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 Riskالمخاطرة 

إْ احخاااااار لاااااشاس الاعاااااخزّاس بّٛفاااااٛد ِؼااااا١ٓ لا ٠خٛلااااا  ػٍاااااٝ ػا اااااذ رٌاااااه الاعاااااخزّاس فماااااػ      

ٌٚىااااآ ٠أخاااااز بٕظاااااش الاػخبااااااس اٌّخااااااغشة ػٍاااااٝ رٌاااااه اٌؼا اااااذ، ٚحاااااأحٟ اٌّخااااااغشة ػٕاااااذ دصاااااٛي 

ادخّااااااي ، أِاااااا ِااااآ ٚفٙااااات ٔظاااااش اٌّغاااااخزّش فااااا١ّىٓ حؼش٠فٙاااااا بأٔٙاااااا داااااذد غ١اااااش ِشغاااااٛ  ف١اااااٗ

 اٌخؼشض ٌٍخغاسة.

ِاااااآ ػّااااااً بأٔٙااااااا حٛلؼاااااااث حز١ااااااش اٌمٍااااااك دااااااٛي اٌؼا ااااااذ اٌّخٛلااااااغ حذم١مااااااٗ ٚحؼااااااشً أ٠عااااااا       

 ، ٚأْ وً ػًّ اعخزّاسٞ ٠خعّٓ ِخاغشة.اعخزّاس ِؼ١ٓ

( إٌااااااااٝ ادخّاااااااااي حذمااااااااك ٠ٚRisk Investmentشاااااااا١ش ِفٙااااااااَٛ اٌّخاااااااااغشة الاعااااااااخزّاس٠ت )     

ِاااااااشدٚد ألاااااااً ِااااااآ اٌّاااااااشدٚد اٌّخٛلاااااااغ، فىٍّاااااااا صاد ادخّااااااااي حذماااااااك ِاااااااشدٚد الاااااااً أٚ عااااااااٌ  

سحفؼااااااج اٌّخاااااااغشة، ٚحصااااااً اٌّخاااااااغشة إٌااااااٝ اٌصاااااافش فااااااٟ اٌغاااااإذاث اٌذى١ِٛاااااات )خغاااااااسة( ا

( ٘اااااااازا باٌّماسٔاااااااات ِااااااااغ Free Riskبٛصاااااااافٙا اعااااااااخزّاساث ِا١ٌاااااااات خا١ٌاااااااات ِاااااااآ اٌّخاااااااااغشة )

الاعاااااخزّاساث اٌّا١ٌااااات فاااااٟ أعاااااُٙ اٌشاااااشواث اٌجذ٠اااااذة أٚ اٌّخخصصااااات بؼ١ٍّااااااث ِخمٍبااااات ٌذسفااااات 

ْ بشاااااىً ػااااااَ ٠شغباااااْٛ بخفاااااادٞ وب١اااااشة بذ١اااااذ حشحفاااااغ اٌّخااااااغشة ٌذسفااااات ػا١ٌااااات، ٚاٌّغاااااخزّشٚ

اٌّخااااااغشة ١ّ٠ٍٚاااااْٛ إٌاااااٝ أْ ٠ىٛٔاااااٛا ِذاااااافظ١ٓ باااااذلا  ِااااآ أْ ٠ىٛٔاااااٛا ِ ااااااِش٠ٓ، ٚٚفماااااا  ٌااااازٌه 

فاااااأُٔٙ ػٕاااااذِا ٠مبٍاااااْٛ اٌّخااااااغشة فغاااااًٛ ٠طااااااٌبْٛ بض٠اااااادة اٌؼا اااااذ وٍّاااااا أسحفؼاااااج اٌّخااااااغشة، 

 أٞ أْ اٌطش٠مت اٌٛد١ذة ٌخؼ٠ٛط اٌّخاغشة اٌّشحفؼت ٟ٘ حذمك أسباح ِشحفؼت.

ٌّخااااااغشة حخخٍااااا  ػااااآ داٌااااات ػاااااذَ اٌخأواااااذ، تٔٙاااااا حصااااا  ٚظاااااؼا  ِاااااا حخاااااٛفش ف١اااااٗ ٌّخخاااااز ٚا    

ِخؼاااااذدة بشاااااأْ رٌاااااه اٌماااااشاس،  اٌماااااشاس ِؼٍِٛااااااث حاس٠خ١ااااات واف١ااااات حغااااااػذٖ فاااااٟ ٚظاااااغ ادخّاااااالاث

أِاااااا ػاااااذَ اٌخأواااااذ فٙاااااٛ ٚظاااااغ ٠صااااا  ِٛلفاااااا  لا حخاااااٛفش ف١اااااٗ ٌّخخاااااز اٌماااااشاس ِؼٍِٛااااااث حاس٠خ١ااااات 

 ٌلاػخّاد ػ١ٍٙا.

