
(:11)المحاضرة رقم 
.الجزء الأول



العائد والمخاطرة: المحور الثاني
(.الجزء السادس....)

.ليةحساب عائد ومخاطر المحفظة الما: ثالثا

.Iحساب عائد المحفظة المالية؛
.IIحساب مخاطر المحفظة المالية.

ةحساب معامل بيتا للمحفظة المالي❖



:لمحفظة الماليةلحساب معامل بيتا ❖

:مضمونه

:βحساب 

 المخاطر يف مالیة ورقة كل مساهمة لمدى الرئیس ي المحدد بیتا معامل یعتبر
 .المالیة للمحفظة الكلیة

 بیتا معامل إيجاد بعد وذلك بطريقتين، المالیة للمحفظة بیتا معامل يحسب
:يلي كما تكوينها في تدخل مالیة ورقة بكل الخاص

.ائد السوق یقیس درجة حساسية عوائد المحفظة المالیة للتغيرات الحاصلة في ع :بمعنى



βP:الطريقة الأولى❖ =σ𝒊=𝟏
𝒏 𝑾𝒊β𝒊

:  حيث أن
βP  :تمثل بيتا المحفظة المالية؛
𝑤𝑖  :وزن كل أداة مالية في المحفظة.
Βi      :  بیتا الأداة المالية.

:الطريقة الثانية❖

. المالية يمثل قيمة المحفظة   𝑉𝑝:   حيث أن

βP=
σ𝒊=𝟏
𝒏 𝑽𝒊β𝒊

𝑽𝒑



  :توضيحي مثال❖
:أسهم كما هو موضح في الجدول التالي 4یرید مستثمر تشكيل محفظة مالیة مكونة من 

.ةإيجاد قیمة بیتا المحفظ: المطلوب❖



:الأولى الطريقة

  :الحـــــــل❑
:المحفظة بيتا حساب❖

βP =σ𝒊=𝟏
𝒏 𝑾𝒊β𝒊

:إيجاد الوزن النسبي لأوزان الأسهم المكونة للمحفظة➢

Wi=
𝑽𝒊
σ 𝑽𝒊

=
𝑽𝒊

𝑽𝒑
:ليةوالتي تحسب بالعلاقة التا

:بالتعويض نجد

WA=
𝟒𝟎𝟎𝟎

𝟏𝟒𝟎𝟎𝟎
WA = 𝟎,𝟐𝟖𝟓

WC = 𝟎,𝟐𝟖𝟓

WB = 𝟎,𝟐𝟖𝟓

WD = 𝟎,𝟏𝟒𝟐𝟖



βP = 0,285(0,5) + 0,285(1,5) + 0,285(1,4) + 0,142(0,4) = 1

:ليةوالتي تحسب بالعلاقة التا

:ة نجدبالتعويض في علاقة بيتا المحفظ

=βP:يةالثان الطريقة
σ𝒊=𝟏
𝒏 𝑽𝒊β𝒊

𝑽𝒑 :بالتعويض نجد

βP=
𝟒𝟎𝟎𝟎⨯𝟎.𝟓 + 𝟒𝟎𝟎𝟎⨯𝟏.𝟓 + 𝟒𝟎𝟎𝟎⨯𝟏.𝟒 + 𝟐𝟎𝟎𝟎⨯𝟎.𝟒

𝟏𝟒𝟎𝟎𝟎

βP= 𝟏



:ملاحظات
الصحيح؛ الواحد هو السوق  لمحفظة بیتا معامل1.

.الصفر یساوي  المخاطرة من خالي أصل على للعائد بیتا معامل یكون 2.

