إدارة مخاطر الاستثمارات المالية.
مقدمة :

منذ بداية التاريخ الإنساني ظهر ما يعرف بالخطر, الذي هدد بقاء الإنسان, ليس فقط كأفراد ولكن أيضاً كفصيلة حية.

وقد مارس أجدادنا منذ الأزل ما يعرف بإدارة المخاطر من أجل البقاء و استمرارية الجنس البشري.

ويقصد بمصطلح المخاطرة التعرض لظرف معاكس, ولكننا كإداريين فإننا نتعامل مع نوع محدد من المخاطر وهي مخاطر الأعمال, ولذلك فإن دراستنا لمفهوم الخطر ستقتصر على مخاطر الأعمال.

إن كل مجال معرفي له مصطلحاته المتخصصة الخاصة به, و المصطلحات التي تكون لها معاني شديدة البساطة في الاستخدام اليومي تكتسب دلالات مختلفة و معقدة عندما تطبق في مجال متخصص,و منها مصطلح المخاطرة.

يختلف تعريف المخاطرة من فرع معرفة لأخر, و حتى في نطاق المجال الواحد توجد تعريفات متناقضة في بعض الأحيان.

فقد عرف Dan Galai & others(2006)المخاطرة بأنها:"سلسلة من الأحداث المسببة للخسارة غير مؤكدة الحدوث في المستقبل".
وعرفهاReto Gallati(2003)بأنها:"ظرف معين في حال وقوعه توجد إمكانية حدوث انحراف معاكس عن النتيجة المتوقعة و المأمولة".
 و اتفق معه د.طارق عبد العال(2008)في تعريفه حيث قال:"المخاطرة حالة يكون فيها إمكانية حدوث انحراف معاكس عن النتيجة المرغوبة". 
ومن التعريفات السابقة يمكننا تعريف المخاطرة بأنها:

حدث أو سلسلة من الأحداث في حال وقوعها تخلق احتمالية حدوث انحراف معاكس عن النتيجة المرغوبة و المأمولة مسبباً خسارة.
نشأة و تطور مخاطر الأعمال:

من الواضح أن ممارسة التجارة بدأت في مرحلة مبكرة من وجود الجنس البشري,ومنذ ظهور التجارة واجه الممارسون للأعمال و التجارة مخاطر مختلفة و طوروا أساليب و تقنيات للتعامل معها, وقد ظهر ذلك جلياً مع اختراع النقود و ظهور النظام القانوني.

يمكننا أن نترك بدايات الحضارة البشرية و أن ننطلق بسرعة مروراً بصعود و سقوط الحضارات المصرية و اليونانية و الرومانية, و الإقطاع, و صعود طبقة التجار وصولاً إلى الثورة الصناعية و بداية اقتصاد السوق الرأسمالي الحديث, حيث ظهرت الرأسمالية بعد سلسلة من الأحداث وقعت عبر عدة قرون و أفرزت الظروف و الأوضاع الضرورية لنشوء مجتمع السوق الرأسمالي, وقد شملت هذه الظروف الملكية الخاصة لوسائل الإنتاج, و روح الاقتناء, و دافع الربح و المنافسة و تشغيل اقتصاد السوق, و مع نمو المشروع و الحاجة إلى تدبير مبالغ كبيرة من رأس المال, ظهر ابتكار أخر استهدف تقليص المخاطرة و هو المؤسسة, و قد ظهرت أولى نماذج شكل المساهمين بمنظمة الأعمال- والذي تطورت منه المؤسسة الحديثة- في أوروبا بالقرب من نهاية القرن السابع عشر و كانت معروفة باسم الشركات المساهمة.

و مع بداية مرحلة الثورة الصناعية و استخدام البخار في عملية التصنيع ظهرت مخاطر جديدة و سرعان ما أدرك الناس أن الصناعة سلاح ذو حدين.

و تلا ذلك ظهور العديد من الاختراعات التي أوجدت مخاطر جديدة أيضاً كالطاقة النووية.

    -مخاطر بيئة الأعمال الحديثة:
    رغم أن معظم الأخطار التي كانت تهدد أسلافنا قد اختفت, إلا أن أخطاراً جديدة صاحبت التقدم التكنولوجي قد حلت مكانها, و كثير من المخاطر التي تواجه المنشآت اليوم لم تكن معروفة قبل جيل, وقد نشأ بعضها نتيجة حدوث تغيرات في البيئة القانونية, ولبزوغ فجر عصر تكنولوجيا المعلومات, ولكن تشير الأحداث الواقعة خلال العقدين الأخيرين بأن الطبيعة و التطور ليسا السببين الوحيدين لزيادة المخاطر ولكن الاتجاهات الإنسانية المعاصرة كالإرهاب بمختلف أشكاله يلعب دوراً واضحاً في ذلك.

