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وحدة   
   

   

  
   

   

من خلل هذا المحور تهدف الى تمكين الطالب من :
ذكرYYا ويYYد أنواعهYYالتعرف على مختلف المفاهيم المتعلقة بالمحافظ المالية وتحدي

أهمية المحافظ المالية في بيئة المال والعمال والسوق المالية ككل.
وينYYد تكYYا عنYYب مراعاتهYYتي يجYYاليب الYYد والاسYYص القواعYYأن يفسر الطالب ويلخ

وإدارة المحافظ المالية.
بينYYافظ ويYYواع المحYYأن يحلل الطالب عوائد المحافظ المالية ليقارن بين مختلف أن

الفYYYرق بيYYYن أنYYYواع إدارة المحYYYافظ الماليYYYة وأن يسYYYتخلص الطYYYالب أاسYYYس
وااستراتيجيات بناء وإدارة المحافظ المالية المبنية على أاساس العائد والمخاطر.

اYYة ومتمكنYYافظ الماليYYفي نهاية الدرس يكون قادر على أن يحكم على أنواع المح
من المحددات المهنيYYة المتبعYYة فYي بنYاء المحYافظ الماليYYة ويقيYم بنYاء المحYYافظ

المالية بناءا على أاسس تكوين وإدارة المحافظ المالية.
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مقدمة   
   

   

  
ان التطور السريع الذي عرفته الفوائض المالية لدى البنوك والفراد والمؤاسسات وتراكمها، وظهور أدوات وصيغ جديدة

للاستثمار نتيجة العولمة والنفتاح القتصادي وتواسع نشاط بيوت السمسرة والشركات الاستثمار لتقديمها الاستشارة
المالية والنصائح، ومن الدوات التي ظهرت وتم تطويرها على المستوى العالمي المحافظ المالية وهذا لهميتها
ولخدمتها شرائح متعددة من المجتمع كما تخدم المؤاسسات العامة في الدولة وكل من يدخل الى عالم المال

والعمال
1هنا.لمشاهدة الفيديو إضغط 

1 - https://www.youtube.com/watch?v=W5OMFzTfU6w&list=PL8OZAm0l59mJc8z5_n-
8XTlksA4Z2O36t&index=8&t=303s
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I-المحافظ المالية I
   

   

  
   

   
   
   

  
لللمام بالمحافظ المالية كان لبد الى التطرق الى مجموعة المفاهيم النظرية

   
   

نشأة المحافظ المالية آ. 

ان أول اكتشاف بشري لمنطق المحفظة هو في المثل الشهير القائل " لتضع كل البيض في اسلة واحدة"
فل تضع كل مواردك في مشروع واحد.

 أول من كتب في المحافظ الاستثمارية بمفهومها القتصاديMarko witsويعتبر المحلل المريكي ماركويتز
، وتعتمدsharpe، وشارب corenم، ثم جاء بعده عدد من الداراسين والباحثين أمثال كورن 1952وذلك عام 

نظريتهما على تعظيم العائد وتقليل مخاطر الاستثمار عن طريق التنويع بين أدوات الاستثمار، حيث ظهر
في بريطانيا والوليات المتحدة خلل الخمسينات والستينات عدد كبير من البنوك والشركات المالية هدفها

الاسااسي تجميع المدخرات من الفراد الذين ل يستطيعون ااستثمارها، لكي تستثمر لهم ااستثمارا صحيحا
تحقق من خلله دخل جيدا للبنك وللمدخر، مما أدى الى ظهور عدد كبير من المحافظ، لوجود عدد كبير من

المديرين غير المتخصصين في إدارة المحافظ المالية الذين لم يطبقوا الاسس العلمية لدارة المحافظ
وبالتالي فشلو في إدارتهم، فخرج عدد من المؤاسسات من السوق، وظلت المؤاسسات التي يديرها

مديرون متخصصون طبقوا نظريات المحافظ المالية الحديثة في ااستثماراتهم المختلفة فنجحو نجاحا كبيرا،
مما دعا الباحثين والداراسين الى التركيز على إدارة المحافظ.

