوير المواد التي كانت موضوعة سابقً والإحصاء, وبهدف جَ
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ح
السابقة  ١٣إلى  ٢, ونتيجة لذلك تم تقديم الفصول من ٢جت الآن في فصل جديد وهو الفصل وتحسينها إلى حد كبير, وأُدر

, وهكذا), بالنسبة للفصل الختامي في ٤أصبح الفصل  ٣, والفصل ٣السابق الفصل  ٢بفصل (وهكذا أصبح الفصل 
توياته في فص١٤النسخة الثانية, أي الفصل  ￯), بحيث تضم النسخة الثالثة أخر ول, فقد تم حذفه (أُدرج البعض من محُ

.  كذلك أربعة عشر فصلاً
 تمت إضافة مسرد مُصطلحات شامل في نهاية الكتاب لتوضيح جميع المصطلحات الفنية المستخدمة.   )٢(
ن نتيجة لطول الوقت الذي يستغرقه تأليف الكتاب وإعداد المنتج النهائي والفترة الزمنيَّة التي انقضت منذ ذلك الحين, فإ   )٣(

ة سنوات, لذلك تم تحديث البيانات, تعليمات إفيوز ولقطات  مة في الطبعة الثانية مضى عليها عدَّ البيانات والأمثلة المستخدَ
ا البيانات  ٨ صدارالشاشة, كما استُخدم الإ توفِّر عند تأليف هذا الكتاب, أمَّ من إفيوز في جميع المراحل, وهو آخر إصدار مُ

 المصادر المتاحة مجانًا كما في الطبعة السابقة.فلا تزال تُستمد من نفس 
رها فاما وفرنش في مجموعة من أوراق البحث ونهج دراسة الحدث, إلى أن يكونَا اثنين من أهم   )٤( تميل المنهجيَّة التي طوَّ

راتهم الدراسيَّة, يرد في الفصل  قرَّ فصَّ  ١٤استخدامات النماذج الإحصائية من قِبَل الطلاب في مُ ل لكليهما, مع وصف مُ
 إدراج أمثلة على ذلك.

ناسبة من هذا الكتاب تُغطِّي اختبارات جذر الوحدة للبانل, واختبارات التكامل   )٥( تمت إضافة مواد جديدة في أماكن مُ
ات, اختبار جذر الوحدة, مع انقطاعات هيكليَّة ونماذج الارتباط الشرطي.  المشترك, أخطاء القياس في المتغيرِّ

 
 طبعة الأولىال دوافع

ا في مركز الجمعيَّة الدولية لأسواق رأس المال  يُعتبر ăا لمجموعتين من المحاضرات التي قام الكاتب بإلقائها سنوي الكتاب نتاجً
ا), كليَّة إدارة الأعمال بهينلي, جامعة ريدينج, وفي جزء منه نتيجة الشعور ة  (مركز الجمعيَّة الدولية لأسواق الأوراق الماليّة سابقً لعدَّ

ناسب. تسنوا  بخيبة الأمل إزاء عدم وجود مرجع مُ
ون  كانت ى من الاقتصاد والمحاسبة, وبالتالي يُمكن افتراض أن طلاب الماليّة يلمُّ ستقً ص فرعي مُ د تخصُّ رَّ الماليّة في السابق مجُ

س الاقتصاد القياسي باستخدام دوافع وأمثلة من الاقتصاد  .بمبادئ الاقتصاد, ولذلك يُدرَّ
ستقلاă بذاته, هذا وتضاعَف عدد الطلاب في مجال الماليّة بشكل ملحوظ  ومع ذلك أصبحت الماليّة في السنوات الأخيرة مجالاً مُ

رات ع الخلفيات التعليميَّة للطلاب الذين يدرسون مقرَّ تميِّز, كما شهد كذلك تنوُّ ا في تحقيق مسار مهني مُ في  في جميع أنحاء العالم طمعً
ص الماليّة دون مُؤهلات عالية في الرياضيات أو الاقتصاد خلال  يّةالمجال الم ا, وليس من النادر أن نجد طلابًا جامعيين في تخصُّ تزايدً

نجذبين كذلك إلى دراسة الماليّ  ِ الفيزياء أو الهندسة مُ ة على المرحلة الثانويَّة, في المقابل نجد أن العديد من طلاب الدكتوراه في مجاليَ
￯قَ المراجع  لماجستير,ا مُستو رْ ن مؤلفو المراجع الدراسيَّة من مواكبة التغيرُّ في طبيعة الطلاب, في نظري لم تَ لكن وللأسف لم يتمكَّ

