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 إمتحان السداسي الثاني في مادة إدارة المحافظ المالية  

   التمرين الأول:
 : تاليةإليك المنحنيات ال

 

 1020شهرية لمؤشر داو جونز سنة نى الأول: العوائد الالمنح

 

 2010ة الأمريكية نى الثاني: العوائد الشهرية لسندات الخزينالمنح

 

 

 المطلوب:  

  .ن المنحنيينبشكل مختصر هاذيوحلل رح شا .1

 . كماذا تتوقع أن تكون العلاقة بين الأصلين الماليين؟ وهل هي منطقية، برر ذلما تلاحظه من خلال المنحنيين، سب ح .2

 التي تقيس العلاقة بين الأصول المالية المكونة للمحفظة المالية مع كتابة القانون.   الإحصائيةما هي الأدوات  .3

 ؟  استخدام هاذين الأصلين، لماذابهل من الأفضل تكوين محفظة مالية  .4

 ؟مار الفردي(. ) في حالة الاستث ، أي الأصلين تختار الاستثمار فيههجوميةنزعة و نت مستثمر ذإذا ك .5
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 الثاني:  التمرين 

 :  ؤشرات بع م هرية لأر العوائد الشوالذي يعبر عن   ول التاليإليك الجد 

 

 

 

 

 المطلوب:

 .ؤشرلكل مد المتوقع العائ .1

 كل مؤشر. طر )الانحراف المعياري( لالمخا .2

 التباين المشترك والاربتاط بين:  .3

 
 طيات السابقة: خدام المعباست .4

ماذا  . NIKKEI  و RUSSEL 2000 ،2 .S&Pو  S&P. 1 للمحفظة المكونة منعائد والمخاطر أحسب ال

 تلاحظ؟؟ 
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جي:  موذالحل الن  

نقاط  10 التمرين الأول:  

  .ن المنحنيينبشكل مختصر هاذيوحلل رح شا .1

سندات سهم، وثل الأمذي يداو جونز والشر ؤبكل من مخاصة هرية النيين عن التمثيل البياني للعوائد الشنحيعبر الم الجواب:

ذا  سندات الحكومية، هتقلبا مقارنة بالثر هم أكبياني أن مؤشر الأسظ من خلال الرسم المة والتي تمثل السندات، ونلاحالحكو

 نية. ى من الثال خاطر الخاصة بالأولى أعيعني أن الم

 . كماذا تتوقع أن تكون العلاقة بين الأصلين الماليين؟ وهل هي منطقية، برر ذلما تلاحظه من خلال المنحنيين، سب ح .2

هرية في  شه العوائد الث أن توج، حيون العلاقة بين المؤشر وسندات الحكومة سلبيةنتوقع أن تكمن خلال المنحنيات  الجواب:

ت ذاوق المالي عادة ما تكون العلاقة بين الأسهم والسندات هذا الأمر منطقيا لأن في السكسيا. ويبدو عى تتماشالمنحنى 

 .  علاقة عكسية

 التي تقيس العلاقة بين الأصول المالية المكونة للمحفظة المالية مع كتابة القانون.  الإحصائيةا هي الأدوات م .3

 .  ياس العلاقة بين الأصول المالية هي التباين المشترك والارتباطقالتي تقوم ب  الإحصائيةوات الأد واب: الج

 الارتباط: 

   لتباين المشترك:ا

   ؟استخدام هاذين الأصلين، لماذابل من الأفضل تكوين محفظة مالية ه .4

 علاقة بينهما سالبة.  ن النعم لأ ب:الجوا

 ؟مار الفردي(. ) في حالة الاستث ، أي الأصلين تختار الاستثمار فيههجوميةنزعة و نت مستثمر ذإذا ك .5

 . ؤشر الأسهممستثمار في أختار الا واب:الج

 

 التمرين الثاني:  10  نق اط 

 د لكل مؤشر: ساب العائح .1

 

 DIJA   =0.013مؤشر  

0160.=   بورز ندر أند  ستا ؤشر م  
0.02ؤشر راسل =  م  
   0.03يكي = ؤشر نم
 
 

 خاطرة:  حساب الم .2
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 DIJA   =0.04مؤشر  

