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ِٚآ ٘ازا إٌّقٍاك . ٠ثُٕٝ اٌمشاس الاسرثّاسٞ تشىً أساسٟ ػٍٝ ػاٍِٟ اٌؼائذ ٚاٌّخااغشج

لاَ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌؼٍّاء  تؼًّ دساساخ ٌّحاٌٚاح ئ٠اااد غا١م ذّىإُٙ ِآ ػّاً عٍا١ػ ِؼا١ٓ 

ٔماَٛ ػٕذ ِسرٜٛ ِؼا١ٓ ِآ اٌّخااغش أٚ ِّىٓ أػٍٝ ػائذ  ِٓ الاسرثّاساخ تح١ث ٔحمك 

ٚوّااا ٘ااٛ . خفاا١ط اٌّخاااغش ئٌااٝ أدٔااٝ ِساارٜٛ ِّىاآ ػٕااذ ِساارٜٛ ِؼاا١ٓ ِاآ اٌؼائااذرت

ِؼشٚف فاْ الأسٛاق اٌّا١ٌح ذرسُ تاٌرزتزب فٟ ِسر٠ٛاخ أسؼاس الأٚساق اٌّا١ٌح اٌّرذاٌٚح 

ف١ٙا ٚ٘زا تحذ راذٗ ٠ؼرثش ِٓ اٌّخاغش اٌرٟ ذٛاجاٗ اٌّسارثّش٠ٓ   ٌّٚٛاجٙاح ٘ازٖ اٌرمٍثااخ 

ّّىاآ رٙااش ِااا ٠سااّٝ تّحااافل الأٚساق اٌّا١ٌااح ٚ٘ااٟ تثساااغح ٚذم١ٍااً أهش٘ااا ئٌااٝ اٌحااذ اٌ

 .الاسرثّاس فٟ اوثش ِٓ أغً اسرثّاسٞ

 

 2591ٚلذ رٙش ِفَٙٛ اٌّحفظح فٟ الأساٛاق اٌّا١ٌاح ٚتاغااس ػٍّاٟ لأٚي ِاشج فاٟ اٌؼااَ 

ٔظش٠ح اٌّحفظح اٌحذ٠ثح اٌراٟ ٚظاؼد الأساٍٛب اٌؼٍّاٟ  Markowitzػٕذِا لذَ اٌؼاٌُ   

اٌؼائذ ِٓ دْٚ أٞ ص٠ادج فاٟ اٌّخااغش أٚ ذخفا١ط رٟ ذإدٞ اٌٝ ذؼظ١ُ ٌرشى١ً اٌّحفظح اٌ

  لاذ لاذِد إٌظش٠اح ِفٙاَٛ اٌر٠ٕٛاغ ٚ٘اٛ الاسارثّاس اٌّخاغش ػٕذ ِسرٜٛ ِؼ١ٓ ِٓ اٌؼائذ

ِّٚا ٠ازوش أْ اٌر٠ٕٛاغ ٠ّىآ  .فٟ اوثش ِٓ أغً ٚت١ٕد دٚس اٌر٠ٕٛغ فٟ ذخف١ط اٌّخاغش

تالأسُٙ ٚاٌسٕذاخ أٚ الاسرثّاس تأٚساق ِا١ٌح أْ ٠رُ ػٓ غش٠ك الاسرثّاس تالأسُٙ فمػ أٚ 

راخ آجاي ِخرٍفح أٚ تالاسرثّاس فٟ اوثاش ِآ ساٛق ِااٌٟ أٚ تالاسارثّاس تاأوثش ِآ أغاً 

 .اسرثّاسٞ ِثً اٌز٘ة ٚالأساظٟ ٚغ١ش٘ا

 

ِّا ذمذَ ٔسرق١غ اٌمٛي أْ ل١اَ اٌّسرثّش ٚػٍٝ سث١ً اٌّثاي تالاسرثّاس فٟ اسُٙ ػذد ِٓ 

 سُٙأخفاض ل١ّح ذخف١ط اٌّخاغش اٌرٟ لذ ٠رؼشض ٌٙا  ٚرٌه أْ اٌششواخ ٠ساُ٘ فٟ 

  ٚتاٌراٌٟ فاْ اٌسٛق اٌّاٌٟ ٠ٛفش ٌٍّسرثّش٠ٓ فشص عشآ سُٙلذ ٠ماتٍٗ اسذفاع فٟ ل١ّح 



ٚذم١ًٍ اٌّخاغش اٌرٟ لذ ٠رؼشظٛا ٌٙا ِٓ علاي اٌؼذد اٌىث١ش ِٓ  ُذ٠ٕٛغ اسرثّاساذٙ

ت١ٓ  ُجح؛ ئر ٠ّىُٕٙ ذٛص٠غ اسرثّاساذٙاٌششواخ اٌّذسجح وزٌه ِٓ علاي اٌسٕذاخ اٌّذس

ٚلذ رٙشخ فٟ . الأسُٙ ٚاٌسٕذاخ أٚ اعر١اس ػذد ِؼ١ٓ ِٓ الأسُٙ ٚالاسرثّاس ف١ٙا

الأسٛاق اٌّا١ٌح ػذد ِٓ الأدٚاخ الاسرثّاس٠ح ٚاٌرٟ ذُ تٕاؤ٘ا ػٍٝ ِثذأ ٔظش٠ح اٌّحفظح 

لاسرثّاس ٚالاسرفادج ِٓ عاغ١ح اٌر٠ٕٛغ؛ ٚأشٙش ٘زٖ الأدٚاخ ِا ٠سّٝ تصٕاد٠ك ا

اٌّشرشن اٌرٟ ذمَٛ ترٛص٠غ الأِٛاي اٌرٟ ذمَٛ تاسرثّاس٘ا ػٍٝ الأغٛي تشىً ٠عّٓ 

ذخف١ط اٌّخاغش ٚذحم١ك اٌؼٛائذ اٌّقٍٛتح ِٓ لثٍٙا  وزٌه فاْ ِاّٛػح اٌششواخ اٌرٟ 

ذؼرثش ِحفظح ِٛسؼح ِٓ ( ػ١ٕح اٌشلُ اٌم١اسٟ)٠رىْٛ ِٕٙا اٌشلُ اٌم١اسٟ ٌٍثٛسغح 

ٌثٛسغح ٚذسّٝ ِحفظح اٌسٛق ٚلذ رٙشخ أدٚاخ ِا١ٌح ٠رُ اٌششواخ اٌّذسجح فٟ ا

تٕاؤ٘ا ػٍٝ ٘زٖ اٌّحفظح ٠ٚمَٛ اٌّسرثّشْٚ ِٓ علاٌٙا تششاء ٚت١غ اٌشلُ اٌم١اسٟ 

 .ٌٍسٛق
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