
 المال�ة المحافظ بناء استرات�ج�ة

 تعر�ف المحفظة المال�ة .1
 �مكن تعر�ف المحفظة المال�ة �ما یلي:

تشكیلة من الأصول قد تكون حق�ق�ة مثل العقارات والذهب أو مال�ة مثل الأسهم  :هيالمحفظة المال�ة  -
و�قصد �المفهوم الخاص للمحفظة الاستثمار�ة تلك المحفظة  والسندات أو مز�ج من النوعین من الأصول،

التي تتكون جم�ع أصولها من استثمارات مال�ة فقط، �الأسهم والسندات والعملات، فهي تختلف عن المفهوم 
  .العام للمحفظة الاستثمار�ة �اقتصارها على الاستثمار في الأوراق المال�ة

 مختلفةتول�فة أو مجموعة من الأوراق المال�ة لشر�ات تكون ذات خصائص  المحفظة المال�ة هي: -
 ، المشتقات المال�ة...الخ).(الصكوك، الأسهم، السندات

عل�ه �مكن القول �أن محفظة الأوراق المال�ة هي ع�ارة عن تول�فة لمجموعة أوراق مال�ة تختلف و 
وذلك  عیتم اخت�ارها بدقة �الاعتماد على خاص�ة التنو� ،....قاقها، نوعهافي ق�متها، عائدها، مدة استح

 .�غرض تعظ�م عائدها وتدن�ة خطرها
  اف المحافظ المال�ةأهد .2

 ما یلي:أهداف تشكیل المحافظ المال�ة ف� هممكن حصر أ �
یق لغ المستثمر مع تحقذلك الحفاظ على المب : �عنيدرجة عال�ة من الأمان والحفاظ رأس المال الأصلي -
 خل دوري؛د
تظم �سندات ل منخحق�قه أن تتضمن محفظته أصول ذات د: ین�غي على المستثمر لتخل منتظمتحقیق د -

 الخز�نة العموم�ة؛
 صول ذات توار�خهدف عن طر�ق الملائمة بین الأا ال: یتحقق هذالسیولة أو استقرار تدفق النقد -

 ؛جلجل والأصول طو�لة الأالأ الاستحقاق قصیرة
هداف المهمة لأي محفظة مال�ة، �عني ز�ادة الق�مة السوق�ة : وهو من الأالز�ادة في رأس المالالنمو و  -

منها أسهم ضللمحفظة في المستقبل عن طر�ق الاستثمار في أصول ترتفع ق�متها السوق�ة �شكل دائم، من 
 الشر�ات التي تحقق معدلات مرتفعة �المب�عات والأر�اح.

ن الحصول على عدد أكبر من الأسهم یز�د من قدرة : لأرات الجمع�ة العامة للمساهمینالتأثیر على قرا -
 المساهم في التأثیر على قرارات الجمع�ة العامة للمساهمین.

 تكو�ن المحفظة المال�ةشروط  .3
 یلي: من بین شروط تكو�ن المحفظة المال�ة ما

ة، �دراسة �ل المعط�ات والمعلومات المتوفرة عن �ل من حالة السوق والأصول المختارة والبیئة الاستثمار  -
 �ة؛صول المكونة للمحفظة المالالتي تمثل المدخل لاخت�ار الأ



محفظة ة الأجل الحفاظ على ر�ح�من  اف المستثمرإعداد خطط دق�قة لاخت�ار البدائل التي تحقق أهد -
 وق�متها السوق�ة؛

 مان؛أجل توفیر عنصر الأمن  ظة �طر�قة علم�ةتنو�ع الأصول المكونة للمحف -
 أداء المحفظة المال�ة �طرق علم�ة؛التنبؤ � -
 المتغیرات الاقتصاد�ة؛ صول المكونة للمحفظة تجاه�ة الأدراسة حساس -
     ل تغیر� ستثمار�ة، وتعدیل هذه الس�اسة عندإت�اع منهج�ة وس�اسة محددة مس�قا لاتخاذ القرارات الا -