ومثلما هو متوقع فإنه مع تزايد المخاطر, ازدادت أيضاً القيمة الدولارية للخسائر الناجمة عن الحوادث, و مع ذلك فإن ما يثير الاهتمام هو أن القيمة الدولارية المتزايدة للخسائر ليست فقط دلالة لعدد المخاطر المتزايد, كما أن ازدياد الشدة و الجسامة ليس مجرد انعكاس للتضخم, فما يزال المجموع الدولاري المرتبط بهذه الخسائر يواصل الزيادة حتى عندما يتم ضبطه في ضوء التضخم, و رغم أن معدل حدوث الكوارث تاريخيا لم يزداد بشكل كبير, إلا أن كل كارثة جديدة تتجاوز خسائرها خسائر الكوارث السابقة فيما يبدو, والسبب في ذلك بسيط: فالمزيد من الثروة و المزيد من الاستثمارات و المزيد من الأصول معرض اليوم للخسارة, وذلك مع ازدياد كثافة رأس المال في المنشأة, ومع ارتفاع تكاليف تكنولوجيا الآلات و معدات الإنتاج, يزداد الاستثمار الرأسمالي, ومع نمو الاستثمار الرأسمالي تزداد مخاطر الخسارة المالية.
مقدمة عن التطورات الحديثة في نظرية الاستثمار:

يلاحظ في السنوات الأخيرة أن أساليب و مناهج المحللين الماليين في تقييم الأوراق المالية واجهت انتقادات متكررة من جانب الأكاديميين اللذين قاموا بوضع عدد من النظريات التي يعتد بها في إلقاء الضوء على عملية الاستثمار الإجمالية. 
وقد قدم ماركويتز إسهاماً رائداً في هذا المجال إذ تناول مشكلة تكوين المحفظة المالية بمساعدة تقديرات المحللين للعوائد المستقبلية المحتملة للأوراق المالية, وقد برهن على أن كل من العائد و المخاطرة يجب أن يخضعا للبحث و الدراسة, و قدم إطاراً للقياس الكمي لكليهما, و أظهر كيف يمكن أخذ العلاقة بين مخاطر و عوائد الأوراق المالية في الحسبان عند تكوين المحفظة المالية.
ويبدأ ماركويتز بملاحظة أن العائد المستقبلي للورقة يمكن تقديره و أن المخاطرة تعادل التغيرات و التباينات في توزيع العوائد, كما برهن ماركويتز على أنه في ظل افتراضات معينة توجد علاقة خطية مستقيمة بين العائد و المخاطرة, و باستخدام هذه المتغيرات تمكن من تقديم إطار لتقدير المقدار الواجب حيازته من كل ورقة مالية عند تكوين المحفظة المالية.

تقييم المخاطرة و العائد:

تعتبر العلاقة بين المخاطرة الواجب قبولها و العائد المتوقع جوهرية بالنسبة لكافة قرارات الاستثمار و الاقراض الحديثة, و قد يبدو من الواضح أنه كلما زادت المخاطرة المتصورة للاستثمار كلما زاد معدل العائد المطلوب للتعويض عن تلك المخاطرة.
و تشير الدراسات التي تناولت التوزيعات الاحتمالية للعوائد أن المنشآت ذات المخاطرة الكلية و المنتظمة العالية تميل أيضاً إلى أن يكون متوسط معدلات العائد لديها مرتفع أيضاً, فالمستثمرون يحتاجون إلى معدلات عائد مرتفع حتى يكون ذلك حافزاً لهم على الاستثمار في الأصول المحفوفة بالمخاطر, حيث أن الحصول على أي شيء له مقابل, فالمستثمرين الذين يرغبون في كسب معدلات عوائد مرتفعة يجب أن يتحملوا مخاطر عالية.
تصنيف المخاطرة:
ترتبط المخاطرة عموماً بعدم اليقين المرتبط بالأحداث المستقبلية, و على الرغم من أن كثيراً من المستثمرين و المقرضين يجري تقييمات ذاتية (غير موضوعية) للمخاطرة, فقد قام الأكاديميون بوضع مقاييس إحصائية تنتمي للمفهوم العام المعروف بنظرية بيتا, و وفقاً لهذه النظرية فالمخاطرة الكلية المرتبطة بالاستثمار تتكون من عنصرين:

1- المخاطرة المنتظمة:تمثل نسبة المخاطرة التي تعود إلى حركة السوق ككل إلى المخاطرة الكلية, أو هي ذلك الجزء من القابلية الكلية لتباين العائد الذي تسببه عوامل تؤثر بشكل متزامن على كافة أسعار الأوراق المالية التي يتم التعامل فيها في السوق, و تعتبر التغيرات التي تطرأ على البيئة الاقتصادية و الاجتماعية و السياسية و تؤثر على أسواق الأوراق المالية مصادر للمخاطرة المنتظمة. 
2- المخاطرة غير المنتظمة: هي عبارة عن المخاطر المتبقية التي تنفرد بها ورقة مالية معينة, أو هي ذلك الجزء من المخاطرة الكلية التي تنفرد بها منشأة أو صناعة ما, فالتغيرات مثل إضرابات العمال و الأخطاء الإدارية و الحملات الإعلانية و تغير أذواق المستهلكين و الدعاوي القضائية و التي تسبب قابلية عوائد منشأة ما للتباين و يكون هذا التباين غير المنتظم مستقلاً عن العوامل المؤثرة على الصناعات و أسواق الأوراق المالية الأخرى, و نظراً لأن المخاطر غير المنتظمة تحدث نتيجة لعوامل مؤثرة على منشأة ما أو عدد قليل من المنشآت فإنه يجب التنبؤ بها على نحو مستقل لكل منشأة على حدة.
مصادر المخاطر:
هناك عدد لا محدود من المصادر المسببة لتباين العوائد, و سنقوم بدراسة المجموعات الرئيسة المشكلة لهذه المصادر وهي:

1- مخاطر سعر الفائدة

2- مخاطر القوى الشرائية
3- مخاطر السوق
4- مخاطر الرافعة المالية( دورية و غير دورية)
5- مخاطر الرافعة التشغيلية (دورية و غير دورية)
6- مخاطر الإدارة
7- مخاطر الصناعة 
  مخاطر سعر الفائدة:
يقصد بمخاطر سعر الفائدة قابلية التباين في العائد الناتج عن حدوث تغيرات في مستوى أسعار الفائدة, و تميل كل أسعار الفائدة السوقية إلى الارتفاع و الانخفاض معا على المدى الطويل, و هذه التغيرات في أسعار الفائدة تؤثر على كل الأوراق المالية بدرجة أو بأخرى و تميل للتأثير على كل الأوراق المالية بنفس الطريقة - ويعني ذلك أن أسعار الأوراق المالية تتحرك باتجاه معاكس لأسعار الفائدة- و يعود ذلك إلى أن قيمة الورقة المالية هي القيمة الحالية لدخل الورقة, و حيث إن سعر الفائدة في السوق هو سعر الخصم المستخدم في حساب القيمة الحالية للأوراق المالية, فإن أسعار كافة الأوراق المالية تميل إلى التحرك في اتجاه معاكس أو مضاد للتغيرات الحادثة في مستوى أسعار الفائدة, و تؤثر مخاطر سعر الفائدة على أسعار الأوراق المالية ذات الدخل الثابت مثل السندات أكثر من تأثيرها على الأسهم العادية.

و يعتقد البعض أنه بإمكانهم تفادي مخاطر أسعار الفائدة من خلال شراء سندات قصيرة الأجل و التي لا تتعرض للتقلبات الشديدة في الأسعار السوقية والتي تميز الأوراق المالية ذات الاستحقاق الأطول, و مع ذلك فإن المستثمرين في السندات القصيرة الأجل يواجهون سلسلة من عمليات إعادة الاستثمار قصيرة الأجل بعوائد سوقية متغيرة باستمرار, و بذلك فإن قابلية تباين العائد الناتج عن التغيرات في سعر الفائدة لا يمكن تفاديها بسهولة.

مخاطر القوى الشرائية:
يقصد بمخاطرة القوى الشرائية فرصة تراجع القوة الشرائية للمدخرات أو الثروة المستثمرة بسبب التضخم, أي أنها عدم التأكد بشأن القوة الشرائية المستقبلية للأموال المستثمرة, و تصل مخاطر القوى الشرائية إلى أقصاها في حال الاستثمارات ذات الدخل الثابت مثل المدخرات و الودائع و السندات و غيرها من العقود التي تدفع فوائد ثابتة, وعندما يتجاوز معدل التضخم معدلات الفائدة الثابتة فأن المدخرات تعاني هبوطاً في القوة الشرائية.

