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   المستخلص

فددً تعمددٌم قٌمددة مددخ لددلل التنوٌدد   عددد الب ددد بتدددؾ ترصددً دور يسددتراتٌجٌة النمددو
المنممة بعد أخ شتدت الأدبٌات جدلا معرفٌا له أبعاده  فً التطبٌق  ول وجود تلك العلقة مخ 
عدمتا . وبعد استلدام المنتج الوصدفً الردائم علدى أسداس الت لٌدل النمدري لمتؽٌدرات الب دد 

بت مخ تناؼم متؽٌراته والمنطق الذي ٌجمعتا ترٌٌسٌا ويدراك ، تم التوصل يلدى مجموعدة والتث
اسددتنتاجات تتفددق فددً م ددمونتا علددى ممارسددة التنوٌدد  المتددرابط دورا اكبددر فددً تعمددٌم قٌمددة 

 Abstract  المنممة والمساهمة فٌتا وبالتالً تعمٌم ثروة المالكٌخ.
The research is conducted on target of investigating the role of 

growth strategy via diversification in value maximization of a firm in 

terms of controversies literatures had witnessed. Using a descriptive 

approach for analyzing and verifying the harmony of variables of 

research and their conceptualized logic , it could be reached to many 

conclusions agreed in their essence upon that the related 

diversification has the major role in value maximization of a firm 

and the wealth of its owners .                         
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 المقذهة 

المنممة كٌاخ اجتماعً منفدت  علدى بٌئتده متفاعدل معتدا تدؤثرا وتدؤثٌر. وطالمدا أخ البٌئدة معرددة 
بطبٌعتتا ثابتتا الو ٌد التؽٌر تلزم ال جة لمخ ٌعمل فٌتا مخ المنممات التً تبتؽدً لنفسدتا تبدإ مراكدز 

ة تددنعأ أدائتددا تنافسددٌة رصددٌنة، ب ددرورة تبنددً اسددتراتٌجٌات م ددددة تكسددبتا عوامددل نجددا   رجدد
ولعدددل تلدددك الاسدددتراتٌجٌات تتمثدددل فدددً ا دددد اشدددكالتا  الاسدددتراتٌجً علدددى الأمدددد البعٌدددد بعدددد الررٌددد .

باستراتٌجٌات النمو مخ للل التنوٌ  والامتداد يلى أعمال جدٌدة تدللتا بما لددٌتا مدخ مدوارد وقددرات 
 وبصرؾ النمر عما يذا كانت الأعمال مترابطة أو ؼٌر مترابطة.

كل منممات الأعمال تسعى يلى مآربتا مدخ التنوٌد  الدذي تنشدده ب ثدا عدخ يمكانٌدة تعمدٌم اذ اخ 
قٌمتتا فً أنمار المساهمٌخ فٌتا وأنمار مخ ٌترصدها اداءا واستثمار. ذلدك هددؾ اسدتراتٌجً ت رٌرده 

ر فدً لا ٌكس  المنممة مٌزتتا التنافسٌة و دها دوخ رفدها بدعائم الرب ٌدة والنمدو وبالتدالً الاسدتمرا
مزاولددددة النشدددداط واعددددتلء ركدددد  الأعمددددال ثددددم الم ددددً قدددددما صددددو  ت رٌددددق النجا ددددات التنافسددددٌة 

 والإستراتٌجٌة المتتالٌة لتنعكس بالنتٌجة على تعمٌم ثروة مالكٌتا مخ المساهمٌخ . 
وعلددى الددرؼم مددخ الجدددل الرددائم  ددول يمكانٌددة تعمددٌم قٌمددة المنممددة فددً  ددوء اسددتراتٌجٌات 

متتبدد  لأصددول وجددذور ذلددك الجدددل علددى المسددتوٌٌخ الأكددادٌمً والتطبٌرددً، ٌجددد أخ التنوٌدد ، يلا أخ ال
الجمٌ  ٌكاد أخ ٌتفق على وجود تلك العلقة ، يلا أخ الالتلؾ هو فً آلٌة ت رٌرتا بعدما أثبتدت العدٌدد 
مددخ الدراسددات التطبٌرٌددة مسدداهمة التنوٌدد  المتددرابط بددالجزء الأكبددر مددخ دور اسددتراتٌجٌات النمددو فددً 

عمدددٌم قٌمدددة المنممدددة باطدددار اسدددتراتٌجٌات التنوٌددد  لاسدددٌما بعدددد أخ ثبدددت يمكانٌدددة ت رٌدددق التدددداإبات ت
 الإستراتٌجٌة المطلوبة على شكل قٌمة م افة أعلى يلى المساهم وثروته على الأمد البعٌد . 