0.03=   بورز ندر أند  ستا ؤشر م  
0.068ؤشر راسل =  م  

0.029يكي = ؤشر نم  

 

 :  ا هي مرتبة في التمرينط كموالارتبا  حساب التباين المشترك .3

  DIJA - SP SP - RUSSEL SP- NEIKKEI NIKKEI - RUSSEL 

COV 0.043461 0.032998 0.068718 0.029674 

COR 0.972313 0.957942 -0.89643 -0.83912 

 



https://v3.camscanner.com/user/download


https://v3.camscanner.com/user/download


https://v3.camscanner.com/user/download


https://v3.camscanner.com/user/download
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                   2024- 2023ة الجاهعَـة:ـالسن                                                                  جاهعـة تَسوسَلت

 ةــــــوم الاقتصادٍـــن: العـلـــــالقس                كلَة العلوم الاقتصادٍة و التجارٍة وعلوم التسَير              

                  (55/05/2024ونصف) الزهن: ساعة                                 )اقتصاد نقدً وهالـــٌ( هاستر لـــيالمستوى: أو

  الثانيالحدورة العادية للسداسي متـحاا  الإجابة النموذجية لا

 الكلي المعمححقفي متقياس الاقـصاد 

 نقــــاط( 06)  الـمرين الأول:حل 

م ًيىن فيه الاطتهلاوي الػائلي جابؼ للدخل المخاح، ول مً الاطدثماز والظسائب الصافيت والاهفاق اكخصاد مغل      

 الحيىمي مخغيراث مظخللت غً الدخل.

لت الؼلب الىلي والدخل مؼ جحدًد ػبيػت مػادلاجه. (1  أهخب الىمىذج الاكخصادي الخاص بهرا الاكخصاد بؼسٍ
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فيت.مػادلت الؼلب ال -  ىلي هي مػادلت حػسٍ

 مػادلت الاطتهلان هي مػادلت طلىهيت. -

 ول مً الظسائب والىفلاث والاطدثماز هي مخغيراث خازحيت. -

-   YAD  .ًمثل شسغ الخىاشن في هرا الىمىذج 

 زجب الظياطاث الخاليت حظب كدزتها غلى الخأزير اًجابيا غلى الدخل الخىاشوي:  (2

 الاطخػاهت بالمظاغفاث هجد:ب

A.  ادة الؼلب الحيىمي والظسائب الصافيت بىفع الملداز  ؛شٍ

 
 وغليه: 

 

B.  خفع الظسائب الصافيت بالملداز دون حغيير الؼلب الحيىمي ؛ 

 
 وغليه: 

C. صافيت بىفع الملداز خفع الإهفاق الحيىمي والظسائب ال؛ 

 
 وغليه: 
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D.  ادة الإهفاق الحيىمي بالملداز  دون حغيير الظسائب الصافيت. شٍ

 
 وغليه: 

 C زم      Aزم    Bزم    Dوغليه ًيىن جسجيب الظياطاث غلى الىحى الخالي: 

 نقــــاط( 06)  :ينالثاالـمرين حل 

ىحد زلار مإطظاث اكخصادًت جىظف مجمىغت مً الػماٌ، ئذا غلمذ أن:nاكخصاد ما غدد طياهه          ، وٍ

ح  -  .غاملئحدي المإطظاث جخفع مً مظخىي الإهخاج هديجت حغير هلص الؼلب غلى مىخىحها فخم جصسٍ

ح هلاباث الػماٌ هجح - ، غاملذ في زفؼ مظخىي الأحس الإطمي مؼ زباث المظخىي الػام للأطػاز فخم جصسٍ

 ًسون أن الأحس الحليلي الحالي لا ًلبي احخياحاتهم فلا ًسغبىن في الػمل.  غاملوبػع الػماٌ وغددهم 

 ء مفهىم مخخصس لها؟حدد بدقت هىع البطالت في هرا الاقخصاد مع إعطا (1

.حهم هديجت حغيراث أو حػدًلاث هييليت هىلص الؼلب  : ًمثلىن مفهىم البؼالت الهييليت: وجمثل الػماٌ الري ًخم حظسٍ

ٍت: وجخمثل في الػماٌ الرًً ًخم حظس ادة جياليف الإ  مً ػسف المإطظاث هديجتهم ح: بؼالت ئحبازٍ ملازهت  هخاج شٍ

 بالإهخاحيت الحدًت لهم.