و ينظر البعض على الأسهم العادية على أنها محمية من التضخم أي أنها تحمي من يقتنها من مخاطر القوة الشرائية, غير أن هذا ليس صحيحاً بوجه عام, و الحقيقة أن الأسهم العادية تميل إلى المعاناة بدرجة أقل من مخاطر القوى الشرائية مقارنة بالاستثمارات ذات الدخل الثابت, غير أنها لا تؤدي دوماً إلى زيادات حقيقية في القوة الشرائية أثناء فترات التضخم, و منه فهي تمثل تحوطاً جزئياً من مخاطر انخفاض القوة الشرائية.

مخاطر السوق:
إن في تاريخ الأسواق العالمية العديد من الحوادث التي سجلت فيها هذه الأسواق تقلبات حادة هبوطاً و ارتفاعاً, إن هذه الحالات التي توضح فرصة حدوث خسارة نتيجة لتقلبات السوق هي أمثلة على مخاطر السوق, و في هذه الحالات تباينت أسعار الأوراق المالية بشكل كبير إلى حد لم يتفق مع تقديرات قيم هذه الأوراق المالية الذاتية أو الحقيقية في ذلك الوقت, و حتى إبان فترة الكساد الكبير في الثلاثينات عندما هبطت التقييمات الذاتية مما تسبب في هستيريا سادت السوق ورد فعل مبالغ فيه لأسعار الأوراق المالية وهبوطها دون مستوى قيمتها الحقيقية, و بصرف النظر عما إذا كانت مخاطر السوق منطقية و عقلانية أم لا, إلا أ، وجودها واضح.

و تؤثر مخاطر السوق بشكل أساسي على الأسهم العادية, أما السندات و الأوراق المالية الممتازة الأخرى فهي أقل عرضة لمثل هذه التقلبات لأن قيمتها الحقيقية يمكن تقديرها بدقة أكبر من قيمة الأسهم.

مخاطر الرافعة المالية:
تزيد مخاطر الرافعة المالية أي شركة مع زيادة استخدامها للتمويل بالديون مقارنة بحقوق الملكية, و تقاس الرافعة المالية عادة بنسبة الديون إلى حقوق الملكية أو النسبة بين الديون و إجمالي الأصول, و مع افتراض تثبيت كافة الأمور و الأشياء الأخرى فإن قابلية عوائد حملة الأسهم للتباين تزيد مع استخدام المنشأة للرافعة المالية, و هو ما يطلق عليه مخاطر الرافعة المالية.

مع قيام المنشأة باستخدام المزيد من الرافعة المالية ( الديون ) ترتفع مصاريف الفائدة الثابتة بها, و هذه الزيادة تؤدي إلى رفع نقطة التعادل الخاصة بها.
و تؤدي نقطة التعادل الأعلى الناتجة عن استخدام الرافعة المالية إلى زيادة المخاطرة المنتظمة و غير المنتظمة, حيث تزيد المخاطرة المنتظمة         ( الدورية) لأنه مع ارتفاع و هبوط مبيعات الشركة أثناء دورة الأعمال, تزيد تقلبات الأرباح بسبب استخدام الرافعة, و هذه التذبذبات الدورية في الأرباح تنعكس في صورة منتظمة في أسعار الأسهم, ومع ذلك فإن أثر الرافعة المالية على المخاطرة غير المنتظمة تكون غير مرتبطة بدورة الأعمال, فعلى سبيل المثال إذا تعرضت المنشأة لضربة قوية نوعاً ما       ( خسارة عميل رئيسي أو احتراق مصنع غير مؤمن علية بشكل ملائم) أدت إلى هبوط مبيعاتها في فترة من الانتعاش و الازدهار الاقتصادي, فمن المحتمل جداً أن تهبط مبيعاتها إلى ما دون نقطة التعادل الخاصة بها إذا استخدمت الرافعة المالية, ونتيجة لذلك فإن أسهم الشركة يمكن أن تهبط بشكل غير منتظم أثناء فترة الصعود المستمر في سوق الأسهم, و يكون ذلك نتيجة مخاطر رافعة مالية غير منتظمة.