 ِخاغش الاعخزّاس بشىً ػاَ اٌٝ ٔٛػ١ٓ س ١غ١ٓ ّ٘ا:وّا ٠ّىٓ حمغ١ُ 
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ٔظا١ِاااااات: ٚ٘ااااااٟ ِخاااااااغش اٌغااااااٛق أٞ اٌّخاااااااغش إٌاحجاااااات ػاااااآ ػٛاِااااااً حاااااا رش فااااااٟ  -أ 

 اٌغٛق بشىً ػاَ ٚح دٞ إٌٝ ػذَ اٌخأوذ ِٓ ػا ذ الاعخزّاس.

غ١اااااش ٔظا١ِااااات: ٚ٘اااااٟ ِخااااااغش اٌشاااااشوت أٞ اٌّخااااااغش إٌاحجااااات ػااااآ ػٛاِاااااً خاصااااات  -  

دٞ اٌااااٝ ػااااذَ اٌخأوااااذ ِاااآ ػا ااااذ الاعااااخزّاس ف١ٙااااا باٌشااااشوت اٌّااااشاد الاعااااخزّاس بٙااااا ٚحاااا 

 ٚحغّٝ أ٠عا  ِخاغش اٌؼًّ.

 ل١اط اٌّخاغش اٌغٛل١ت )إٌظا١ِت(

ِؼاِاااااً ب١خاااااا ِم١ااااااط ِبخىاااااش ٌم١ااااااط ِخااااااغش اٌغاااااُٙ فٙاااااٛ ٠مااااا١ظ ِاااااذٜ دغاعااااا١ت ػا اااااذ اٌغاااااُٙ 

ٌٍخ ١اااااشاث اٌخاااااٟ حطاااااشأ ػٍاااااٝ ػا اااااذ اٌغاااااٛق، ٚاٌّمصاااااٛد بؼا اااااذ اٌغاااااٛق ٘اااااٛ اٌّخٛعاااااػ اٌذغاااااابٟ 

اتعااااُٙ اٌّٛفااااٛدة فااااٟ اٌغااااٛق، فاااااْ واااااْ ب١خااااا اٌغااااُٙ ٠غاااااٚٞ اٌٛادااااذ اٌصااااذ١خ  ٌؼٛا ااااذ ف١ّااااغ

ف١ىاااااْٛ اٌغاااااُٙ دغاعاااااا  ٌٙااااازٖ اٌخ ١اااااشاث بذسفااااات ػاد٠ااااات، ار ٠خ ١اااااش ػا اااااذٖ بذسفااااات ِخطابمااااات ِاااااغ 

 حطشأ ػٍٝ ػا ذ اٌغٛق ٚحخطابك ِخاغشٖ ِغ ِخاغش عٛق اتعُٙ. اٌخ ١شاث اٌخٟ

١خ فااااأْ اٌغااااُٙ ٠ؼااااذ دغاعااااا  ٌٍخ ١ااااشاث اٌخااااٟ ( صااااذ1إِااااا ارا وأااااج ب١خااااا اٌغااااُٙ أوزااااش ِاااآ )    

حطاااااشأ ػٍاااااٝ ػا اااااذ اٌغاااااٛق بذسفااااات وب١اااااشة أٞ أاااااٗ  اااااذ٠ذ اٌذغاعااااا١ت ٠ٚعاااااخُ ٘ااااازٖ اٌخ ١اااااشاث 

 ٚبزٌه حىْٛ ِخاغشٖ اوزش ِٓ ِخاغش عٛق اتعُٙ.