 ونزولا عوداص یتقلب سوف المالیة الورقة عائد فإن الصحیح الواحد یساوي  بیتا معامل3.
.السوق  لمخاطر مساویة مخاطرها وتكون  السوق  محفظة عوائد لتقلب وفقا

 من قلبات أكثر یكون  المالیة الورقة عائد فان الصحیح الواحد من أكبر بیتا معامل4.
.أكبر مخاطرها وتكون  السوق  محفظة

 فظةمح تقلبات أقل یكون  المالیة الورقة عائد فان الصحیح الواحد من أقل بیتا5.
.مخاطرة أقل وبالتالي السوق 



 :شامل مثال❖
:الجدول التاليحول المحفظة والسوق، ممثلة في  إذا كانت لديك المعلومات التالية

  

 𝒘𝑩=30% ، 𝒘𝑨=70%:الاوزان النسبية للمحفظة هي: علما أن

    :المطلوب
حساب عائد ومخاطر المحفظة المالية؛.   1               

المحفظة؟ وماذا تعني؟ βأحسب .  2               

𝒓𝒎 𝒓𝑩 𝒓𝑨 𝑷𝒊 حالة الاقتصاد

90 78 85 60% الأسوأ

85 88 80 30% ح الطبيعية

100 98 90 10% الرواج



:المالية المحفظة ومخاطر  عائد حساب .1
  :الحـــــــل❖

  :تاليةال بالعلاقة ويعطى المحفظة، عائد حساب .أ
𝑹𝒑 = ෍

𝒊=𝟏

𝑬 𝒓𝒊 . 𝒘 

𝑷𝒊𝒓𝑨𝑬(𝒓𝑨)𝒓𝑩𝑬(𝒓𝑩)الحالة الاقتصادية

85517846.8%60الأسوأ

80248826.4%30ح الطبيعية

909989.8%10الرواج

8483%100المجموع

𝑬:تاليةال بالعلاقة ويعطى ، أداة لكل المتوقع العائد معدل حساب   ✓ 𝒓 =  ෍

𝒊=𝟏

( 𝒓𝒊)(𝑷𝒊) 



  :نجد المحفظة عائد قانون  في بالتعويض✓

𝑹𝒑 = ෍

𝒊=𝟏

𝑬 𝒓𝒊 . 𝒘 = 𝟖𝟒 𝟎. 𝟕 + 𝟖𝟑 𝟎. 𝟑 = 𝟖𝟑. 𝟕

:مالية أداة كل خطر  حساب   ✓

:المحفظة مخاطر  حساب .ب

𝝈𝒑 = 𝒘𝑨
𝟐 ⋅ 𝝈𝑨

𝟐 +𝒘𝑩
𝟐 ⋅ 𝝈𝑩

𝟐 + 𝟐𝒘𝑨𝒘𝑩 ⋅ 𝐜𝐨𝐯(𝐀. 𝑩)

:ةوتعطى بالعلاقة التالي

:ليةوتعطى بالعلاقة التا

σ =   ෍(𝑟𝑖 − 𝐸(𝑟))2𝑃𝑖

𝑛

𝑖=1

 



oللسهم المعياري  الانحراف حساب A:
الحالة 

الاقتصادية
𝑷𝒊𝑟𝑖𝑟𝑖 − 𝐸(𝑟 )𝒓𝒊 − 𝑬(𝒓 )

𝟐𝒓𝒊 − 𝑬(𝒓 )
𝟐𝑷𝒊

85110.6%60الأسوأ

4164.8-80%30ح الطبيعية

906133.6%10الرواج

9%100المجموع

 : هو A للسهم المعياري  الانحراف
σ = 9 = 3



oللسهم المعياري  الانحراف حساب B:
الحالة 

الاقتصادية
𝑷𝒊𝑟𝐵𝑟𝑖 − 𝐸(𝑟 )𝒓𝒊 − 𝑬(𝒓 )

𝟐𝒓𝒊 − 𝑬(𝒓 )
𝟐𝑷𝒊

52515-78%60الأسوأ

885257.5%30ح الطبيعية

981522522.5%10الرواج

45%100المجموع

 : هو A للسهم المعياري  الانحراف  إذن
σ = 45 = 6.708



𝒄𝒐𝒗 حساب✓ 𝑨,𝑩:

