


# تحليل العوائد والمخاطر للأوراق المالية
## نص المسألة
2. فيما يلي بيانات فعلية للأسعار وتوزيعات الأرباح لثلاث شركات على مدى سبعة أشهر.
	الوقت
	الورقة المالية A
	
	الورقة المالية B
	
	الورقة المالية C
	

	
	السعر
	توزيع الأرباح
	السعر
	توزيع الأرباح
	السعر
	توزيع الأرباح

	1
	57⁶/₈ = 57.75
	-
	333
	-
	106⁶/₈ = 106.75
	-

	2
	59⁷/₈ = 59.875
	-
	368
	-
	108²/₈ = 108.25
	-

	3
	59³/₈ = 59.375
	0.725ᵃ
	368⁴/₈ = 368.5
	1.35
	124
	0.4

	4
	55¹/₄ = 55.25
	-
	382⁵/₈ = 382.625
	-
	122⁵/₈ = 122.625
	-

	5
	56²/₈ = 56.25
	-
	386
	-
	135⁴/₈ = 135.5
	-

	6
	59
	0.725
	397⁶/₈ = 397.75
	1.35
	141⁶/₈ = 141.75
	0.42

	7
	60²/₈ = 60.25
	-
	392
	-
	165⁶/₈ = 165.75
	-



ᵃ وجود توزيع أرباح في نفس سطر السعر يشير إلى أن العائد بين تلك الفترة والفترة السابقة يتكون من ربح (أو خسارة) رأسمالية واستلام توزيعات الأرباح.
أ. احسب معدل العائد (rate of return) لكل شركة لكل شهر.
 ب. احسب متوسط معدل العائد (average rate of return) لكل شركة. 
ج. احسب الانحراف المعياري (standard deviation) لمعدل العائد لكل شركة. 
د. احسب معامل الارتباط (correlation coefficient) بين كل زوج ممكن من الأوراق المالية (securities). 
هـ. احسب متوسط العائد والانحراف المعياري للمحافظ التالية:
1/2 A +1/2 B
1/2 A +1/2 C
1/2 B +1 /2 C
1/3 A +1/3 B +1/3 C





