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  الاستثمار وكيفية قياسهاةعائد ومخاطر
 

 
 

ت: المحىز الأول    حظاب العائد والمخاطس للمحفظت الاطدثمازٍ

 

ً زقم   .1جمسٍ

والظهم  (B)والظهم  (A)الظهم : ماليت  اطدثمازيت مكىهت مً زلار أصىل ةمدفظهدىاول بالخدليل 

(C)  وبدزجت %  20 ،%15 ،%18غائد مخىكؼ غلى الترجيب  بغلى الخىالج و% 50، % 30،% 20بيظبت

 غلى الخىالج  0.09،  0.11 ،0.07 ةمساطس

: االإطلىب جدديد ما يلج 

الػائد غلى الاطدثماز االإسجح للمدفظت  .1

االإساطسة االإسجحت للمدفظت   .2

الإحابت 

 :يمكً أن هجمؼ االإػطياث فج الجدول الخالج

( σ)المخاطس المخىقعت ( r)العائد المخىقع ( w)الىشن اليظبي الأصىل 

 0.20 0.18 0.07 (A)الظهم 

 0.30 0.15 0.11 (B)الظهم 

 0.50 0.20 0.09 (C)الظهم 
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  :لخدديد الػائد االإسجح للمدفظت يخم اطخسدام الىمىذج السياض ي الأحي  .1





3

1i
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  (0.50 × 0.20 ( + ) 0.30 × 0.15  )  + (0.20 × 0.18 ) E(R) =     

0.1 +0.045  + 0.036 =           

= 18,1%                        

 : للمدفظت يخم اطخسدام الىمىذج السياض ي الأحي االإسجحتلخدديد االإساطس  .2

  االإساطس كما يلجازجباا رخكىن             بما أن الأطهم ليع بها 
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ً زقم   . 2جمسٍ

مدفظت اطدثمازيت جخكىن مً طهمين خظب الجدول االإىضح  

( σ)المخاطس المخىقعت ( A)العائد المخىقع القيمت الظىقيت  الأصىل 

 A 30000 0.15 0.05الظهم 

 B 70000 0.12 0.09الظهم 

: المطلىب 

جدديد الػائد االإسجح للمدفظت وكرلك االإساطسة االإسجحت فج خالت غدم وجىد ازجباا بين  .1

 .الظهمين

 وبليمت A , Bماذا يددر للمساطسة إذا كان مػامل الازجباا بين الظهمين  .2
ً
 0.2 مىجبا

 وبىفع الليمت A , Bماذا يددر للمساطسة إذا كان مػامل الازجباا بين الظهمين  .3
ً
 0.2 طالبا

 

 الإحابت

اجمالى الليمت الظىكيت للأصىل ÷ الليمت الظىكيت للأصل = الىشن اليظبي لكل طهم 

 A = 30000 ÷ 100000 = 0.3الىشن اليظبي للظهم 

 B = 70000 ÷ 100000 = 0.7الىشن اليظبي للظهم 

( σ)المخاطس المخىقعت ( r)العائد المخىقع ( w)الىشن اليظبي الأصىل 

 0.3 0.15 0.05( A)الظهم 

 0.7 0.12 0.09( B)الظهم 
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: لخدديد الػائد االإسجح للمدفظت يخم اطخسدام الىمىذج السياض ي الأحي  .1
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12,9% =( 0.12 × 0.7 )    + (0.15  × 0.3)=  

 

 :لخدديد االإساطس االإسجحه للمدفظت يخم اطخسدام الىمىذج السياض ي الأحي  .2
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 المخاطس كما ًلي ازجتاا  ختىن بما أن الأطهم ليع بها 
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 وبليمت B و Aماذا يددر للمساطسة إذا كان مػامل الازجباا بين الظهمين 
ً
 0.2 مىجبا

