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  فȌ الʸالॻةا الʲʸ إدارةمʲʯان الʗورة العادǻة في مॻɿاس  الإجاǺة الʹʦʸذجॻة لا
  

ول السؤال/  الأ العلامة  
4 

 
  
منحنى يوضح جميع التركيبات من العائد   :هو (Indifference Curve) خط السواء -1

تفضيلات المستثمر تجاه العلاقة بين    يمثلو  .والمخاطرة التي تعطي المستثمر نفس درجة الرضا 
  الكاره للمخاطرة.  فهو يعكس شخصية المستثمر  .العائد والمخاطرة

هو الخط المستقيم المماس  : (Capital Market Line – CML)  خط سوق رأس المال -2
ويمتاز بأنه    .والمحفظة السوقية  الأصل الخالي من الخطر  :يمثل أفضل توليفة بينو  .للحد الكفء

  .يحقق أفضل نسبة عائد إلى خطر
هو الجزء العلوي من المنحنى المقوس، ويمثل  :  (Efficient Frontier) الحد الكفء -3

و أقل خطر ممكن عند مستوى  أ  أعلى عائد ممكن عند مستوى خطر معين :المحافظ التي تحقق
  .ة أأي أن المحافظ الواقعة عليه هي محافظ كف  .عائد معين

  خط سوق رأس المال، :هي نقطة التماس بين: (Market Portfolio) المحفظة السوقية -4
  .، وتعد أفضل محفظة من حيث معيار شارب المماسة حفظة الم وتسمى أيضًا   .والحد الكفء

رأس المال وخط   سوق نقطة التماس بين خط   :كاره للمخاطرةالمثلى للمستثمر  المحفظة-5
وفق درجة    .يحصل المستثمر على أعلى منفعة ممكنة  :في هذه النقطة .السواء الأعلى الممكن

  .تحمله للمخاطر
هي المحفظة  :  (Minimum Variance Portfolio) الحد الأدنى للتباينفظة ذات المح -6

  .أي أقل مستوى خطر بين جميع المحافظ أقل انحراف معياري ممكن، :التي تحقق
  . خط المحافظ الحدودية  -7
خط يوضح جميع التركيبات الممكنة بين أصل خالٍ  هو   :(CAL) خط تخصيص رأس المال -8

استثمار   :أي أنه يبين كيف يمكن للمستثمر أن يوزع أمواله بين .من المخاطرة ومحفظة خطرة
 .واستثمار محفوف بالمخاطر (مثل الأسهم) آمن (مثل أذونات الخزينة)، 
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نقاط ال  السؤال الثاني  
7  

 WJ  WTm  wT  wsm  ws Bp σp ERP  
ʦ غ ʦ غ 1,6-   A 8 6 0,8 0,6667 3 0,875 غ مقʨʰل  5 4 7 
ʽجʙ  0,3 ʽجʙ  7 3 7,2727 ʙʽ12 9 1,1 0,8889 2 0,875 ج B 

ʙʽ0,4 ج ʙʽل  7,5 2 7 جʨʰ10 14 0,8 0,4286 4 0,875 غ مق C 
ʙʽ1,8 ج  ʙʽ10 1 7 ج ʙʽ10 5 0,6 1,2 1 0,875 ج D 

 

  

  2026 - 2025: الʻʶة الʳامॽɻة
  :Ȑʨʱʶʺأولىال ʛʱماس    

:ʟʸʵʱة  الॽإدارة مال  

  ساعة ونʸف الʺʙة: 

  

 ȑʙʽمه ʧي بȃʛاقي –جامعة العʨʰأم ال -  
  الʳʱارȄة وعلʨم الʛʽʽʶʱ العلʨم كلॽة العلʨم الاقʸʱادǽة و 

 ʦʶق : ʛʽʽʶʱم الʨعل  
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 مقياس شارب:  
ERP-RF / σp 