ولأجل ت رٌق الأهداؾ الأساسٌة المتولاة مخ الب د ومعالجدة مشدكلته الرائمدة، جدرس ترسدٌمه 
عدة م اور تناولت على التوالً مشدكلة الب دد، وأهمٌدة الب دد، وأهدداؾ الب دد، ومدنتج الب دد  يلى

تبعتا الإطار الفكري للب د بفرراتده ومدخ ثدم التدتم الب دد بللصدته ومجموعدة الاسدتنتاجات التدً تدم 
 التوصل يلٌتا . 

 هشكلة البحث
بدل تسدعى يلدى تعمدٌم ثدرواتتم  تب د المنممات عخ تعمٌم قٌمتتا فً أنمار المسداهمٌخ فٌتدا لا

على الأمد البعٌد. وهو ما ٌدف  بتدا ن دو التؤمدل فدً كٌفٌدة ت رٌدق هدذا التددؾ الاسدتراتٌجً مدخ لدلل 
تبندً اسددتراتٌجٌات فاعلددة تكسدد  المنممددة مٌزتتددا التنافسددٌة وت رددق نجا اتتددا الإسددتراتٌجٌة فددً بٌئددة 

تراتٌجٌات النمدو عدخ طرٌدق التنوٌد  هدً وا ددة تلزم متؽٌراتتا مواكبة مستجداتتا أولا بؤول. ولعل اس
منتددا لددم ٌددزل الجدددل قائمددا  ددول مددا يذا كدداخ بالإمكدداخ اعتمادهددا فددً تعمددٌم قٌمددة المنممددة. والمشددكلة 

التنوٌد  علدى انده يسدتراتٌجٌة فاعلدة، مدا لدم  وصدؾالأساسٌة فً يستراتٌجٌة التنوٌ  هً عدم يمكانٌة 
مل نجا  استراتٌجً  رج ٌندتج عنده قٌمدة م دافة يلدى مدالكً ٌنشا عنتا تداإبات يستراتٌجٌة تمثل عا

 المنممة أو المساهمٌخ فٌتا . 
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 أهوية البحث

ٌكتسدد  الب ددد أهمٌتدده مددخ أخ ٌتعددر  يلددى وا ددد مددخ المو ددوعات بالؽددة الأهمٌددة فددً الفكددر 
ا ثٌخ الاستراتٌجً والمالً على  د سواء لا بل فً الفكر التنمٌمً كذلك، علوة على كونه مرشدا للبد

فً هذه المجالات. يذ أخ م اولة تعمٌم قٌمة المنممة، ينمدا هدً م اولدة تتلدذ طابعدا اسدتراتٌجٌا ٌتلدذ 
 ،جذوره مخ طبٌعة هدؾ تعمدٌم الرٌمدة كتددؾ اسدتراتٌجً تسدعى يلدى بلوؼده منممدات الأعمدال قاطبدة

دة مددخ عوامددل ولعددل اسددتراتٌجٌات المنممددة فددً النمددو التددً تتردددمتا اسددتراتٌجٌات التنوٌدد ، هددً وا دد
النجا  والتفوق التنافسً ال رجة التدً يذا مدا أ كمدت تدإدي يلدى تعمدٌم قٌمدة المسداهمة فدً المنممدة 
وبالتالً ثروة المالكٌخ فٌتا لٌنعكس اثر ذلك اجمعه فً مواصلة المنممة نجا اتتا المتتالٌة فدً بٌئتتدا 

 بعد الترلٌل مخ ا تمالات عدم التؤكد البٌئً ووطؤته . 

 لبحث أهذاف ا
التثبت مخ مدس فاعلٌة استراتٌجٌات التنوٌ  كشكل مخ أشكال النمو فً منممات الأعمال ودورهدا  .1

 فً تعمٌم قٌمة تلك المنممات فً أنمار المساهمٌخ فٌتا .