 :بما أن الأطهم بها ازجباا  رخكىن االإساطس كما يلج
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 وبليمت , ماذا يددر للمساطسة إذا كان مػامل الازجباا بين الظهمين أ 
ً
 0.2ب طالبا

بما أن الأطهم بها ازجباا  رخكىن االإساطس كما يلج 
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**   **   **   **   **   **   **   **   ** 
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ق معامل بيخا : المحىز الثاوي  ت عً طسٍ الخيتؤ بمخاطس المحفظت الاطدثمازٍ
 

 مػامل بيخا هى ملداز الخغير اليظبي االإخىكؼ خدوزه فج غائد االإدفظت باللياض للخغير الحادر :جركير 

 . مخىطط غائد الظهم الظىقج فج

 

ً زقم   . 3جمسٍ

 

: ما يلى بياهاث غً مدفظت اطدثمازيت جمخلكها ػسكت مً ػسكاث الاطدثماز 

( β)معامل القيمت الظىقيت الأصىل 

 3 50000أطهم غاديت  

 4 30000أطهم ممخاشة 

 0.5 40000طىداث كصيرة الأجل 

 0.6 20000طىداث غلازيت 

 0.2 60000ذهب 

: االإطلىب ما يلج 

. االإسجح للمدفظت الاطدثمازيت  (β)جدديد مػامل  .1

باغخبازك مديس للمدفظت وكد جىارسث لديك مػلىماث غً اهخػاغ الظىق االإالج يصاخبه  .2

 أوهل طيىػكع ذلك غلى الػائد االإسجح للمدفظت بالصيادة % 8شيادة فج الػائد بمػدل 

 .بالاهسفاض؟ وما ملداز الصيادة أو الاهسفاض الرو جخىكػه 

 أو% 20بارتراض اهك فج طىء االإػلىماث الظابلت جطمذ لصيادة فج الػائد االإخىكؼ بمػدل  .3

 للأداة الاطدثمازيت الجديدة ؟ (B)الأدواث فج االإدفظت يمكً اطدبدالها وما مػامل 

 

الإحابت 

. االإسجح للمدفظت الاطدثمازيت  (β)جدديد مػامل  .1

:  يخم اطخسدام الىمىذج الآوي  (β)لحظاب مػامل 

( β)مػامل × مجمىع الليمت الظىكيت          

β = *----------------------------------------------------- 

مجمىع الليمت الظىكيت 
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( β)كيمت ( B)مػامل الليمت الظىكيت الأصىل 

 150000 3 50000أطهم غاديت  

 120000 4 30000أطهم ممخاشة 

 20000 0.5 40000طىداث كصيرة الأجل 

 12000 0.6 20000طىداث غلازيت 

 12000 0.2 60000ذهب 

 314000  200000المجمىع 

     

                   314000        

 β = *--------------------    =1.57 

                 200000 

*  B×  الظىق فجمخىطط الػائد = الػائد االإسجح للمدفظت -  2

 : هىمظاويا  ()مػامل 

     
m

p
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R




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 % 12.56 = 1.57 × 8=الػائد االإسجح للمدفظت 

طيىػكع ذلك غلى الػائد % 8 يصاخبه شيادة فج الػائد بمػدل الرو اهخػاغ الظىق االإالج أنيخضح 

% 4.56 = 8 – 12.56= ملداز  بو االإسجح للمدفظت بالصيادة

 (الرهب  ) مػامل بيخا وهى فج أداةهى اكل % 20 الػائد إلى يمكً اطدبدالها للىصىل التي الأدواث- 3

 ( ABCأطهم )ويكىن بدلا منها 

 :الخالجويخم خظاب مػامل بيذ لهرا الأصل غلى الىدى 

m

p

R

R




 

Rp :  إليهمػدل الػائد االإطلىب الىصىل  

 Rm : مػدل الػائد فى الظىق

 

5,2
%8

%20
 

           

 

الخغير في عائد الىزقت  

 الخغير في عائد الظىو 
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( B)كيمت ( B)مػامل الليمت الظىكيت الأصىل 