تطلبات السوق على ثلاثة أصعدة, والتي يسعى هذا الكتاب لمعالجتها:  الدراسيَّة المتاحة حاليًا إلى مُ
ناسبة للطلاب تنقسم الكتب إلى فئتين مختلفتين وغير   )١( مة, تُعتبر المراجع التمهيديَّة مُ متداخلتين: كتب تمهيدية, وكتب متقدِّ

ذوي الخلفيات المحدودة في الرياضيات أو الإحصاء, لكن مجال اهتمامها ضيِّق للغاية, كما تستهلك الكثير من الوقت 



 الطبعة الثالثةمقدمة 

  

ط
ة والتي تحظى بالاهتمام (مثل أساليب المحاكاة, ونمذجة  سيَّة,لاستخلاص النتائج الأكثر أسا عالجة الموضوعات الهامَّ ا مُ أمَّ

ا المراجع  ق لها سو￯ في الصفحات الأخيرة, وذلك في أحسن الحالات, أمَّ متجه الانحدار الذاتي, وما إلى ذلك) فلا تتطرَّ
ا فهي تتطلَّب في الغالب نقلة نوعية في مستو￯ القدر ة الرياضية المفترضة للقراء, حيث لا يُمكن استخدام مثل الأكثر تقدمً

رات تدوم فصلاً أو فصلين دراسيين فقط, أو عندما يكون للطلاب مؤهلات مختلفة, سوف أسعى في  قرَّ هذه الكتب في مُ
ق لعدد كبير من تقنيات الاقتصاد القياسي المختلفة التي تتعلَّق بتحليل البيانا ليّة وغيرها من الما تهذا الكتاب للتطرُّ

 البيانات.
تتَّسم العديد من المراجع الدراسية ذات الانتشار الواسع بطابع نظري للغاية, ويظل الطلاب في كثير من الأحيان وبعد قراءة   )٢(

مثل هذه الكتب عاجزين عن التعامل مع المسائل التي تواجههم على أرض الواقع, حتى وإن كانوا بارعين في توظيف 
ا, لهذا الغرض حاولالتقنيات ن ăفي هذا الكتاب تقديم أمثلة عن استخدام التقنيات في مجال الماليّة جنبًا إلى جنب مع  تظري

تعليمات كمبيوتر مشروحة, إضافة إلى عينات من نواتج حزمة من برامج الاقتصاد القياسي )إفيوز (, وهذا من شأنه أن 
النماذج في حالة طُلِبَ منهم على سبيل المثال  يرسهم في تعلُّم كيفية تقديساعد الطلاب الذين يرغبون في الاعتماد على أنف

ا لهذا الكتاب, في حين استمدت العديد  رت بعض الأمثلة خصيصً إنجاز مشروع بحث أو أطروحة دكتوراه, هذا وقد طوّ
 راجعاسية نادرة تتميز بها الممن الأمثلة الأخر￯ من الكتابات الأكاديمية في مجال الماليّة, ويعتبر ذلك في نظري سمة أس

ع هذا  الدراسية, والتي من شأنها مساعدة الطلاب على توضيح كيفية التطبيق الفعلي للاقتصاد القياسي, كما نأمل أن يشجِّ
الأسلوب بعض الطلاب في الخوض بشكل أعمق في الأدبيات, ومع ذلك يتعين أن نذكر في البداية أن الغرض من إدراج 

مجال الماليّة ليس تقديم لمحة شاملة عن الأدبيات, أو مناقشة جميع الأعمال ذات  ن الكتابات الأكاديمية فيأمثلة مستمدة م
الصلة بتلك المجالات, وإنما الهدف من ذلك هو توضيح التقنيات, لذلك يمكن اعتبار أن استعراض المؤلَّفات السابقة غير 

 فيها. اردةت المقترحة والمراجع الومكتمل, ويمكن توجيه القراء المهتمين إلى القراءا
فيما عدا استثناءات قليلة فإن تقريبًا جميع المراجع الدراسية التي تستهدف المستو￯ التمهيدي تستمد دوافعها وأمثلتها من   )٣(

دار مجال الاقتصاد, وسوف يكون لذلك فائدة محدودة لطلاب الماليّة والتجارة, ولكي نر￯ ذلك فلنحاول إجراء علاقة انح
بِيل تأثير ا بالتطبيقات التجارية  باستخدام مثال من قَ ظ الحاضرين المهتمين أساسً ات الدخل على الاستهلاك, ثم لاحِ تغيرُّ