دراسة مدس مساهمة كل مخ التنوٌ  المتدرابط أو المركدز والتنوٌد  ؼٌدر المتدرابط أو المركد  فدً  .2
بعدددما أدلددت بدده الأدبٌددات مددخ التددؤثٌر الاٌجددابً الأكبددر لإسددتراتٌجٌة تفسددٌر ارتفددام قٌمددة المنممددة 

 التنوٌ  المترابط فً ت رٌق هدؾ تعمٌم قٌمة المنممة مرارنة بالتنوٌ  ؼٌر المترابط . 

 هنهح البحث

استند الب د فً تدعٌم الروابط الفلسفٌة والفكرٌة لمتؽٌراته الأساسٌة متمثلة باستراتٌجٌة النمو باطدار 
ٌ  وقٌمة المنممة وم اولة التثبت مخ اتساق العلقات الرائمة بٌنتا وما ٌنتج عنتا مخ روابط و مدلولات التنو

ٌجمعتا منطق قابل للتؤوٌل والتفسٌر، استلدام المنتج الوصفً الرائم على أسلو  الدراسة النمرٌدة لمتؽٌدرات 
 علقة بٌخ يستراتٌجٌة التنوٌ  وقٌمة المنممة. الب د والعلقات المنممة لتا باطار الترٌٌس الإدراكً لجدلٌة ال
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 البناء الفكري للبحث
  

 المفهىم والأبعاد :النوى -أولا
النمو اصطل  له مدلولاته وأبعاده المتعددة ، ففً الوقت الذي ٌت دد معناه العام بت رٌق زٌادة أو ي دافة 

كرٌدة، ٌتلدذ معنداه الاقتصدادي افردآ معرفٌدا بددت أم ف ةاقتصدادٌة كاندت أم مالٌدة وتكنولوجٌد ءمتتالٌدة فدً الشدً
ٌتصل م مونه بمعدل الزٌادة فً كمٌة ونوعٌة السل  واللدمات التدً ٌنتجتدا الاقتصداد لدلل مددة م دددة مدخ 

.  أما النمو على (Frank and Bernanke,2004: 429)فً مستوس معٌشة الفرد  تنس   على التاثٌر الزمخ
تصدادٌة هددفتا ت رٌدق المدردودات المالٌدة، فتدو لا ٌبتعدد كثٌدرا عدخ هدذا مستوس منممدات الأعمدال كو ددات اق

الم موخ مخ انه ٌؤتً باطار ما ت رره المنممة مخ زٌادات متعاقبة فً المبٌعات والأربا  وتؤثٌراتتا الم تملة 
 Wheelen and Hunger; 2004:138;Hirt andفددددً قٌمددددة المسدددداهمٌخ وثددددرواتتم )

Block,2003:153مددة فددً النمددو سددبل تسددلكتا تلترددً فددً مدددللٌخ أساسددٌٌخ الأول ٌددرتبط بت رٌددق ( . وللمنم
مدخ لدلل الاسدتثمار فدً مشدروعات التوسد  الرائمدة علدى أسداس طدر    Internal Growthالنمدو داللٌدا 

المنتجددات ال الٌددة فددً أسددواق جدٌدددة أو تطددوٌر منتجددات جدٌدددة أو  تددى الدددلول فددً الأسددواق العالمٌددة.. أمددا 
الدذي ٌت ددمخ فددً العدادة تبنددً يسددتراتٌجٌة  External Growthلثددانً ، فٌجسدده النمددو اللددارجً المددلل ا
 Merger andعددخ طرٌددق الاندددماج وشددراء الشددركات الألددرس  Diversification Strategyالتنوٌدد  

Acquisition   والت الفددددددات الإسددددددتراتٌجٌة ،Strategic Alliances    ًوالتنوٌدددددد  الدددددددول ،
Diversification   International 

(Daft,1997:245;Wheelen and Hunger,2 004 :139)  ً(:                                                                     1) رقم لٌو  تاالشكالت                            
 اللارجً النمو  استراتٌجٌات (1)رقم  الشكل

 
  .المصدر: اعداد البا ثٌخ بتصرؾ

 