 150000 3 50000أطهم غاديت  

 120000 4 30000أطهم ممخاشة 

 20000 0.5 40000طىداث كصيرة الأجل 

 12000 0.6 20000طىداث غلازيت 

 (االإخمم الحظابى) ABC 60000 3.3 198000أطهم 

 500000  200000المجمىع 

 

  β = 2.5* أنبما 

مجمىع الليمت الظىكيت  ×  * β ( =β) مجمىع كيمت إذن

 2.5 × 200000 = 500000( = β)مجمىع كيمت 

 ABC  =  198000 ÷ 60000 = 3.3للظهم  (β)مػامل 
 

**   **   **   **   **   **   **   **   ** 
.  5جمسيً زكم 

 : مً زمظت أصىل ماليت و خليليت خظب الجدول الخالجABCجخكىن مدفظت الؼسكت 

( β)مػامل الليمت الظىكيت الأصىل 

 3,5 120000أطهم غاديت  

 3 70000أطهم ممخاشة 

 0,5 80000 خكىميتطىداث 

 0,7 25000طىداث غلازيت 

 0,9 45000 غلازاث 

  340000المجمىع 

 
: المطلىب 

  االإدفظت (β)احظب بيخا  .1

هفترض جى س معلىماث عً زواج اقخصادي شامل للظىت القادمت ًدتعه زواج في طىو الخداول  .2

TADAWUL  حدد كيفيت طيخأثس عائد الحفظت مع هره المعلىماث. %10بمعدل 

ادة عائد المحفظت بمقداز  .3  ما هي الخطىاث التي ًجب إجتاعها لإعادة هيكلت %30لى زغتىا في شٍ

 للأصىل الجديدة التي جدل مدل أزسي؟   βمــا هي قيمت . المحفظت؟ 
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الحل  

 بيخا المحفظت  .1

 x Bالليمت ( B)مػامل   valueالليمت الظىكيتالأصىل 

 420000 3,5 120000أطهم غاديت  

 210000 3 70000أطهم ممخاشة 

 40000 0,5 80000 خكىميتطىداث 

 17500 0,7 25000طىداث غلازيت 

 40500 0,9 45000 غلازاث 

 728000  340000المجمىع 
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 جأثس المحفظت بمعلىماث الظىو  .2

mp RR  

%41,2114,21,0Rp  

ادة بيظتت %10إذا شاد وشاا طىو الأوزاو الماليت بـــ   ان معدل عائد المحفظت طيخجاوب مع هره الصٍ

 . اي جخغير ببعع حسكت الظىو .  21,41%

ادة في عائد المحفظت بيظتت  .3 % 30الخطىاث اللاشمت لخحقيق شٍ

%30R p                                           10%وRm  

3:                   بيخا المحفظت الجدًدة    
%10

%30
 

الأصل المساد حغييره هى الري لا ٌظاعد على جحقيق هرا الهدف و برلك ًتىن الأصل ذو معامل بيخا اقل و هى 

. طىداث الحتىمت

 = 340000  3 x     1020 000( = β)مجمىع كيمت 

 x Bالليمت ( B)مػامل   valueالليمت الظىكيتالأصىل 

 420000 3,5 120000أطهم غاديت  

 210000 3 70000أطهم ممخاشة 

 (االإخمم الحظابى) 332000 0,5 80000 خكىميتطىداث 

 17500 0,7 25000طىداث غلازيت 

 40500 0,9 45000 غلازاث 

 1020000  340000المجمىع 

 4,15 = 80000 ÷ 332000  =  للأصل الجديد( β)مػامل 
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ت: المحىز الثالث   قياض أداء مدًس المحفظت الاطدثمازٍ

 

  . 6جمسيً زكم 

ريما يلج مػلىماث غً مػدل الػائد االإسجح واالإساطسة االإسجحت لخمع مدارظ اطدثمازيت  
β  مػامل)%E(R) )%( σ  )االإدارظ الاطدثمازيت 