مخاطر الرافعة التشغيلية:
 تقاس مخاطر الرافعة التشغيلية من خلال قسمة التكاليف الثابتة للشركة على تكاليفها المتغيرة, فمصانع الصلب على سبيل المثال يكون لها استثمارات كبيرة في الأصول الثابتة حتى يتسنى لها العمل, و بذلك فإن الرافعة التشغيلية لها تكون أكبر من مصانع الألبسة و التي تدير عملياتها بأصول أقل.
و ينتج عن الرافعة التشغيلية المرتفعة زيادة في قابلية تباين عوائد حملة الأسهم, و هذا الوضع الذي يسمى مخاطر الرافعة التشغيلية ينشأ لأن التكاليف الثابتة المرتفعة للاحتفاظ بالأصول الثابتة تستمر دون نقصان سواء هبط مستوى مخرجات المنشأة أم لا, و بذلك فإن الرافعة التشغيلية تزيد من نقطة تعادل المنشأة مثلما تفعل مصاريف الفائدة الثابتة الناتجة عن استخدام الرافعة المالية تماماً, و نتيجة لذلك فإن جانباً من قابلية تباين العوائد على الأسهم يكون نتيجة لتقلبات الأرباح التي تتسبب بها الرافعة التشغيلية.

و تتسبب الرافعة التشغيلية في قابلية تباين كل من العوائد المنتظمة و غير المنتظمة و تؤدي مراحل الهبوط و الازدهار في دورة الأعمال إلى هبوط و ارتفاع المبيعات مع نشاط الأعمال, و قابلية تباين العوائد الدورية الناتجة من المخاطر المنتظمة, غير أن المخاطر غير المنتظمة أيضاً يمكن أن يزيد فيها أثر الرافعة التشغيلية حيث قد تعاني الشركة من هبوط كبير في المبيعات خلال فترة من الانتعاش و الازدهار, و تصبح التكاليف الثابتة المرتفعة للشركة خسائر مع هبوط المبيعات على الرغم من أ ن المبيعات قد تتحرك على نحو مضاد للتقلبات الدورية.

مخاطر الإدارة:
يمكن أن تتسبب الإدارة في تباينات فريدة و غير منتظمة في العوائد المستحقة للمستثمرين, حيث أن أخطاء الإدارة التي ترتكب بواسطة أفراد فريق الإدارة يمكن أن تدل على الأثر الذي يمكن أن تحدثه الإدارة في قابلية عوائد المستثمرين للتباين, فقد تم إيقاف تداول أسهم شركة ويستك  (westic ) في بورصة الأوراق المالية الأمريكية في عام 1966 حيث ذكرت الصحف التي غطت هذه الحالة تحقيقات عن الاحتيال و الغش و التدليس يمكن وصفها بأنها مذهلة, و قد أودع بعض المسؤولين التنفيذيين رفيعي المستوى في السجن, و تكبد المستثمرون الذين كانوا يملكون أسهم تلك الشركة في تلك الفترة خسائر رأسمالية فادحة.
وهكذا يمكن القول بأن بعض المنشآت أشرفت على الإفلاس بسبب النظرة الساذجة للإدارة, و من أخطاء الإدارة الشائعة عدم الاستعداد لمواجهة الأزمات و انعدام البصيرة و الحكمة في التعامل مع أزمة الطاقة و الإضرابات العمالية, ضياع الآلات و المعدات غير المؤمن عليها, و خسارة العملاء و الموردين المهمين.

إن يقظة الإدارة و كفاءتها و استعدادها الدائم لمواجهة كافة الاحتمالات و التدخل في الوقت المناسب لمواجهة المشاكل قبل أن تستفحل, يعد من الأمور الهامة, و لذلك يجب أن يقيم الفريق الإداري في كل منشأة لتحديد مدى كفاءة كل فرد في هذا الفريق, و رغم أن هذه المهمة صعبة و قد تكون خادعة إلا أن هذا التقييم مهم و بصفة خاصة لحملة الأسهم العادية لأن عوائد استثماراتهم حساسة جداً تجاه تصرفات الإدارة.
مخاطر الصناعة:
أحياناً تتعرض كل المنشآت العاملة في صناعة واحدة أو بضع صناعات لقابلية تغير العوائد بسبب قوة معينة لا تؤثر على غالبية المنشآت العاملة خارج تلك الصناعة على نحو ذو دلالة, وهذه القوة يطلق عليها اسم مخاطر الصناعة, فعلى سبيل المثال عندما تنظم نقابة عمالية كبيرة في قطاع صناعي معين ( مثل عمال المناجم أو عمال صناعة السيارات.....) إضراباً, فإن المنشآت العاملة في تلك الصناعة و عملائها و مورديها سوف يتأثرون, فإذا كان الإضراب غير متوقعاً و استمر لفترة طويلة, فإن تأثيراته يمكن أن تحدث ضرراً كبيراً للأرباح و القيم السوقية لأسهم المنشآت ذات الصلة بالإضراب, و تفيد في الوقت نفسه منافسيها غير التابعين للنقابة العمالية المنظمة للإضراب.