وبعد خمس وعشرين اسنة من أبحاث العالم المريكي ماركويتز أصبحت إدارة المحافظ من أهم مواضيع
الدارة المالية وأصبحت كليات العلوم القتصادية والتجارية في جامعات العالم تدرس مادة إدارة المحافظ جنبا

)]1)[(1(الى جنب مع مادتي إدارة الاستثمار والاسواق المالية

مفهوم المحافظ المالية ب. 
   

فرنسية
   

ذهYYن امتلك هYYهي مصطلح يطلق على مجموع ما يملكه الفرد من الاسهم والسندات، والهدف م
المحفظة هو تنمية القيمة السوقية لها، وتحقيق التوظيف المثل لما تمثله هذه الصول من أموال.

)2)](2[(
ذاYYا " لهYYة قيمتهYYل تنميYYن أجYYة مYYيمكن تعريفها" بأنها كل ما يملكه الفرد من أصول حقيقية أو مالي

)[(3(ليدخل من ضمن المحفظة ما يملكه الفرد لاستعمالته الشخصية كالبيت والسيارة وغيرهYYا .
3[(
المحفظة الاستثمارية هي بمثابة "أداة مركبة من أدوات الاستثمار تتكون من أصلين أو أكثر وتخضع

لدارة شخص مسؤول عنها يسمى مدير المحفظة وقد يكون مدير المحفظة مالكا لها كما قد يكون
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مأجورا وحينئذ استتفاوت صلحيته في إدارتها وفقا لشروط العقد المبرم بينه وبيYYن مالYYك أو مYYالكي
المحفظة، وتختلف المحافظ الاستثمارية فYYي تنYYوع أصYYولها، إذ كمYYا يمكYYن أن تكYYون جميYYع أصYYولها

حقيقية، مثل الذهب والعقار والسلع..الخ
نYYيمكن أيضا أن تكون جميع أصولها مالية كالاسهم والسندات، وأذونات الخزينة والخيارات ...الخ لك

في أغلب الحوال تكون أصول المحفظة من النوع المختلط أي أنها تجمع الصول الحقيقية والصول
المالية معا.

.عبارة عن أداة ااستثمارية مكونة من عدة أصول حقيقية ومالية متنوعة بقصد الاستثمار
نYYدف مYYون الهYYريطة أن يكYYوتعرف على أنها " مجموع ما يملكه المستثمر من أصول وموجودات ش

هذا المتلك هو تنمية القيمة السوقية لها

أنواع المحافظ المالية پ. 

)]2)[(5(تنقسم المحافظ الاستثمارية الى عدة أنواع، أبرزها ما يلي:
:(الدخل)راضمحافظ العائدYYتثمر لغYYا المسYظ بهYYتي يحتفYة الYYدي للوراق الماليYYدخل النقYYيأتي ال 

العائد من الفوائد التي تدفع للسندات أو التوزيعات النقدية للاسهم الممتازة أو العاديYYة وعلYى هYYذا
فإن وظيفة العائد هي تحقيق أعلى معدل للدخل النقYYدي الثYYابت والمسYYتقر للمسYYتثمر وتخفيYYض

المخاطر بقدر المكان.
:(النمو)امحافظ الربحYYاح ومYYوهي المحافظ التي تشمل الاسهم التي تحقق نموا متواصل في الرب 

يتبع ذلك من ارتفاع في أاسعار السهم أو ارتفاع الاسعار من خلل المضاربات أو صناديق النمو التي
تهYدف الYى تحقيYق تحسYYين فYي القيمYYة السYYوقية للمحفظYYة، أو صYناديق الYدخل وهYي تنااسYب
المستثمرين الراغبين في عائد من ااستثماراتهم لتغطية أعباء المعيشة، أو صناديق الYYدخل والنمYYو
معا وهي تلبي احتياجات المستثمرين الذين يرغبون في عائد دوري وفي نفس الوقت يرغبون في
تحقيق نمو في ااستثماراتهم.إن شراء الاسهم التي ينتظر لها نمو عال ضمن محفظة الربح يتطلYYب
تطYYبيق الاسYYس العامYYة فYYي إدارة المحYYافظ الاسYYتثمارية فYYي الاسYYهم والسYYندات بصYYورة دقيقYYة
وواضحة، حيث أن مفهوم الربح يفترض تحقيق عوائد أعلى من تلك الYYتي تحققهYYا السYYوق بشYYكل

عام، ولذلك فإن اختيار هذه الاسهم يتطلب عناية كبيرة لتحقيق هذا الهدف.
:(المختلطة)قمحافظ الربح والعائدYYها بتحقيYYز بعضYYة يتميYYهي المحفظة التي تجمع أاسهما مختلف 

العائد، وبعضها الخر بتحقيق الربح، وهذا النوع يعتبر المفضYYل لYYدى المسYYتثمرين والYYذين يتطلعYYون
الى المزج بين المزايا والمخاطر التي تصاحب كل نوع من هذه المحافظ.