ر.  والماليّة, والذين سينتابهم الملل وفقدان الاهتمام منذ الدقائق الأولى للمقرَّ
 

ن  ينبغي أن يقرأ هذا الكتاب? مَ
ف هم الطلاب الج الجمهور امعيون وطلاب الماجستير/ طلاب ماجستير إدارة الأعمال, الذين هم بحاجة إلى معرفة المستهدَ

ا  ا أيضً واسعة لتقنيات الاقتصاد القياسي الحديثة المستخدمة عادة في الأدبيات الماليّة, كما نأمل أن يكون الكتاب مفيدً
 مقدمة في الأدوات الإحصائية المستخدمة عادة في مجال الماليّة, حد السواء( الذين هم بحاجة إلى للباحثين )الأكاديميين والممارسين على

من جهة أخر￯ يمكن استخدام هذا الكتاب كمرجع للمقررات التي تغطي تحليل السلاسل الزمنية الماليّة, أو الاقتصاد القياسي المالي 
 والأوراق الماليّة والاستثمارات. الماليّة والاقتصاد المالي, الفي البرامج الجامعية, أو الدراسات العليا في مج
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ي
ة من مجال الماليّة, إلا أن  وعلى دَّ الرغم من أن التطبيقات والدوافع الكامنة وراء بناء النماذج الواردة في هذا الكتاب مستمَ

عقارات, الاختبار التطبيقي للنظريات في العديد من التخصصات الأخر￯; كالدراسات الإدارية, الدراسات التجارية, مجال ال
ا كذلك لهذه المجموعة.  تخدمالاقتصاد وغيرها يمكن أن يس  تحليل الاقتصاد القياسي بشكل مفيد, يمكن أن يكون هذا الكتاب مفيدً

م قراءة تمهيدية في  في ا أن يقدِّ م في الأساس لطلاب الجامعة والماجستير, إلا أنه يمكن أيضً الأخير, رغم أن هذا الكتاب مصمَّ
رات في التقنيات الحديثة  نمذجة السلاسل ن مقرَّ الزمنية الماليّة لبرامج الدكتوراه الماليّة, حيث يمتلك الطلاب خلفيات لا تتضمَّ

 للاقتصاد القياسي.
 

ا المتطلبات  الأساسية لفهم هذه المادة فهماً جيدً
عْل هذا الكتاب في المتناول قدر الإمكان ليس هناك حاجة إلى امتلاك معارف مسبقة بهدف في الإحصاء, في الاقتصاد  جَ

القياسي, أو في الجبر, رغم أن أولئك الذين لديهم خلفيَّة عن حساب التفاضل والتكامل, والجبر (بما في ذلك المصفوفات) والإحصاء 
نيات على في الفهم بسرعة أكبر, هذا ويجري التركيز طوال هذا الكتاب على التطبيق السليم للتق مالأساسي, سوف يتمكنون من التقدُّ 

 بيانات فعلية ومسائل ماليّة.
س ماليّة الشركات والأسواق الماليّة والاستثمار, لذلك فإن  كما يفترض أن يمتلك القارئ في مجال الماليّة والاستثمار المعرفة بأُسُ

), نظرية التسعير Capital Asset Pricing Model (CAPM)موضوعات مثل نظرية المحفظة, نموذج تسعير الأصول الرأسماليّة (
), فرضية كفاءة الأسواق, تسعير الأوراق الماليّة المشتقة, ومصطلح هيكل سعر الفائدة Arbitrag Pricing Theory (APT)بالمراجحة (

شركات, التي يشار إليها بكثرة طوال الكتاب, لم يتم شرحها, هذا ونشير إلى أن هناك العديد من الكتب الجيدة المتاحة في مجال ماليّة ال
 Brealey and Myers) (٢٠١٣ومنها على التوالي الكتب المقترحة من قِبَل بريالي ومايرز ( ت,الاستثمار والعقود الآجلة والخيارا

 .))Hull (2011.( ٢٠١١)) وهول Bodie, Kane and Marcus (2011)) (٢٠١١)), بودي, كين وماركوس (2013)
 



 م
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ا شاملاً لطلاب الماليّة, كما تعمل  ا, والمختبرَ بعناية داخل قاعات الدراسة, مرجعً بِيعً دُّ الأفضل مَ عَ يُعتبر هذا الكتاب الذي يُ
ا المناقشة الشاملة المصورة  ج التجريبية في مجال الماليّة على إعداد الطلاب لاستخدام الاقتصاد القياسي في الممارسة العملية, أمَّ لأهم النُّهُ

