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 التعمم:  أىداف                  

 في نياية ىذا الدرس يصبح الطالب قادرا عمى: 

 التعرف عمى العائدوتحديد أنواعو

 الإحاطة ب طرق حساب العائد
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 الصورة جودة عمى يعتمد مثلا التمفاز فسعر متعددة، أبعاد خلال من الحقيقية الأصول فتعر 
 :خلال من العصير سعر يتحدد بينما... وىكذا الصوت،ج مخار  عدد الشاشة، حجم المصنِّع،

 .للآخر مشابو المنتوجين ىذين خصائص من أحد فلا .وىكذا العمر، الحلاوة، النكية، المكونات،
 بحيث تعتبر الأصول المالية  ة،الحقيقي عن المالية للؤصول  المميزة الخصائص أىم أحد وىذا
 وسنقوم  .والمخاطرة العائد ىما فقط، ببعدين زىايتمي لإمكانية ظرا ن قيمتيا؛ تحديد من حيثأسيم
 .ةالفردي اتالاستثمار  في والمخاطرة العائد مقاييس وتقييم بحساب الفصل ىذا خلال

 

الذي تثبث يقال أن المكافئات التي يمكن أن تتولد جراء الاستثمار في الأصول المالية لممستثمر 
توقعاتو ىائمة، كما أن العقوبات أو الخسائر التي قد تنجم عن الاستثمار الغير مدروس بشكل 

يد وخيمة أو بالأحرى كارثيةج
أذا من الميم معرفة خبايا ىذه الاستثمارات وطرق تقييم أدائيا بدءا بقياس عوائدىا، إذن فما 

 المقصود بالعائد؟  وماىي أنواعو ؟ وما ىي طرق قياسو؟
 تعريف العائد: أولا:

 محددة." مجموع المكاسب أو الخسائر المتأتية عن الاستثمار خلال فترة زمنيةىو عبارة عن "-1 
 استثمار نظير مستقبلا عميو الحصول في المستثمر يرغب الذي المقابل عن العائد يعبر"-2 
 محاولتو خلال من لممستثمر الأساسي اليدف العائد يعتبر .الاستثمار أشكال من شكل في أموالو
 ".لمعائد المصاحبة المخاطرة حدة من والتخفيف ثروتو تعظيم
و: " مقدار الزيادة أو الأموال المضافة إلى رأس المال المبدئي يمكن  تعريف العائد أيضا بأن-3 

 أو الأصمي."
 وينقسم العائد إلى: العائد عمى حقوق الممكية

 العائد الفعمي
 العائد المطموب

 عائد فترة الاحتفاظ
 العائد المتوقع
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 : ينقسم العائد عمى الاستثمار في الأوراق المالية إلى:  أنواع العائد :ثانيا

   Return on Equalityحقوق الممكية العائد عمى -1 
ىذا العائد عمى قدرة الدينار الواحد من حقوق الممكية عمى توليد الارباح الصافية بعد يدل 

 الضريبة .
   .رباح المحتجزةالمدفوع، الاحتياطات بنوعييا، الأأن حقوق الممكية  تتكون من رأس المال حيث 

الربح  الصافي =  ةعمى حقوق الممكيائد الع
حقوق الممكية

 

وحقوق الممكية بمغت  دولار100.000 صافي الربح بعد الضريبة لشركة الأمل ىو  :مثال☺
 ؟ لممكيةحقوق االعائد عمى  معدل أحسب،  650.000

𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎عمى حقوق الممكية = العائد 

𝟔𝟓𝟎𝟎𝟎𝟎
   =15،4٪ 

 Actuel Return عميالعائد الف -2 
 :معدل العائد المحقق فعلا من امتلاك الورقة وينقسم إلى يمثل 

  وىو العائد الذي يجنيو المستثمر من امتلاكو لمورقة  المالية ، ويكون في  جاري:عائد
 شكل أرباح موزعة ) أسيم( أو فائدة ) سندات(.

  الفرق بين  قة المالية حيث يمثلالعائد الذي يتحقق نتيجة بيع الور  رأسمالي: وىوعائد
 .الورقة المالية وسعر شرائيا سعر بيع 

  :إذن
 (الشراءسعر  –سعر بيع الورقة + التوزيعات = )  الفعميالعائد 
  :ومنه

سعر البيع+التوزيعات−سعر الشراء = العائد الفعميمعدل 
راءشال  سعر 

 

 رياضيا: ويكتب  

R= 𝑫+(𝑷𝟏−𝑷𝟎)
𝑷𝟎

 

 التوزيعات 𝑫 :حيث 
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P1 سعر البيع ،P0  سعر الشراء . 
أو القيمة السوقية " ، حيث سعر شراء الورقة أ"لمورقة المالية نفترض المعمومات التالية  مثال:☺

دج، وخلال  1200المدة ىو ىذه ، بينما سعر بيعيا في نياية دج 1000 ليا في بداية المدة ىي 
  .رعمى المستثم 400فترة التقييم تم توزيع 

 ؟ الورقةالعائد الفعمي معدل  ب أحس المطموب:
 لمورقة  أ العائد الفعميمعدل  حساب 

 P0 :1000بداية فترة التقييم( = سعر الشراء أي القيمة السوقية في أول مدة(. 
P1: 1200 )سعر البيع أي القيمة السوقية في نهاية المدة ) نهاية فترة التقييم =. 

