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  المالية  المحفظة  إدارة مقياس في العادية الدورة  امتحان
 

 ط( ا نق   5) :   الأول التمرين  

 : أن هن بر

- +VAR(X)2) =(E(X))2E(X  :حيث(X)   متغير عشوائي 

- yβ+bxβ=apβ  :حيثX  وY  أصلين ماليين ذو مخاطرة وβ  .مقياس المخاطرة 

- E(XY)= COV(X;Y)+ E(X)+ E(Y)   :حيث(X)   و(Y) ان.عشوائي ان متغير  

 نقاط(   21 :  ) الثاني   تمرين ال 

 

 حسب حالة الإقتصاد الموضحة في الجدول أدناه: العائدات المتوقعة   A،B ،Cللأسهم 

 الحالة  الاحتمال   (%)(  Aعائد الأصل ) (%) (  Bعائد الأصل )  (%) ( Cعائد الأصل )

 رواج  30% 15 20 10

 طبيعي  50% 10 8 12

 ركود  20% 5 2 4

 تباين مشترك الموالية: -التباين بعد تحليل البيانات التاريخية، تم حساب مصفوفة 

∑ = |

𝜎𝐴𝐴 𝜎𝐴𝐵 𝜎𝐴𝐶
𝜎𝐴𝐵 𝜎𝐵𝐵 𝜎𝐵𝐶
𝜎𝐴𝐶 𝜎𝐵𝐶 𝜎𝐶𝐶

| = |
0.0025 0.0010 0.0012
0.0010 0.0040 0.0018
0.0012 0.0018 0.0036

| 

 المطلوب: 

 لكل أصل مالي.  العائد المتوقع. أحسب  1

 % 60(: Bالأصل )و  40%(:  Aالأصل )  (. نسب الأوزان كما يلي:B( والأصل ) Aمن الأصل ) مكونة  P1محفظة   تباينو  عائد  أحسب. 2

 ة ذات الأدنى تباين. المحفظ  في المحفظة ذات الأدنى تباين. أحسب عائد وتباين Bو  A. أوجد أوزان الأصلين الماليين 3

 المحفظة.  عائد وتباين. أحسب لكل أصل( 1/3تتكون من الأصول الثلاثة بأوزان متساوية ) P2تم إنشاء محفظة . 3

 . P2والمحفظة   1Pلمحفظة ل التباين المشترك. أحسب  4

 نقاط(   3 التمرين الثالث:  ) 

 ( دون شرح. CAPMأذكر فرضيات نموذج تسعير الأصول الرأس مالية )

 . 0,0001تقرب الأرقام إلى   ملاحظة:

  

 -أم البواقي –جامعة العربي بن مهيدي 
 التجارية وعلوم التسيير العلوم كلية العلوم الاقتصادية و 

 العلوم المالية والمحاسبة قسم  
 

 01/2025/ 18:  يوم

 2025 - 2024السنة الجامعية: 
 أولى ماستر سنة  المستوى:  

 ة المؤسسة مالي التخصص:
 ساعة ونصف المدة: 

 
 

   بالتوفيق
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   المالية الأسواق   مقياس في العادية الدورة متحانلا النموذجية  الإجابة
 نقاط(   5التمرين الأول:  ) 

 : أن هن بر

- +VAR(X)2) =(E(X))2E(X  :حيث(X)   متغير عشوائي : 

 

- yβ+bxβ=apβ  :حيثX  وY  أصلين ماليين ذو مخاطرة وβ مقياس المخاطرة : 

 

 

- E(XY)= COV(X;Y)+ E(X)+ E(Y)   :حيث(X)   و(Y) عشوائيان ان متغير : 

 2025 - 2024السنة الجامعية: 
 المستوى: سنة ثالثة 

 التخصص: مالية المؤسسة 
 

 

 -أم البواقي –جامعة العربي بن مهيدي 
 التجارية وعلوم التسيير العلوم كلية العلوم الاقتصادية و 

 العلوم المالية والمحاسبةقسم  
 

 