وأيا ما يكون نوع المحافظ فإنها تشترك في عدة أهداف أبرزها:
المحافظ على رأس المال الصلي لنه أاسااسي لاسYYتمرار المسYYتثمر بالسYYوق، وااسYYتقراره تYدفق.1 

الدخل وفقا لحاجات الفراد المختلفة ووفقا لطبيعة المحفظة الاستثمارية فYYي الاسYYهم والسYYندات
التي تشكل لتلبية هذه الحاجات.

والنمو في رأس المال والتنويع في الاستثمار، وذلك للتقليل من مخاطر التي يتعرض لها المستثمر.2 
والقابلية للسيولة والتسويق، وهذا يعني أن تكون الصول المالية (الاسYYهم والسYYندات) مYYن النYYوع

الذي ل يمكن بيعه في السوق في أي وقت

تمرين :اختبار تقييمي ت. 
] حل رقم 1 ص 17[

حدد انواع المحافظ المالية

المحافظ المالية
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محفظة العائد

محفظة الربح

محفظة المخاطر

محفظة الدفاعية

محفظة الربح والعائد

المحفظة المحافظة

أهمية المحافظ المالية ث. 

إن اسبب ارتفاع أهمية المحافظ الاستثمارية والهتمام بها يعود الى زيادة الفرص الاستثمارية وتوفر الموال
والفوائض لدى الفراد والشركات وتطور مفاهيم الاستخدام المثل للفوائض المالية لدى مختلف الشركات
بمختلف القطاعات وكذلك الحال لدى المستثمرين الفراد واساهم ذلك في التواسع بتأاسيس المؤاسسات

المالية وبيوت الخبرة وفي تقديم الخدمات والنصائح الى المستثمرين والهتمام بتدوير الرباح المحققة، كل
ذلك أدى الى إيجاد إدارة تتمتع بكفاءة عالية لتحقيق هذا الهدف، كما أن طبيعة عمل بعض الشركات

والمؤاسسات المالية تجعلها بأمس الحاجة الى ااستثمار أموالها لغرض تسديد التزاماتها مختلفة النواع
وزمن الاستحقاق مثل شركات التأمين والمؤاسسات غير الربحية، والشركات الاستثمارية، وصناديق

التقاعد، وعلى هذه المؤاسسات تلبية الحاجة الى السيولة وتحقيق الرباح في الوقت نفسه
)]4)[(6(ونستطيع القول ان ارتفاع أهمية المحفظة جاء نتيجة العوامل التالية:

راد أوYYة، أفYYناعية أو خدميYYانت صYYواء كYYات اسYYتوفر فوائض مالية لدى مختلف القطاعات أو المؤاسس
شركات أو مؤاسسات مالية.

ديمYي تقYYع فYYذلك التواسYبرة وكYوت الخYتثمار وبيYYركات الاسYتواسيع نشاط المؤاسسات المالية وش
الخدمات والنصائح الاستشارية الYYى المسYYتثمرين إضYYافة الYYى تنYYوع الدوات الاسYYتثمارية المتاحYYة
الداخليYYة والخارجيYYة نتيجYYة لنتشYYار مظYYاهر العولمYYة المتمثلYYة فYYي النفتYYاح القتصYYادي وازدهYYار

تكنولوجيا المعلومات وااستخدام النترنت في التداول.
تغللYYائض الاسYYال الفYYتغلل رأس المYYى ااسYYل علYYة أي العمYYة البديلYYالهتمام بتحقيق مبدأ الفرص

المثل بغرض تحقيق الربح حتى وان كان الاستثمار في نشاط مختلف عن نشاط الشركة المولYYدة
للموال.