 الاوذماج انششائي  مه خلال انخىىيع 

 )ششاء انششكاث الاخشي (

 الاستراتيجية التحالفات – المشتركة المشاريع

 انخىىيع انذوني
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وتسعى المنممات التً ترمً يلدى ت رٌدق معددلات نمدو متسدارعة يلدى تبندً م فمدة يسدتراتٌجٌة ٌطلدق 
تكونتدا آفداق ثدلد تفاصدٌلتا  Strategic Initiatives Portfolioعلٌتدا بم فمدة المبدادرات الإسدتراتٌجٌة 

 (:Thompson and Strickland,2003:273-274ى الن و الآتً )عل
 : ٌسلر لاستؽلل أٌة فرصة للنمو فً الأعمال ال الٌة للمنممة مت منا الآتً: Horizon 1الأفق الأول 
 ي افة فررات جدٌدة يلى لط الإنتاج الرائم  الٌا. .1
 التوس  الجؽرافً بالدلول يلى أسواق جدٌدة . .2

  ماٌة ال صة السوقٌة مخ المنافسٌخ . .3
 

 : ٌوجه ن و تعزٌز الموارد والردرات المتا ة مخ للل الولوج فً أعمال جدٌدة: Horizon 2الأفق الثانً 
 استؽلل فرصة الدلول يلى السوق بؤعمال جدٌدة ذات نمو متوق  سرٌ  . .1
التوؼددل السددرٌ  فددً السددوق مددخ لددلل اسددتؽلل كددل مددا هددو جدٌددد مددخ الأعمددال بمددا فددً ذلددك مددخ  .2

  دٌثة.  ةمعرفة تكنولوجٌلبرات، ورإوس أموال فكرٌة، و
 

 : ٌكرس لؽرس بذرة المشارٌ  المشتركة فً مجالات الأعمال الجدٌدة: Horizon 3الأفق الثالد 
 الإنفاق المستمر طوٌل الأمد على مشارٌ  الب د والتطوٌر . .1
تلصددٌر رإوس أمددوال داللٌددة لأؼددرا  الاسددتثمار فددً الشددركات التددً ت دداول بندداء الصددناعة  .2         

  المستربلٌة .
 . شراء شركات صؽٌرة  دٌثة العتد ذات منتجات مكملة لمنتجات المنممة المشترٌة. 3
 

 استراتيديات النوى: -ثانيا
 تنرسدددددددم اسدددددددتراتٌجٌات النمدددددددو يلدددددددى يسدددددددتراتٌجٌتٌخ أساسدددددددٌتٌخ همدددددددا يسدددددددتراتٌجٌة التركٌدددددددز

Concentration Strategy ٌة التنوٌددددد  علدددددى لطدددددوط المنتدددددوج فدددددً صدددددناعة معٌندددددة ويسدددددتراتٌج
Diversification Strategy ن ددددددددددو لطددددددددددوط ينتددددددددداج ألددددددددددرس فددددددددددً صددددددددددناعات ألددددددددددرس 

(Wheelen and Hunger,2 004 :139-142)  وسٌجري التؤكٌد فً هذه الفررة علدى يسدتراتٌجٌة التركٌدز
 ومخ ثم يستراتٌجٌة التنوٌ  فً الفررات الل رة. تنرسم يستراتٌجٌة التركٌز بدورها يلى:

: ٌت ردق النمدو العمدودي مدخ لدلل السدٌطرة علدى أداء  Vertical Growthالنمو العمدودي )أ( يستراتٌجٌة 
ومائؾ أنجزها المجتدزوخ أو الموزعدوخ مسدبرا. بمعندى م اولدة صدناعة المنممدة للمدواد أو التجتٌدزات 
التً ت تاجتا وتوزٌعتا بنفستا بتدؾ تلفٌ  الكلؾ، والسٌطرة على الموارد، و دماخ جدودة المددللت 

 ل عخ الوصول يلى الزبائخ الم تملٌخ .ف 
وٌمكخ ت رٌق هذا النوم مخ النمو "داللٌا "عخ طرٌق التوس  بالعملٌات ال الٌة و"لارجٌدا" مدخ لدلل شدراء 

تعمدل المنممدة بموجبده فدً  Vertical Integrationالشركات الألدرس.. وٌنشدا عدخ النمدو العمدودي تكامدل عمدودي 
 لة قٌمة الصناعة مخ استلراج المواد الأولٌة يلى التصنٌ  ومخ ثم التوزٌ  بالتجزئدة.مواق  متعددة على طول لط سلس

