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  رغم أرباح الاداءلتحوطارتفاع تصفيات صناديق ا

 اندماج صناديق الاستثماروتسارع 
 

  مستويات التمويل بالاقتراض عن مستويات ما قبل الأزمةاعتدال
 الأداءواستمرار هبوط رسوم 

 
 بعѧѧد الانخفѧѧاض المسѧѧتمر لتصѧѧفيات صѧѧناديق التحѧѧوط لأربعѧѧة أربѧѧاع، ارتفعѧѧت هѧѧذه  –) 2010 يونيѧѧو، 8(شѧѧيكاغو 

البنيѧة  لتقرير  صندوقاً خلال هذه الفترة وفقاً 240 مع إغلاق    2010ربع الأول من عام     التصفيات مرة أخرى فى ال    
 الذى أصدرته مؤسسة أبحاث صناديق التحوط اليѧوم، وهѧى الشѧرآة الرائѧدة فѧى               الجزئية لأسواق صناديق التحوط   

 لتѧѧؤثر علѧѧى  وقѧѧد مالѧѧت معظѧѧم التصѧѧفيات بشѧѧكل غيѧѧر متناسѧѧب .تѧѧوفير بيانѧѧات وتحلѧѧيلات أسѧѧواق صѧѧناديق التحѧѧوط
وهѧو الربѧع السѧابع علѧى      ، صѧندوقاً منهѧا فѧى هѧذ الربѧع     102بعѧد إغѧلاق   ) Fund of Funds(صناديق الاسѧتثمار  

 .مار تفوق أعداد الصناديق الجديدةالتوالى الذى يشهد تصفية أعداد من صناديق الاستث
 

ياً بحالته منذ خمس سنوات، حيث      بمقارنته نسب واستمر اعتدال التمويل بالاقتراض الذى تستخدمه صناديق التحوط         
 تستخدم ما يقارب سبعين فى المائة من جميع الصناديق التى تدير ثلاثة وثمانين بالمائة مѧن رأس مѧال هѧذا القطѧاع                      

التمويѧل  : التقريѧر الخѧاص لمؤسسѧة أبحѧاث صѧناديق التحѧوط          ووفقѧاً لمѧا جѧاء فѧى         . أحد أشكال التمويل بالاقتراض   
مراجحѧة القيمѧة النسѧبية والاسѧتراتيجيات واسѧعة النطѧاق مسѧتويات أعلѧى                 تستغل   ،بالاقتراض فى صناديق التحوط   

.  واسѧتراتيجيات تحѧوط حقѧوق الملكيѧة     الأحѧداث خدمها الاستراتيجيات الناشѧئة من التمويل بالاقتراض عن التى تست     
زيѧد علѧى نصѧف    مѧا ي سѧتخدم  يوتختلف مقاييس التمويل بالاقتراض اختلافاً آبيراً فى قطاع صѧناديق التحѧوط حيѧث     

بينما تسѧتخدمه الصѧناديق الأآبѧر التمويѧل         . رأس المال الاستثمارى  تمويلاً يزيد من مرة إلى مرتين على        الصناديق  
  فى المائة من الصناديق التى تزيد على مليѧار دولار أمريكѧى      30بالاقتراض على نطاق أوسع حيث تستخدم قرابة        
 .لاستثمارىتمويل بالاقتراض يزيد مررتين عن رأس المال ا

 
  أداء الصناديقفوارقهبوط تستمر رسوم الأداء فى الانخفاض ب

 
 مѧن عѧام      فى المائة من الربع الأول     19.12جاء انخفاض متوسط حوافز الأداء بمقدار ثمان نقاط أساس ليصل إلى            

 ليعطѧѧى مؤشѧѧراً علѧѧى اسѧѧتمرار ضѧѧغط المسѧѧتثمرين للحصѧѧول علѧѧى شѧѧروط اسѧѧتثمارية أآثѧѧر جاذبيѧѧة، وهѧѧذا   2010
 رغم عدم تغير متوسط الرسوم الإدارية لهذا الربѧع واسѧتقرارها         2008الانخفاض هو الأآبر منذ الربع الثانى لعام        