تواسع نشاط بعض المؤاسسات والشركات ذات الطبيعة الخاصة التي تتعامل بالموال مما أدى الى
تراكم الموال بأحجام كبيرة لديها كشركات التYYأمين وصYYناديق الضYYمان والتقاعYYد وصYYناديق التYYوفير،
حيYث تYتراكم لYديها الفYYوائض الماليYة ونتيجYYة لوجYYود التزامYات تYترتب عليهYا، يتطلYب المYر قيامهYا
بااستثمار هذه الفYYوائض لكYYي تسYYتطيع اليفYاء باللتزامYات الماليYYة المختلفYYة فYي الحجYم والYYوقت
المنااسبين مما يتطلب إيجاد أدوات ااستثمارية ومحYافظ ااسYتثمارية تلYYبي حاجYYة هYذه الشYYركات أو

المؤاسسات.

أهداف المحافظ المالية ج. 

)]5)[(7(تسعى المحفظة الاستثمارية الى تحقيق العديد من الهداف منها:
.الحفاظ على رأس المال الصلي للمحفظة من الخسارة
دلYYذا يYYتعظيم الربح: أي تعظيم المخاطرة فإن كان للربح الولوية في اسلم أفضليات المستثمر، فه

على أن المستثمر اسيعمل على تكوين محفظة مالية ذات مستوى كبير من المخاطر.
.الحفاظ على دخل مستمر

المحافظ المالية
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.ضمان نمو في المحفظة وتحقيق عائد جيد
احYYد والربYYض العوائYYاظ ببعYYة، والحفYYل المحفظYYرورية لعمYYيولة الضYYأن تكون هناك حد أدنى من الس

لاستخدامها في شراء الدوات الاستثمارية عند توفرها بأاسعار مغرية.
همYل أاسYYتثمارية مثYYتخدام أدوات ااسYاطر، ااسYل المخYYد بأقYYتنويع الاستثمارات لتحقيق أفضل العوائ

واسYYندات وأوراق ماليYYة واسYYلع، الخYYذ بعيYYن العتبYYار الجYYال الYYتي تغطيهYYا هYYذه الدوات، العملت
المستخدمة ومواقع الاستثمار.

ةYYيل الجزئيYYك بالتفاصYYد ذلYYام بعYYري الهتمYYتحدد النسب التي تتوزع بموجبها عناصر المحفظة ويج
لهذه العناصر.

.ضمان تسييل الوراق المالية عند الحاجة
.البقاء على مركز مالي جيد للمحفظة ومحاولة البتعاد عن تقلبات السوقية
تفادي وتقليل المخاطر المحيطة والتي قد تمس المحفظة -

المحددات المهنية المتبعة في بناء المحفظة چ. 
   

فرنسية
   

يعتمد بناء وتكوين محفظة مالية ااستثمارية على عنصرين لبد منهما: أحدهما مختص في مكونات المحفظة
وهو عنصر التنويع، والثاني مختص في كيفية إدارة هذه المكونات وهو عنصر المخاطرة، علما أن هناك ترابطا

شديدا بين هذين العنصرين، فحب المخاطرة عند البعض مؤثر في اختيار مكونات المحفظة، فهناك علقة
)]1[()]1[()]1)[(8(طردية بين درجة المخاطرة والعائد المتوقع.

التنويع وأشكاله: العنصر الول:-
يعتبر التنويع في مكونات المحفظة من أهم أعمال المدير حيث يترتب على التنويع الجيد حصول أكبر قدر

من العوائد بأقل درجة من المخاطرة، فمبدأ المحفظة يرتكز على التنويع الذي يوفر للمحفظة اسمة المان
النسبي.

وللتنويع إاستراتيجيات مختلفة في بناء المحافظ المالية وهي كالتي:
:التنويع البسيط

يقوم هذا النوع على مبدأ أنه كلما زادت الوراق المالية التي تحتYوي عليهYا المحفظYYة زاد تنويعهYYا،
وبالتالي تقل خطورتها الكلية فيتحقق المان النسبي بشكل أكبر في مواجهYYة مخYYاطر الاسYYتثمار،