:سب بالعلاقة التاليةيح

:ة  نجدبالتعويض في العلاقة من خلال الجداول السابق

𝒄𝒐𝒗 𝑨,𝑩 =෍

𝒊=𝟏

𝒏

𝒓𝑨 − 𝑬(𝒓𝑨) (𝒓𝑩 − 𝑬 𝒓𝑩 . 𝒑𝒊

𝑷𝒊𝑟𝐴الحالة الاقتصادية − 𝐸(𝑟𝐴 )𝑟𝐵 − 𝐸(𝑟𝐵 )𝑟𝐴 − 𝐸(𝑟𝐴 ) 𝑟𝐵 − 𝐸(𝑟𝐵 ) 𝑷𝒊

3-5-1%60الأسوأ

6-45-%30ح الطبيعية

6159%10الرواج

0%100المجموع

:يوبالتال
𝒄𝒐𝒗 𝑨,𝑩 = 0



:ومما سبق يمكن حساب مخاطر المحفظة كما يلي❖

𝝈𝒑 = 𝒘𝑨
𝟐 ⋅ 𝝈𝑨

𝟐 +𝒘𝑩
𝟐 ⋅ 𝝈𝑩

𝟐 + 𝟐𝒘𝑨𝒘𝑩 ⋅ 𝐜𝐨𝐯(𝐀. 𝑩)

𝝈𝒑 = (𝟎. 𝟕)𝟐(𝟑)𝟐+(𝟎. 𝟑)𝟐(𝟔. 𝟕𝟎𝟖)𝟐+𝟐(𝟎𝟕)(𝟎. 𝟑) ⋅ 𝟎

:بالتعويض نحد

:ومنه نحد

𝝈𝒑 = 𝟐. 𝟗𝟎𝟖



:المالية المحفظة بيتا حساب .2
 :التالية بالعلاقة وتعطى

:التالية بالعلاقة وتعطى ، أداة كل بيتا حساب   ✓
𝜷 =

𝒄𝒐𝒗 𝒓𝒊𝒓𝒎
𝛛𝟐 𝒓𝒎

βP =σ𝒊=𝟏
𝒏 𝑾𝒊β𝒊

:التالية بالعلاقة التغاير  ويحسب

𝒄𝒐𝒗 𝒓𝒊𝒓𝒎 =෍

𝒊=𝟏

𝒏

𝒓𝒊 − 𝑬 𝒓 (𝒓𝒎 − 𝑬 𝒓𝒎 . 𝒑𝒊



  :A السهم بيتا حساب .أ

:ومنه نحد
𝜷𝑨 = 0.695

الحالة 

الاقتصادية
𝑷𝒊𝒓𝑨 − 𝑬(𝒓𝑨 )𝒓𝒎𝑬(𝒓𝒎)𝒓𝒎 − 𝑬(𝒓𝒎 )𝒓𝒎 − 𝑬(𝒓𝒎 )𝟐𝑷𝒊

=𝛛𝟐 𝒓𝒎

𝒓𝑨 − 𝑬(𝒓𝑨 ) 𝒓𝒎 − 𝑬(𝒓𝒎 ) 𝑷𝒊

190540.50.150.3%60الأسوأ

4.56.075.4-48525.5-%30ح الطبيعية

61001010.511.0256.3%10الرواج

100المجموع

%

89.517.2512



   :B السهم بيتا حساب .ب

:ومنه نحد
𝜷𝑨 = 0.434

الحالة 

الاقتصادية
𝑷𝒊𝒓𝑩 − 𝑬(𝒓𝑩 )𝒓𝒎 − 𝑬(𝒓𝒎 )𝒓𝑩 − 𝑬(𝒓𝑩 ) 𝒓𝒎 − 𝑬(𝒓𝒎 ) 𝑷𝒊

1.5-50.5-%60الأسوأ

6.75-4.5-5%30ح الطبيعية

1510.515.75%10الرواج

7.5%100المجموع



:المالية المحفظة بيتا حساب❖
βP =σ𝒊=𝟏

𝒏 𝑾𝒊β𝒊   

βP = (0.7)(0.695) + (03)(0.434) =  0.616

βP = 0.616

 محفظة من تقلبا أقل یكون  المالیة الورقة عائد فان الصحیح الواحد من أقل بیتا:التعليق❖
.مخاطرة أقل وبالتالي السوق 



كرا على حسن الإ اء ش  صغ 

اب عة  والمت 
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