 1,2 2.5 6.2أ 

 2,3 1.6 4.1ب 

 0,8 0.5 6.9ج 

 2,2 5.7 7د 

 0,75 5.2 10هـ 

 

 : هجومػادلت زط الظىق % 4هى  (RF) مػدل الػائد غلى الاطدثماز غديم االإساطسة أنرئذا غلمذ 

E(R) = 3 + 0,7 σ 

: االإطلىب 

 index  Treynor و جساينر Sharpe indexو ػازبمؤػس باطخػمال جدديد أداء كل مدفظت -1

 .جىاشليا االإدارظ مديسو جسجيب أداء  -2

 ملبىل زملبىل، غج جيد، إلىجصييف هرا الأداء  -3

ــــــــابت  الؤج

جركير  

p

FR)R(E
indexSharpe




      و           

p

FR)R(E
indexTreynor




 

. يخم جدديد مؤػس الأداء باليظبت لكل مديس مدفظت بئطخسدام الىمىذج الخالج -1

                          6.2 - 4 

 0.88  = ----------------= االإدفظت أ  

                             2.5 

                                4.1 - 4 

 0.0625  = ----------------= االإدفظت ب  

                                 1.6 
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                              6.9 - 4 

 5.8    = --------------=  االإدفظت ج  

                                0.5 

                               7 - 4 

 0.53  = -------------=  االإدفظت د  

                               5.7 

                              10 - 4 

 1.15  = -------------=  االإدفظت هـ  

                                 5.2 

 هفع الخمش ي باليظبت إلى مؤػس جساينر 

بىاءا غلى ما جلدم يمكً جسجيب أداء مديسيً االإدارظ جىاشليا كما يلج - 2

مؤػس الأداء االإدفظت الترجيب 

 5.8ج  1

 1.15هـ  2

 0.88أ  3

 0.53د  4

 0.0625ب  5

 

 

جصييف هرا الأداء الى جيد ، ملبىل ،غير ملبىل -3

 مديسيً االإدارظ وظخسدم مػادلت زط الظىق  أداءلخصييف 

*  ر0.7+ 3* = ع

 (أ)جصييف أداء مديس االإدفظت 

( 2.5 × 0.7+ )3>  أم  < 6.2

 1.75+ 3>  أم  < 6.2

 (جيد  ) (أ) أداء مديس االإدفظت إذن    4.75 <  6.2

 (ب)جصييف أداء مديس االإدفظت 

( 1.6 × 0.7+ )3>  أم  < 4.1

 1.12+ 3>  أم  < 4.1

 (غير ملبىل  ) (ب)    اذن أداء مديس االإدفظت 4.12 >  4.1
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 (ج)جصييف أداء مديس االإدفظت 

( 0.5 × 0.7+ )3>  أم  < 6.9

 0.35+ 3>  أم  < 6.9

 (جيد  ) (ج)    اذن أداء مديس االإدفظت 3.35 <  6.9

 (د)جصييف أداء مديس االإدفظت 

( 5.7 × 0.7+ )3>  أم  < 7

 4+ 3>  أم  < 7

 (ملبىل  ) (د)    اذن أداء مديس االإدفظت 7 = 7

 (هـ)جصييف أداء مديس االإدفظت 

( 5.2 × 0.7+ )3>  أم  < 10

 3.64+ 3>  أم  < 10

 (جيد  ) (هـ) أداء مديس االإدفظت إذن    6.64 <  10

 : الجدول الاحىفجويمكً جلخيص الىخائج 

الترجيب  الأداءمظخىي  الأداءمؤػس االإدفظت 

 3جيد  0.88أ 

 5غير ملبىل  0.0625ب 

 1جيد  5.8ج 

 4ملبىل  0.53د 

 2جيد  1.15هـ 

 

 

 

 نهايت االإلف 


