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 الجامعة المشتيصرية  /كلية الإدارة والاقتصاد 

Abstract 

The research aims to create a systematic and comprehensive framework for building an 

efficient investment portfolio using statistical and mathematical modelling techniques, 

in a way that contributes to improving the investment decision-making process and 

increasing investor returns while reducing the associated financial risks, as well as 

providing a deep understanding of the dynamics of financial markets through historical 

data analysis. In this study, companies were limited to the research community, with 71 

companies from different sectors. These companies were selected based on a set of 

conditions, namely (company size, sector to which the company belongs, trading and 

liquidity, continuity and continuous listing, continuous financial performance, 

historical financial performance) for the years (2021-2023-2023). The researcher 

reached an important conclusion, which is that the use of neural networks in building 

an efficient investment portfolio can contribute to increasing the efficiency of this 

investment portfolio, in a way that positively reflects on achieving the investor's goals 

by achieving the best balance between investment portfolio returns and risks, and 

allocating funds more efficiently, as well as improving the accuracy of expectations 

about the returns of companies' stocks. Accordingly, investment companies and 

institutions should delve deeper into using 
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 المشتخلص

لبنإء محفظة استثمإرية كفوءة وبإستخخدا  قنناتإا النمة تة إطإر عملي ممنهج وشإمل إلى إنشإء يهدف البحث 

ن عمااتتة اقختتإم النتتيار الاستتتثمإرس وميتتإمة عواةتتد الميتتتثماي  متت   ي قحيتتات
ن
الاحصتتإةاة والايإةتتاة ش و شتتهل فيتتإحس  

 عت  قنتدمس عهتس عم ت 
ق
لدينإماكاتة اسستواا المإلاتة مت  تتلي قحااتل  قنااتل المختإطي المإلاتة المصتإحبة لهتإ عنتت

كإا لمجخم  البحث بت) الب ي حةه الدراسة  يى حصر الشر
كة ومت  مخخاتا النعإعتإا 17اإنإا الخإريخاةش عفن ( شر

تكة  توه و)ي )حجتس الشر
كإا عل أسإس مجموعتة مت  الشر تكة  إلات النعتإ  التةس قمتخ ي –وقس اتخاإر حةه الشر الشر

ي ( ولوعتوا  )  –الميتخمي ماء المتإلىي اس  –الاستخميارية وادمرا  الميتخمي  –الخداوي والي ولة  –
اسماء المتإلىي الختإريين

تتتتت  0207-0202-0202   إلىل البإحتتتتتث ( وقوص 
 
 Neuralاستتتتتخخدا  الشتتتتتبهإا ال صتتتتت اة  استتتتتتنخإ  مهتتتتتس وحتتتتتو أ 

Networks   ي ميتإمة كفتإءة حتةه المحفظتة الاستتثمإرية ش
ن
ي بنإء المحفظة الاستتثمإرية الففتوءة ممكت  أ  فيتإحس  

ن
 

ن عواةتتتد المحفظتتتة و شتتتهل يتتتن كج بإدمجتتتإ  عتتت ل قحن تتت  أحتتتداف الميتتتتثمي متتت  تتتتلي قحن تتت  أعنتتتل قتتتوام  بتتتات
ن م تتتة الخو  تتتإا حتتتوي عواةتتتد   عتتت  قحيتتتات

ق
الاستتتتثمإرية والمختتتإطيش وقخصتتتاب اسمتتتواي اشتتتهل أًتتت ت كفتتتإءة ش عنتتتت

ي استخخدا  الشتبهإا ال صت اة 
ن
تكإا والم سيتإا الاستتثمإرية الخ مت    تكإاش وعاات  عتل الشر  Neuralأستهس الشر

Networks   ي قحاال الباإنإا وقنديي المخإطي ش وحةا محخس عا هس قدريب كوامرحس المإلاة عل اسخخدا  حةه
ن
 
   م  أماةهس وإمارقهس لامحإعظ الاستثمإرية . الشبهإا بمإ محي  

  الشبلات العصبية , المحفظة الاستجنارية اللفوءة : الللنات الدالة

 .المبحح الأول7

ي مالمحفظتتتة الاستتتتثمإرية الففتتتوءة )ي المحفظتتتة الاستتتتثمإرية  ميَجيةةةة البحةةةح : الأول:
خخإرحتتتإ التتت ي

ن مجموعة م  المحإعظ الففوءة  المخإحتة  ن حمتإ  و الميتثمي م  بات تطات ته اسويقحنت  لت  أحتد الشر :  الشر

ن متتت  المختتتإطي ش  ي قتتتوعي أعتتتل عإةتتتد مخو تتت  ةتتتتم  ميتتتخوى م تتتات
تتته الثتتتإ ن ت : قتتتوعي أ تتتل مختتتإطي ةتتتتم   والشر

ن متتتت  ال واةتتتد . حاتتتتث أ   احخمتتتتإ  الميتتتتثمي ينصتتتتب عتتتتل مجموعتتتة محتتتتدمة متتتت  المحتتتتإعظ   ميتتتخوى م تتتتات
 
 
ي تشه

 ف  الففوءة وال ي
ً
 الحد الففوء وم  حةا المنح ن فيخع   الميتتثمي أ  مخختإر محفظخت  ي   ل منحناإ

ي فيتتخع   قحماهتتإ.  ال تتو  أصتتب   الففتتوءة  لختتخو  متت  م تتدي ال إةتتد التتةس مفنتتا  وميتتخوى المختتإطية
التت ي

 
ً
ي عتتتإلس الاستتتتثمإر ش ستتت اإ

قحن تتت  نحتتتو بنتتتإء المحتتتإعظ الاستتتتثمإرية وامارقهتتتإ  واحتتتدة متتت  أحتتتس المواةتتت    ن
ي 
ن ال إةتتد المخو تت  والمختتإطية المصتتإحبة لهتتإ ش ومتت  متتإ فشتتهده ال تتإلس ال تتو  متت  قعتتور  ن امثااتتة الختتوام  بتتات

 Neuralاتإا التةكإء الاصتعنإأي أصتبحش الشتبهإا ال صت اة )مخخاتا اسصت دة  ومنهتإ عتل صت اد  قنن
Network  تشتتتتتإف اسنمتتتتتإه المخفاتتتتتة ع هتتتتتإ ش ( أماة مهمتتتتتة و تيتتتتتة لخحااتتتتتل الباإنتتتتتإا المإلاتتتتتة النتتتتتخمة واً

ن اس  ماء المتتتإلىي متتت  حاتتتث قيشتتتاد النتتتيار الاستتتتثمإرس وقنااتتتل المختتتإطي المإلاتتتة . اشتتتهل فيتتتإعد عتتتل قحيتتتات
ي مراستتتتتخ  حتتتتتة ومتتتتت  حتتتتتةا المنعاتتتتت  بتتتتتدأ البإحتتتتتث

ن
 Neuralبإعخمتتتتتإم الشتتتتتبهإا ال صتتتتتت اة  ) همشتتتتتتواره  

Network  ي بنتتتتتإء المحفظتتتتتة الاستتتتتتثمإرية الففتتتتتتوءة ش
ن
 إم ( كأستتتتتإس  

 
الشتتتتتبهإا ال صتتتتت اة لتتتتتديهإ النتتتتتتدرة  أ 

ي متتت  عتتتتدة  عتتتلالفايتتتدة 
قحااتتتل اسستتتتواا المإلاتتتة وبنتتتإء المحتتتتإعظ الاستتتتثمإرية ش  تتتدرقهإ الفايتتتدة حتتتتةه  قتتتأ ي

 عت  ملتلى النتدرة عتل التخ اس منومإا منهتإ النتدر 
ق
ة عتل الخ إمتل مت  الباإنتإا الم نتدة والطت ت تعاتة عنتت

اا اليتوا المخخافتة .  ومت  تتلي  الشتبهإا ’ م  اسنمإه الخإريخاة   الندرة عتل الخكاتا مت  قط ت ت
ً
ا وات ت

ي المحفظتتتة الاستتتتثمإرية الففتتتوءة ش 
ن
 إم ال صتتت اة  ممكتتت  قحدمتتتد أوما  المو تتتوماا  

 
الصتتتتح    الخحدمتتتد  أ 

 
 
ي المحفظتتتتتتة الاستتتتتتتثمإرية الففتتتتتتوءة . حاتتتتتتث أ 

 لتتتتتتووما  ممكتتتتتت  أ  منتتتتتتي نجتتتتتتإي أو عشتتتتتتل تعتتتتتتة الاستتتتتتتثمإر  ن
ي ادمارة المشتتعة لامحفظتتة الاستتتتثمإرية الففتتوءة  حتتو اليتتوي لاتخاتتتإر المو تتوماا المإلاتتة وعتتت  

ن
الاستتإس  

 . مزيتتتتج أمثل محن  اسحداف المإلاة والياوكاة لاميتثماي 
ي محإولتتتتتة البإحتتتتتث قكتتتتتتي  بماتتتتتة عكايتتتتتة لبنتتتتتإء محفظتتتتتة لدراستتتتتة : مشتتتتتهاة اثإناتتتتتإ: 

قهمتتتتت  مشتتتتتهاة الدراستتتتتة  ن
ن  ىحتتدااستتتثمإرية كفتتوءة بإستتخخدا   قنناتتإا التتةكإء الاصتتعنإأي مخمثاتتة بإلشتتبهإا ال صتت اة ش حاتتث قخمتت ت

ينعاتتتتت   وكي حتتتتتةه الشتتتتتبهإا بنتتتتتدرقهإ عتتتتتل التتتتتخ اس متتتتت  الباإنتتتتتإا الخإريخاتتتتتة وقحااتتتتتل اسنمتتتتتإه المخفاتتتتتة .   
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ي ستت ال امجتتإم حاتتوي لمشتتهاة البحتث لابتتد متت  صتتاإفة مشتتهاة البحتث وعتت  تيتتإ ي ل تتل يتتخمك  
البإحتث  ن

 أم  الا إبة عاا  ش والتيإ ي الةس م خند البإحث 
 
   مططي كل  وانب المشهاة الاسإساة حو.. ن

ن   تطات ت تتا" حتتل ممكتت  بنتتإء محفظتتة استتتثمإرية كفتتوءة قحنتت  أحتتد الشر  عتتل عإةتتد ةتتم  ميتتخوى منبتتويأإ م 
 م  المخإطي أو ا ل مخإطي ةم  ميخوى منبوي م  ال إةد بإسخخدا  الشبهإا ال ص اة "