  D : التي حصل عميها المستثمرالتوزيعات. 
R= 𝑫+(𝑷𝟏−𝑷𝟎)

𝑷𝟎
 

نجد: بالتعويض   

R= 𝟒𝟎𝟎+(𝟏𝟐𝟎𝟎−𝟏𝟎𝟎𝟎)
𝟏𝟎𝟎𝟎

 =   60٪  

 ٪60العائد الفعمي ىو  معدل ذن:إ

 تأجيل عممية عن تعويضا استثماره عمى المستثمر يطمبو الذي المعدلىو : العائد المطموب   -3
 الزمنية القيمة :عن المستثمر تعويض وىو للاستثمار، المصاحبة المخاطر ودرجة الاستيلاك

، يحسب  والتضخم الاستثمار، مخاطر ،)البديمة الفرصة وتكمفة الانتظار عن تعويض( لمنقود
 :ي كما يم

 المطموب= العائد الخالي من المخاطرة + علاوة المخاطر + معدل التضخمالعائد 

 التي الأجل قصيرة قراالأو  عمى الفائدة سعر ىو الخطر من الخالي العائد معدل بحيث: 
 .الودائع عمى الفائدة سعر نستعمل وجودىا عدم حال وفي ،)الخزينة أذونات( الحكومة تصدرىا
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  Expected rate of return العائد المتوقع:معدل    -4

المحققة فعلا في فترات ماضية أو مجموع عوائد الورقة المحتمل تحققيا متوسط العوائد يمثل 
 إدن فالعائد المتوقع للاستثمار في ورقة مالية يحسب في حالتين:مرجحة .  مستقبلا

  البيانات التاريخية: بيانات العائد لفترات ماضيةحالة                    

عوائدالرقة ) متوسط العوائد( = العائد المتوقع لمو معدل   مجموع 
عددها

 

 رياضيا:ويكتب 

E(Ri)= Ri=  
   

 
 

 

☺ : التاليةت االمحققة لمورقة المالية أ في الفتر فيما يمي البيانات التاريخية لمعوائد : 1مثال   

 2020 2019 2018 2017 السنة
 0318 0336 039 -0336 السهم أ عائد 

 : أحسب العائد المتوقع لمورقة أ؟المطموب 



ب العائد المتوقع لمورقة أاحس 


E(Ri)= Ri=  
   

 
  =
(−  )+   +    +    

 
0327    =  

 /%27إذن العائد المتوقع لمورقة أ ىو  

  وهي الحالة التي تكون فيها قيم العوائد مرجحة باحتلامات  :التوزيعات الاحتماليةحالة
 تحققها.
 احتمال تحققها(   Xمجموع ) العوائد المحتمل تحققها المتوقع = العائد 

                                                                             رياضيا: ويكتب 
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E(Ri)=   Ri  x Pi 

  حيث:

Ri  العوائد المحتمل تحققها. 

Pi .إحتمال تحقق العائد 

الناتئج في احتمال تحققه ثم تجمع  العائد المتوقع يتم من خلال ضرب كل عائد محتملحساب 
 كما سبق أن أشرنا إليها.

   .تبعا لمحالة الإقتصادية لمورقة المالية أ  فيما يأتي التوزيع الاحتمالي  لمعوائد المحتممة  :مثال

 تحقق العائدإحتمال  المحتملالعائد  الاقتصاديةالحالة 
 ٪20 20٪- كساد
 ٪30 ٪15 عادية
 ٪40 ٪25 ازدىار
 ٪10 ٪30 تضخم

  حساب العائد المتوقع للاستثمار في الورقة أ؟ المطموب:

حساب العائد المتوقع للاستثمار في الورقة أ  - 
 احتمال تحققها(   Xمجموع ) العوائد المحتمل تحققها المتوقع = العائد 

E(Ri)= ( 0.2 –  x0.2) +(0.15x 0.3 )+(O.25x 0.4) +(0.3 x0.1)
E(Ri)= 0 .135= 13.5%

: كل العوائد التي تطرقنا إلييا فيما سبق ىي عبارة عن    Real Return العائد الحقيقي  -5
يجب أن نستثني منيا قيمة معدل التضخم عوائد إسمية ) نقدية( ولتحويميا إلى عوائد حقيقية 

. 
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 التضخممعدل  –الحقيقي = العائد الاسمي لمورقة العائد 

، ومعدل  2020في سنة  %9ىو إذا أردنا حساب العائد الحقيقي لاستثمار معين عائده ببساطة 
 .%2ي ىو ، فإن العائد الحقيق7%التضخم في تمك السنة قدر ب 

 +لعائدا الاسميالعائد الحقيقي= معدل 
عدلم التضخم + 
 -1 

   + 

 + 
 -1 = 0225  = نجد ؟أن معدل العائد الحقيقي =عمى نفس المثال السابق بالتطبيق 

%25 

 

 