 ف المح�طة وفي احت�اجات المستثمر؛في الظرو 
توفیر قدر �اف من السیولة النقد�ة لمواجهة الظروف المتغیرة في السوق للاستفادة من الفرص الاستثمار�ة  -

 المتاحة.
 ل�ةالمحددة لتر�ی�ة المحفظة الماالعوامل  .4

 هي:إن أهم العوامل التي من الممكن أن تؤثر على تر�ی�ة المحفظة المال�ة 
            �مكن لهذا العامل أن یؤثر في تر�ی�ة المحفظة �الرجوع إلى الهدف النمو في رأسمال المحفظة: -

ل جصول إلى رفع رأمال المحفظة في الأمن عمل�ة التوظ�ف أو الاستثمار، فإذا �ان هدف المستثمر هو الو 
القصیر فإن هذا یدفعه لل�حث عن فرص توفر له معدل نمو ثابت وآمنا خلال فترة قصیرة، أما إذا �ان 

ثمر هو الحصول على عوائد عال�ة على المدى الطو�ل فإن الاستثمار س�كون في الأوراق المال�ة هدف المست
 لى المدى الطو�ل؛عالي ع معدل نمو التي �مكن أن تقدم

العائد هو المقابل الذي �طمح المستثمر �الحصول عل�ه مستقبلا نظیر استثماره لأمواله،  العائد المتوقع: -
 ثروته وتعظ�م أملاكه.فالمستثمر یتطلع دائما إلى هذا العائد بهدف تنم�ة 

هم فس�كون سلسندات �كون العائد ثابت، أما الأف�النس�ة ل �ختلف العائد المتوقع حسب طب�عة الورقة المال�ة   
ئد متغیرا، فإذا �ان هدف المستثمر الحصول على عوائد وأر�اح على المدى الطو�ل س�ختار الأوراق العا
 �ة التي توفر له تحقیق هذا الهدف؛المال

 أصل ما،��مكن تعر�ف المخاطرة على أنها حالة عدم التأكد أو التذبذب، أو الخسارة المتعلقة  المخاطرة: -
 أو قد تعني أن العائد الفعلي الذي �حصل عل�ه المستثمر �كون أقل من العائد المتوقع.

 هما: وهناك نوعین من المخاطرة
 المال�ةق اثر بها عوائد �افة الأور وتتأ وهي مخاطر لا �مكن التخلص منها �التنو�ع، طر المنتظمة:االمخ، 

اطر المنتظمة وللمخ، �صعب على المستثمر التخلص منها أو تخف�ضها بتنو�ع مكونات المحفظة و�التالي
 عدة خصائص أهمها:

 عوامل تؤثر في السوق �شكل عام؛نتج عن ت •
 رها على شر�ة معینة أو قطاع معین؛لا �قتصر تأثی •



ترت�ط هذه العوامل �الظروف الاقتصاد�ة والس�اس�ة والاجتماع�ة (مثل الاضرا�ات العامة، الكساد  •
 .)تضخم، ارتفاع الفائدة، الحروبوال

 :وتنتج  صول المكونة للمحفظة،نبها �التنو�ع في الأالتي �مكن تجوهي المخاطر  المخاطر غیر المنتظمة
         ى، خر لأتنتمي إلیها، وتختلف من منشأة  �سبب ظروف تمر بها المؤسسة أو ظروف الصناعة التي

 ومن أمثلة تلك المخاطر ما یلي:
 دوث إضراب عمال في الشر�ة؛ح •
 خطاء الإدار�ة؛الأ •
 ت جدیدة منافسة لما تنتجه الشر�ة؛ظهور إختراعا •
 الحملات الإعلان�ة من المنافسین؛ •
 تهلكین �النس�ة لسلعة هذه الشر�ة؛واق المستغیر أذ •
 ظهور قوانین جدیدة تؤثر على تلك الشر�ة. •