نشتإء إطتتإر عمتلي ممتنهج وشتإمل لبنتإء محفظتة استتتثمإرية  إلى إيهتدف البحتث  ٍةةدا البحةةح :ثالجةا : 

ن عمااتتتتة اقختتتتإم  ي قحيتتتتات
كفتتتتوءة وبإستتتتخخدا  قنناتتتتإا النمة تتتتة الاحصتتتتإةاة والايإةتتتتاة ش و شتتتتهل فيتتتتإحس  ن

 عتت  قنتتدمس النتتيار ا
ق
لاستتتثمإرس وميتتإمة عواةتتد الميتتتثماي  متت  قنااتتل المختتإطي المإلاتتة المصتتإحبة لهتتإ عنتتت

 لدينإماكاة اسسواا المإلاة م  تلي قحاال الباإنإا الخإريخاة .  عهس عم  
ي يخوتإحإ البإحث.  ميَج البحح :رابعا :

 سيخس اعخمإم اسساو  والمنهج الخحاالي لاوصوي الى النخإةج ال ي

 اليظري للبحح الجاىب : المحور الأول 

 :  مفهوووالمحفظةفاوووثمحريووولكظوءةثمحف فوووا  (،1)
 
تتتق  أف المحفظتتتة الاستتتتثمإرية عتتتل ي    

 
هتتتإ "قوميتتتتتتت  رأس ن

المتتإي عتتل مو تتوماا مخخافتتة بحاتتث قحنتت  اعتتل  امتتة متت  ال إةتتد متت  استتتة بنظتتي الاعخبتتإر الحتتد الام ن 
ستهس واليتنداا و تد قكتو  صتوي مإلاتة مثتل اس قكتو  حتةه اس م  المخإطي م  و هة نظي الميتثمي شو د 
ي الم سيإا المإلاتة 

ي ستوا ال نتإراا  ) أعل شهل امتإر  ن
 Mirabi & Zareiو عتل شتهل استتثمإراا  ن

تتتتتأ(  ويمكتتتتت  ق ايتتتتتا الاستتتتتتثمإر عتتتتتل 0207:7
 
ي أ و أمتتتتتواي بواحتتتتتدة   قوظاتتتتتا اس ن

ًتتتتت ت متتتتت  المو تتتتتوماا التتتتت ي
مناة ميخنبااة ش وكل استثمإر ينعوس عتل مر تة م  نتة مت  المختإطية  ساجيس الاحخفإظ بهإ تلي مدة م 

تتتأكمتتتإ 
 
 لمفهتتتو  أ  يخعاتتتب قنتتتدمس قنتتتحاإا م  نتتتة متتت  ن

ً
 تتتل قحن تتت  عواةتتتد ميتتتخنبااة فتتت ت م كتتتدة ش ووعنتتتإ

 المحفظتتتتتتتتتتتتتتتتة 
 
تتتتتتتتتتتتتتتتعتتتتتتتتتتتتتتتتإ 

 
ي امتتتتتتتتتتتتتتتتخل  أًتتتتتتتتتتتتتتتت ت متتتتتتتتتتتتتتتت  مو تتتتتتتتتتتتتتتتوم واحتتتتتتتتتتتتتتتتتد الميتتتتتتتتتتتتتتتتتثمي ستتتتتتتتتتتتتتتتوف يوظ

ا أموالتتتتتتتتتتتتتتتت   ن

(Sijapati,Sagunوح نمتتتإ نخحتتتتد  عتتتت 0207:7ش )  إلى مفهتتتتو  المحفظتتتتة الاستتتتتثمإرية لابتتتتد متتتت  الاشتتتتإرة
ي متتيا بتتثل   مياحتتل اسإستتاة و)ي ميحاتتة نظايتتة المحفظتتة الخناادمتتة) 

نظايتتة المحفظتتة الاستتتثمإرية التت ي
TPT ) Traditional Portfolio Theory  ( وميحاتة نظايتة المحفظتة الحديثتةMPT)  Modern 

Portfolio Theory   ميحاتتة نظايتتة ا 
ً
ا  Post-Modern (PMPTلمحفظتتتة متتإ ب تتتد الحداثتتة )واتتتت ت

Portfolio Theory  ت  بإلخحااتل الفتيمس أس عنت . لند احخمش  نظاية المحفظة الخناادمة  اشتهل رةسيي

 
 
هتإ ايتاعة وفت ت منهجاتة وماقاتة وفت ت  م  نإحاة ال واةتد مو  المختإطي ش  واتيتمش اسوراا المإلاتة ع هتإ بأن

تتكإعاتتة التتنهج الخحاتتالي لتشتتكال 
 
ن المحفظتتة الففتتوءة  كونهتتإ قيك ي حتتات

ز عنتت  عتتل ال إةتتد مو  المختتإطية .  ن
 
 
تتتتMPTنظايتتتتة المحفظتتتتة الحديثتتتتة )  أ 

 
ن تصتتتتإةب المحفظتتتتة الاستتتتتثمإرية متتتت  تتتتتلي ( رك زا عتتتتل قحيتتتتات

ت
 
 ال إةد والمخإطية بإسخخدا  نهج موةوأي  إةس عتل النظتإ  ش وحتةا التنهج مث

ن ن ال ل ة بات   قحيات
ً
ل اطتإرا

 لبنتتت
ً
 قتتتس قعتتتتيي نظايتتتة المحفظتتتة الحديثتتتة الى مإب تتتد الحداثتتتة م انتتتإ

ً
ا إء وقصتتتماس المحفظتتتة المتتتثل ش واتتتت ت

(PMPT( لم إلجتتتتتتة ب تتتتتتت  اتعتتتتتتإء  )MPT   ن ب تتتتتتت ( ومتتتتتتت  أحتتتتتتس حتتتتتتتةه استعتتتتتتتإء حتتتتتتو  عتتتتتتتد  الخواعتتتتتت  بتتتتتتتات
اةإا المحفظة الحديثة ووا   اليوا(    (  Lekovic ,2021:220اع ي

تتتتتتم     تةليووووووفمحفظةفاووووووثمحريوووووولكظوءةثم م(1،1) ي ستتتتتتوا رأس المتتتتتتإي أحتتتتتتد أًتتتتتت ت مجتتتتتتإلاا   
د الاستتتتتتتثمإر  ن

 
 
ن المصتتتتتد تتتتف النظتتتتتي عتتتتت  كونتتتتت  منختتتتتدى مجمتتتتت  بتتتتتات  ال تتتتتو . وبصرت

ً
 الاستتتتتتثمإر قعتتتتتورا

 
 ري  والميتتتتتتثماي   عتتتتتؤ 
ي شتتتتتهل مهإستتتتتب رأستتتتتمإلاة وأربتتتتتإي 

ن
 إةتتتتتإعاًإ  

ق
تتتتتإ متتتتتتت

ً
ي ستتتتتوا رأس المتتتتتإي ممكتتتتت  أ  يتتتتتوعي أمن

ن
الاستتتتتتثمإر  

ي 
ي أنتوا  مخخافتة مت  اسستهس  لاميتثماي . لخناال المخإطي ال ي

يخحماونهإ  ممك  لاميتثماي  الاستتثمإر  ن
ي فيتخخدمهإ الميتتثميو  لاحتد و م  تلي قكتي  محفظة. اسوراا المإلاة 

اقاجاإا الت ي )ي إحتدى الاست ي
ي ممكتت  أ  

ن مت  اسمتتواي سنتوا  مخخافتتة مت  الاستتتثمإراا الت ي مت  المختإطي متت  تتلي قخصتتاب مباتم م تتات
ت احخمإلاتة المختإطية مو  الحإ تة إلى قوعي عواةد مث ي مجتيس قنفاتةحإ إلى نشر

اقاجاة الت ي إلاة. قهتدف الاست ي
(( و لتتت ي  محصتتتتل الميتتتتثمي عتتتل محفظتتتتة قحنتتت  لتتتت   0207:1ش Christiaanالخنتتتحاة بإل إةتتتد المخو تتتت  

ي ستتاإا ال إةتتتد 
ن
 ا صىتت عإةتتد عنتتتد مر تتة محتتتدمة متت  المختتتإطية  محختتإ  الى قحااتتتل المحفظتتة الاستتتتثمإرية  
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الى  ا  قحااتتتتل  7590( التتتتةس  تتتتد   نظايتتتتة المحفظتتتتة عتتتتإ  Harry Markowitzوالمختتتتإطية ش واشتتتتإر )
المحفظتتتة الاستتتتثمإرية وبإلختتتإلىي قحدمتتتد المحفظتتتة الففتتتوءة م خمتتتد عتتتل ستتتاو  الميتتتتثمي ومر تتتة قفنتتتاا  
ي قحنتتتت  لتتتت  أ تتتتل مر تتتتة متتتت  

لخحمتتتتل المختتتتإطية ش عإلميتتتتتثمي المخجنتتتتب لامختتتتإطية مفنتتتتل المحفظتتتتة التتتت ي
ن متتتتتتتتتت  ال واةتتتتتتتتتتد  )ال ( ا  حيتتتتتتتتتتإ  ال إةتتتتتتتتتتد 0207:72شSijapati,Sagunمختتتتتتتتتتإطية ةتتتتتتتتتتم  ميتتتتتتتتتتخوى م تتتتتتتتتتات

ي عمااتتتتتة قحااتتتتتل المحفظتتتتتة 
والمختتتتإطية المخو  تتتتتة لمحفظتتتتتة المو تتتتتوماا قمثتتتتتل احتتتتتد الجوانتتتتتب المهمتتتتتة  ن

 (EDWIN J. ELTON, et al ,2014:39الاستثمإرية )   
تتم تتيف عإةتتد   عوئووامحفظةفاووثمحريوولكظوءةثممم م(1،1،1)

 
  المخوستت  المتتي   المحفظتتة الاستتتثمإرية بأن

 . ( Aggerholm,2019:21ل واةتد المو تتوماا المكونتتة منهتتإ بتتأوما  ميتتإوية لميتبة الميتتتثمي ع هتتإ )

 
 
