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 الأصول وتنويع المزج قرارخامسا: 

 والتنويع  بالتحوط ةصلذات  ةتقني هي المخاطر وإدارة التمويل مجالات في التنويع 
 مال  برأس ةواحد ةحقيب داخل ةالاستثماري الأدوات من ةواسع ةمجموع مزج عن ةعبار 
  التقلبات  تأثير ارتفاعإلى  ديؤ ي ة واحد أداة  في الاستثمار أن الواقع اثبتحيث  واحد

 ةحال  في  أما  ةواحد  أداة   على  استثماراته  اختصار  بسبب  المستمر  عوائد  على  والمخاطر
 في تغيير أي فان ةالاستثماري الأدوات من عدد من تتكون  ةالاستثماري ةالمحفظ كون 

 إذا ةخاص ة ككلالمحفظ عوائد على مؤثرا يكون  لن سوف  ةمعين وعوائد أداة  أسعار
 مخاطر من يقلل والتنويع سالب ةلمحفظة لالمكون الأدوات بين الارتباط معامل كان

 .الاستثمار

 - :وهي التنويع ةعملي في استخدامها يمكن استراتيجيات ةثلاث هناكو  

 مثل ةالمالي الأدوات من ةمتعدد  أنواع ةالاستثماري ةالمحفظ مكونات ضمينت .1
 في المخاطر لاختلاف  ونظرا والسندات ,المشترك  الاستثمار صناديق أسهم,



 صناديق  من ةمتنوع ةمجموع إلى توزيعها يمكن ةالمحفظ فان ةالمالي الأوراق
 الصناديق   مثل  الاستثمار  في  ةمختلف  استراتيجيات  تعتمد  التي  ةالمشترك  الاستثمار

 الأموال رؤوس صناديقو  ةالمتوازن الصناديقو  النمو إلى تحقيق تهدف  التي
 ة.المالي المؤشراتصناديق و  ةالكبير  الأموال ورؤوسة الصغير 

 إلى يؤدي وهذا جغرافيا حتى أو قطاع لبك ةالخاص ةالمالي الأوراق تختلف   .2
 مكان أو القطاع في اتالتغيير  تأثيرات من حد أدنى إلى المخاطر تخفيض

 ة.المحدد للاستثمارات
 طريق  عن  ةوالدولي  ةالمحلي  الاستثمارات  بين  المزج  خلال  من  الاستثمارات  تنويع .3

 أي فان وبذلك البلدان من كثير على ةالاستثماري ةالمحفظ عيوتنو  الاستثمار
 ةالمحفظ في الاستثمار مجمل على تأثيرا اقل سيكون  معين بلد داخل أحداث

 ة للمستثمر.الاستثماري

 يقلل لا انه إلا ةالاستثماري ظالمحاف في المخاطر من يقلل التنويع من الرغم وعلى 
  ة عبار  التمويل المفهوم وفق التنوع يكون  أن يمكن لذلك  ةونتيج العوائد من ةبالضرور 

   ة.مجانيغذاء  وجبه عن

 التنويع سادسا: أنواع

أدوات ومجالات الاستثمار فان عمليات التنويع أو المزج بين هذه الأدوات   نظرا لتعدد 
 يمكن أن تكون على نوعين هما: 

 التنويع الأفقي  -
 التنويع العمودي -
 الأوراق  من النوع نفس من التنويع الأفقي هو عندما تتضمن المحفظة أدوات .1

 مثل النطاق واسع التنويع يكون  أن ويمكن ةالاستثماري الأدوات أو ةالمالي



أو أسهم قطاعات  القطاعأو  الفرع نفس من من الأسهم عدد في الاستثمار
مختلفة, فمثلا الاستثمار في أسهم كل من الشركة العربية للاسمنت وشركة 

 انخفاض إلى يؤدي الأفقي عوالتنوي الفوسفات وبنك الرافدين يعد تنويع أفقي
 لا فقد للاسمنت ةالعربي ةالشرك سهم سعر انخفض فإذا ,الاستثمار مخاطر
 سالب   ةالصناع  قطاع  بين  الارتباط  معامل  لان  الرافدين  بنك   سهم  سعر  ينخفض

 أدواتها تتوزع التي ةالمحفظ على المخاطر تنخفض وبذلك البنوك  قطاع مع
 أفقيا.

