
 

 

مداخل تقييم أداء المحفظة
مداخل تقييم أداء المحفظة

تقييم مداخل تتعدد حيث المحفظة، إدارة عملية أثناء آخر إلى آن من يتم أن من يتم أن يجب المحفظة تقييم أن
أداء محفظة الأوراق المالية، وأهم تلك المداخل أربعة نماذج أساسية هي:

model s,sharp " 1-    نموذج " شارب

measure performance s,trynor " 2-    نموذج " ترينور

measure performance s,jensen " 3-    نموذج " جنسن

measure performance investment compoment s,fama " 4-    نموذج " فاما

وسوف يتم عرض كل نموذج كما يلي:

model s,sharp 1-        نموذج

الكلية المخاطر " والخطر العائد قياس أساس على يقوم المالية الأوراق محفظة أداء لقياس مركب مقياس وهو
to reward the العائد في التقلب نسبة إلى المكافأة عليه أطلق والذي المنتظمة. وغير المنتظمة سواء
variality، فذلك النموذج يحدد العائد الإضافي الذي تحققه الأوراق المالية نظير كل وحدة من وحدات المخاطر

الكلية التي ينطوي عليها الاستثمار في المحفظة.

بين المقارنة في يستخدم النموذج وذلك الكلية المخاطرة قياس في المعياري الانحراف شارب وليام ويستخدم
المحافظ ذات الأهداف المتشابهة، وتخضع لقيود متماثلة.

measure performance s,trynor 2-   نموذج ترينور

المخاطر قياس يتم حيث المنتظمة وغير المنتظمة المخاطر بين الفصل أساس على النموذج ذلك ويقوم
عن بيتا معامل ويقاس صحيح، واحد يساوي دائماً السوق لمؤشر بيتا ومعامل ، p بيتا معامل باستخدام المنتظمة
انحرافات ضرب حاصل بمجموع السوق محفظة وعائد ما محفظة عائد بين covariance التغاير حساب طريق

عائد المحفظة في انحرافات عائد السوق مقسوماً على عدد الفقرات مطروحاً منها درجة حرية واحدة.

 

measure performance s,jensen " 3-   نموذج " جنسن
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على النموذج ذلك فكرة وتقوم ،" ألفا " بمعامل عرف المالية الأوراق محفظة أداء لقياس نموذجاً " جنسن " قدم
" عن ويعبر الثاني المقدار أما ،" الإضافي العائد مقدار " عن يعبر الأول فالمقدار للعائد مقدارين بين الفرق إيجاد
كان لو سيئاً ويكون موجب المعامل كان لو جيد يكون للمحفظة الأداء إلى يشير ألفا ومعامل السوق" خطر علاوة
السوق عائد مع المحفظة عائد يتساوى حيث التوازن عائد إلى ذلك فيشير صفراً ألفا كان إذا أما سالباً. المعامل
من المحفظة أداء لتقييم كمعيار capm الرأسمالية الأصول تسعير نموذج استخدام على المقياس ذلك ويعتمد

خلال المقارنة بين معدل العائد الفعلي المحقق ومعدل العائد المحسوب وفقاً لنموذج تسعير الرأسمالية.

measure performance investment compoment s,fama " 4-    نموذج " فاما

مستويات في المتماثلة المحافظ بين المفاضلة أساس على يقوم المحافظ أداء لتقييم نموذجاً " فاما " قدم وقد
المنحنى وذلك ،line market ant-ex المتوقع السوق بمنحنى التنبؤ أساس على النموذج ذلك ويقوم المخاطرة.

يوضح علاقة التوازن بين العائد المتوقع والخطر لأي محفظة.

مكونات ثلاث إلى النموذج ذلك تجزئة ويمكن market perfect الكاملة السوق فرضية على النموذج ذلك ويقوم
أساسية هي:

I-    الانتقائية تقييم evaluating selectivity

II- التنويع تقييم evaluating diversification

risk evaluating ج- تقييم الخطر

selectivity evaluating 1-تقييم الانتقائية

بين الفرق هو العائد وذلك الإنتقائية، عائد طريق عن وذلك المحفظة واختيار انتقاء لكيفية مقياس عن يعبر وهو
المحفظة وعائد محفظة منوعة تنويعاً جيداً.

diversification evaluating 2-تقييم التنويع

من نوعين إلى تقسيمه يمكن الانتقائية عائد أن حيث التنويع، عملية نتيجة المضاف العائد يقيس مقياس وهو
العائد هما:

.setectivity net العائد الناجم من الانتقائية    ·

.diveritication العائد الناجم عن التنويع    ·

risk evaluating 1-   تقييم الخطر

محفظة في الخطر من معين مستوى تحمل إلى يهدف المستثمر أن فرض إذا المحفظة، لخطر مقياس وهو
يمكن الخطر مستوى عن تعويضاً يعتبر الذي الكلي العائد فإن الافتراض ذلك في بيتا معامل فإن المالية، أوراقه

قياسه كالآتي:

الخطر = خطر المدير + خطر المستثمر.
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