ي الميتتتتثميو  المتتتإل و  نشتتتإطهس عتتتل قو تتت  أ 

مام متتت  متتتيور الو تتتش ممتتتإ يتتت مس  يبتتت ن ن إلى استتتتثمإراقهس ستتت ي
وة تتتلي متتدة ممناتتة ش (  ق ظتتاس ال إةتتد إلى (  عإلميتتتثمي فيتتو  0202:009ش Higgins, et alميتتإمة التت ت

 
 
ي  امتتتتتة المو تتتتتوماا كميتتتتتبة متتتتت  الاستتتتتتثمإر اسولىي ش بمتتتتتإ أ 

النتتتتتاس النهإةاتتتتتة  عتتتتتل الاستتتتتتثمإرش اس الزيتتتتتإمة  ن
لم ظتتس المو تتوماا ) بختتلف النتتيوا ايتت ي عإةتتدة ثإبتتش ( )ي فتت ت م كتتدة لتتةا مجتتب الخ بتت ت عتت  عواةتتد 

اا ال شتتواةاة لخنتتديي ال إةتتد عتتتل مثتتل حتتةه المو تتوماا بإستتتخخدا  حتتةه الاستتتثمإراا متت   حاتتث المخطتتت ت
( ويحيتب عإةتتد المحفظتة الاستتثمإرية المخكونتتة 0271:7ش CAPINSKI  & KOPPالنامتة المخو  تة)   

 (  : 072شJoehnk &Gitman :0220م  المو وماا  مكو  وع  الصاطة الاقاة  )   nم  

∑       ن

 

     

                                                                                                     

    
  

∑   
 

 : مخإطية المحفظة الاستثمإرية : قنإس مخإطية المحفظتة بمنتإيسج مخخافتة ومت  أحتس حتةه  -7
 : ي
   -المنإيسج )ي الا ي

 ف   آ إحصتتإةا آ مناإستت الانحتتياف الم اتتإرس م ختت    الانحتتياف الم اتتإرس :   -
 
خد  عتتل نعتتإا يتتخ

 Enzoمنتتدار انحتتياف عإةتتداا الاستتتثمإر عتت  المخوستت  المخو تت  لهتتإ  لناتتإسواستت  لناتتإس المختتإطية  
Busseti ي  0270:0ش

 أ((ش عهامتتتتتتتإ كإنتتتتتتتش  امتتتتتتتة  الانحتتتتتتتياف الم اتتتتتتتإرس ميقفتتتتتتت  م تتتتتتت ن
 
الاستتتتتتتتثمإر محمتتتتتتتل   

(. وينتتتتتإس الانحتتتتتياف Brigham & Houston 0200:007مختتتتتإطية عإلاتتتتتة وال كتتتتتج صتتتتتح   ) 
 -الم اإرس وع  الم إملة الاقاة: 

    √
∑          

   
                                                                                          

 حاث ا  
σالانحياف الم اإرس : 

Rال إةد الينوس لامو وم : 
R- مخوس  ال إةد : 
N طوي المدة الزمناة : 

ي  ي ستتتتتتتتاإا قحااتتتتتتتتل المختتتتتتتتإطية لامحفظتتتتتتتتة الاستتتتتتتتتثمإرية بإدمهتتتتتتتتإ  اعخمتتتتتتتتإم مفتتتتتتتتإحاس الانحتتتتتتتتياف اليتتتتتتتتا  
عتتتتتتتتفن
(Downside Deviation ( ي ي منتتسج  Upside Deviation( والانحتتياف الامجتتإ   (  عتتإلانحياف اليتتا  

ي قنتتتت  قحتتتش م تتتتدي ال إةتتتد المنبتتتتوي ش عهتتتتو ييكتتتز عتتتتل الم
ي قتتتت مس متتتدى تشتتتتتش ال واةتتتد التتتت ي

إلى ختتتإطية التتتت ي
ي قنت  عتوا م تدي ال إةتد المنبتوي ش أس تيإةي ش ام  

ي عهو منسج مدى تشتش ال واةد الت ي إ الانحياف الامجإ  
 أ
 
ي م  الخةبةبإا )ن  (0272:72ش Geambasu .C et al  ييكز عل الجإنب ادمجإ  
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 لمختتتإطي اليتتتوا  ةمختتتإطي المو تتتومالمنتتتسج م إمتتتل  بيختتتإ  م إمتتتل بيختتتإ :   -
ق
ش ويجتتتيس  اتتتإس مختتتإطي نيتتتبة

تتتتتت   متتتتتت  واحتتتتتتد فشتتتتتت ت   أإلى اليتتتتتتوا بإستتتتتتخخدا  قنابتتتتتتإا متتتتتت شر اليتتتتتتوا ش عتتتتتتإلمو وم  ماا م إمتتتتتتل بيختتتتتتإ اً
 
   

ي محفظتتتة اليتتتوا بإقجتتتإه اليتتتوا عنتتتدمإ مكتتتو  الم إمتتتل أ المو تتتوم يخطتتت ت بم تتتدي 
ًتتت   متتت  م تتتدي الخطتتت ت  ن

تتت  ش ام 
ً
 وب كتتتج اقجتتتإه اليتتتوا عنتتتدمإ مكتتتو  الم إمتتتل ستتتإلبإ

ً
 تتتل متتت  واحتتتد عتتتدم أكتتتإ  م إمتتتل بيختتتإ   ا إ اممو بتتتإ

واخُنشا  جدنذس . قل  منه معنذل التغُنش فنٍ  محالنح ال نى  أالمىجىد َتغُش تمعذل  ن  أإلى صحُح فهزا َشُش 

 Tan) معامل تُتا هى مقُاس للمخاطش الىلامُنح التنٍ لا َم نه جدىثهنا منه خننل التىىَن      ن  أإلى الاشاسج 
Zongming et al ة معامل تُتا مه خنل المعادلح التالُح وَح ( .761: 0271ش:-   

        
      

  
  

                                                                                              

 : ن  أإم 
 التثاَه المشتشك لعائذ المىجىد م  عائذ ال ى :       

 جثاَه عائذ ال ى  :     
ي  : تُاء انًحفظح الاستتخًارٌح انكفتىءج تاستتمداو انشتثكاخ انؼصتثٍح (1،1،3)

أحتد أحتس العتيا الحديثتة  ن
ي متتتتتتت  تللهتتتتتتتإ ممكتتتتتتت  قحدمتتتتتتتد أوما  

بنتتتتتتتإء المحفظتتتتتتتة الاستتتتتتتتثمإرية الففتتتتتتتوءة حتتتتتتتو الشتتتتتتتبهإا ال صتتتتتتت اة والتتتتتتت ي
ي المحفظتتة الاستتتثمإرية ش حاتتث أ  الخحدمتتد الصتتح   لتتووما  ممكتت  أ  منتتي ن

جتتإي أو عشتتل المو تتوماا  ن
ي المحفظتتتتتتة الاستتتتتتتثمإرية ) 

( )ي NN( .  الشتتتتتتبهإا ال صتتتتتت اة )0202:5شFederico.Bتعتتتتتتة الاستتتتتتتثمإر  ن
ي لاتتتتتتدمإ  . والشتتتتتتبهإا  ي الجهتتتتتتإم ال صتتتتتت  

طاينتتتتتتة ق اتتتتتتس ملىي ميتتتتتتخوحإة متتتتتت  عمااتتتتتتة م إلجتتتتتتة الم اومتتتتتتإا  ن
ي فشتتإر إل هتتتإ بإلخلمتتتإ ال صتتت اة. 

يتتتخس قنظتتتاس الخلمتتتإ ال صتت اة )ي بماتتتة طبناتتتة متتت  الوحتتتداا الحيتتتإباة التتت ي
ي طبنتتتتإا مخخإلاتتتتة حاتتتتث يتتتتخس قوصتتتتال كتتتتل تااتتتتة عصتتتت اة بجم تتتت  الخلمتتتتإ 

ي الشتتتتبكة ال صتتتت اة  ن
ال صتتتت اة  ن

ي العبنتتتتة اليتتتتإبنة والخإلاتتتتة . قحختتتتوس الشتتتتبكة ال صتتتت اة عتتتتل طبنتتتتة إمتتتتتإي وطبنتتتتة 
ال صتتتت اة المو تتتتومة  ن

دمس ستجلا الباإنتإا إلى ( . يتخس قنت0202:79ش  Bahrpemaإتيا  وطبنة مخفاة واحدة عل اس ل )  
ي شتتتهل أموا  إمتتتتإي وإتتتتيا   ويتتتخس قتتتدريب الشتتتبكة متتت  تتتتلي توارمماتتتة ق خمتتتد عتتتل 

الشتتتبكة ال صتتت اة  ن
ي قهتتتدف إلى محإاتتتإة  ادتتتتيا  عامتتتإ يخ اتتت  بإلمتتتدتلا الميقبعتتتة     Howard et alالانحتتتدار الختتتدريي 

ن 0271:7.1ش ن البتتإحثات ة بتتات  الشتتبهإا ال صتت اة اشتت باة كبتت ت
ي مخخاتتا المجتتإلاا سنهتتإ  تتإمرة ( ( قحتتطن

  ن
نظايًتتإ عتتل نمة تتة وظتتإةا فتت ت تعاتتة م نتتدة بخنايبتتإا منبولتتة. كمتتإ أ  الشتتبهإا ال صتت اة )ي نتتت  متت  
النهج النإةس عل الباإنإا والةس ممكن  ق اس بماة النظإ  عن  مت  تتلي ملحظتة الباإنتإا الخإريخاتة ولا 

(  الشتبكة 0227:90شG.Peter & VL.Berardiالنظتإ  )  محختإ  إلى م يعتة ميتبنة عامتإ يخ ات  بخصتماس
( قتتتتخاخب الاتتتتة عماهتتتتإ عتتتتل  ق اتتتتاس أ هتتتتزة ال مب تتتتوقي AIال صتتتت اة )ي احتتتتدى طياةتتتت  التتتتةكإء الاصتتتتعنإأي  )

تتتتتس ا لتتتتتة  
 
تتتتس  او ق تتتتتيف عتتتتتل إنهتتتتتإ نتتتتتت  متتتتت  عمااتتتتتإا ق ا ت م إلجتتتتتة الباإنتتتتتإا بعاينتتتتتة مشتتتتتإبهة لاتتتتتدمإ  ال شر

Machine learning (ML  وتيتتت   ) ابعتتتة تيتتت  بإل صتتتبونإا ا م ي
ً
نتتتد التتتخ اس ال م تتت   تيتتتخخد  ع 

