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  المالیة ةمفهوم المحفظ :أولا

  تعریف المحفظة المالیة - 1

هي أداة من أدوات الاستثمار المركبة لأنها غالبا ما تتكون من المالیة المحفظة 

مجموعة من الأصول مختلفة من حیث نوعیتها وجودتها و كذلك مصدرها، وعادة ما یطلق 

علیها أیضا اسم المحفظة الاستثماریة على الرغم من أن هذه الأخیرة أوسع في مفهومها من 

استثماریة فنجدها موجودات  لمستثمر من أصول وما یملكه ا فهي تشمل كلالمحفظة المالیة، 

، )العقارات والذهب(أصول حقیقیة ) ...الأسهم والسندات(تتضمن إلى جانب الأصول المالیة 

فتكون بذلك خلیطا من الأصول المالیة والحقیقیة، أما المحفظة المالیة فهي تكون أكثر تخصصا 

  . فقط بحیث تشتمل على الأصول المالیة

مستثمر ما  مجموعة الأصول المالیة التي یمتلكهابأنها المحفظة المالیة  تعریفویمكن 

مجموعة أو تولیفة من الأوراق المالیة لشركات مختلفة یتم أو هي  .خلال مدة زمنیة معینة

   .اختیارها وتنویعها لكي تعطي أعلى عائد وتقلل مخاطر الاستثمار إلى أدنى حد ممكن

    :ةأهداف المحفظة المالی - 2

الموازنة بین العائد (إن هدف المحفظة المالیة هو تحقیق أكبر عائد بأقل مخاطر ممكنة 

مع توفیر عنصر السیولة أي إدارة الأموال بفعالیة وبأقل خسائر ممكنة، ومهما كان ) والمخاطرة

  : نوع المحافظ المالیة فإنها تشترك في عدة أهداف أهمها

وذلك من خلال تنویع الأوراق المالیة وبالتالي تنویع : الأصليالمحافظة على رأس المال  -

 .درجة المخاطرة والعائد، ویعتبر أحد أهم الأهداف التي یجب تحققها إدارة المحفظة المالیة

 .تحقیق أفضل عائد ممكن بأقل مخاطر ممكنة -

بلة للتسویق من خلال الاستثمار في أوراق مالیة قا: الحفاظ على مستوى مقبول من السیولة -

بسهولة دون تحقیق خسائر مهمة، وبالتالي المساعدة على مواجهة حالات العسر المالي كما 

 .یعطي إمكانیة التغییر في مكونات المحفظة بسهولة
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من خلال تأمین الحصول على الدخل المتواصل والمتمثل في  :نمو رأس المال المستمر -

  .الدخل الجاري والربح الرأسمالي

  :                          أنواع المحافظ المالیة - 3

  :، نذكر منها ما یليإلى العدید من الأنواعالمالیة تقسیم المحافظ         

  : إلى نوعین هماعلى هذا الأساس  تقسم  :حسب ملكیتها - أ

وهي محافظ یتم تشكیلها بناءا على طلب العمیل  ):محافظ العملاء( محافظ خاصة -

إذ یكون له الحق في تكوین محفظته الخاصة وتحدید نسب توزیعها وأدواتها، ویكون ) المستثمر(

دور مدیر المحفظة دورا تنفیذیا كما یریده المستثمر، وقد یكون له دور تنفیذي حسب 

  . الصلاحیات الممنوحة له من طرف المستثمر

على شكل  كونوت تكونها المؤسسات المالیةهي محافظ  ):محافظ المؤسسات(مة محافظ عا -

  . صنادیق مشتركة أو شركات استثماریة ذات أسهم مطروحة للاكتتاب العام

تقسم المحفظة على أساس جنسیة الأدوات  :جنسیة الأدوات الاستثماریةحسب  -ب

  : الاستثماریة التي تدخل في تكوینها إلى

وتشمل الأدوات الاستثماریة التي تم إصدارها عن طریق الشركات الوطنیة  :محلیةمحافظ  -

  . والحكومة والتي تتداول في الأسواق المحلیة فقط

وتشمل على أدوات استثماریة لشركات وحكومات أجنبیة، مثل قیام مستثمر  :محافظ دولیة -

  .جزائري بشراء أسهم أو سندات أمریكیة أو لأي دولة أجنبیة

  :   إلىمن حیث هدف الاستثمار تقسم المحافظ  :ف الاستثماردحسب ه - ج

هي تلك المحافظ التي تشتمل على الاستثمار ذات  ):المحافظ الدفاعیة( محفظة الدخل -

الدخل الثابت كالأسهم الممتازة والسندات فهي توفر دخلا ثابتا ومستمرا لفترة طویلة مع تحمل 

  .مخاطر منخفضة قدر الإمكان

هي تلك المحافظ التي تشتمل على الأوراق المالیة  ):المحافظ الهجومیة(محفظة النمو -

بالإضافة إلى الأسهم . أرباحها الموزعةلشركات تحقق معدلات نمو مرتفعة تنعكس في نمو 
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والسندات التي تتغیر أسعارها في السوق المالي وتحقق زیادة كبیرة في قیمتها السوقیة من خلال 

  .وبالتالي فهي تحقیق نموا متواصلا في قیمة المحفظةالمضاربات 

هي تلك المحفظة التي تجمع بین تحقیق دخل  ):المحافظ المختلطة( المحفظة المتوازنة  -

رأس مال المحفظة  وبالتالي فإن. مستقر نسبیا وتحقیق نمو في العائد على الاستثمار بالمحفظة

ومستقرا و استثمارات أخرى تحقق أرباح رأسمالیة یكون موزعا على استثمارات تحقق دخلا ثابتا 

  .ناتجة عن ارتفاع أسعارها السوقیة

  العائد والمخاطرة في الاستثمارات الفردیة :ثانیا

  :وقیاسه الاستثماري مفهوم العائد - 1

  :تعرف العائد - 1.1

المكافأة التي یحصل علیها المستثمر تعویضا على فترة الانتظار والمخاطر  هوالعائد 

أو هو التعویض النقدي الذي یتحصل علیه المستثمر مقابل  .المحتملة لرأس المال المستثمر

  .توظیف أمواله في شكل من أشكال الاستثمارات

ذلك فهو یعرف ل. وقد جرى العرف المالي على التعبیر عن العائد في شكل نسبة مئویة

  .أیضا بأنه النسبة المئویة لما یدره رأس المال من إیراد

  :وقیاسه أنواع العائد - 2.1

 :العائد الفعلي  -  أ

هو العائد الذي یحققه المستثمر بعد احتفاظه أو بیعه لأصل استثماري معین، وبذلك 

علیه أیضا العائد ، ویطلق فهو قد یتضمن العائد الجاري أو العائد الرأسمالي أو الاثنین معا

  .التاریخي لأنه یعتمد في حسابه على بیانات موجودة سابقا

 وهو نصیب الورقة المالیة من الربح في حالة الأسهم والفوائد الدوریة  :العائد الجاري

 : بالنسبة للسندات، ویحسب كما یلي

=R                   :                             هو معدل العائد الجاري
�

��	
  

D  :صافي الربح أو قیمة الفائدة الدوریة.  
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