فالمحفظة المكونة من ثلث أوراق أقل خطورة من المحفظة ذات الورقتين.
:تنويع ماركويتز

تقوم فكرته على أاساس أن مخاطر المحفظة ل تتوقف على مخYYاطر الاسYYتثمار، بYYل علYYى العلقYYة
التي تربط بين أدوات الاستثمار المكونYYة للمحفظYYة، فYYإن كYYانت العلقYYة بينهمYYا طرديYYة فالمخYYاطرة
تكون أكبر مما لو كانت العلقة عكسية أو مستقلة فمثل انخفاض قيمة أاسYYهم الشYYركات العقاريYYة
اسيؤثر في قيمة أاسهم شركات مواد البناء كالاسمنت والحديد لوجود علقYYة بينهمYYا، بينمYYا ل يYYؤثر

هذا النخفاض في أاسهم شركات الغزل والنسيج.
:(الدولي) التنويع الجغرافي

وهو التنويع من خلل الاستثمار في أوراق مالية موجودة في أكثر من دولة، ويمتاز هذا النوع بتنYYوع
الصول الYتي تتكYYون منهYا المحفظYYة الاسYYتثمارية، وتوزيYع رأس المYال فYي أكYثر مYن دولYYة، وتنYوع

العملت.
وبسبب الاستثمار في أكثر من دولة تتنوع العملت التي تقيم بها هYYذه الدوات، فيكYYون الاسYYتثمار

المحافظ المالية
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في الصول والعملت معا.
ولقد أثبتت الدرااسات أن التنويع الدولي من شYYأنه أن يخفYYض المخYYاطر الYYى مسYYتويات أدنYYى ممYا

يحققه التنويع المحلي.
-العنصر الثاني: المخاطرة:

يعتمد تكوين المحفظة الاستثمارية على فلسفة الفرد نفسه ومدى ااستعداده لتقبل المخاطر، فهدف
تحقيق عوائد أكبر مع درجة أدنى من المخاطر هدف ينطوي على عنصرين متعارضين وهما العائد

والمخاطرة، وفي النظرية الاستثمارية: كلما زادت فرص الكسب ارتفعت درجة المخاطرة ولذا فهناك ثلث
اسيااسات متبعة في هذا الشأن:

(أو اسيااسة الهجومية) عالولى: اسيااسة المخاطرةYوالهدف منها هو كسب أرباح اسريعة عالية، م :
تحمل مخاطر عالية، فتكون محتويات المحفظة من أدوات تحقق مكااسب عالية مع درجة عالية من

المخاطر وذلك بسبب تأثرها الشديد بالمتغيرات القتصادية.
:(الدفاعية أو المحافظة) نالثانية: السيااسة المتحفظةYYة مYYة عاليYYى درجYYوالهدف منها الحرص عل 

المان للمحفظة مع دخل ثابت وإن كان قليل ولكن مع درجة قليلة من المخYYاطرة، إذ ل تتYYأثر أدوات
المحفظة بالمتغيرات القتصادية وتقلبات الاسواق، والسندات تحقق هذا الغرض.

:(ةYYة أو المتوازنYYة الدفاعيYYالهجومي) ظYYاطرة والتحفYYون رأسالثالثة: اسيااسة مشتركة بين المخYYفيك 
المال مقسما على قسمين: أحدهما من الوراق المالية ذات الربحيYYة العاليYYة والمخYYاطرة العاليYYة،

والثاني من الوراق ذات الدخل شبه الثابت والمخاطرة القليلة.

تمرين :اختبار تقييمي ح. 
] حل رقم 2 ص 17[

ماهي ااسس وااستراتيجيات بناء المحافظ المالية؟
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II-ادارة المحافظ II
   

   

  
   

   

أنواع ادارة المحافظ آ. 

)]1)[(9:(هناك ثلث أنواع لدارة المحافظ وهي كالتالي
إدارة حساب الحفظ:

وحسYYاب الحفYYظ هYYو أن يقYYوم العميYYل بفتYYح حسYYاب محفظYYة ماليYYة لYYدى إحYYدى المؤاسسYYات
الاستثمارية وتقع عليها مسؤولية حفظ الوراق المالية للعميل، والحتفاظ بشهادات الملكية لصالح
العميل، وحفظ حسابات المحفظة وحضور الجمعية العمومية للشركات المكونة للمحفظة نيابة عYYن
العميل والسعي لتحصيل الرباح السنوية، وذلك مقابل راسوم إدارة يتم التفYاق عليYYه مسYYبقا بيYن
العميل ومدير المحفظة، فيقتصر دور مYYدير المحفظYYة فYYي هYYذا النYYوع علYYى حفYYظ فقYYط فل يYYبيع أو