(Nodes ت الشتبكة ال صت اة نظإمًتإ قكافاًتإ يوظتا ب تس. قمير ي بماة قخألا مت  طبنتإا تشتب  التدمإ  ال شر
(  ن

 اماةهتتتإ اشتتتهل ميتتتخمي. وبإلختتتإلىي  عتتتإ  الشتتتبهإا ال صتتت اة 
ن أ هتتتزة ال مب تتتوقي لختتتخ اس متتت  أتعإةهتتتإ ولخحيتتتات

ف عتتل الو تتوه  بد تتتة الاصتتعنإعاة قحتتإوي حتتل ا لمشتتتهلا الم نتتدة  مثتتل قاختتاب الميتتتتنداا أو الخ تتي 
 ( .( ممكتت  لاشتبهإا ال صتت اة ميتإعدة أ هتتزة ال مب توقي عتتل 0200:97ش Roy & Bhattacharyaأًت  

ن  ية محتدومة. وملتلى ايت ب  تدرقهإ عتل ق اتس ال ل تإا بتات اقخإم النياراا الشي ة والةكاة بميإعدة اشر
ة والمخي تتتة مهمتتتإ كإنتتتش مر تتتة ق ناتتتدحإ ومتتت  ثتتتس نمتتتة خهإ. وقنتتتو  الشتتتبهإا ال صتتت اة الباإنتتتإا المدتاتتت

بإلاستتتتتخدلاي حتتتتتوي الباإنتتتتتإا فتتتتت ت المهاهاتتتتتة وتيتتتتتجال ملحظتتتتتإا عإمتتتتتة مو  قتتتتتدريب  يتتتتتتتتت . وتيتتتتتخخد  
ي متتتتت  تتتتتتلي قصتتتتتماا الصتتتتتور  ي ال دمتتتتتد متتتتت  المجتتتتتإلاا  مجتتتتتإلاا التشتتتتتخاب العتتتتت  

الشتتتتتبهإا ال صتتتتت اة  ن
ة الشتبهإا الا خمإعاتتة وقحااتتل الباإنتتإا اليتاوكاة  الخمبتت  المتتإلىي عتت  طايتت  العباتة  التيتتتي  وملتتلى بف
اتت ي
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ي والعإ تتتتة  الم إلجتتتتة والتتتتخحهس بتتتتإمارة الجتتتتومة 
م إلجتتتتة الباإنتتتتإا المإلاتتتتة  قو تتتت  العاتتتتب الحمتتتتل الفهابتتتتإ ب

تتتس مصتتتتدر ادلهتتتتإ  0202:7ش Taherdoostوقحدمتتتتد الميكبتتتتإا الفاماإةاتتتتة ... التتتت   ) ت ( . م تتتتد التتتتدمإ  ال شر
ي معات  عا هتإ ال صتبونإا  شتبكة م نتدة  يةسيي ال

س وال ي لاشبهإا ال ص اة  ام تشهل تلمإ الدمإ  ال شر
ابعتتتتة لاطإمتتتتة قيستتتتل إشتتتتإراا إلى ب نتتتتهإ التتتتب   لميتتتتإعدة الانيتتتتإ  عتتتتل م إلجتتتتة الم اومتتتتإا. وحتتتتةا  م ي
 ينعبتتتتت  عتتتتتل الشتتتتتبهإا ال صتتتتت اة الاصتتتتتتعنإعاة ام قخكتتتتتو  متتتتت  عصتتتتتبونإا ق متتتتتتل مً تتتتتإ لحتتتتتل مشتتتتتهاة متتتتتتإ 
وال صبونإا الاصعنإعاة عبإرة ع  وحداا بيمجاة معات  عا هتإ ال نتد  بينمتإ ق تيف الشتبهإا ال صت اة 
الاصتتعنإعاة بوصتتفهإ بيامجاتتإا أو لوفإريخمتتإا تيتتخخد  أنظمتتة حوستتبة لحتتل عمااتتإا حيتتإباة م نتتدة 

(Dastres & Soori ,2021:14   )  
  تاءةبموتعليممحفشبكثمحفعصبيثمحرصطنوعيثم م(1،1،1)

ة لختتتتتدريب وق اتتتتتاس Auto Colيتتتتخس استتتتتخخدا  بينتتتتتإمج حتتتتاهلي قنااتتتتتدس ) ( لخولاتتتتتد مجموعتتتتتة باإنتتتتإا كبتتتتت ت

تتتإم الشتتبهإا ال صتت اة الاصتتعنإعاة ش 
 
س الشتتبكة ال صتت اة الاصتتعنإعاة الحصتتوي عتتتل يهتتدف قتتدريب وق ا

ة  يتتتخس قتتدريب الشتتتبهإا ال صتت اة الاصتتتعنإعاة عتتل مجموعتتتة متت  الباإنتتتإا الخإريخاتتتإم  تتل تعتتتأ ممكتت   أ

تت
 
تيتتتت  عمااتتة ق ا  أإم وما  لاحصتتوي عتتل أعنتتل النختتإةج. س الشتتبكة  وةتتب  اسلتشت

 
لاتتخ اس  الاستتإ ي  أ المبتتد  

 ال نتتتتتد وبإلختتتتتإلىي 
ن اب  بتتتتتات

ي ق تتتتتدمل الاوما  قتتتتتدريجاإ بنتتتتتإءا عتتتتل باإنتتتتتإا الختتتتتدريب لخط تتتتت ت طبا تتتتة التتتتت ي
مهمتتتت   ن

ستتإس عمتتل أوما  ( .م تتد مبتتدأ ق تتدمل اس0202:022ش Won –Kee Hongنختتإةج م انتتة )  إلى الوصتتوي 
ي )  
 : (Won –Kee Hong ,2023:203الشبهإا ال ص اة  والصاطة الايإةاة لخ دمل الاوما  )ي كإلا ي

     
                                                                                                                

 أ حاث
 
  e  اا الامتإي. أقمثل  تعإء الخدريب لمخط ت

تتتت لاخعتتتتأ   ق متتتتل عتتتتل ق اتتتتاس الشتتتتبكة ال صتتتت اة لخج اهتتتتإ إم وق تتتتد توارمماتتتتة التتتتخ اس ماا الانتشتتتتإر ال كيي
 امتتتتإ ي 

ن تتتت اقجتتتتإحات تتتف وقنفاتتتتة المهتتتتإ   وقخنتتتتم  توارمماتتتتة التتتتخ اس ماا الانتشتتتتإر ال كيي  تتتتإمرة عتتتتل الخصرت

ي   
تت  بإم وتاتتفن

 
ن الحصتتوي أإلى متت  عنتتدة والمهتتإ  متتإ ي يتتخس ننتتل الباإنتتإا بإلاقجتتإه اس إلانتشتتإر أن تتتيى لحتتات

 أعتتتل المخي تتتإا  متتت  ملحظتتتة 
 
تتت   ن طبنتتتإا قكتتتو  ثإبختتتة  ام  ي توارمماتتتة التتتخ اس ماا الاقجتتتإه الاوما  بتتتات

إ  ن
ي ع
 إالخافن

 
 وما  بنإءق عل قصح   الخعأ بهدف الحصوي عل المخي إا الميخهدعة  .   يخس ق دمل اسن

  : ي
 ويمك  قاخاب الاة عمل توارمماة الانتشإر ال كيي النحو الا ي

 قحدمد الناس الابخداةاة )المدتلا(. 
 حيإ   اس الاوما  الاولاة بإلاعخمإم عل طبا ة المدتلا. 

 امجإم  اس ال خبة )ننعة الخحتيل( بإسخخدا  المدتلا والمخي إا المعاتبة.  
ي العبنة المخفاة. حيإ  المخي إا النهإةاة لوحدة الم إ 

 لجة  ن
 : ي
ي العبنإا المخفاة قوصا كإلا ي

 والصاطة الايإةاة لم إلجة الباإنإا  ن

    ̂ {∑

 

   

        }                                                                                          

 اذ ان:
 . : مخرجات الشبكة من العصبون     

 .  مذخنخ الشث ح الً العصثىن  :    

 .  للعصثىن ( دالح المعالدح)دالح التحىَل : ̂  
 .  وصان المقذسج لمعالدح المذخنخ فٍ العصثىن الأ:     

 .  م تىي العتثح او م تىي القط  الزٌ جتىقف عىذ المعالدح فٍ العصثىن  :    

 .فٍ الطثقح المخاُح   عذد مذخنخ العصثىن  :   
 :وفق الصُغح الاجُح(  طثقح الاخشاج)عىذها َم ه ح اب المخشجاخ الىهائُح للىحذاخ المعالدح 
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    ̂ {∑

 

   

         }                                                                                        

 :ار ان

 . العصثىن  مخشجاخ الشث ح مه :    
 .  مذخنخ الشث ح الً العصثىن :      

 .    للعصثىن( دالح المعالدح)دالح التحىَل :  ̂ 
 . وصان المقذسج لمعالدح المذخنخ فٍ العصثىن  الأ:     

 .kم تىي العتثح او م تىي القط  الزٌ جتىقف عىذ المعالدح فٍ العصثىن :    
 .فٍ الطثقح المخاُح kعذد مذخنخ العصثىن :   

ب عه طشَق جقلُل الاخطاء المح ىتح مه كل معالدح ل ل عصثىن وفق ذس  ج  وصان فٍ الشث ح العصثُح الأ ن  أعلما 

 :دالح المعالدح لمخشجاخ الطثقح المخاُح، وجح ة الاخطاء علً الىحى الاجٍ

      ̂                                                                                                                     
 الجاىب التطبيقي:الجاىب الجاىي 

م م
ً
كوتمعينثمحفاءحيثمفساقمحفعرحمقمفلاوءحقمحفظوفيثم محولا   تةليفمعاحئامومخوطرممحفشر

تتتكإا لمجخمتتتت  البحتتتتث بتتتتت)  ت تتت الشر ي حتتتتةه الدراستتتتة  تتتتيى حصرت
كتتتتة ومتتتت  17 ن مخخاتتتتا النعإعتتتتإا وقتتتتس ( شر

تكة  ت توه و)ي )حجتتس الشر ت
تكإا عتتل أستتإس مجموعتتة متت  الشر ت النعتتإ  التتةس قمتتخ ي الاتت  –اتخاتتإر حتتةه الشر