  

 2 من  3 صفحة
 

 ( ة نقط   21 التمرين الثاني:  ) 

 ن(   1.5. حساب العائد المتوقع لكل أصل مالي )1

 الصيغة : 

E(R) = Σ Pᵢ × Rᵢ 

 حساب العوائد: 

- E(R_A) = (0.30 × 15) + (0.50 × 10) + (0.20 × 5) = 10.5% 

- E(R_B) = (0.30 × 20) + (0.50 × 8) + (0.20 × 2) = 10.4% 

- E(R_C) = (0.30 × 10) + (0.50 × 12) + (0.20 × 4) = 9.8% 

 ن(   2)  (P1). حساب عائد وتباين المحفظة  2

w_A = 0.40, w_B = 0.60 

 حساب العائد: 

E(R_P1) = w_A × E(R_A) + w_B × E(R_B) 

E(R_P1) = (0.40 × 10.5) + (0.60 × 10.4) = 10.44% 

 حساب التباين: 

σ²_P1 = w_A² × σ²_A + w_B² × σ²_B + 2 × w_A × w_B × Cov(A, B) 

σ²_P1 = (0.40² × 0.0025) + (0.60² × 0.0040( + )2  ×0.40  ×0.60  ×0.0010 ) 

σ²_P1 = 0.00232 

 ن(   3.5)  . أوزان المحفظة ذات التباين الأدنى 3

 الصيغة : 

w_A = (σ²_B - Cov(A, B)) / (σ²_A + σ²_B - 2 × Cov(A, B)) 

   حساب الأوزان: 

w_A = 0.666, w_B = 0.333 

 حساب العائد: 

E(R_minVar) = w_A × E(R_A) + w_B × E(R_B) 

E(R_minVar) = 10.454% 

 

 حساب التباين: 

σ²_minVar = w_A² × σ²_A + w_B² × σ²_B + 2 × w_A × w_B × Cov(A, B) 

σ²_minVar = 0.00207 

 نP2  (3   ). حساب عائد وتباين المحفظة  4

 الأوزان: 

w_A = w_B = w_C = 1/3 

 حساب العائد: 

E(R_P2) = (1/3) × (E(R_A) + E(R_B) + E(R_C)) = 10.233% 

 حساب التباين باستخدام المصفوفة: 



  

 2 من  4 صفحة
 

σ²_P2 = Wᵀ × CovMatrix × W 

σ²_P2 = 0.00201 

 نP2   (2 )و   P1. التباين المشترك بين المحفظتين  5

Cov(P1, P2) = W₁ᵀ × CovMatrix × W₂ 

Cov(P1, P2) = 0.002 

 

 نقاط(   3 التمرين الثالث:  ) 

 ( دون شرح. CAPMفرضيات نموذج تسعير الأصول الرأس مالية )

 .ظيم المنفعة المتوقعة لثروتهمالمستثمرون هم أف ارد يكرهون المخاطرة ويهدفون إلى تع  −

السوق − لوحده على الأسعار في  يؤثر  أن  يمكن لأي مستثمر  التوقعات نفسها    ولجميع   (Price Taker) لا  المستثمرين 

 .الطبيعي اتجاه العائد المستقبلي للأصل المالي، بحيث يتبع هذا العائد التوزيع

للمست − يمكن  بحيث  المخاطر  خالي من  مالي  أصل  غيريوجد  مبلغ  والاقتراض  الإقراض  الأصل    ثمرين  بمعدل  محدودة 

 .الخالي من المخاطر

 .كمية الأصول المالية في السوق ثابتة وقابلة للتجزئة وعند التوازن كل الأصول يتم تداولها −

 .نفسه  سعر الإق ارض يساوي سعر الاقت ارض والمعلومات متاحة لجميع المستثمرين مجانا وفي الوقت −

 ( Short Sellingلا توجد ضرائب ولا توجد قواعد تنظيمية أو قوانين تمنع البيع على المكشوف  ) −

 
 

 

 

 