يشتري من مكونات المحفظة.
دارة بوااسطة العميل:إ

في هذا النوع يقوم العميل بفتح حساب محفظة لدى المؤاسسات المتخصصة في ذلYYك، ويسYYمى
العقد ب(عقد محفظة ااستثمارية بإدارة العميYYل) والمقصYود بوااسYYطة العميYل هYو أن أوامYر الYبيع أو
الشYراء لمكونYات المحفظYYة تكYYون مختصYة بالعميYYل فقYYط، ويكYYون دور مYدير المحفظYYة تنفيYذ أوامYر
العميل، إضافة الى الخدمات العامة، كالحتفاظ بشهادات الملكيYYة لصYYالح العميYYل وحفYYظ حسYابات
المحفظة، كما أنه يقوم بعمل تقارير عن موقف المحفظة حسب الطلب بالضافة الى تقارير الشراء
والبيع، والسعي لتحصيل الرباح السنوية، وذلك مقابل نسبة مئوية من القيمة السوقية للمحفظYYة
يتم التفاق عليه مسبقا بين العميل ومير المحفظة .ان تصرف مدير المحفظة في هذا النYYوع مقيYYد
بأمر من العميل، ولذلك يسميها بعضهم بالدارة غير المباشYYرة، فYYدور المYYدير هنYYا هYYو دور تنفيYYذي

بخلف النوع الول.
:إدارة بوااسطة شركة

في هذا النوع يكYYون دور العميYYل هYYو فتYYح حسYYاب المحفظYYة وتحويYYل المYYوال الYYى هYYذا الحسYYاب
والتعليمات الاسااسية التي تكون بينه وبيYYن مYدير المحفظYYة فقYYط ثYم ينتهYي دوره ويبYYدأ دور مYYدير
المحفظة الذي تقع عليه مسؤولية إدارة مكونYYات المحفظYYة، والحتفYYاظ بشYYهادات الملكيYYة لصYYالح
العميل، وحفظ حسابات المحفظة، كما أنه يقوم بعمل تقرير عYYن موقYYف المحفظYYة حسYYب الطلYYب
بالضافة الى التقارير الدورية، كما أن له حق التصرف الكامل فYYي الYYبيع والشYYراء دون الرجYYوع الYYى
العميل صاحب المحفظة بما ل يتعارض مYYع تعليمYYات العميYYل الاسااسYYية، ولYYذا يعYYبر بعضYYهم عنهYYا
بالدارة المباشرة حيث تكون إدارة المحفظة مطلقة لمديرها غير مقيYYدة، كمYYا أنهYYا ل تكYYون قاصYYرة
على التنفيذ فقط كما في النوع الثاني بل له الحق التصYرف بYالبيع أو بحسYب مYا يYرى أنYYه يحقYق
ربحية للمحفظة، ويكون هذا مقابل راسوم إدارة علYYى أاسYYاس نسYYبة مئويYYة مYYن القيمYYة السYYوقية
للمحفظة وتستقطع على أاساس ربع اسنوي أو نصف اسنوي أو اسنوي بحسYYب التفYYاق، وبعضYYهم
يضيف الى هذه التعاب الثابتة أتعابا تحفيزية إذا بلغ الربYYح نسYYبة معينYYة، فالعمولYYة هYYي الاسYYاس

والنصيب المحدد من الربح يكون مستحقا في حالة بلوغه نسبة محددة حسب التفاق

تمرين :اختبار تقييمي ب. 
] حل رقم 3 ص 17[
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قارن بين الدارة بوااسطة العميل

والدارة بوااسطة الشركة
هو أن أوامر البيع أو الشراء لمكونات

المحفظة تكون مختصة بالعميل
فقط

حق لمدير المحفظة التصرف الكامل
في البيع والشراء دون الرجوع الى

العميل صاحب المحفظة

أسس تكوين وإدارة المحافظ المالية پ. 