( صااااذ١خ فٙااااٛ غ١ااااش دغاااااط )ٔغااااب١ا  ٌٍغااااٛق( ف١ماااااي 1ٚإِااااا إرا واااااْ ب١خااااا اٌغااااُٙ ألااااً ِاااآ )    

ىاااااْٛ ِخااااااغشٖ الاااااً ِااااآ ِخااااااغش عاااااٛق اتعاااااُٙ، ٠ٚمااااااط ػا اااااذ ػٕاااااٗ أاااااٗ راحاااااٟ اٌذغاعااااا١ت ٚح

 اٌغٛق ػادة بالاػخّاد ػٍٝ اٌخ ١ش فٟ ِ  ش أعؼاس اتعُٙ ٚوّا ٠ٍٟ:

اٌّ  ش اٌذاٌٟ اٌّ  شاٌغابك

اٌّ  ش اٌغابك
  ×111 

 دغا  ِؼاًِ ب١خا

 اعاع١ت: -  ِخخصشة  -إٔ٘ان غش٠مخاْ ٌذغابٗ دغ  حٛفش اٌّؼٍِٛاث: 

 ٚحخُ دغ  اٌّؼادٌت الاح١ت: اٌطش٠مت اٌّخخصشة -أ 

L=
      

  
  

 = ب١خا اٌغُٙ Lد١ذ أْ    

RXL         ُِٙؼاًِ الاسحباغ ب١ٓ ػا ذ اٌغٛق ٚػا ذ اٌغ = 
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           L ُٙالأذشاً اٌّؼ١اسٞ ٌؼا ذ اٌغ = 

X           الأذشاً اٌّؼ١اسٞ ٌؼا ذ اٌغٛق = 

 ِزاي:

اٌبخااااااشٚي ٚفغااااااشٖ إرا ػٍّااااااج اْ ِؼاِااااااً الاسحباااااااغ باااااا١ٓ اعااااااخخشس ب١خااااااا عااااااُٙ  ااااااشوت ِصاااااافاة 

( ٚالأذااااااشاً اٌّؼ١اااااااسٞ ٌؼا ااااااذ عااااااُٙ اٌّصاااااافاة 1.75ػا ااااااذ عااااااُٙ اٌّصاااااافاة ٚػا ااااااذ اٌغااااااٛق )

 %.56% ٚالأذشاً اٌّؼ١اسٞ ٌؼا ذ اٌغٛق ٘ٛ 24،8

 اٌذً:

L=
      

  
  

L=
          

    
 = 33% 

 اٌخفغ١ش

اٌغااااااٛق بىز١ااااااش ٌاااااازٌه فٙااااااٛ راحااااااٟ اٌذغاعاااااا١ت ٚلا إْ ِخاااااااغش ٘اااااازا اٌغااااااُٙ ألااااااً ِاااااآ ِخاااااااغش 

 ٠خأرش وز١شا  باٌخ ١شاث اٌخٟ حطشأ ػٍٝ ػا ذ اٌغٛق.

 اٌطش٠مت اتعاع١ت:

  باعخؼّاي اٌّؼادٌت اتعاع١ت الاح١ت: ٠Lّىٓ اعخخشاس ِؼاًِ ب١خا ٌٍغُٙ 

L=
 (     )  (  ) (  )

 (  )   (  ) 
 

 أر اْ:

L ُٙػا ذ اٌغ = 

LK ُٙػا ذ اٌغ = 

XK ػا ذ اٌغٛق = 

LK ُِٙخٛعػ ػا ذ اٌغ = 

XK ِخٛعػ ػا ذ اٌغٛق = 
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N ػذد اٌّفشداث = 

 ِزاي:

 ٚػا ذ اٌغٛق Lف١ّا ٠ٍٟ ِؼٍِٛاث ػٓ ػا ذ اٌغُٙ 

 ػا ذ اٌغٛق ػا ذ اٌغُٙ اٌفخشة

1 3% 8% 

2 (2)% (6)% 

3 (3)% (2)% 

4 7% 8% 

5 11% 9% 

6 1% (5)% 

 لاعخخشاس اٌم١ُ اٌلاصِت ٌٍّؼادٌت ٔؼًّ اٌجذٚي الاحٟ

 اٌفخشة
 ػا ذ اٌغُٙ

LK 

 ػا ذ اٌغٛق

XK 
LK×XK XK 

1 3 8 24 64 

2 -2 -6 12 36 

3 -3 -2 6 4 

4 7 8 56 64 

5 11 9 91 81 

6 1 -5 -5 25 

 274 183 12 16 اٌّجّٛع 

 

LK  =
  

 
 =2.667  

XK  =
  

 
  =2 

L=
 (     )  (  ) (  )

 (  )   (  ) 
 

L=
     (    ) ( )

(   )   ( ) 
       