دَّ  م كيفيَّة استخدام التقنيات في السياقات الماليّة ذات الصلة, هذا وتعمل الأمثلة المعَ لة فتساعدهم على فَهْ ة من دراسات الحالات المفصَّ
ة وتفسير نتائجها.EViewsالبرنامج الإحصائي الشهير إفيوز (أحدث نسخة من   ) على توجيه الطلاب لوضع نماذجهم الخاصَّ

رجات التعلُّم والمفاهيم الأساسيَّة, إضافة إلى أسئلة المراجعة الواردة في نهاية الفصول (والتي توجد حلولها الكاملة  تُسهم مخُ
ة الواردة في الفصول, كما تسمح للطلاب بإجراء تقييم ذاتي لفهمهم, وبناءً على شبكة الإنترنت), في تسليط الضوء على ا لنقاط الهامَّ

على النهج الناجح القائم على البيانات والمسائل للإصدارات السابقة تم تحديث هذه الطبعة الثالثة بإضافة بيانات جديدة, والعديد من 
تناول الطلاب الذين يتعاملون مع الاقتصاد القياسي للمرة  الأمثلة, وكذلك مواد تمهيديَّة عن الرياضيات, ممَّا يجعل الكتاب في مُ

سين بإكمال مجموعة مواد التعلُّم. هة للطلاب والمدرِّ ن العديد من المصادر الموجَّ  الأولى, كما يسمح موقع النت المرافق والمتضمِّ
دولية لأسواق رأس المال, كليَّة إدارة الأعمال بهينلي, كريس بروكس هو أستاذ في الماليّة, ومدير بحوث بمركز الجمعيَّة ال

عة, ونشر أكثر من مائة مقالة منشور ا على درجة الدكتوراه, له اهتمامات بحثيَّة متنوّ ة جامعة ريدينج, المملكة المتَّحدة, حيث حصل أيضً
ة الرائدة, إضافة إلى ستة كتب, وهو كذل ك مُساعد رئيس التحرير في العديد من المجلات, في المجلات الأكاديمية والمجلات المختصَّ

ا لد￯ ال ا وخبيرً عديد من بما في ذلك مجلة ماليّة الأعمال والمحاسبة, المجلة الدولية للتنبؤ, ومجلة المحاسبة البريطانية, كما يعمل مُستشارً
 .البنوك والشركات والهيئات المهنية في مجالات الماليّة والعقارات والاقتصاد القياسي
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 

 ١٠  ..............................................  )   كيفيّة إنشاء سلسلة قيم حقيقيّة من خلال سلسلة قيم اسمية١٫١الجدول رقم (
ل التراكمي وعدد ساعات الدراسة٢٫١الجدول رقم (  ٣٢  ..................................................  )   عيِّنة من بيانات المعدَّ
 ٩٠  ...............................  لتحفيز طريقة تقدير المربعات الصغر￯ العادية XXX)   عيّنة بيانات الصندوق ٣٫١الجدول رقم (
 ١١٠  ............................................  ) القيم الحرجة للتوزيع الطبيعي مقابل القيم الحرجة للتوزيع تي٣٫٢الجدول رقم (
 ١١٨  ............................................  )   تصنيف أخطاء إختبار الفرضيات والإستنتاجات الصحيحة٣٫٣الجدول رقم (
 ١٢١  ...............................................  )٣٤,٣جزة عن نتائج الإنحدار المقدرة لـ ()   إحصاءات مو٣٫٤الجدول رقم (
 ١٢٣  ................  ٢٠٠٠مايو −١٩٧٩)  إحصاءات موجزة عن عوائد صناديق حصص الإستثمار للفترة يناير٣٫٥الجدول رقم (
 مايو – ١٩٧٩)   نتائج إنحدار نموذج تسعير الأصول الرأسمالية لعوائد صناديق حصص  الإستثمار, يناير ٣٫٦الجدول رقم (
١٢٤  .................................................................................................................  ٢٠٠٠ 