  أنواع المحافظ المال�ة .5
الي یلخص والشكل الت، نواععدة أ�مكن أن تصنف المحافظ المال�ة ت�عا لأهداف وأولو�ات المستثمر�ن إلى    

 نواع.مضمون هذه الأ



 
 �اسات تكو�ن المحافظ المال�ةس .6

رارات سترشاد�ة في عمل�ة صنع واتخاذ القمجموعة من القواعد الإر�ة �كونها ستثماالس�اسة الإتعرف  
نظرا لاختلاف أهداف المستثمر�ن خرى الس�اسة الاستثمار�ة من محفظة لأ الاستثمار�ة، وتختلف هذه

نماطهم، وهذه الس�اسات ما هي إلا إنعكاس طب�عي لنمط وفكر المستثمر في إدارة المخاطر وتحقیق وأ
 ما تقدم �مكن التمییز بین أر�عة س�اسات استثمار�ة.ساس العائد، وعلى أمستو�ات محدودة من 

 الس�اس�ة الهجوم�ة •
ل�ات الحادثة رأس مال�ة �فعل التق المستثمر هذه الس�اسة عندما �كون هدفه الرئ�سي جني أر�اح یبني

ثمر أكثر المست �معنى أن اهتمام المستثمر �كون موجها نحو تنم�ة رأس المال في أسعار أدوات الاستثمار،
و من أفضل أدوات الاستثمار  ( محافظ رأس المال ) من الاستثمار و �طلق على هذا النوع من المحافظ

       من ق�مة المحفظة،   %90 -% 80سهم العاد�ة حیث تشكل النوع من المحافظ هي الأ المناس�ة لهذا
ادي، فعند تصالاق الس�اسة في الفترات التي تظهر فیها مؤشرات الازدهار �لجأ المستثمر إلى إت�اع هذهو 

 ادة�ذلك �حقق المستثمر الأر�اح الرأسمال�ة �مجرد ز�الأسعار و  تتحسن بها الاحتفاظشراء الأسهم العاد�ة و 
 ؛الأسهم أسعار تلك



  الس�اسة الدفاع�ة •
ر المخاطرة عنص س�اسة عكس الس�اسة الأولى �حیث �كون متحفظا جدا اتجاه یت�ع المستثمر هنا

�عطي المستثمر أهم�ة �بیرة لأدوات الاستثمار ذات  ثیح ذلك �سبب تر�یزه الشدید على عامل الأمان،و 
 ؛الممتازة الأسهما الأساس�ة السندان الحكوم�ة و تهتشكل قاعدالثابت و  الدخل

 لمتوازنةالس�اسة ا •
ك یوزع رأس المال ، لذلحیث یتم مراعاة تحقیق توازن نسبيالس�اسة غالب�ة المستثمر�ن � یتبنى هذه

ن تحرمه أ متنوعة تت�ح للمستثمر تحقیق دخل ثابت في حدود معقولة دون  المستثمر على أدوات استثمار
 القاعدة الأساس�ة لهذا النوع من المحافظ تشكیلة تكون ر�اح رأسمال�ة في حالة توفرها، و فرصة تحقیق أ

یها مثل أذونات الخز�نة مضاف إل أدوات الاستثمار، أدوات استثمار قصیرة الأجل عال�ة السیولة متوازنة من
. الأجل ..... إلخ الممتازة أو سندات طو�لةالأسهم العاد�ة و مثل العقارات، و  أدوات استثمار طو�لة الأجل

 ع أن یب�عالأسعار و�ستط� الأر�اح الرأسمال�ة في حالة ارتفاع مثل هذه المحفظة تت�ح للمستثمر تحقیق
 أدوات أخرى سنداتالمحفظة على عقارات و  الأوراق قصیرة الأجل أما في حالة هبوط الأسعار فإن احتواء

 .ثابت �خفض على المستثمر إمكان�ة الخسارة طو�لة ذات دخل
 

 