 : ت: وجخمثل في غدم زغبت الأفساد بالػمل ػىاغيت بظبب غدم  حس الظائد أو غيرها.اكخىاغهم بمظخىي الأ بؼالت اخخيازٍ

 حدد بدقت مفهىم الدشغيل الكامل للاقخصاد إهطلاقا مً مفهىم البطالت؟ (2

ت الساغبت في الػمل ) بؼالت احبازٍ هخاجف ول غىامل الإ الدشغيل اليامل جىظيًمثل  ت + بؼالت هييليت( ولا خاصت البشسٍ

ت.   ًإخر برلً البؼالت الاخخيازٍ

 نقــــاط( 08)  :الثالثالـمرين حل 

  لخىً لدًً المػؼياث الخاصت باكخصاد ما:

                      1000Y             iI 100250              iS 5050               200GT 

ا وبياهيا( أوجد سعس الفائدة الخىاشوي في هرا الاقخصاد -1  .)جبرً

TSGIمخؼابلت الحلً والدظسب غىد الخىاشن في الاكخصاد المغلم جيىن هما ًلي:        

وغليه:      STGI                        حيث TG  .جمثل حالت الميزاهيت الػامت 

وغليه ًخحدد الخىاشن في طىق الظلؼ والخدماث )الظىق الحليلي( غىد الىلاطيً في حالت جىاشن الميزاهيت الػامت      

 هما ًلي:

ا: - أ  جبرً

جىاشن الميزاهيت الػامت ٌػني     0200200 TG 

 س غلى حالت الخىاشن في طىق الظلؼ والخدماث، وغليه:هره الحالت لً جإز

دالت الاطدثماز حظاوي دالت الإدخاز أي:       iSiI :وغليه ًيىن ، 

 iiiSI 1503005050100250 

%2
150

300
i 

 ٍيىن:ًخحدد الخىاشن بياهيا مً خلاٌ جلاػؼ مىحنى الاطدثماز مؼ مىحنى الادخاز، و     بياهيا: - ب
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 أوجد قيمت الاسدثماز عىد الخىاشن. -2

ع بليمت طػس الفائدة في مػادلت الاطدثماز هجد:  بالخػىٍ
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 أوجد قيمت الادخاز عىد الخىاشن. -3

ع بليمت طػس الفائدة في مػادلت الادخاز هجد:  بالخػىٍ
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 :3i%بافتراض أن سعس الفائدة أصبح ٌساوي  -4

 ما هى جأثير ذلك على الادخاز والاسدثماز والاستهلاك؟ -

ازجفاع طػس الفائدة غً طػس الفائدة الخىاشوي طيحدر اخخلاٌ في الظىق الحليلي، وطيىػىع ذلً غلى طىق         

يىن ذلً غلى الىحى الخالي:زؤوض الأمىاٌ وبالخالي غلى الا   طدثماز والادخاز، وٍ

 باليسبت للإدخاز:

 في مػادلت الادخاز هجد: 3i%بالخػىٍع بليمت طػس الفائدة الجدًد       
 

100
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له أزس ئًجابي غلى الإدخاز وهرا زاحؼ هلاحظ ازجفاع كيمت الإدخاز بازجفاع طػس الفائدة، أي ازجفاع طػس الفائدة      

للػلاكت الؼسدًت بينهما، وهفظس ذلً بأن ازجفاع طػس الفائدة ًحفص الػائلاث الخخلي غً حصء مً اطتهلاهها في الىكذ 

د غسض زؤوض الامىاٌ المػدة  الحاطس ملابل غائد لها فهي جفظل الادخاز غً الاطتهلان في هره الحالت، وغليه طيزً

 للاكساض.