فرط في سوق الأوراق المالية في المملكة المتّحدة?٣٫٧الجدول رقم (  ١٢٧  .................................  ) هل هناك تأثير رد فعل مُ
 ١٢٩  ..............................................................  )   جزء من نتائج  إفيوز للإنحدار مرة أخر٣٫٨￯الجدول رقم (
 ١٦٣الشهري بالدولار الكندي.  المتغيرّ التابع: قيمة الإيجار ١٩٩٠)   نموذج المنفعة لقيم الإيجار في مدينة الكيبك, ٤٫١الجدول رقم (
ي للصندوق ماجلان٤٫٢الجدول رقم (  ١٧١  ............................ ) نتائج إنحدار المربعات الصغر￯ العاديّة والإنحدار الكمّ
 ١٧٩  ....................  ١٩٧٠−١٩٦٢) القيم الذاتيّة المرتبة للمكونات الرئيسيّة لأسعار الفائدة  الهولنديّة بين أ٤٫١الجدول رقم (
ل والثاني لأسعار الفائدة الهولنديّة بين ) التشبعات أ٤٫٢الجدول رقم ( ن الرئيسي الأوّ  ١٨٠  ..........  ١٩٧٠−١٩٦٢العامليّة للمكوّ
 ١٩٥  ...........................................................  )   إنشاء سلاسل القيم المتباطئة والفروق الأولى٥٫١الجدول رقم (
دات وآثار التصنيفات الائتمانية السيادية٥٫٢الجدول رقم ( دِّ  ٢٤٨  .............................................................  ) محُ
 ٢٥٠  ...................................................   المعلومات المتاحة للعموم?) هل تُضاف التصنيفات إلى٥٫٣الجدول رقم (
 ٢٥٢  .......................................................  ) ما الذي يحدد ردود الفعل على إعلان التصنيفات?٥٫٤الجدول رقم (
 ٢٩٠  ..............................................................  ) نتائج اختبار تعادل أسعار الفائدة المكشوفة٦٫١الجدول رقم (
 ٣٠٠  .....................................................................................  ) تجميع أخطاء التنبؤ٦٫٢الجدول رقم (
 ٣٣٣  ..........................................  شراء وحجم التداول) انحدار هامش سعر الشراء والبيع لعقود ال٧٫١الجدول رقم (
 ٣٣٣  ...........................................  ) انحدار هامش سعر الشراء والبيع لعقود البيع وحجم التداول٧٫٢الجدول رقم (
 ٣٤٦  ...............................  ) اختبارات سببية جرانجر والقيود الضمنية على نماذج متجه الانحدار الذاتي٧٫٣الجدول رقم (
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 ٣٥٢  ................................................  كة) مستويات المعنوية الحدية المرتبطة باختبارات إف المشتر٧٫٤الجدول رقم (
 ٣٥٣  ...........................................................  ) تحليلات التباين لبواقي مؤشر قطاع العقارات٧٫٥الجدول رقم (
 ٣٧٢  .........................................  )٣٧٣ص  ١٩٧٦فولر (فولر,  −) القيم الحرجة لاختبارات ديكي٨٫١الجدول رقم (
 ٣٧٨  ...................  ) اختبارات متكررة لجذر الوحدة في أسعار الفائدة تأخذ في الاعتبار الانقطاعات الهيكلية٨٫٢الجدول رقم (