وٌمكخ أداء ومائؾ المجتزٌخ بالرجوم للفا فً سلسلة الرٌمة وعند ذاك ٌدعى هذا النوم مخ التكامل بالتكامل العمودي 
لت درك ن دو بداٌدة سلسدلة قٌمدة . كما ٌمكخ الرٌام بومائؾ الموزعٌخ مدخ  ٌدد ا Backward Integrationالللفً 

. وما تجدر الإشارة يلٌه فً مستتل هدذا  Forward Integrationالعمودي الأمامً  لالصناعة لٌدعى عندئذ بالتكام
العر  هو متور توجه  دٌد ٌبتعد عخ التكامل العمودي صو  يقامدة علقدات تعاقدٌدة تعاونٌدة مد  المجتدزٌخ و تدى 

 Outsourcing.رؾ بالتورٌد اللارجً المنافسٌخ وذلك مخ للل ما ٌع

: ٌت ردق النمدو الأفردً عنددما ٌجدري توزٌد  منتجدات  Horizontal Growth) ( يستراتٌجٌة النمو الأفرً 
المنممددة فددً مواقدد  جؽرافٌددة ألددرس ؼٌددر ال الٌددة منتددا وزٌددادة تشددكٌلة المنتجددات واللدددمات المردمددة يلددى 

للمنممة  فً الموقد  نفسده علدى سلسدلة قٌمدة الصدناعة . كمدا  الأسواق ال الٌة لٌعنً ذلك التوس  الجانبً 
تتمكخ المنممة مخ النمدو أفرٌدا عدخ طرٌدق التنوٌد  الدداللً أو التنوٌد  اللدارجً بشدراء شدركات ألدرس أو 
الرٌام بتشكٌل ت الفات يستراتٌجٌة م  شركات ألرس فً الصناعة نفستا . وٌترت  على النمو الأفرً تكامدل 

لٌتلذ م مونه انتشار المنممة فً مواق  جؽرافٌدة متعدددة فدً موقد    Horizontal Integrationأفرً 
 مل نفسه  مخ سلسلة قٌمة الصناعة.الع
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 قياس النوى  -ثالثا
تسعى المنممات جمٌعتا يلى تبنً اسدتراتٌجٌات تنافسدٌة تدنعأ أدائتدا المدالً فدً  دوء جدذور المٌدزة 

ور والتً تت رق  ٌنما تتمكخ المنممة مخ بلوغ مسدتوٌات رب ٌدة التنافسٌة المستدٌمة منتا على وجه اللص
تتجاوز متوسط ما ت رق منتا على مستوس صدناعة معٌندة وعلدى مددار مددد زمنٌدة متعاقبدة .. وجدذور المٌدزة 

للمنممدة نفسدتا مدوارد كاندت أم قددرات ..   Distinctive Competenciesالتنافسٌة هً المردرات الممٌزة 
فتً موجدودات المنشداة ومدخ بٌنتدا أمدوال المسداهمٌخ التدً تمثدل التزامدا علدى رب ٌدة المنممدة أما الموارد ، 

وبالتالً  درورة اسدتثمارها بطرائدق تدإدي يلدى تعمدٌم قٌمدة المسداهمة فدً رإوس أمدوال المنممدة بؽٌدة تبدإ 
ٌس الأداء (. وهدذا ٌعندً أخ مرداٌ:Hill and Jones,2009مركدز الصددارة فدً صدورة التندافس الكلٌدة )     

 المدددددددددددددددددالً نفسدددددددددددددددددتا هدددددددددددددددددً مرددددددددددددددددداٌٌس لفاعلٌدددددددددددددددددة الإدارة الإسدددددددددددددددددتراتٌجٌة بؤسدددددددددددددددددرها
(Wheelen and Hunger,2004:  248)  ومراٌٌس الأداء المالً متعددة تنفرد مخ بٌنتدا مرداٌٌس النمدو .