تتتتكة  ت اسماء المتتتتتإلىي  –الاماء المتتتتتإلىي الميتتتتتخمي  –الاستتتتتخميارية وادمرا  الميتتتتتخمي  –الختتتتتداوي واليتتتتت ولة  –الشر
ي ( . 
 الخإريين
  ممتةليوووفمحفعاحئووواموحفظخووووطرمريوووهممحف طوووو ثونيووووم م

 
( عامثتتتل مخوستتتعإا ال واةتتتد 7الجتتتدوي )    حفظصرووو:

ة  ي لافتت ي
تف بطتتدام  تتد حنتت    0202-0207والمختتإطي لاستتهس النعتتإ  المصرتت ن ويخنتت  متت  تللتت  ا  مصرت

ي حننتتش مخوستت  عواةتتد مو بتتة كإنتتش وحيتتب 0.28189اعتتل م تتدي عواةتتد وباتتم )
(  وا  المصتتإرف التت ي

: الثنتتتتة التتتتدولىي  
قستتتتب متتتت  الاعتتتتل الى الام ن ال عتتتتإء الاستتتتل ي  نتتتتور ال تتتتياا الاستتتتل ي  امتتتتلف الاستتتتل ي  ال ي

ي  اشتتتور 
ي الاستتتل ي  الاستتتتثمإر ال تتتيا ي

التتتدولىي الاستتتل ي  الموصتتتل كورمستتتخإ   المنصتتتور للستتتتثمإر  التتتوط ن
تتف المخحتتتتد  ن ستتتجل المصرت ي حتتتتات

.  ن ي الاستتتتل ي  العاتتتا الاستتتل ي    هتتتتإ  والخنماتتتة التتتدولىي
التتتدولىي  ال تتتيا ي
(  وستتتجاش المصتتتإرف الاقاتتتة مخوستتت  عواةتتتد ستتتإلبة  0.2283-مخوستتت  لا واةتتتد وباتتتم )م ن أللستتتتثمإر 

قسب مت  اس  ي  بإبتل  الخجتإرس اس  إلىم ن وعل ال ي
عتل: الا خصتإم للستتثمإر  ستومي الخجتإرس  الاقحتإم ال تيا ي

ي  ميتت  ال تتياا  الاةخمتتإ  
ي
تا الاوستت  للستتتثمإر  الخاتت ج الخجتتإرس  الاحتتلي ال تتيا  ت

ي  الشر
ي
ي  استتاإ ال تتيا 

ي
ال تتيا 

تف الميتشتتإر. ومتت  تتتلي الجتتدوي ) ي  النتتإب  الاستتل ي ومصرت
منتتإه الاتتةا  ممتتثل  عتتل الختتوالىي أ( 7ال تتيا ي

ة     والمختتإطية النظإماتتة     المختتإطية التتل نظإماتتة  ي لافتت ي
 أ  يخنتت  0202-0207لانعتتإ  المصرتت ن

 
  

تتتتتف الا خصتتتتتتإم للستتتتتتتثمإ تتتتتف بطتتتتتتدامش  مصرت تتتتتف  المخحتتتتتتدة للستتتتتتتثمإر   مصرت عتتتتتتل  تتتتتتاس أر   تتتتتتد ستتتتتتجاش مصرت
قستتتب  ) ن  2.021206)( و 2.025259)  ( 0.250078مختتتإطية لا نظإماتتتة باطتتتش وعتتتتل ال ي ي حتتتتات

(.  ن
ي ادستتتل ي  كيمستتتخإ  ش و المنصتتتور للستتتتثمإر 

م ن  تتتاس لامختتتإطية التتتل نظإماتتتة أستتتجاش المصتتتإرف التتتوط ن
قستتتتتتب )  أ(. و 2.271172(  و )2.279020(  )2.279012وباطتتتتتتش وعتتتتتتل ال ي

 
تتتتت    تتتتتف مصرت ف بطتتتتتتدام   ومصرت

تف المخحتتدة للستتتثمإر   تتد ستتجاش  قستتب  أعتتل الثنتتة التتدولىي ومصرت  تتاس مختتإطية نظإماتتة وباطتتش وعتتل ال ي
 ستتتتتتتتجاش المصتتتتتتتتإرف   الخنماتتتتتتتتة التتتتتتتتدولىي    0.002202)( و  0.662962)  (2.818898)

ن ي حتتتتتتتتات
(.  ن

قستتتتتتب أالميتشتتتتتتإر  والعاتتتتتتا الاستتتتتتل ي  (    2.271106)م ن  تتتتتتاس لامختتتتتتإطية النظإماتتتتتتة وباطتتتتتتش وعتتتتتتل ال ي
 2.221109( و )2.275220)

 
ت اس م إمل بيختإ س  (. وم  الملحظ أ 

 
ي  ما هتإ قمث

ل ستهس النعتإ  المصرت ن
ن أماء  ي وأماء اليتوا تتلي حتةه أ اس مو بتة ش وحتةا م كتج و توم عل تة طيممتة بتات

ستهس النعتإ  المصرت ن

ة ش أس   أالف ي
 
ي نفج اقجإه اليوا . إلى   ممال ن

 الخحي   ن
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 0202 - 0201يؼدل انؼائد انًتىلغ  وانًماطز لأسهى  انمطاع انًصزفً نهفتزج : ( 1ردول ) 

   يؼدل انؼائد انًتىلغ انًصزف
 انتزتٍة   

 حسة 

 انًصزف انتزاري انؼزالً
-0.092 0.127402 0.919964 25 

 يصزف تغداد
0.28189 0.209095 2.818898 1 

 13 0.043891 0.040655 0.004389 انًصزف انؼزالً الاسلايً

 24 0.752285 0.112311 0.07523- يصزف انشزق الاوسظ نلاستخًار

 يصزف الاستخًار انؼزالً
0.013 0.032906 0.129996 11 

 انًصزف الاههً انؼزالً
-0.04596 0.08597 0.459609 22 

 يصزف سىيز انتزاري
-0.1552 0.204762 1.552 28 

 23 0.473764 0.087244 0.04738- يصزف انمهٍذ انتزاري

 7 0.703956 0.01875 0.070396 يصزف انًىصم

 يصزف كىردستاٌ
0.031971 0.015832 0.319712 8 

 يصزف اشىر اندونً
0.007996 0.037409 0.079959 12 

 يصزف انًُصىر نلاستخًار
0.030214 0.017413 0.302143 9 

 30 2.283023 0.250078 0.2283- انًصزف انًتحد نلاستخًار

 يصزف اٌلاف الاسلايً
0.087849 0.034459 0.878494 5 

 انًصزف انىطًُ الاسلايً
0.032592 0.015273 0.32592 10 

 يصزف رٍهاٌ
0.003548 0.041413 0.035479 15 

 19 0.057486 0.049779 0.00575- يصزف اسٍا انؼزاق

 27 0.963295 0.131302 0.09633- يصزف الاتحاد انؼزالً

 يصزف انطٍف الاسلايً
0.003449 0.041502 0.034485 14 

 يصزف انتًٍُح اندونً
0.001779 0.043005 0.017786 16 

 يصزف انؼطاء الاسلايً
0.199342 0.134802 1.99342 3 

 17 0.019338 0.046346 0.00193- يصزف انًستشار

 18 0.050844 0.049182 0.00508- يصزف انماتض الاسلايً

 يصزف الالتصاد نلاستخًار
-0.18047 0.207026 1.804666 29 

 يصزف انخمح اندونً
0.266056 0.194845 2.660563 2 

 يصزف سٌٍ انؼزاق  الاسلايً
-0.02517 0.067256 0.251672 21 

 26 0.9312 0.128414 0.09312- يصزف تاتم

 يصزف َىر انؼزاق الاسلايً
0.044248 0.053143 0.442475 4 

 انًصزف اندونً الاسلايً
0.077861 0.025469 0.778607 6 

 يصزف الائتًاٌ انؼزالً
-0.01634 0.059308 0.163364 20 

 انًصدر : إػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح

متحهٍم انؼىائد وانًماطز لاسهى انمطاع انصُاػًم-حانخا الةس  ممثل (    0وم  تلي الجدوي ) 
ة مخوسعإا ال واةد والمخإطي الل نظإماة والنظإماة س    0202-0207سهس النعإ  الصنإأي لاف ي
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كة طاي  الخإمر لاموام الانشإةاة  د حننش اعل م دي عواةد وبام  يخن  م  تللهمإ ا  شر

 أ(  و 0.301942)
 
قسب م  اس    ي حننش مخوس  عواةد مو بة كإنش وحيب ال ي

كإا ال ي إلى عل الشر
: ال يا اة لوعمإي الهندساة  الموام الانشإةاة الحديثة  الصنإعإا اس  ي

م ن كإنش عل النحو الا ي
وناة  الفاو ة دنخإ  الموام الانشإةاة  الوطناة لصنإعإا اس ثإ   الصنإعإا الم دناة الالف ي

ن  ي حات
كة طاي  الخإمر لاموام الانشإةاة.  ن كة اس والدرا إا  الخاإطة الحديثة وشر ل ية سجاش شر

كإا الاقاة مخوس  عواةد ( 0.15085-م ن مخوس  لا واةد وبام )أالجإحزة مخوس     وسجاش الشر

قسب م  اس  وبإا الطإمية  اس إلى م ن سإلبة وعل ال ي عل: المنصور لاصنإعإا الدواةاة  بطدام لامشر

مور  الفندس دنخإ  الانإحإا الصنإعإا الفاماإوية والبلستاكاة  ال يا اة لخصم   وتيتي  الخ
كة ال يا اة لصنإعإا ال إرقو . وم  تلي الجدوي  ) (   0الباعاية  ال يا اة لايجإم والمفيوشإا والشر

ة س     والمخإطية النظإماة     منإه الةس يوة   المخإطية الل نظإماة أ سهس النعإ  الصنإأي لاف ي
0207-0202 

 
 أ    يخن

 
كة طاي  الخإمر سجاش    (  0.227142عل مخإطية لا نظإماة باطش )أشر

كة  الصنإعإا الخفافة بمخإطية لا نظإماة باطش ) كة ال يا اة 0.221052قاخهإ شر (  وحاش ثإلثإ شر
( ش ول ل ارقفإ  المخإطي الل نظإماة لهةه 0.190986لوعمإي الهندساة بمخإطية لا نظإماة باطش )