 ويمكن ةالمالي الأوراق من ةالمختلف الأنواع بين الاستثمار وهو الراسي التنويع .2
 والأسهم  السندات  لتشمل  ةالمحفظ   مكونات  تنويع  مثل  جدا  واسع  التنويع  يكون   أن
 أنواع   مختلف   في  الاستثمارات  تنويع  مثل  الأخرى   ةالمختلف  الأدوات  من  أكثر  أو

 أم المخاطر ةقليل الدخل ةمتغير  أو تدخل ةثابت أكانت سواء ةالمالي الأوراق
 الأموال بعض الاستثمار خلال من يكون س أسيالر  تنويعالو  المخاطر ةمرتفع

 في والاستثمار دخلال أسهم في أو ةالمضارب أسهم في أو ةالدوري الأسهم في
  ة حكومي سندات أم المخاطر من ةخالي ةحكومي سندات  كانت سواء السندات

 ة مرتفع الدخل ذات سنداتأو  ةقعريال الشركات سندات في أو الأجل ةطويل
 كلا ويحقق .المخاطر ةمرتفع ةالمالي المشتقات في الاستثمار أو المخاطر

 بالرغم  المخاطر  من  يقلل  الأفقي  تنويعإذ إن ال  المخاطر  تخفيض  ويعان هدف التن
 ممكن   ولكن  ةمتشابه  ةطبيع  ذات  ةمتجانس  أدوات  في  سيكون   الاستثمار  أن  من
 الراسي  التنويعف, المخاطر تقليل تمفي  بينهما سالب الارتباط معامل يكون  أن
 ة الاقتصادي  التغيرات  وأ  السوق   مخاطر  من  يحمي  انه  إذ  ذلك   من  ابعد  إلى  ذهبي

فظة المح مدير تخذهاي  التي الإستراتيجية القرارات من  عالتنوي قرار يعتبرو  كما
  تحديد  خلال من ةالمختار  الأدوات بين المزج خط تحديد على يعالتنو  ويعتمد
 . اختيارها يتم  ةاستثماري أداة  لكل والمخاطر المتوقع العائد



 تفاضل أن إدارتها على و ةالاستثماري ةالمحفظ ةنظري جوهر هو التنويع إن
 الكفء  الاستثمار  مفهوم  تطبيق  إلى  تصل  أن  أرادت  ما  إذا  والمخاطر  العائد  بين

 الموارد   في  الخسائر  من  قدر  بأقل  أو عوائد  مخرجات  على  الحصول  يعني  والذي
 كما والتنويع العائد في تقلبال احتمالات هي التي المخاطر أي ةالمستخدم

 أساس  على يقوم عالتنوي قرار إن .دئاو الع تقلب ةدرج تخفيض في يساهم  ذكرنا
  -:يلي بما تقتضي التي ةالهيمن

ديل الذي للب يكون  الاختيار انف ةالمتاح ةالمالي الأوراق من العائد تساوي  عند -
 يتعرض عائده لأقل درجة مخاطر.

 يتوقع  الذي  البديل  هو  أفضلها  انف  ة المتاحةالمالي  للأوراق  المخاطر  تساوي   عند -
 .عائد أفضل يحقق أن

  التنويع سابعا: أصناف

 - :نوعين إلى عالتنوي تصنيف  يمكن

 تخفيض  إلى يهدف  عالتنوي موضوع أصل إن -التنويع الساذج أو البسيط: .1
 الساذج  التنويع ويقوم العائد على عكسي اثر أي لذلك  يكون  أن دون  المخاطر

 ة مختلف  شركات  ثلاث  تصدرها  ةمالي  أوراق  3  تشمل  التي  ةالمحفظ  أن  ةفكر   على
 يعود   التنويع  سبب  وان  وهكذا  ماليتين  ورقتين  ة تشملمحفظ  من  عايتنو   أكثر  هي
 يمكن والتي ةالكلي المخاطر من% 50 تشكل ةالمنتظم غير المخاطر إن إلى

 خلال من منها التخلص يمكن ةالمنتظم غير المخاطر لان بالتنويع تجنبها
 الاستثمارية. الأدوات من اكبر عدد من فظةالمح مكونات تشكيل ةزياد

 المشار  البسيط  أو  العشوائي  التنويع  ةعملي  ان  :زتماركو   تنويع  أو  الايجابي  التنوع .2
 وارتفاع  ةصعوب  في  ةالمتمثل  التنويع  تكاليف   رفع  إلى  يؤدت  الأولى  ةالفقر   في  إليها
 في  ةالاستثماري الأدوات من ةكبير  أعداد من تتكون  التي ةالمحفظ إدارة ةكلف



 تخصصات في ةعالي خبرات إلى ةالحاج بسبب ةمختلف وأنشطة قطاعات
 ةالناجم  والكلف   الأدوات  هذهل  والشراء  البيع  مرات  عدد  ةزياد  إلى  إضافة  ةمختلف
 اختيار خلال من التنويع ة عملي تقنين في التفكير إلى أدى هذا كل ,ذلك  عن