 المت رق للمنممة للل مدة مدخ الدزمخ سدواء مدا تعلدق منتدا بالمبٌعدات أو الأربدا  أو توزٌعاتتدا وعلدى الن دو
 ( : Hirt and Block,2003:167,214الآتً )
نمو المبٌعات: هو الزٌادة المتتالٌة ال اصلة فً الإٌرادات الناشئة عدخ المبٌعدات لدلل مددة م دددة مدخ  .1

الزمخ، وؼالبا ما ٌجدري ترددٌر النمدو فدً المبٌعدات عدخ طرٌدق ربطده بدالرب  الإجمدالً وصدافً الدرب  
 خ قٌاس كل منتما وفرا للمعادلتٌخ الآتٌتٌخ:الناشئ عخ زٌادة المبٌعات والذٌخ ٌمك

 
GPM= GI/S , NPM=NI/S 

  ٌد أخ : 
     GPMًهامأ الرب  الإجمال = 
     GIيجمالً الدلل = 
     S المبٌعات = 
    NPM  ًهامأ الرب  الصاف = 
    NI صافً الدلل = 
  

قدددرارات المنشددداة فدددً تنفٌدددذ نمدددو الأربدددا  : ٌمثدددل النمدددو فدددً الأربدددا  الم صدددلة النتائٌدددة لفاعلٌدددة  .2
. وعددادة مددا ٌجددري    (Hill and Jones,2009:335)اسدتراتٌجٌاتتا ومنتددا اسددتراتٌجٌات التنوٌد 

التركٌز فً قٌاس الرب ٌة على معددلً العائدد علدى الاسدتثمار والعائدد علدى  دق الملكٌدة الدذٌخ تفاصدٌل 
 قٌاس كل منتما كالآتً: 

 
ROA=NI/TA ,  ROE=NI/E 

 خ : ٌد أ       
           ROAالعائد على الاستثمار فً الموجودات = 

  NI صافً الرب = 
 TAيجمالً الموجودات = 

           = ROEالعائد على  ق الملكٌة 
   Eق الملكٌة  = 
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 إستراتيدية التنىيع  -رابعا
 الأشكال الأساسٌة لإستراتٌجٌة التنوٌ  : . أ

خ أشكال استراتٌجٌات النمو يلى جان  استراتٌجٌات التركٌز. تعد استراتٌجٌات التنوٌ  ب د ذاتتا شكل م
فم  ن وج الصناعة تصل اؼل  المنممات يلى ال دود النتائٌة للنمو الأفرً والعمودي. ما لم تكخ لتا 
الردرة على التوس  دولٌا ن و أسواق لم ٌبلػ فٌتا الن ج ذروته، لٌس بوس  تلك المنممات سوس 

 فة يخ أرادت الاستمرار على وتائر النمو والتوس .التنوٌ  فً صناعات ملتل

 Concentric Relatedوللتنوٌ  يستراتٌجٌتٌخ أساسٌتٌخ هما التنوٌ  المترابط )المركز( 

Diversification  ) والتنوٌ  ؼٌر المترابط )الملتلط أو المركConglomerate Unrelated 

Diversification  ( 2خ فً الشكل رقم )لى الن و المبٌع او المزج بٌنتما                 

Thompson,et.al.,2008:272-274,279-284 ): 
(WheelenandHunger,2004:142-143 

 (2الشكل رقم )
 لٌارات استراتٌجٌة التنوٌ                            

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     Source:( Thompson,et.al.,2008:273)                                                       

 ( يستراتٌجٌة التنوٌ  المترابط :  1)
ٌتصددل م ددموخ يسددتراتٌجٌة التنوٌدد  المتددرابط أو كمددا ٌطلددق علٌتددا بددالتنوٌ  المركددز دلددول المنممددة فددً      

مدخ ذات الرٌمة العالٌدة تنافسدٌا، والمرصدود  Strategic   Fitأعمال تشترك بنوم مخ الموائمة الإستراتٌجٌة 
الموائمة الإستراتٌجٌة مجموعة نشاطات تإلؾ سلسل قٌمة لأعمال ملتلفة تلترً فٌما بٌنتدا مدخ  ٌدد تدوافر 

 : (3و التً ٌو  تا الشكل رقم ) الفرر الآتٌة لكل منتا
 والردرات الألرس عالٌة الرٌمة تنافسٌا بٌخ المنممات. ةالتكنولوجٌ ؾنرل وت وٌل اللبرات والمعار 

 لمترابطة على طول سلسلة الرٌمة لأعمال مسترلة بؽٌة است داد عملٌة مو دة وتلفدٌ  الكلدؾ دمج النشاطات ا
كتصنٌ  منتجات تعود يلى منممدات ملتلفدة فدً مصدن  وا دد أو اسدتلدام ملدازخ م دددة للرٌدام بعملٌدات الشد خ 

 والتوزٌ  .