 ٣٩١  ..........................  عالية التكرار FTSE بيانات وعوائد أسعار  لوغاريتم على فولر–) اختبارات ديكي٨٫٣رقم (الجدول 
 ٣٩٢  ...........  عالية التكرار FTSE) المعادلة المقدرة للتكامل المشترك المحتمل واختبار  التكامل المشترك لبيانات ٨٫٤الجدول رقم (
 ٣٩٢  ................................................  الية التكرارع FTSE) نموذج تصحيح الخطأ المقدر لبيانات ٨٫٥الجدول رقم (
 ٣٩٣  ...........................................................................  ) مقارنة دقة التنبؤ خارج العينة٨٫٦الجدول رقم (
 ٣٩٥  ....................................................  ) ربحية تداول نموذج تصحيح الخطأ بتكلفة الاحتفاظ٨٫٧الجدول رقم (
 ٤٠٢  .....................................  ) اختبارات التكامل المشترك لتعادل القوة الشرائية على بيانات أوروبية٨٫٨الجدول رقم (
 ٤٠٣  ......................................................  لر لمؤشرات السندات الدوليةفو −) اختبارات ديكي٨٫٩الجدول رقم (
 ٤٠٤  .........................................  ) اختبارات التكامل المشترك لأزواج مؤشرات السندات الدولية٨٫١٠الجدول رقم (
 ٤٠٤  ........................................  ) اختبارات جوهانسن للتكامل المشترك لعوائد السندات الدولية٨٫١١الجدول رقم (
 ٤٠٦  .......................................  السندات الدولية) تحليلات التباين لـمتجه الانحدار الذاتي لعوائد ٨٫١٢الجدول رقم (
 ٤٠٧  ....................................  ) الاستجابات النبضية لمتجه الانحدار الذاتي لعوائد السندات الدولية٨٫١٣الجدول رقم (
 ٤١٠  .......  ) اختبارات فرضية التوقعات باستخدام منحنى العوائد الأمريكية بقسيمة  صفرية ولبيانات شهرية٨٫١٤الجدول رقم (
قابل ال GARCH)   النموذج ٩٫١الجدول رقم (  ٤٦٧  ..............................................................  تقلب الضمنيمُ
قابل التقلب الضمني GARCH)   النموذج ٩٫٢الجدول رقم (  ٤٦٨  ..............................................................  مُ
 ٤٧٠  ................................................  )   القوة التنبؤية خارج العيّنة للتنبؤات بالتقلب الأسبوعي٩٫٣الجدول رقم (
 ٤٧١  ......................................  )   مقارنات محتو￯ المعلومات النسبي للتنبؤات بالتقلب خارج العيّنة٩٫٤الجدول رقم (
 ٤٨٨  ...................................................  فعالية التحوط: إحصاءات مُوجزة عن عوائد المحافظ)  ٩٫٥الجدول رقم (
 ٥٠٨  ................................................................  ) قيم ومعنويات معاملات أيام الأسبوع١٠٫١الجدول رقم (
ات وهمية تفاعلية ومتغيرّ بديل عن المخاطرة١٠٫٢الجدول رقم (  ٥١٠  ......................  )  تأثيرات يوم الأسبوع مع إدراج متغيرّ
رة لنموذج ماركوف ل١٠٫٣الجدول رقم (  ٥١٦  .................................  تبديل النظام لأسعار الصرف الحقيقيّة)  القيم المقدّ
رة لنموذج ماركوف لتبديل النظام لأسعار الصرف الحقيقيّة١٠٫٤الجدول رقم (  ٥١٩  .................................  )  القيم المقدّ
 ٥٢٨  ............................  لنمذجة سعر صرف الفرنك الفرنسي مقابل المارك الألماني SETAR) النموذج ١٠٫٥الجدول رقم (
قابل المارك الألماني) دقّة التنبؤ بسعر صرف ١٠٫٦الجدول رقم (  ٥٢٩  ............................................  الفرنك الفرنسي مُ
 ٥٣١  ....................................................................  ) للأساس٣(AR)  النموذج الخطّي ١٠٫٧الجدول رقم (
 ٥٣٢  ............................................................  بعتبتين لنمذجة الأساس SETAR)  النموذج ١٠٫٨الجدول رقم (
 ٥٤٥  ................................  ) اختبارات توازن السوق المصرفيّة باستخدام نموذج البانل بتأثيرات ثابتة١١٫١الجدول رقم (



 مم  قائمة الجداول    

 ٥٤٦  ..............................  ) اختبارات المنافسة في القطاع المصرفي باستخدام نماذج البانل بتأثيرات ثابتة١١٫٢الجدول رقم (
 ٥٥١  .............. ) نتائج انحدار البانل بتأثيرات عشوائية لاستقرار الائتمان في بنوك أوروبا الوسطى والشرقية١١٫٣الجدول رقم (
 ٥٦٤  ............................  المالي والنمو الاقتصادي )نتائج اختبار جذر الوحدة على بيانات البانل للتطور١١٫٤الجدول رقم (
 ٥٦٥  ................................ ) نتائج اختبار التكامل المشترك للبانل بين النمو الاقتصادي والتطور المالي١١٫٥الجدول رقم (
 ٥٧٦  ..............................................................  ) تقدير لوجيت لاحتمال التمويل الخارجي١٢٫١الجدول رقم (
د الحدود لنوع التمويل الخارجي١٢٫٢الجدول رقم ( تعدّ  ٥٨٥  ..........................................  ) تقدير النموذج لوجيت مُ
دات التصنيفات الائتمانيّة١٢٫٣الجدول رقم (  ٥٨٩  ...........................................  ) نتائج النموذج بروبيت المرتّب لمحدّ
دات التصنيفات الائتمانيّة١٢٫٤الجدول رقم ( دّ  ٥٩٠) النموذج بروبيت المرتّب ذو المرحلتين الذي  يأخذ في الاعتبار تحيّز الانتقاء في محُ
 ٦٠٠  ......................  ذج لوجيت وبروبيت لاحتمال فشل الحصول على الماجستير) التأثيرات الهامشية للنما١٢٫٥الجدول رقم (
رة لعوائد العقود المستقبلية للعملات EGARCH) قيم النموذج ١٣٫١الجدول رقم (  ٦٢٨  .....................................  المقدّ
رة لتقلب الانحدار الذاتي لعوائد العقود المستقبلية  للعملات١٣٫٢الجدول رقم (  ٦٢٩  ................................  )  القيم المقدّ
 ٦٣٢  .  دنى لمتطلبات مخاطر رأس المال لعقود العملات المستقبلية كنسبة مئوية من القيمة الأولية للمركز) الحد الأ١٣٫٣الجدول رقم (
 ٦٤٣  ......................................................  )  قائمة بالمجلات في مجال الماليَّة والاقتصاد القياسي١٤٫١الجدول رقم (
 ٦٤٧  ..................................................................  )  مواقع إنترنت مفيدة للأدبيات الماليَّة١٤٫٢الجدول رقم (
 ٦٦٧  .......................................  فاما وماكبث عن اختبار نموذج تسعير الأصول الرأسماليَّة )   نتائج١٤٫٣الجدول رقم (
ل عليها باستخدام إفيوز−) نتائج إجراء فاما١٤٫٤الجدول رقم (  ٦٧٥  ..............................................  ماكبث المتحصّ
 ٦٧٦  ...........................................................  ) هيكل مقترح لأطروحة أو مشروع نموذجي١٤٫٥الجدول رقم (
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 