التفاعل بين القوى المختلفة:
تتفاعل المخاطر المتصلة بسعر الفائدة و القوى الشرائية و السوق و الرافعة المالية و التشغيلية و الإدارة و الصناعة بشكل يمكن أن يثير الحيرة أحياناً, ولا يمكن الفصل بينها في بعض الأحيان, و بعبارة أخرى فإن مصادر التباين المختلفة في أسعار الأوراق المالية يمكن أن تحدث بشكل متزامن و في آن واحد, و قد تمارس قوى مختلفة و متضادة و مقابلة لبعضها البعض أو قوى متشابهة تتحد معاً مسببة حركات كبيرة في أسعار الأوراق المالية, وما السوق الهابطة ( مؤشر داو جونز ) في الولايات المتحدة الأمريكية سنتي 1969 و 1970 إلا مثالاً على هذه الحالة.
دور المدير المالي في عملية إدارة مخاطر الاستثمار:
للإدارة المالية دورين رئيسيين في عملية إدارة المخاطر الاستثمارية في منظمات الأعمال:

1- دور رقابي
2- دور استثماري
إن الدور الرقابي للمدير المالي مهم جداً للحفاظ على استمرارية الشركة أو منظمة الأعمال, فالمدير المالي هو الذي يقوم بتحديد مصادر التمويل و بالتالي هو الذي يقوم بتقدير المقدار الأمثل للرافعة المالية, وكما أن عملية الإفصاح الدقيقة و الشفافة تساعد على استقرار أسعار أسهم الشركة وكسب ثقة المستثمرين و حملة الأسهم.
أما الدور الاستثماري للمدير المالي فيختلف في عملية إدارة المخاطر باختلاف نوع المنشأة أو منظمة الأعمال,ففي حال المنظمات التي تفتقر إلى قسم مختص في إدارة المخاطر يكون دور المدير المالي كبيراً حيث تكون عملية تحليل العائد و المخاطرة من فرص الاستثمار مهمة ملقاة على عاتقه, إما ليقوم باتخاذ قرار الاستثمار المناسب و الذي يعزز موقع المنظمة المالي, أو ليقوم بتزويد أصحاب الشركة بالبيانات و المعلومات الضرورية لاتخاذ قرار الاستثمار, وفي هذه الحالة نلاحظ تركز جميع مهام وخطوات إدارة المخاطر في يد المدير المالي كونه الأكثر قدرة على أداء هذه المهمة في ظل غياب الإدارة المختصة.
أما في حال تواجد الإدارة المختصة فينتقل المدير المالي من كونه المدير المسؤول عن عملية إدارة مخاطر الاستثمار بأكملها إلى كونه المزود بالبيانات و المعلومات و المستفيد منها فقط, دون قيامه بعملية التحليل و التنبؤ. حيث يقوم المدير المالي بتزويد إدارة المخاطر بالبيانات و المعلومات اللازمة لتحليل السوق و تقدير العائد و توقع المخاطرة المصاحبة لكل بديل استثماري, ثم يقوم بالاستفادة من التوقعات و التنبؤات التي تزوده بها إدارة المخاطر لاختيار البديل الاستثماري الأمثل.

ومع تطور عالم الأعمال اليوم أصبحنا نشهد حالة من التخصص لاسابق لها, فإذا أمعنا النظر في منشآت الأعمال الحديثة فإننا سوف نلاحظ تراجع دور المدير المالي التقليدي, حيث أن قسم إدارة المخاطر و قسم إدارة الاستثمارات الحديثي العهد نسبياً قد اقتطعا قسما مهماً من مهام الإدارة المالية, حيث أصبحا يشكلان لاعبين أساسيين ضمن عملية إدارة منظمات الأعمال الحديثة.  
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