 ال ال بالنسبة لشركة كانوخ وسمعتتا  استؽلل الأسماء المعروفة ذات التؤثٌر المشتود للعلمات التجارٌة كما هو
شائعة الدذكر فدً مجدال معددات وأجتدزة التصدوٌر الفوتدوؼرافً التدً مثلدت موجدودا تنافسدٌا سدتل علدى الشدركة 

 الشروم فً عملٌات التنوٌ  والامتداد يلى معدات الاستنساخ .

  ًالموارد والردرات . التعاوخ المشترك بٌخ المنممات لتولٌد نراط قوة ذات قٌمة تنافسٌة عالٌة ف 

 التنوٌ  فً الاعمال المترابطة
 *تعزٌز قٌمة المساهم مخ للل الموائمات الاستراتٌجٌة بٌخ 

 الاعمال :    
 لردرات مخ منممة لالرس.نرل المتارات وا -
 اقتسام الموارد لتلفٌ  الكلؾ . -
 تفعٌل استؽلل العلمة التجارٌة . -

 دمج الموارد لللق نراط قوة و قدرات جدٌدة . -

 وٌ  فً الاعمال ؼٌر المترابطةنالت
 *توزٌ  الملاطر بٌخ اعمال ملتلفة تماما .
ٌ  كامل   * بناء قٌمة المساهم مخ للل الالتٌار الاف ل لتنو
 الاعمال وادارتتا فً م فمة المنممة .

  

 التنوٌ  فً كل مخ الاعمال المترابطة وؼٌر المترابطة

لٌارات استراتٌجٌات 

 التنوٌ 
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 ( 3الشكل رقم )
 الموائمة الاستراتٌجٌة فً مل اعمال وسلسلة قٌمة مترابطتٌخ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

       Source :( Thompson,et.al.,2008:274) 

 

وتزداد أهمٌة النمو عخ طرٌق اسدتراتٌجٌات التنوٌد  المتدرابط عنددما ٌكدوخ المركدز التنافسدً للمنممدة 
ا ٌرابلدده انلفددا  ملمددوس فددً مسددتوس جاذبٌددة الصددناعة. وتعمددل المنممددة بتددذا الصدددد وبعددد الألددذ فددً قوٌدد

ال سباخ مردراتتا الممٌدزة علدى اسدتلدام مدا تدوافر لتدا مدخ نرداط قدوة كوسدائل للتنوٌد  لا بدل ٌجدد المدرء أخ 
ت جدٌددة مدخ لدلل المنممات تسعى جاهدة صو   ماخ ت رٌق الموائمة الإستراتٌجٌة المنشودة فدً صدناعا

العمل على ي لل معارفتا ومردراتتا المرتبطة  بالتصنٌ   ومتاراتتا فً التسوٌق التً تعتمدها فً صدناعتتا 
ولعددل التدددؾ  ال الٌددة بفاعلٌددة وو ددعتا مو دد  التنفٌددذ فددً الصددناعات الجدٌدددة بالردددر نفسدده مددخ الفاعلٌددة.

بمعندى أخ الشدراكة  Synergyعخ التدداإ  المطلدو  الأساس الذي تنشده المنممة فً هذا المرام هو الب د 
 فً أعمال منممتٌخ تولد أربا  أعلى مما ت رره بمعزل عخ بع تا .

وٌفتم مخ ذلك، أخ التنوٌ  ٌتلذ طابعه الاستراتٌجً مخ قواعدد  رٌرتتدا يتا دة الفرصدة أمدام المنممدة لجندً  
الكلددؾ، والعلمددة الأقددوس، ف ددل عددخ الردددرات  المزاٌددا التنافسددٌة المترتبددة علددى انترددال المتددارات، وانلفددا 

  التنافسٌة الأعلى وتوزٌ  ملاطر الاستثمار على مسا ة أعمال أوس .