 ١٧  ...................................................................................  ) إنشاء ملف عمل.١٫١لقطة الشاشة رقم (
 ١٨  ........................................  .٣إلى  ١الشاشات من  −) استيراد بيانات إكسل إلى ملف العمل١٫٢لقطة الشاشة رقم (
 ١٩  ......................................................  التي تم تحميلها.) ملف العمل المتضمن للبيانات ١٫٣لقطة الشاشة رقم (
 ٢١  .........................................................................  ) إحصاءات موجزة لسلسلة.١٫٤لقطة الشاشة رقم (
 ٢٢  ...................................................................................  ) رسم بياني خطي.١٫٥لقطة الشاشة رقم (
 ٥٦  ..........................................................  ) إعداد مصفوفة التباين والتغاير داخل إكسل٢٫١لقطة الشاشة رقم (
 ٥٨  ......................................................  ) اللوحة الجدوليَّة المستخدمة في بناء الحد الكفء٢٫٢لقطة الشاشة رقم (

 ٥٩  ..................................................................................  Solver) إكمال نافذة ٢٫٣رقم (لقطة الشاشة 
 ٦٠  .........................................................................  )  الرسم البياني للحد الكفء٢٫٤لقطة الشاشة رقم (
 ٦١  ..................................................  )   الرسم البياني للحد الكفء وخط سوق رأس المال٢٫٥لقطة الشاشة رقم (
 ٧٤  .............................................................  )   عيِّنة من الإحصاءات الموجزة في إفيوز.٢٫٦لقطة الشاشة رقم (
خة داخل إفيوز) كيفية استعراض ال٣٫١لقطة الشاشة رقم (  ٩٥  ........................................................  بيانات المؤرَّ
 ٩٧  ....................................................  ) إحصاءات موجزة للسلاسل الفورية والمستقبليّة.٣٫٢لقطة الشاشة رقم (
 ٩٧  ................................................................................  )   نافذة تقدير المعادلة.٣٫٣لقطة الشاشة رقم (
 ٩٨  ......................................................................................  )   نتائج التقدير.٣٫٤لقطة الشاشة رقم (
 ١٣٣  ..................................................................................  ) رسم للسلسلتين٣٫٥لقطة الشاشة رقم (
ج) ٤٫١لقطة الشاشة رقم ( عادلة الإجراء المتدرِّ  ١٥٤  ................................................................  نافذة تقدير مُ
ج.٤٫٢لقطة الشاشة رقم (  ١٥٥  ..............................................................  ) نافذة خيارات تقدير الإجراء المتدرِّ
ي.٤٫٣لقطة الشاشة رقم (  ١٧٣  ......................................................................  ) نافذة تقدير الانحدار الكمِّ
نات الرئيسة داخل إفيوز.٤٫٤لقطة الشاشة رقم (  ١٨٢  ........................................................  ) إجراء تحليل المكوِّ
 ١٩٤  ..........................................................................  نافذة خيارات الانحدار.) ٥٫١لقطة الشاشة رقم (
 ٢١٦  .......................................................................  ) نتائج اختبار عدم الاعتدال.٥٫٢لقطة الشاشة رقم (
رة.٥٫٣لقطة الشاشة رقم (  ٢٢٠  ..............................................  ) بواقي الانحدار, سلاسل القيم الفعليَّة والقيم المقدَّ
 ٢٣٨  ...................................................................  ) اختبار تشاو لاستقرار المعلمات.٥٫٤لقطة الشاشة رقم (
رة) رسم القيم المقدَّ ٥٫٥لقطة الشاشة رقم (  ٢٤٠  .............................................................  رة للمعاملات المتكرِّ
 ٢٤١  ...................................................................  .CUSUM) الرسم البياني لاختبار ٥٫٦لقطة الشاشة رقم (
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 ٢٨٤  .............................................................................  ) تقدير تصوير الارتباط٦٫١لقطة الشاشة رقم (
 ٣٠٥  ...............................................................  ) الخيارات المتاحة عند إعداد التنبؤات٦٫٢لقطة الشاشة رقم (
 ٣٠٦  ..............................................  أسعار المساكن ) التنبؤات الديناميكيَّة لنسبة التغيرات في٦٫٣لقطة الشاشة رقم (
ات في أسعار المساكن٦٫٤لقطة الشاشة رقم (  ٣٠٧  .............................................  ) التنبؤات الإستاتيكيَّة لنسبة التغيرُ
 ٣٠٨  .........................................................................  ) تقدير نماذج التمهيد الأسيّ ٦٫٥لقطة الشاشة رقم (
 ٣٣٥  .............................................................................  ) تقدير معادلة التضخم٧٫١لقطة الشاشة رقم (
 ٣٣٨  .............................................................................. rsandp) تقدير المعادلة ٧٫٢لقطة الشاشة رقم (