 تى ح عوائده بين سالب ارتباط معامل ذات ةمالي أوراق ة أواستثماري أدوات
 حد  أدنى إلى المخاطر تخفيض هو التنويع ةعملي من الأساسي الهدف  يتحقق
 على فقط تعتمد لا ةالمحفظ مخاطر أن زتركو ام بين وقد ةللمحفظ ممكن

 بين  تربط  التي  ةالعلاقب  أيضا  تتأثر  بل  منها  تتكون   التي  ةالمالي  الأوراق  مخاطر
 ةالمكون مما يتطلب الدقة في اختيار الأوراق المالية ةالمالي الأوراق هذه عوائد

 ة بعد مراعاة طبيعة الارتباط بين العوائد المتولدة عن مكونات المحفظةللمحفظ
 العلاقة بين ةمقارن ممكن حد أدنى إلى مخاطرها تخفيض إلى تؤدي التي

 خلال  من  يكون   ةالمحفظ  التنويع   فان  وبالتالي  ةالمالي  الأوراق  عواد  بين  ةالطردي
 .موجب وليس سالب بينها الارتباط معامل يكون  ةمالي أوراق اختيار

 ة المحفظ  لأهداف  ةالملائم ةالاستثماري الأدوات اختيار :امنثا

  بعد  الخطوات أهم من ةالمحفظ منها  تتكون  التي ةالمالي الأوراق انتقال ةعملي تعد 
 في القرارات هذه وتتخذ أداة  أو ةورق لكل ةالمئوي ةوالنسب ةالمحفظ مال رأس تحديد
 إلى  وضمها الأدوات اختيار أسس وإعداد  الأصول تقييم أهمها ةمتعدد عوامل ضوء

 ةالمحفظ على وضمها ةالمالي الأوراق أو الأدوات اختيار نستطيع حتىو  ةالمحفظ
 من ةالمالي الأوراق شراء بصدد نحن التي ةالشرك ةطبيع ةمعرف من لابد ةالاستثماري

  منتجاتها  تنوع دىوم إليه تنتمي الذي القطاع في التنافسي هاموقعو  منتجاتها حيث
 ةودرج والمعلومات البيانات ةدقو  الإدارة  ةوكفاء المنظور يالمستقبل التوسع وإمكانيات

  لتوزيع  ةالزمني ها والسلسلةومعدلات الأرباح وحجم ةلشركل ون المالك ةوطبيع ةالشفافي
 ة الشرك  ثرأوت   ةلشركل  ةالائتماني  ةوالقدر   ةالقيادب  تتمتع  هل  أي  السوق   في  ودورها  الأرباح



 فية الشرك تحققها التي النمو ةنسبو  السوق  في أسهمها ةوقيمة الحكومي بالقرارات
أثير الدورات  ت ومدى الآنية وبرامجها استثماراتها مون في وأ سهمها ةوقيم أرباحها

 ةالمالي  ضوالفوائ  ةالسيول  توفرعلى نتائجها وعوائدها    انكماشو   تضخم  من  الاقتصادية
 مع ضرورة دراسة نتائج التحليل الفني والاتجاهات المستقبلية للشركة. 

 المخاطر ةدرج ,المستثمر رغبه ,المتوقع  العائد ة,الخارجي ةالبيئ تحليل إلى بالإضافة
أن يكون بتوقيت جيد وأن يكون الهدف منه تحقيق أكبر  يتطلب الأساس هذا علىو 

 عائد وفق درجة المخاطر المحسوبة.

 تاسعا: قرار التوقيت الاستثماري 

  ن افالمحفظة الاستثمارية  لإدارة الأساسية القراراتإن اتخاذ قرار البيع أو الشراء من 
 على   فالإجابة  شراءأساسية نعتمدها عند العلى مفاهيم    يعتمد  نشتري   ماذا  مقوله  دجسيت

 إلى السعر اتجاه مدى تبين التي ةالفني العوامل تحليل من لابد نشتري  ماذا السؤال
 السهم وهل الأولي ودبالصع ةمقارن ةالثاني صعوده ةنقط تقع وأين الأسفل أو الأعلى

 من لابد نشتري  متى السؤال على نجيب وحتى ,السوق  في بالأسهم ةمقارن ةقو  أكثر
 من معرفة مدى  لابد  وكذلك  الأسعار تحسن  احتمال  ومدى  السوق   عرفة اتجاه منحنىم

 وكذلك المتواصل الهبوط نحو متجه انهأو  للصعود ةالنهائي المراحل في السوق  كون 
 ابتعاد سعر السهم عن قيمته الحقيقية.