)]5)[(10(يجب أن نأخذ بعين العتبار الاسس التالية عند تكوين المحفظة الاستثمارية:
ط:اYYةلتخطيYYات والدوات الماليYYة المؤاسسYYادي ودرااسYYل القتصYYل التحليYYالتخطيط وعمYYي بYYونعن 

والمفاضلة بينها م خلل العوائد والمخاطر لتعظيم العوائد وتقليل المخاطر قYYدر المكYYان، كمYYا يجYYب
اختيار الدوات الاستثمارية التي تحقق نمو في رأس المال وتضمن دخول مستمرا وتزيد قيمتها مع

الزمن وتلئم حاجات المستثمر بالنظر للهداف إن كانت قصيرة الجل أو طويلة الجل.
والجال المنااسبة، أاسس اسلمية لتخاذ قرارات الدارة، ااستخداملختيار السليم للدوات والصولا 

واسائل جيدة ومرنة لحماية المحفظة وصيانتها الشYYكل والحجYYم والهYYداف يجYYب أن تYYدرس لتلبيYYة
حاجات المستثمرين.

:ورالتحفظ والتعقلYYتثماري، فل يتهYYراره الاسYYاذ قYYي اتخYYيجب أن يكون المستثمر عقلنيا رشيدا ف 
في مجالت ااستثمارية ذات مخاطر كبيرة فتجلب له الخسارة.

تثمرYداف المسYYات وأهYروف وحاجYاطر،يجب الخذ بعين العتبار ظYل المخYYتعداده لتحمYYدى ااسYوم 
ففي هذ أاسباب نجاح وفشل تجربة الاستثمار، فهذا كله يؤثر في قرار الاستثمار فما ينااسYYب هYYذا
المستثمر قد ل ينااسب مستثمر اخYر، ومYا ل ينااسYب المؤاسسYYة قYد ل ينااسYب الفYرد، وكYYل هYذا

ينعكس على طبيعة النشطة الاستثمارية.
دتحقيق العائد المنااسب، التوزيع الفني والجغرافيYYوتوفر درجة مقبولة من الملءة والسلمة، وح ،

أدنى من السيولة، عائد المحفظYYة يعكYYس مYYدى نجاحهYYا وفشYYلها وتبقYYى نسYYبة العائYYد السYYنوي
للكثيرين السؤال الول والخير، أما العائد فهو محصلة الخيرة لتفاعل العناصر المكونة للمحفظة.

:دالتوقيتYYالي عنYYوق المYYونعني بذلك اختيار المستثمر الوقت المنااسب لدخوله وخروجه من الس 
قرار الشراء والبيع ليضمن تحقيق الرباح المتوقعة.

:يجب على المستثمر متابعة أداء المحفظة الاستثمارية وأن يقوم بدرااسة حركةالمراقبة والمتابعة 
السوق والاسعار، من اجل اتخاذ قرارات البيع والشراء حسب حركة السوق.

درااسة المخاطر البيئية والسوقية والفنية، لن تعدد مصادر الخطر يشكل عبئا عل المحفظة، ولذلك
ينصح بأن تكون عناصر المحفظة شاملة ومتعددة ومتنوعة لتفادي الخطار قدر المكان

اختبار تقييمي ت. 

اقترح حلول بديلة لختيار مكونات المحفظة المالية على ااساس حالة السوق والوضع القتصادي.
   

   

ادارة المحافظ

16



   
   

   حل التمارين 
   

   

  
   
   

)10 (ص 1> 

محفظة العائد

محفظة الربح

محفظة المخاطر

محفظة الدفاعية

محفظة الربح والعائد

المحفظة المحافظة

)13 (ص 2> 
يقوم بناء وتكوين المحفظة المالية على ااساس عنصرين هما التنويع ومخاطر الوراق المالية.

)15 (ص 3> 

قارن بين الدارة بوااسطة العميل والدارة بوااسطة الشركة

هو أن أوامر البيع أو الشراء لمكونات المحفظة تكون
مختصة بالعميل فقط

الدارة بوااسطة العميل

حق لمدير المحفظة التصرف الكامل في البيع والشراء دون
الرجوع الى العميل صاحب المحفظة

الدارة بوااسطة الشركة
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الصول المالية
هي أدوات مالية تمثل حقوق ملكية أو مديونية وتتضمن الصول المالية عددا من الدوات المختلفة مثل الاسهم

والسندات والخيارات والعقود الجلة والسلع وغيرها تستخدم الصول المالية عادة في اسوق المال وتسمح
للمستثمرين بالتداول ولاستثمار بأموالهم
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