ير أداء فى الفترة التѧى شѧهدت تقلبѧات أقѧل، حيѧث              وأسوأ عش بين أفضل   داء  الأ فارق وانكمش   . فى المائة  1.58عند  
 فѧى المائѧة بينمѧا آانѧت نسѧبة خسѧارة       15.2+حقق أعلى عشير من بين جميع صناديق التحوط متوسط عائѧد بنسѧبة           

 . فى المائة8.6-أقل عشير هى 
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ى اسѧѧتمر آѧѧل مѧѧن المسѧѧتثمرين ومѧѧدير: "ؤسسѧѧة أبحѧѧاث صѧѧناديق التحѧѧوط قѧѧائلاًوقѧѧد صѧѧرح آينيѧѧث هѧѧاينز رئѧѧيس م
. 2009الصناديق فى إظهار حساسية متزايدة تجاه التمويل بالاقتراض والمخاطر رغم فوائد تعافى الأداء من عѧام          

للتقلبѧات الزائѧدة للأصѧول المحققѧة وارتفѧاع          فقد استخدم المديرون مستويات أقѧل مѧن التمويѧل بѧالاقتراض اسѧتجابة               
 ."لمستثمرين لنمط استثمارى يدر عائداً أقل تقلباًتكاليف الحصول على التمويل بالاقتراض إلى جانب تفضيل ا

  مؤسسة أبحاث صناديق التحوطعن نبذة 
 

أسسѧѧت عѧѧام  ت، وقѧѧد الاسѧѧتثمارات البديلѧѧةمجѧѧالهѧѧى الشѧѧرآة الرائѧѧدة عالميѧѧاً فѧѧى  ق التحѧѧوطادي أبحѧѧاث صѧѧنمؤسسѧѧة
ة هѧى أآبѧر مصѧدر    تعد قاعѧدة بيانѧات المؤسسѧ    .وتحليلاتها مؤشرات صناديق التحوط وتتخصص فى إعداد 1992

إلѧѧى شѧѧامل متѧѧاح لمسѧѧتثمرى صѧѧناديق التحѧѧوط حيѧѧث تشѧѧتمل علѧѧى تفاصѧѧيل مرحليѧѧة عѧѧن الأداء السѧѧابق والأصѧѧول، 
النظѧام  المؤسسѧة  صѧممت  وقѧد   .الأآثѧر تѧأثيراً  و  الأوسѧع نطاقѧاً  الخصائص المميزة لمديرى صѧناديق التحѧوط  جانب 

، لقيѧاس الأداء النسѧبي  محѧددة  تفصѧيلية و استيضѧاحات  يم تقѧد مكانية إوالذى يوفر لصناديق لتصنيف ا الأآثر تفصيلاً 
 مؤشѧر لأداء صѧناديق التحѧوط    100ما يزيѧد علѧى   المؤسسة تصدر و. ، والقياس المقارنوتحليل المجموعات الندّية  

، والمناطق المتفردة للاسѧتراتيجيات      المستويات المتخصصة لهذا القطاع    تراوح تقييمها من المستويات الكلية حتى     ي
 المرآѧب المѧرجح    HFRI فإن مؤشѧر 1990ومع أداء يرجع تاريخه إلى عام . ة وترآيز الاستثمار بالمناطقالتحتي

 التحليѧل مѧن منتجѧات   المؤسسة إن باقة  .أداء صناديق التحوط عالمياًهو أآثر المقاييس المعيارية استخداماً لاختبار 
، حديثѧѧةالومفصѧѧلة، الوشѧѧاملة، ، والمناسѧѧبةالة مرجعيѧѧالنقѧѧاط  المؤسسѧѧة لتѧѧوفر اللقاعѧѧدة بيانѧѧاتداعمѧѧة  آقѧѧوة تعمѧѧل

 تقѧѧدم المؤسسѧة آѧذلك خѧدمات استشѧارية للعمѧلاء اللѧذين يسѧѧعون       مѧا آ. التحѧوط يق داصѧن جوانѧب  جماليѧة لجميѧع   الإو
تعد أبحاث صناديق التحوط المعيѧار      . للحصول على تحليلات مفصلة من الدرجة الأولى أو تحليلات أآثر وضوحاً          

 .لرواد ومديرى صناديق التحوط فى هذه الصناعة للمستثمرين االمؤسسى
 