كإا م وم س  اا الخكنولو اة والمخإطي التشطاااة منهإ تإر اة  الشر سبإ  مخ دمة منهإ ماتااة كإلخط ت
ن  ي حات

اا العابش و)ي مخإطي م  الممك  قجنبهإ م  تلي الخنتيتتتت   .   ن كإلخنابإا الا خصإممة وقط ت
ية سجاش ال يا اة  لصنإعإا ال إرقو   الخاإطة الحديثة   الفندس سنخإ  الانإحإا ام ن  اس لامخإط

قسب ) إ بإلميبة لخحاال ام    (. 2.229610( و )2.221051(  )2.221091الل نظإماة وباطش وعل ال ي
كة  الصنإعإا الخفافة   ال يا اة لوعمإي  المخإطي النظإماة سسهس النعإ  الصنإأي نلحظ أ   شر

قسبأالهندساة   طاي  الخإمر   د سجاش  (  0.597196)  عل  اس مخإطية نظإماة وباطش وعل ال ي
كإا   بطدام لصنإعة موام الخطااا  الفندس دنخإ   0.179922( و )0.67160) ن سجاش شر ي حات

(.  ن
م ن  اس لامخإطية الل نظإماة وباطش وعل أالانإحإا الباعاية   وال يا اة لايجإم والمفيوشإا  

قسب ) سهس س م إمل بيخإ س وم  الملحظة أ   ا ( ش 2.025220( و ) 2.255066(  )2.219121ال ي
ن أماء  سهس النعإ  أالنعإ  الصنإأي  ما هإ قمثل  اس مو بة ش وحةا م كج و وم عل ة طيممة بات

ة ش أس   أالصنإأي وأماء اليوا تلي حةه الف ي
 
ي نفج اقجإه اليواإلى   ممال ن

 الخحي   ن
 0202 - 0201 يؼدل انؼائد انًتىلغ وانًماطز لأسهى انمطاع انصُاػً نهفتزج يٍ: (0ردول )

 انتزتٍة     يؼدل انؼائد انًتىلغ انشزكح

 انًُصىر نهصُاػاخ اندوائٍح
-0.12705 0.158948 1.270467 17 

 انمٍاطح انحدٌخح
0.041665 0.007897 0.41665 10 

 13 0.239008 0.066116 0.0239- انؼزالٍح نهسزاد وانًفزوشاخ

 تغداد نهًشزوتاخ انغاسٌح
-0.07941 0.116077 0.794127 15 

 انؼزالٍح نتصٍُغ وتسىٌك انتًىر
-0.04991 0.089527 0.499123 14 

 انكُدي لاَتاد انهماحاخ انثٍطزٌح
0.009927 0.035672 0.099266 11 

 انؼزالٍح نلاػًال انهُدسٍح
0.261768 0.190986 2.61768 

3 

 

 1 2.415533 0.227142 0.301942 طزٌك انماسرانًىاد الاَشائٍح

 انصُاػاخ انًؼدٍَح واندراراخ
0.134267 0.076234 1.342666 6 

 اَتاد الانثسح انزاهشج
-0.15085 0.180375 1.508544 18 

 تغداد نصُاػح يىاد انتغهٍف
-0.00757 0.051419 0.075707 12 
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 انفهىرح لاَتاد انًىاد اانُشائٍح
0.159179 0.098656 1.591793 5 

 انىطٍُح نصُاػاخ الاحاث
0.122298 0.065462 1.222976 7 

 انصُاػاخ انمفٍفح
0.295176 0.221052 2.951756 2 

 انصُاػاخ الانكتزوٍَح
0.212825 0.146936 2.128245 4 

 9 0.542921 0.004257 0.054292 انؼزالٍح نصُاػاخ انكارتىٌ

 انًىاد الاَشائٍح انحدٌخح
0.101634 0.046865 1.016344 8 

 انكًٍٍاوٌح وانثانستٍكٍحانصُاػاخ 
-0.06157 0.100017 0.615678 16 

 انًصدر : إػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح

( الةس يوة  2م  تلي  دوي )  تحهٍم انؼىائد وانًماطز لاسهى انمطاع انمديً راتؼا 
  0202-0207الخد ي لامدة سهس النعإ  مخوسعإا ال واةد والمخإطي اللنظإماة والنظإماة س 

قسب م  اس  ي حننش مخوس  عواةد مو بة كإنش وبحيب ال ي
كإا ال ي عل ويخن  م  تللهمإ ا  الشر

: الم مورة للستثمإراا ال نإرية  واس اس إلى  س و م ن ن للستثمإراا ال نإرية  وال يا اة لاننل ال   مات

كة رحإ  كابلء  و ( حننخ  الم مورة 2.115720ل عإةد بام )عأ  إ النخبة لامنإولاا ال إمة وشر
(   0.11048-م ن مخوس  لا واةد وبام )أللستثمإراا ال نإرية. بينمإ سجاش البإممة لاننل ال إ  

قسب م  اس  كإا الاقاة مخوس  عواةد سإلبة وعل ال ي عل:   مدينة ال إ  الفاخ  اس إلى م ن وسجاش الشر
كة بطدام ال ياا لاننل ال إ .وم  وننل المنخجإا النفعاة والبنإة   و  الموصل لمد  الال إ  وشر

لاسهس النعإ      والمخإطية النظإماة     تلي الجدوي ماق  الةس ممثل المخإطية اللنظإماة 
ة  ن 0202-0207الخد ي لاف ي كة الامات كة الم مورة للستثمإراا ال نإرية  وشر   يخن  ا  شر

كة البإممة س  د سجاش اعل  اس مخإطية لانظإماة باطش وعل   للستثمإراا ال نإرية وشر لاننل ال  
قسب  ) س  2.711220)( و 2.790001)  ( 0.656613ال ي كة ال يا اة لاننل ال   ن سجاش الشر ي حات

(.  ن
قسب   و رحإ  كابلء ش بطدام ال ياا لاننل ال إ   ام ن  اس لامخإطية اللنظإماة وباطش وعل ال ي

ن  (.2.261202( و )2.271721(  ) 2.272260) كة  الم مورة للستثمإراا ال نإرية   واسمات وا  شر
للستثمإراا ال نإرية  و النخبة لامنإولاا ال إمة   د سجاش اعل  اس مخإطية نظإماة باطش وعل 

قسب  ) كإا بطدام ال ياا  لاننل  7.20566)( و 0.092695)  (7.791319ال ي ن سجاش شر ي حات
(.  ن

قسب ال إ   و  الموصل لمد  الال إ  و رحإ  كابلء ام ن  اس لامخإطية النظإماة وباطش وعل ال ي
ش وم  الملحظة أ   اس م إمل بيخإ سسهس النعإ   (.2.120959( و ) 2.216556(  )2.076177)

 أماء اسهس النعإ  الخد ي 
ن  مو بة ش وحةا م كج و وم عل ة طيممة بات

ً
الخد ي  ما هإ قمثل  امإ

ي   اقجإه اليوا نفي  . وأما 
ي تلي حةه المدةش أس ان  ممال الى الخحي   ن

ن
 ء اليوا   

 0202 - 0207معذل العائذ المتىق  لأسهم القطاع الخذمٍ للاتشج مه (  2) جذول 

 انشزكح
 انتزتٍة     يؼدل انؼائد انًتىلغ

 9 0.810858 0.117583 0.08109- يدٌُح انؼاب انكزخ انسٍاحٍح

 7 0.346996 0.075835 0.0347- نًدٌ الانؼابانًىصم 

 1 7.791319 0.656613 0.779132 انًؼًىرج نلاستخًاراخ انؼمارٌح

 4 1.32966 0.075064 0.132966 انُمثح نهًماولاخ انؼايح

 6 0.216411 0.064083 0.02164- تغداد انؼزاق نهُمم انؼاو

 الايٍٍ نلاستخًاراخ انؼمارٌح
0.225366 0.158224 2.253659 2 

 8 0.681545 0.105945 0.06815- َمم انًُتزاخ انُفطٍح وانثضائغ

 3 0.640821 0.013068 0.064082 انؼزالٍح نهُمم انثزي
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 10 1.104807 0.144038 0.11048- انثادٌح نهُمم انؼاو

 5 0.438595 0.017107 0.04386 رحاب كزتلاء

 مخشجاخ الحاسثح الال تشووُحإعذاد الثاحث تالاعتماد علً : المصذس 

 أ(  1الجدوي ) : تحهٍم انؼىائد وانًماطز لأسهى لطاع انتأيٍٍ  خايسا
 
ل مخوسعإا ال واةد منإه ممث

ة)  ن لاف ي  أ(  ويخن  م  تللهمإ  0202-0207لاسهس  عإ  الخإمات
 
ن حننش    كة  الحمياء لاخإمات شر

ن عند حننش مخوس      (0.164385مخوس  عواةد مو بة وباطش ) كة مار اليإلس لاخإمات كةللى شر
ن ام ن مخوس  عواةد وبام )0.047181عواةد بام ) كة الاحااة لاخإمات (   0.05362-(  بينمإ سجاش شر

ن سجاش مخوس  عواةد بام )   ن لاخإمات كة الامات ن واعإمة 0.03519-وشر كة الخا ج لاخإمات ( وسجاش شر
ن مخوس  عواةد بام ) ن سجاش   ( 0.03197-الخإمات كة الحمياء لاخأمات عل مخإطية لا أيخن  ا  شر

 أو   ( 0.103341نظإماة باطش )
 
ن  سجاش    كة  مار اليل  لاخأمات م ن  اس لامخإطية اللنظإماة أشر

  2.221712باطش )
 
حةه المخإطي اللنظإماة عإمة مإ قكو  نتاجة ل وامل ماتااة أو مخ انة  (. وأ 
إ وبإلخإلىي )ي مخإطي ممك  قجنبهإ وقناااهإ م  تلي الخنتيتتتت  . أم  ’ كإا ب  ئة ال مل المحاعة بإلشر 

ن  كة الحمياء لاخأمات عل  امة مخإطية نظإماة باطش أبإلميبة لامخإطي النظإماة عند سجاش شر
ن  (1.643847) ن واعإمة الخأمات كة الخا ج لاخأمات م ن  امة لامخإطية النظإماة وباطش أ  وسجاش شر
 ش و  (. 2.275607)

