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 المخاطر في المحفظة الأدتثمارية

 العائد والمخاطر في المحفظة الأدتثمارية
 

 من أهم أدوات قياس مخاطر المحفظة الاستثمارية: 

  .تباٌن عوائد المحفظة الاستثمارٌة 

  لعوائد المحفظة الاستثمارٌة .الانحراف المعٌاري 

  
ج ( التااً تتنااون من ااا  -ب -فٌمااا ٌ ااً البٌاناااص المارااة بملاااروعاص الاسااتثمارٌة   

 المحفظة الاستثمارٌة لإحدى اللارناص :  الملاروع  

 

 الوزن والعائد المتوقع لكل مشروع )%( الاحتمال الحالة الاقتصادية

 
 

 0.2وزن)ج(=  0.4وزن )ب(=   0.4وزن)أ(=

  %   12 10% %8 %30 ازدهار

 %6 % 6 %6 %40 ظروف عادية

 %1 % 2 %4 %30 انكماش

 

 :حساب عائد محفظة الاستثمار في كل الحالات الاقتصادية أولا ً : 
 

   0.3 [(0.4 × 0.8) +(0.4 ×0.1) + (0.2 × 0.12)]  =0.029= الأزدهار
 

  0.4[(0.4×0.06)+(0.4×0.06 )+(0.2×0.06)] =0.024= ظروف عادية

    [(0.4×0.04)+(0.4×0.02)+(0.2×0.01 ]=  0.3   انكماش
       

      
 

 المجموع

 

 مثال

 رابعـــةلالمحاضرة ا
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 تباين عائد المحفظة :

 

 )² = 0.0016 0.3(0.029-0.06)²+0.4(024-0.06)² +0.3(0.008-0.06= التباين

 

=المعياريف الأنحرا  التباٌن √ =          √ = 0.04                             

حساب التباٌن والانحراف المعٌاري ل محفظة عن طرٌق العلاقة بٌن الاستثماراص 
ة الاستثمارٌة وذلك من ملال حساب:التً تتلانل من ا المحفظ  

بٌن   ومعامل الارتباط ((covالانحراف الملاترك للاستثماراص  التغاٌر( 
 الاستثماراص.

 
  

 كونة من استثمارين :المحفظة الاستثمارية الم أولاً :

 (a- b) الانحراف المشترك )التغاير ( لمحفظة مكونة من استثمارين

         ∑  

 

   

                        

 
 

 حيث :

 (a , b لانحراف الملاترك لمحفظة منونة من ملاروعٌن ا         = 

Pi    = حتمال حدوث الحالة الأقترادٌة  i   إلى   1وٌتراوح منn 

Ra  = العائد الممنن الحرول ع ٌه من الاستثمار a )حالة  قترادٌة معٌنة ف ً 

Era   العائد المتوقع من الاستثمار = a )رة وهو عبا Ra×pa)  لنل الحالاص

 الاقترادٌة 

Rb    العائد الممنن الحرول ع ٌة من الاستثمار = b) فً حالة  قترادٌة معٌنة 

Erb   = العائد المتوقع من الاستثمار b)  وهو عبارة عن Rb×pb ) لنل الحالاص

 الاقترادٌة 
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استخدام عن الانحراف الملاترك بالرٌغة التالٌة عن طرٌق ٌمنن التعبٌرنذلك 

 معامل الارتباط بين المشاريع :

                        

 المعادلة السابقة نحسب معامل الارتباط بٌن الملاروعٌن:بحل 
        

       
 =       

 ( b( و  a= معامل الارتباط بٌن العائد المتوقع م الملاروعٌن              

 bو  a   الانحراف المعٌاري ل ملاروعٌن            =
 

 

 

     ثمارين يحسب كالأتي :المعياري لمحفظة استثمارية مكونة من استالانحراف 

√     
    

           
    

                              =           

 

 بما ٌعادل ا من المعادلة السابقة نحرل ع ى :         عن : وبالتعوٌض 

√     
    

           
    

                                =         

 

 

 فإنه ٌمنن حساب الانحراف المعٌاري لمحفظة استثمارٌة منونة منه وع ٌ

 رٌغتٌن السابقتٌن .ى الحدإباستثمارٌن 
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(  حدها ولاٌنن a.bٌن  تتنون من استثماروجود محفظة استثمارٌة حالة فً               

 ( عدٌم المماطر بمعنى ان الانحراف المعٌاري ل ذا الاستثمار = رفرbالاستثمار  

      

 
الرٌغة الرٌاضٌة لحساب الانحراف المعٌاري ل محفظة الاستثمارٌة تربح ع ى فإن 

 النحو التالً :

σ   √     
    

                
 
 
   

 
 

 1 +بين الاستثمارين = معامل الارتباط في حالة                

          
 

وٌعنً ذلك  ن التغٌر بالموجب  ه الحالة بان الارتباط بٌن الاستثمارٌن تامهذتعرف 

 وبنفس النسبة .نفس الأتجاه الاستثمارٌن تأمذ فً عوائد 

 

 

 

 1 - بين الاستثمارين =معامل الارتباط في حالة           

          
 

وٌعنً ذلك  ن التغٌر  لسالبباام تباط بٌن الاستثمارٌن ته الحالة بان الارهذتعرف 

 . وبنفس النسبةاتجاهٌن متعانسٌن الاستثمارٌن تأمذ فً عوائد 

 

 

 

 أ

 ب

 ج
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من الواحاد  راغرلنان  موجابحالة معامل الارتبااط باٌن الاساتثمارٌن فً                  

 (1+  الرحٌح

           

 
ولناان بنسااب نفااس الاتجاااه هااذه الحالااة  ن التغٌاار فااً عوائااد الاسااتثمارٌن تأمااذ تعنااً 

 ممت فة .

 

 
 

 

 (1-   من نبرلنن  سالبمل الارتباط بٌن الاستثمارٌن حالة معافً                   
 

           

 

بنسااب  نسااٌناتجاااهٌن متعاٌن تأمااذ ائااد الاسااتثمارعو فااًهااذه الحالااة  ن التغٌرتعنااً 

 ممت فة .

 

 

 

 

 

 د

 هـ