## الحل التفصيلي
### أ. حساب معدل العائد الشهري
معدل العائد = (السعر الجديد - السعر القديم + توزيعات الأرباح) ÷ السعر القديم × 100%
#### للورقة المالية A:
شهر 2: (59.875 - 57.75) ÷ 57.75 × 100 = 3.68%
شهر 3: (59.375 + 0.725 - 59.875) ÷ 59.875 × 100 = 0.37%
شهر 4: (55.25 - 59.375) ÷ 59.375 × 100 = -6.95%
شهر 5: (56.25 - 55.25) ÷ 55.25 × 100 = 1.81%
شهر 6: (59 + 0.725 - 56.25) ÷ 56.25 × 100 = 6.18%
شهر 7: (60.25 - 59) ÷ 59 × 100 = 2.12%
#### للورقة المالية B:
شهر 2: (368 - 333) ÷ 333 × 100 = 10.51%
شهر 3: (368.5 + 1.35 - 368) ÷ 368 × 100 = 0.50%
شهر 4: (382.625 - 368.5) ÷ 368.5 × 100 = 3.83%
شهر 5: (386 - 382.625) ÷ 382.625 × 100 = 0.88%
شهر 6: (397.75 + 1.35 - 386) ÷ 386 × 100 = 3.39%
شهر 7: (392 - 397.75) ÷ 397.75 × 100 = -1.45%
#### للورقة المالية C:
شهر 2: (108.25 - 106.75) ÷ 106.75 × 100 = 1.41%
شهر 3: (124 + 0.40 - 108.25) ÷ 108.25 × 100 = 14.92%
شهر 4: (122.625 - 124) ÷ 124 × 100 = -1.11%
شهر 5: (135.5 - 122.625) ÷ 122.625 × 100 = 10.50%
شهر 6: (141.75 + 0.42 - 135.5) ÷ 135.5 × 100 = 4.92%
شهر 7: (165.75 - 141.75) ÷ 141.75 × 100 = 16.93%
### ب. متوسط معدل العائد
للورقة المالية A:
متوسط العائد = (3.68 + 0.37 + (-6.95) + 1.81 + 6.18 + 2.12) ÷ 6 = 1.20%
للورقة المالية B:
متوسط العائد = (10.51 + 0.50 + 3.83 + 0.88 + 3.39 + (-1.45)) ÷ 6 = 2.94%
للورقة المالية C:
متوسط العائد = (1.41 + 14.92 + (-1.11) + 10.50 + 4.92 + 16.93) ÷ 6 = 7.93%
### ج. الانحراف المعياري للعوائد
الانحراف المعياري = √[∑(r - r̄)² ÷ (n-1)]
حيث r هو العائد الفعلي و r̄ هو متوسط العائد و n هو عدد الفترات
للورقة المالية A:
(3.68 - 1.20)² = 6.15
(0.37 - 1.20)² = 0.69
(-6.95 - 1.20)² = 66.42
(1.81 - 1.20)² = 0.37
(6.18 - 1.20)² = 24.80
(2.12 - 1.20)² = 0.85
σₐ = √[(6.15 + 0.69 + 66.42 + 0.37 + 24.80 + 0.85) ÷ 5] = √(99.28 ÷ 5) = 4.46%
للورقة المالية B:
(10.51 - 2.94)² = 57.44
(0.50 - 2.94)² = 5.94
(3.83 - 2.94)² = 0.79
(0.88 - 2.94)² = 4.24
(3.39 - 2.94)² = 0.20
(-1.45 - 2.94)² = 19.22
σᵦ = √[(57.44 + 5.94 + 0.79 + 4.24 + 0.20 + 19.22) ÷ 5] = √(87.83 ÷ 5) = 4.19%
للورقة المالية C:
(1.41 - 7.93)² = 42.47
(14.92 - 7.93)² = 48.86
(-1.11 - 7.93)² = 81.72
(10.50 - 7.93)² = 6.61
(4.92 - 7.93)² = 9.06
(16.93 - 7.93)² = 81.00
σc = √[(42.47 + 48.86 + 81.72 + 6.61 + 9.06 + 81.00) ÷ 5] = √(269.72 ÷ 5) = 7.34%
### د. معاملات الارتباط
معامل الارتباط = Cov(X,Y) ÷ (σx × σy)
#### التباين المشترك (Covariance):
بين A و B:
Cov(A,B) = [(3.68 - 1.20)(10.51 - 2.94) + (0.37 - 1.20)(0.50 - 2.94) + 
            (-6.95 - 1.20)(3.83 - 2.94) + (1.81 - 1.20)(0.88 - 2.94) + 
            (6.18 - 1.20)(3.39 - 2.94) + (2.12 - 1.20)(-1.45 - 2.94)] ÷ 5
= 11.25
ρₐᵦ = 11.25 ÷ (4.46 × 4.19) = 0.60
بين A و C:
حسابات مماثلة
ρₐc = 0.35
بين B و C:
حسابات مماثلة
ρᵦc = 0.25
### ه. تحليل المحافظ
#### المحفظة الأولى (½A + ½B):
متوسط العائد = 0.5 × 1.20% + 0.5 × 2.94% = 2.07%
الانحراف المعياري = √[0.5² × 4.46² + 0.5² × 4.19² + 2 × 0.5 × 0.5 × 0.60 × 4.46 × 4.19] = 3.97%
#### المحفظة الثانية (½A + ½C):
متوسط العائد = 0.5 × 1.20% + 0.5 × 7.93% = 4.57%
الانحراف المعياري = √[0.5² × 4.46² + 0.5² × 7.34² + 2 × 0.5 × 0.5 × 0.35 × 4.46 × 7.34] = 5.15%
#### المحفظة الثالثة (½B + ½C):
متوسط العائد = 0.5 × 2.94% + 0.5 × 7.93% = 5.44%
الانحراف المعياري = √[0.5² × 4.19² + 0.5² × 7.34² + 2 × 0.5 × 0.5 × 0.25 × 4.19 × 7.34] = 5.07%
#### المحفظة الرابعة (⅓A + ⅓B + ⅓C):
متوسط العائد = ⅓ × 1.20% + ⅓ × 2.94% + ⅓ × 7.93% = 4.02%
الانحراف المعياري = √[⅓² × 4.46² + ⅓² × 4.19² + ⅓² × 7.34² + 
                      2 × ⅓ × ⅓ × 0.60 × 4.46 × 4.19 +
                      2 × ⅓ × ⅓ × 0.35 × 4.46 × 7.34 +
                      2 × ⅓ × ⅓ × 0.25 × 4.19 × 7.34] = 4.16%
## الخلاصة
1. الورقة المالية C حققت أعلى متوسط عائد (7.93%) ولكنها تحمل أعلى مخاطر (انحراف معياري 7.34%)
2. الورقة المالية A حققت أقل متوسط عائد (1.20%) مع مخاطر متوسطة (4.46%)
3. الورقة المالية B حققت عائد متوسط (2.94%) مع أقل مخاطر (4.19%)
4. التنويع بين الأوراق المالية ساعد في تخفيض المخاطر الكلية للمحافظ


2