 از:للاسدثماليسبت ب

ع بليمت طػس الفائدة الجدًد   في مػادلت الاطدثماز هجد: 3i%بالخػىٍ

                
 

50

3100250100250
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هلاحظ اهخفاض كيمت الاطدثماز بازجفاع طػس الفائدة، أي ازجفاع طػس الفائدة له أزس طلبي غلى الاطدثماز وهرا زاحؼ      

ً طيتراحؼ ػلبهم غً الأمىاٌ المػدة للاكساض لأن أزباحهم جىخفع هديجت للػ لاكت الػىظيت بينهما، وغليه المظدثمسٍ

 ازجفاع جياليف الاطدثماز، وغليه طيىخفع الؼلب غلى زؤوض الامىاٌ المػدة للاكساض.

 :للاستهلاكباليسبت 

SYCSCYمً مخؼابلت الدخل لدًىا:   

2i :950501000%خىاشن غىد في حالت ال   SYC 

i  
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3i :9001001000%في حالت اخخلاٌ الخىاشن غىد   SYC                 

 هلاحظ اهخفاض في كيمت الاطتهلان لدي الػائلاث غىد ازجفاع طػس الفائدة، لأنها هما طبم وذهسها فانها  جفظل     

الادخاز هديجت الػائد الري طخحصل غليه، وغليه طخىحه حصء مً اطتهلاهها للاطدثماز فيه في الظىق المالي وهرا ما 

ادة الامىاٌ اللابلت للاكساض هما طبم وذهسها.  ًإدي ئلى شٍ

 لسىداث العامت:و ن والري سيخم جمىٍله با20بافتراض وجىد عجص في حغطيت الاهفاق الحكىمي بمقداز  -5

 ؟(للخىاشن فقط )ًطلب جدعيم الإجابت بياهيا ما جأثير ذلك على الاسدثماز والاستهلاك

حالت العجص في الميزاهيت الػامت له جأزير غلى الليم الخىاشهيت للظىق الحليلي، وغليه:     TGIS  

زاهيت الػامت للدولت وجلدز بـــ: وحىد عجص في الإهفاق الحيىمي ٌػني أن هىان حالت في المي  20TG 

 بالخؼبيم هجد:  

الشيل الخالي ًىضح الخىاشن في طىق الظلؼ والخدماث في حالت عجص مالي ًلدز بـــــ:   20TG 

       
 از:للاسدثمباليسبت 

ع بليمت طػس الفائدة ا  في مػادلت الاطدثماز هجد: 13,2i%لجدًد بالخػىٍ
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ً طيتراحؼ ػلبهم غً       هلاحظ اهخفاض كيمت الاطدثماز بازجفاع طػس الفائدة غً حالت الخىاشن، وغليه المظدثمسٍ

ليف الاطدثماز، وغليه طيىخفع الؼلب غلى زؤوض الأمىاٌ المػدة للاكساض لأن أزباحهم جىخفع هديجت ازجفاع جيا

 الامىاٌ المػدة للاكساض.

 :للاستهلاكباليسبت 

ع بليمت طػس الفائدة الجدًد  13,21%بالخػىٍ
i  هجد: الادخاز في مػادلت 
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13,21%في حالت اخخلاٌ الخىاشن غىد   
i        :5,9435,561000  SYC                 

هلاحظ اهخفاض في كيمت الاطتهلان لدي الػائلاث غىد ازجفاع طػس الفائدة، لأنها هما طبم وذهسها فانها  جفظل      

الادخاز هديجت الػائد الري طخحصل غليه، وغليه طخىحه حصء مً اطتهلاهها للاطدثماز فيه في الظىق المالي وهرا ما 

ادة الػسض في الظىق الحليلي.ًإدي ئلى  ادة الامىاٌ اللابلت للاكساض أي شٍ  شٍ

A. ما هي الىديجت التي ًمكً الخسوج بها في هره الحالت؟ 

، لأن ذلً مً شأهه أن ًإزس غلى مػدلاث الفائدة بالازجفاع في ير فػالت في الاكخصاد ًالىلاطيييالظياطت الماليت غ      

 لخضخم.حالت الظياطاث الماليت المىلدة ل

B. .دعم إجابخك بالفسضيت الكلاسيكيت المىاسبت 

 .الفسطيت الىلاطيىيت المىاطبت هي: " غدم جدخل الدولت في اليشاغ الاكخصادي "
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