ERm-RF / σm 
 

 مقياس تراينر:  
ERP-RF / Bp 

ERm-RF 
 التمثيل البياني:  

ERP=4+0,875 σp 
ERP=4+7 Bp 

قياس جنسن: م  
Alfa=( ERP-RF)-Bp(ERm-RF) 
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نقاط ال  السؤال الثالث 
: حساب عائد ومخاطرة المحفظة  -1 3  

 
E(R_P) = R̄' m = [11.8  15.4  13.2] × [0.3  0.4  0.30]' 

= 11.8×0.3 + 15.4×0.4 + 13.2×0.30 = 13.66% 

VAR(R_P) = m' Σ m = 

[m₁ m₂ m₃] × 

[ 

cov(r₁,r₁)  cov(r₁,r₂)  cov(r₁,r₃) 

cov(r₂,r₁)  cov(r₂,r₂)  cov(r₂,r₃) 

cov(r₃,r₁)  cov(r₃,r₂)  cov(r₃,r₃) 

] × 

[m₁ 

m₂ 

m₃] 

cov(r_ij) = r_ij × σ_i × σ_j 

cov(A,B) = 0.0175 

cov(B,C) = 0.0136 

cov(A,C) = 0.0113 

1 
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VAR(R_P) = [0.3  0.4  0.30] × 

[ 

0.0289   0.0175  0.0113 

0.0175  0.0625 0.0136 

0.0113   0.0136  0.0361 

] × 

[0.3 

0.4 

0.30] 

⇒ σ2_P = 0.025348⇒ σ_P = 0.1592 

  
3.  5  

 
 

 

تحديد وزن المحفظة ذات أدنى تباين مع بيان عوائدها ومخاطرها:  -2  
 

 a = (σ²C - Cov(C,B)) / (σ²C + σ²B - 2 × Cov(C,B))  
b = 1 - a  

Cov(C,B)  = r(C,B) x (σC × σB) 
a* = ((0.19)² - (0.2864 × 0.25 × 0.19)) / ((0.25)² + (0.19)² - 2 × 0.2864 × 

0.25 × 0.19)  
= 0.3151  

⇒ b* = 0.6849 
  العائد المتوقع للمحفظة:

E(RP) = a × E(RB) + b × E(RC) = 0.3151 × 0.154 + 0.6849 × 0.132 = 0.1389 
  مخاطرة المحفظة:

VAR(RP) = a² × σ²B + b² × σ²C + 2ab × Cov(C,B)  
= (0.3151)² × (0.25)² + (0.6849)² × (0.19)² + 2 × 0.3151 × 0.6849 ×  0.0136  

= 0.0290  
 الانحراف المعᘭاري 

σ(RP) = √0.0290  ≈ 0.1703 
 

ن) 2 ,5(تحديد وزن المحفظة المماسة وتبيان عائدها ومخاطرتها: -3  

a = [(E(RB) - Rf) × σ²C - (E(RC) - Rf) × Cov(C,B)] /  
[(E(RB) - Rf) × σ²C + (E(RC) - Rf) × σ²B - (E(RB) + E(RC) - 2Rf) × Cov(C,B)] 

a = [(0.154 - 0.06) × (0.19)² - (0.132 - 0.06) × 0.0136] /  
[(0.154 - 0.06) × (0.19)² + (0.132 - 0.06) × (0.25)² - (0.154 + 0.132 - 2 × 

0.06) × 0.0136] 

2 
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= 0.4284  
⇒ b = 0.5716 

E(RP) = a × E(RA) + b × E(RB) = 0.4284 × 0.154 + 0.5716 × 0.132 = 0.1414 

VAR(E(RP)) = a² × σ²A + b² × σ²B + 2ab × Cov(A,B)  
= (0.4284)² × (0.25)² + (0.5716)² × (0.19)² + 2 × 0.4284 × 0.5716 × 0.0136  

= 0.0299  
⇒ σ(RP) ≈ 0.1730 
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