 ٣٥٥  .............................................................  ) شاشة مدخلات متجه الانحدار الذاتي٧٫٣اشة رقم (لقطة الش
 ٣٥٩  .........................................................  VAR) إنشاء الاستجابات النبضيَّة للنموذج ٧٫٤لقطة الشاشة رقم (
عة للاستجابات النبضيَّة٧٫٥لقطة الشاشة رقم (  ٣٥٩  .......................................................  ) الرسوم البيانية المجمَّ
 ٣٦٠  ..................................................................  ) الرسوم البيانية لتحليلات التباين٧٫٦لقطة الشاشة رقم (

 ٣٨٠  ..........................................................  ) قائمة الخيارات لاختبارات جذر الوحدة.٨٫١اشة رقم (لقطة الش
د من السكون.٨٫٢لقطة الشاشة رقم ( زة للتأكُّ  ٤١١  .........................................  ) الرسم البياني للبواقي الفعليَّة والمجهَّ
 ٤١٤  ................................................................  ) اختبار جوهانسن للتكامل المشترك.٨٫٣لقطة الشاشة رقم (
 ٤١٩  .............................................  لاختبارات جوهانسن.) توصيف متجه الانحدار الذاتي ٨٫٤لقطة الشاشة رقم (
 ٤٤٧  ..................................................................  .GARCH) تقدير نموذج من النوع ٩٫١لقطة الشاشة رقم (
 ٤٤٨  ................................................................  .GARCH)  خيارات تقدير النموذج ٩٫٢لقطة الشاشة رقم (
 ٤٦١  .................................................................  GARCH)   التنبؤ باستخدام النماذج ٩٫٣لقطة الشاشة رقم (
 ٤٦١  .............................................................  )   التنبؤات الديناميكيَّة للتباين الشرطي٩٫٤لقطة الشاشة رقم (
 ٤٦١  .................................................................  )   التنبؤات الساكنة للتباين الشرطي٩٫٥لقطة الشاشة رقم (
 ٤٩١  ....................................................................................  )   إعداد النظام.٩٫٦لقطة الشاشة رقم (
ات. GARCH)   خيارات تقدير النموذج ٩٫٧لقطة الشاشة رقم ( دة المتغيرِّ تعدّ  ٤٩٢  ..............................................  مُ
 ٥٢١  ..........................................................  ) تقديــر نموذج ماركوف لتبديل النظام.١٠٫١لقطة الشاشة رقم (
دة موجودة في الأنظمة ١٠٫٢م (لقطة الشاشة رق  ٥٢٣  ......................................................  .٢و  ١) احتمالات ممهّ

 ٥٥٣  ...................................................................  ) نافذة إنشاء ملف عمل للبانل.١١٫١لقطة الشاشة رقم (
 ٥٥٤  ..................................................................  )  نافذة هيكل ملف عمل البانل.١١٫٢لقطة الشاشة رقم (
 ٥٦٧  ................................................................  ) نافذة اختبار جذر الوحدة للبانل.١١٫٣لقطة الشاشة رقم (
ات التابعة المحدودة.) نافذة تقدي١٢٫١لقطة الشاشة رقم (  ٥٩٧  ..................................................  ر المعادلة للمتغيرِّ
ات التابعة المحدودة.١٢٫٢لقطة الشاشة رقم (  ٥٩٧  ..............................................  ) خيارات تقدير المعادلة للمتغيرِّ
 ٦١٧  ............................................................................  )  تشغيل برنامج إفيوز١٣٫١لقطة الشاشة رقم (
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