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 
1 



 

11  


1 

 



2 

– 

 (

 



 

2 
             

 

21 
             

3 

                                                
1  2005

10 

-2 

2526200804 
3  32005294 
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22 




1 

23 
      

                

2 

  

              

 

  

             

 



 

 

 
              



           



 

 

                                                
1  1200532 
2 201023 
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1 






 

11 
               

1 

              

2 

     

3 

 4 



 

12 
          



 

  

  

      

)  (

                                                
-1 200979 

2- Bernard Barthélémy, Gestion des risques, Edition d’organistion, paris, 2000 , P 13. 
3  199795 

4- Vaughan, Emmett and another, Fundamentals of Risk and Insurance, Johnwiley & sons, 1999,P7. 
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

 

  

           

              

 



            

 

  

            





 

             





1 

  

            

2 

  

           

              

             

                                                
1  200325 26 

2- Louis Esch, Robert Kieffer et Theery Lopez, Asset et risk management, edition debook,1er edition، paris, 
2003, Les PP 28-29. 
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            

  

  

  



1 

  

        

 

  



 

2 
 

2-1- 
              



 

2 

 -2-2 



3 

                                                
1  .200853  

2- Sylvie de Coussergues, La gestion de la banque , Edition Dounud, 2eme édition, Paris, 1996, PP 202-
205. 
3- Erik Banks & Richard Dunn, Practical risk management.an executive guide to avoiding surprises and 
losses, John Wiley & Sons Ltd, England, 2003, P15.    
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3-2            

 

24          

1 

25           



2 

26 

27

              

3 

32        

 

 -  

           

                                                   

) σ 

σ 

 r i  i  

r:  

Pii 

-     

 

                                                
1    200  

2- M .Jura, Technique financière internationale,  Dounud , Paris.1999 , P147. 
3- Erik Banks and  Richard Dunn, Op, cit, P 22.  
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  

 

 σ  

 

σ 

r  

- BETA



            (1)  





1 

 

)rm (ri  Covaiance  i

 m    

Variance m   

Pim i  m   

iσ  

mσ . m   

 1989 Farrell 

             

 

 Farrell  18901989



18.52%11.93%

                                                
1- Josette peyrad, Op, Cit, P 32. 

  365 
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36.36%

1 

 

  

 





  



  



 

1" MEDAF " 

    1964 

196519732 

11 

 

  

 3 

       

 

  

 4 

                                                
1-BROUET.COBBAUT et GILLET. Van den BERG, Gestion de portefeuille, ediition de 
boeck,4e.edition.2004, paris, P 40. 
2- Pascal Alphonse etc,Gestion portefeuille et marches financiers,edition pearson, 2010, P 96. 
3- Aswath DAMODARAN. Finance d،enterprise.Edition de boeck.2 eme edition. paris.2005. P 238. 
4- Zvi Bodi et Robert Merton. Finance. Edition francaise.2 eme edition.paris 2005,P385. 
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  

 1 

             



        

 



   

             

 

1 

        

 

                             
                              

            
                                                                           

                            


2009197 

 (Rf)







22  

 
                                                

1- BROUET.COBBAUT et GILLET. Van den BERG, Op .cit, P159. 
2  197 
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12 
      

X 

X 1 

1 

Rf X)   RP= XRm+(1 

RP 

X 

 x 1             

    Rf 



x   

Rf).  x( RmRf+RP 

 2  

Rf)      βi(RmRf+Ri 

Ri 

Rf 

Rm 

Rf) (Rm 

βi 



            

 

 

                                                
1- P.Vernimmen. Op. cit.les PP 433-436. 
�



132  
   

2013 

  

medaf

1 

2 

   

Rm-Rf 

            

 

  

 

 

2010 

156 

    2 12        

           (Rf)  

Rf)=0 (Rm

 

2" medaf " 

 " medaf "

 

    

 

 β 

                                                
1- Ipid, PP 362-363. 
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             



 1 

3 Medaf 

" medaf "

 

31 
  

 β

       β 

 

  

 2 

            

 GARCHARCH 

  

 3 

32 

medaf



 

321 
  Douglas et LinterDouglas(1965) Linter(1968)

 

                                                
1  156 

2- Aswath  DAMODARAN, Op .cit, P 239. 
3- Ibid. PP 240-241.  
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  Douglas      3 

616   1926 1960    7  5
 

(1+Ri)= α0 + α1²σRi + α2σ (Ri RM)+εi 

 

α 

(1+Ri)i1 

²σRi 

σ(Ri Rm)i  

 57

 



 

  Linter         

         301    1954 

1963 

           

             β
 

   

1 

  Miller et(1972) Scholes  Miller et Scholes

600β



 

                                                
1  

200890 
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 (1972)  B. Jensen et scholes

 NYSE 1926 1966

  1931     5    

10β 

Rit-Rft =αj+βj(Rm.t – Rf.t) +εj.t 

αββ(1)

=0α1 

 (1973) Fama et Mac Beth

   "medaf"      Y2t.Y3tY1t

  7

  β 20   5 

4

 

  

 β 

 . 

RT=RS + (RM – RSR)+µT-βµm……………(23-2) 

   " MEDAF "

  



 

 



              

             

     

     

                                                
1- BROUET.COBBAUT et  GILLET. Van den BERG,Op.cit.P178.�
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  

             

 





 

-            

 

-             

 

- 

 

-  

-              

 

- 

. 

 

 

 