 
ن  ما هإ قمثل  اس مو بة ش  م  الملحظ أ   اس م إمل بيخإ لاسهس  عإ  الخأمات

ة ش أس  ن وأماء اليوا تلي حةه الف ي ن أماء اسهس  عإ  الخأمات  أوحةا م كج و وم عل ة طيممة بات
 
  ن

ي نفج اقجإه اليوا . إلى ممال 
 الخحي   ن

 1213م-م1211يؼدل انؼائد انًتىلغ  وانًماطز لأسهى  لطاع انتايٍٍ نهفتزج يٍ  :(1)مردول 

 انشزكح
 انتزتٍة     يؼدل انؼائد انًتىلغ

 الايٍٍ نهتأيٍٍ
-0.03519 0.076277 0.3519 4 

 انمهٍذ نهتأيٍٍ واػادج انتأيٍٍ
-0.03197 0.073377 0.319681 3 

 دار انسانى نهتأيٍٍ
0.047181 0.007143 0.471808 2 

 الاههٍح نهتأيٍٍ
-0.05362 0.092859 0.536154 5 

 انحًزاء نهتأيٍٍ
0.164385 0.103341 1.643847 1 

 إػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح مانًصدر 

( عامثل  مخوسعإا 9إ الجدوي )م  أ:  تحهٍم انؼىائد وانًماطز لأسهى انمطاع انشراػً  سادسا

ة    ويخن  م  0202-0207ال واةد والمخإطي الل نظإماة والنظإماة لاسهس النعإ  الزراأي لاف ي
 أتللهمإ 
 
كة الحديثة لو    ي حننش الشر

 أو   (0.361902عل مخوس  عواةد وبام )أنخإ  الح وا ن
 
  

كة ال يا اة لانخإ  وتيتي  الاحو   د حننش مخوس  ع (  بينمإ حننش 0.162246واةد بام )الشر
كة ال يا اة لامنخجإا الزراعاة مخوس  عواةد بام ) (. امإ ام ن مخوس  عواةد عيجاخ  2.216112الشر

ا الاوس  دنخإ  الاسمإ  وبام ) كة الشر كة ال يا اة دنخإ  البةور  0.07487-شر (  وسجاش كل الشر
كة الا0.04208-مخوس  عواةد بام ) -حااة للإنخإ  الزراأي مخوس  عواةد بام )( وسجاش الشر

والمخإطية النظإماة     ( الةس ممثل عل المخإطية الل نظإماة 9وم  تلي الجدوي )  .( 0.02571
ة      ي سجاش 0202-0207لاسهس النعإ  الزراأي لاف ي

كة الحديثة للإنخإ  الح وا ن   يخن  ا  الشر
كة 3.619016( و )0.281106عل  اس مخإطية لا نظإماة ونظإماة وباطش )أ ( عل الخوالىي  وا  شر

( وسجاش  2.201162م ن  اس لامخإطية الل نظإماة باطش )أال يا اة لامنخجإا الزراعاة  سجاش 
كة اسحااة لامنخجإا الزراعاة أ ل  امة مخإطية نظإماة باطش )  ( . 2.091721شر

 0202 - 0201نشراػً نهفتزج يٍ يؼدل انؼائد انًتىلغ وانًماطز لأسهى لطاع ا :(2ردول ) 

 انشزكح
 انتزتٍة     يؼدل انؼائد انًتىلغ
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 4 0.257104 0.067745 0.02571- الاههٍح نلإَتاد انشراػً

 6 0.748747 0.111993 0.07487- انشزق الاوسظ لإَتاد الاسًان

 5 0.42084 0.082481 0.04208- انؼزالٍح لإَتاد انثذور

 2 1.622461 0.101416 0.162246 وتسىٌك انهحىوانؼزالٍح لإَتاد 

 3 0.767433 0.024463 0.076743 انؼزالٍح نهًُتزاخ انشراػٍح

 1 3.619016 0.281106 0.361902 انحدٌخح نلإَتاد انحٍىاًَ

 انًصدر : إػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح

( س مثتتتتل مخوستتتت  عواةتتتتد  عتتتتإ  6الجتتتتدوي )  الاقصتتتتإلاا  :  قحااتتتتل ال واةتتتتد و المختتتتإطي سستتتتهس  عتتتتإ  -و
ة  كتتة الختتإقس للقصتتإلاا  تتد ستتجاش مخوستت  0202-0207الاقصتتإلاا لافتت ي   ويخنتت  متت  تللهمتتإ ا   شر

كة استاإ ستال مخوست  عواةتد باتم  ) 2.26227-عواةد بام ) ن سجاش شر ي حات
كتة  2.26260-(   ن (. وا  شر

كتتتتتة    2.772012لا نظإماتتتتتة باطتتتتتش )استتتتتاإ ستتتتتال للقصتتتتتإلاا  تتتتتد ستتتتتجاش مختتتتتإطية  ن ستتتتتجاش شر ي حتتتتتات
(   ن

كتتتتتة  استتتتتاإ ستتتتتال ستتتتتجاش مختتتتتإطية 2.725012الختتتتتإقس للقصتتتتتإلاا مختتتتتإطية لا نظإماتتتتتة باطتتتتتش ) (  وا  شر
كة الخإقس للقصإلاا مخإطية نظإماة باطش )2.626071نظإماة باطش  )  ( . 2.622721( وسجاش شر

 1213م-م1211هى لطاع الاتصالاخ نهفتزج يٍ يؼدل انؼائد انًتىلغ وانًماطز لأس :(6)ردول 
 

مإػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح مانًصدر 

ن ال إةتد المخو ت  والمختإطية المصتإحبة  : Cut – off Rateقحدمد م دي النع    -7 بنإءق عل ال ل ة بتات
 ل  ش حاث يخس اسخخيا  م دي النع  وع  الخعواا اليةسية الاقاة : 

ي اليوا:  ●
كإا المدر ة  ن  حيإ  الصاطة الاقاة لووسإه الحيإباة ل واةد اسهس الشر

(     )    

  
                                                         

βiامجتتتإم حإصتتتل  يتتتمة كتتتل متتت  مابتتتتت  المختتتإطي  ●
σ iعتتتل الخبتتتإي     2

تتكإا وعتتت  الصتتتاطة  2 ت لاستتتهس الشر
 الاقاة: 

  
 

  
                                          

: 2( والخعوة )0امجإم مجمت  الخعوة ) ● ي
 ( عل النحو الا ي

∑

  

   

(     )    

  
                          ∑

  

   

  
 

  
                           

 وع  الصاطة الاقاة:     امجإم  امة م إمل النع    ●

   

  
  ∑  

   [
(     )    

  
 ]

    
  [∑  

   

  
 

  
 ]

                                      

 عتتتإ(   Cut – off Rateوبإلاعخمتتتإم عتتتل م إمتتتل النعتتت  ) 
 
ي بنتتتإء المحفظتتتة   

ن
ي ستيتتتإحس  

اسستتتهس التتت ي
ن ال إةتتد الميقفتت  والمختتإطية  Efficient Portfolioالاستتتثمإرية الففتتوءة )  ي ستتخحن   الختتوام  بتتات

( و التت ي
ن )  (  )ي  Modern Portfolio Theoryالمنخفنتة وعتت  مفتتإحاس نظايتتة المحفظتتة الحديثتتة لتتت متتإركتي ي

 انتزتٍة      يؼدل انؼائد انًتىلغ انشزكح

 2 0.636817 0.113243 0.06368- اسٍا سٍم

 1 0.603107 0.109873 0.06031- انماتى نلاتصالاخ
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ي  طايتت  الختتإمر 
تكإا  الم متتورة للستتتثمإراا ال نإريتتة  الحديثتتة للإنختتإ   الح تتوا ن ت ثمإناتتة استتهس قختتب الشر

لاموام الانشإةاة  الصنإعإا الخفافة  مصرف بطدام  مصرتف الثنتة التدولىي  ال يا اتة لوعمتإي الهندستاة  
ن للستتتتتتتتتتثمإراا ال نإريتتتتتتتتتة  قحدمتتتتتتتتتد اسوما  لمكونتتتتتتتتتإا المحفظتتتتتتتتتة .ال يا اتتتتتتتتتة لوعمتتتتتتتتتإي الهندستتتتتتتتتاة والامتتتتتتتتتات

ي بنتإء المحفظتة اسستتثمإرية  الاستثمإرية بإسخخدا  الشبهإا ال ص اة : 
ي تيتإحس  ن

ب د قحدمد اسسهس ال ي
ي إمارة  Cut – off Rateالففتتتوءة بإلاعخمتتتإم عتتتل م تتتدي النعتتت  ) 

ي الخعتتتوى استتتتيى واسحتتتس  ن
(  قتتتأ ي

ي بنتتإء المحفظتتة الاستتتثمإرية الففتتوءة ) 
 Efficientالاستتتثمإرااش و)ي  إمجتتإم اوما  اسستتهس  الميتتإحمة  ن

Portfolio  (  حاث سيخس قخصتاب نيتب محتدمة ل تل مو توم ماتتل المحفظتة الاستتثمإرية الففتوءة  )
العبنتتتإا امإماتتتة الخطةمتتتة (   طبنتتتة الامتتتتإي ع هتتتإ قمثتتتل  وبإستتتخخدا   استتتاو  الشتتتبهإا ال صتتت اة مخ تتتدم 

(  يوةت  نختإةج  اتخبتإر ثتل  1الناس المخو  ة ل واةتد استهس المحفظتة الاستتثمإرية الففتوءة .  والجتدوي )
(   لخحدمتد أيهمتإ اعنتل لخنتديي أوما  MSE , AIC, BICنمتإم   الشتبهإا ال صت اة وعت  م تإي ت المنإرنتة  )

 رية الففوءة  . المحفظة الاستثمإ
 معايير اختيار نموذج الشكبة العصبية الافضل لتقدير اوزان المحفظة الاستثمارية :(7جدول )

Model MSE AIC BIC 

Model III (8,3) 0.10508 -1.10262 -0.94374 

Model II (8,2) 0.08579 -1.16488 -1.006 

Model I (8,1) 0.06469 -1.24847 -1.08959 

 إػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح مانًصدر 

 أمنإه يخن  أ( 79-2وم  تلي الجدوي )
 
( حو 7_0انموم  الشبكة ال ص اة المخ دم العبنإا )  

 ل  اس لم إي ت المنإرنة   أعنل انموم  لخنديي اوما  اسهس المحفظة الاستثمإرية الففوءة  كون  حن  أ

 أإم 
 
( باطش MSE(  وا   امة مجمت  ماب إا الخعأ )7.72060-( باطش )AIC امة الم اإر )  
( 7_0وقجدر الاشإرة الى ا  الانموم  ) ( .7.20595-( باطش )BIC(  وا   امة الم اإر )2.26165)

 أإلى فش ت 
 
سهس المحفظة أالشبكة ال ص اة الموظفة  ق خمد عل امجإم ثمإناة قنديياا سوما  عواةد   
ي ) الاستثمإرية   ( ممثل  7( تعوة. والشهل )50ومللى م  تلي طبنة مخفاة واحدة وبخكيار قدري  

 (  لحيإ  اوما  أسهس المحفظة الاستثمإرية    . 7ش0الشبكة ال ص اة مخ دمة العبنإا )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 نحساب اوساٌ أسهى انًحفظح الاستخًارٌح(مم8,1)مانشثكح انؼصثٍح يتؼددج انطثماخ (مم1)مشكم
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 إػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح مانًصدر 

ي قختإلا
كإا الت ي منهتإ المحفظتة الففتوءة   يتخس قحدمتد أوما  استهس ونيتبة ميتإحمة  وب د قحدمد عدم الشر

ي عواةد المحفظة الففوءة وع  الخعواا الاقاة   : 
كإا  ن  قالى الشر

 وع  الصاطة الاقاة: Zijلامجإم    Riص اة   يخس قدريب كل عواةد الاسهس المدتاة الى الشبكة ال  -7

      
  

  
 [

(     )

 
  ]                                                                                 

 وع  الصاطة الاقاة:     امجإم  -0

                                                                             

 ام ا : 
ي قس ع هإ قدريب الشبكة ال ص اة. steps: قمثل عدم الخعواا )      

 ( ال ي
 : قمثل الحد الام ن المندر م  الشبكة ال ص اة.          
 : قمثل الحد الاعل المندر م  الشبكة ال ص اة.          
 بلعخمإم عل الصاطة الاقاة:         حيإ   -2

                                                                                

ي قمثل م دي    امجإم  -1
 وع  الصاطة الاقاة:     ال ي

   
       

 
                                                  

 يإ  الاوما  النهإةاة وع  الصاطة الاقاة: ح -9

   
  

∑  
     

                                                       

 عوائد ومخاطر المحفظة الاستثمارية الكفوءة باستخدام الشبكة العصبية :(8جدول ) 
 انشزكح              

0.21702 
 انًؼًىرج نلاستخًاراخ انؼمارٌح 0.779132 13.80866 0.27854

0.067712 
 انحدٌخح نلاَتاد انحٍىاًَ 0.361902 9.106791 0.187102

0.032333 
 طزٌك انماسر نهًىاد الاَشائٍح 0.301942 5.506339 0.107083

0.034652 
 انصُاػاخ انمفٍفح 0.295176 6.550774 0.117394

0.029148 
 تغداديصزف  0.28189 5.831335 0.103403
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0.025016 
 يصزف انخمح اندونً 0.266056 4.834956 0.094027

0.020465 
 انؼزالٍح نلاػًال انهُدسٍح 0.261768 4.534282 0.078179

0.007723 
 الايٍٍ نلاستخًاراخ انؼمارٌح 0.225366 1.248033 0.034271

0.43407 1 
51.42117 

 
 انًزًىع 2.773231

C.V      
      

0.064657 
0.738106 

 
0.028066 0.167528  

 انًصدر : إػداد انثاحج تالاػتًاد ػهى يمزراخ انحاسثح الانكتزوٍَح

ي الجتتدوي ) 
عتتله ممثتتل قفإصتتال بنتتإء المحفظتتة المتتثل ويخنتتم  عإةتتد لامحفظتتة المتتثل ب تتد أ( 0النختتإةج  ن

ي المحفظتتتتتتة  عنتتتتتتل عتتتتتت  حيتتتتتتإ 
تتتتتكإا الميتتتتتتإحمة  ن ت المختتتتتتإطي والانحتتتتتتياف   متتتتتت  ال واةتتتتتتد المومونتتتتتتة لاشر

( يوةتتتتتتتت  عإةتتتتتتتتد ومختتتتتتتتإطي المحفظتتتتتتتتة   0الم اتتتتتتتتإرس وبيختتتتتتتتإ المحفظتتتتتتتتة وم إمتتتتتتتتل الاتتتتتتتتتخلف .  و الشتتتتتتتتهل )  
الاستتتتتثمإرية الففتتتتوءة . حاتتتتث قمثتتتتل الننعتتتتة الزر تتتتإء المحفظتتتتة الاستتتتتثمإرية الففتتتتوءة وعتتتت  م تتتتدي عإةتتتتد ) 

 عتتت  ال ل تتتة ( كمتتتإ مظهتتتي تتتت  اليتتتوا بتتتإلاو  اس  2.061900( وبتتتإنحياف م اتتتإرس)  2.1221
ً
ا تت م تتت   ت تصرن

ن ال إةد والمخإطي لامحفظة الاستثمإرية م  اعخبإر بيخإ لامحفظة  )       ( .2.120026بات

 ( عائد ومخاطر المحفظة الاستثمارية الكفوءة1شكل ) 

 
 
 
 
 
 

   
 

 
 

 
 المصدر :إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات الحاسبة الالكترونية .

 والتوصياتالاستيتاجات 

 الاستيتاجات  -7

7-  
 
  أ 

 
 سوا ال ياا لووراا المإلاة ممثل بيئة استثمإرية فناة بإلفيص ش أل
 
الميتثماي  عا  يوا هو    أ 

ي استثمإرحإ ش أحمهإ قنابإا اليوا وفاإ  الشفإعاة وان دا  الثنة ب اإنإا اليوا . 
قحدمإا عدمدة  ن

ي ظل حةه الخحدمإا يخ يا الميتثمي لمخإطي عدمدة وقكو  ساباة لاطإمة وم  حةه المخإطي ميإمة 
ن
و 

ن وارقفإ  احخمإلاا الخيإةي وص تبة قن   اس الفيص الاستثمإرية . حإلة عد  الانات
0-   

 
ي بنإء المحفظة الاستثمإرية الففوءة ممك    Neural Networksاسخخدا  الشبهإا ال ص اة  أ 

 ن
ي ميإمة كفإءة حةه المحفظة الاستثمإرية ش و شهل ين كج بإدمجإ  عل قحن   أحداف 

ن
أ  فيإحس  

ن عواةد المحفظة الاستثم إرية والمخإطيش وقخصاب اسمواي الميتثمي م  تلي قحن   أعنل قوام  بات
كإا.  ن م ة الخو  إا حوي عواةد أسهس الشر  ع  قحيات

ق
 اشهل أً ت كفإءة ش عنت

ي بنإء المحفظة  Cut – off Rateوبإلاعخمإم عل م إمل النع  )  -2
ي ستيإحس  ن

(  عإ  اسسهس ال ي
ن  Efficient Portfolioالاستثمإرية الففوءة )  ي سخحن   الخوام  بات

ال إةد الميقف  والمخإطية ( و ال ي
ن )  (  )ي  Modern Portfolio Theoryالمنخفنة وع  مفإحاس نظاية المحفظة الحديثة لت مإركتي ي
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ي  طاي  الخإمر 
كإا )الم مورة للستثمإراا ال نإرية  الحديثة للإنخإ   الح وا ن ثمإناة اسهس قخب الشر

ف الثنة الدولىي  ال يا اة لوعمإي الهندساة  لاموام الانشإةاة  الصنإعإا الخفافة  مصرف بطدام  مصر 
ن للستثمإراا ال نإرية( .   ال يا اة لوعمإي الهندساة والامات

 Model ll(  ونموم  2ش0) Model lllم  تلي اتخبإر ثل  نمإم  لاشبهإا ال ص اة و)ي نمإم   -1
( أظهيا النخإةج أ  MSE , AIC, BICم إي ت المنإرنة ) (  وبإسخخدا 7ش0) Model l (  ونموم 0ش0)

وحو أعنل أنموم  لخنديي أوما  أسهس المحفظة الاستثمإرية الففوءة كون    Model l (8,1)أنموم  
 حن  أ ل  اس لم إي ت المنإرنة . 

م  تلي قحاال أماء المحفظة الاستثمإرية الففوءة أظهيا النخإةج    درقهإ عل ق ظاس اسربإي  -9
اعاة ادمارة لامحفظة الاستثمإرية منإرنة بميخوى المخإطي الميقب عة بهإ . وحةا اسماء م كج اح ي

ن ال واةد والمخإطي.  ن عل قحن   أحداف الميتثماي  م  المحإعظة عل الخوام  اسمثل بات ك ت
 وال ي
اي الخوصاإا الخإلاة :  التوصيات : -0 عل الاستنخإ إا اعله ممك  ا  ي  بنإءق

ن عل سوا ال ياا لووراا المإلاة  -7 ن المإل ات قوع ت باإنإا محدثة وم انة لاميتثماي  والمحااات
ي أقخإم النياراا المإلاة بكفإءة . 

 لميإعدقهس  ن
ي اسخخدا  الشبهإا ال ص اة  -0

كإا والم سيإا الاستثمإرية الخ م   ن   Neural Networksعل الشر
ي قحاال الباإنإا وقنديي المخإطي ش وحةا محخس عا هس قدريب كوامرحس المإل

اة عل اسخخدا  حةه  ن
 الشبهإا بمإ محي  م  أماةهس وإمارقهس لامحإعظ الاستثمإرية . 

ي اتخبإر النمإم  وقنامهإ بإسخخدا  م إي ت المنإرنة ) -2
ن
كإا والم سيإا الاستثمإرية الاسخميار    MSEعل الشر

, AIC, BIC ي
ن
 محفظخهس المإلاة .  سهسأ( واتخاإر النموم  اسً ت ملةمة وكفإءة لخحدمد أوما  الاستثمإر  

كإا والم سيإا الاستثمإرية قو ا  استثمإراقهس نحو النعإعإا الواعدة مثل الصنإعإا  -1 عل الشر
 الخفافة والهندساة والانشإءاا ال نإرية . 
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