 وشاطاث سهسهت قيمت 

وشاطاث 

سهسهت 

 انخدهيض

               
 انخكىهىخيا

 

 
 انعمهياث

انمبيعاث 

 وانخسىيق
 

 انخىصيع

وشاطاث 

 سهسهت

 انخدهيض

خذمت 

 انضبىن

 

  انخكىهىخيا
 انعمهياث

 

انمبيعاث 

 وانخسىيق
 

 انخىصيع
خذمت 

 انضبىن

 انىشاطاث انساوذة

 انىشاطاث انساوذة

 

سهسهت 

قيمت 

 Aالاعمال 

سهسهت 

قيمت 

 B الاعمال

لامت انفشص راث انقيمت انخىافسيت انمشحبطت بىقم انخكىهىخيا وانمهاساث ، وحخفيض انكهف ، واسخعمال انع

  B.و  Aانخداسيت انمعشوفت ، وانخعاون انمشخشك مخعذد انمدالاث بيه الاعمال عهً طىل سلاسم قيمت الاعمال 
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 ( إستراتيدية التنىيع غير المترابط 2)

ٌرصد بالتنوٌ  ؼٌر المترابط  أو المرك  دلول المنممة فدً صدناعات لا تدرتبط بصدناعتتا ال الٌدة أو لا   
اهتمام المدراء فً المرام الأول على اعتبارات تدرتبط بامكانٌدة ت رٌدق التددفرات النردٌدة  تمت بصلة لتا لٌنص  

وتلفٌ   جم الملاطر المطلوبٌخ لصوصا عندما تددرك المنممدات عددم جاذبٌدة الصدناعة ال الٌدة تزامندا مد  
مترابطة. ولربمدا  افترارها للردرات والمتارات التً ٌمكخ نرلتا وتوجٌتتا ن و منتجات أو لدمات فً صناعات

تكمخ الدعامة الأساسٌة لتذه الإستراتٌجٌة فدً أخ أٌدة منممدة ٌمكدخ شدرائتا باطدار عملٌدات الانددماج ألتملكدً 
م ددة ٌمكدخ الاسدت واذ علٌتدا بشدروط مالٌدة جٌددة ترافرتدا ا تمدالات ت رٌدق مسدتوٌات نمدو  الكامل أو أعمال

الددذي ٌدددعو يلددى التركٌددز علددى دراسددة مسددوؼات جاذبٌددة وأربددا  مربولددة، تمثددل فرصددا جٌدددة للسددتثمار الأمددر 
الصناعة وكلؾ الدلول يلٌتا ناهٌك فً النتٌجة عدخ  درورة الت ردق مدخ وجدود فدرر ت رٌدق مسدتوٌات أداء 
مدالً عالٌددة. ولا ٌمكددخ بلددوغ تلددك الؽاٌدة، يلا بعددد التنوٌدد  الرددائم علددى أسداس الدددلول فددً أعمددال ألددرس تددوائم  

. ولتذا السب  تجد أخ المدراء ٌر دوخ معمدم وقدتتم (4وكما ٌو  تا الشكل رقم )مة استراتٌجٌا أعمال المنم
وجل اهتمامتم وجتودهم ن و تروٌم مزاٌا ومساوئ الأعمال الجدٌدة وتررٌر ما يذا كداخ مدخ المجددي الا تفدام 

 بتا أو الابتعاد عنتا، وذلك باستلدام المعاٌٌر الآتٌة : 

 

 داؾ المنممة فً الرب ٌة والعائد على الاستثمار .مدس تلبٌة الأعمال الجدٌدة لأه 

 . مدس يمكانٌة اعتبار الأعمال الجدٌدة صناعة لتا يمكانات نمو عالٌة 

 . اتسام  جم الأعمال الجدٌدة ومساهمتتا فً تعزٌز قاعدة المنممة 

 . متطلبات رأس المال الدائم والثابت 

 ل كومٌة المشددة  ولمردار التعر  يلى ملاطر الت لم والكساد وال وابط ا 

 سلمة المنتجات و فامتا على البٌئة وعوامل ألرس على شاكلة ذلك . 

                
وما تجدر الإشدارة يلٌده فدً سدٌاق هدذا النسدق مدخ التوصدٌؾ هدو يمكانٌدة اسدتلدام كدل الأسدلوبٌخ فدً 

الددلول فدً أعمدال وصدناعات التنوم فً آخ وا د لاسٌما أخ بع  المنممات تتوجه ن و زٌادة  جدم التنوٌد  ب
مترابطة وؼٌر مترابطدة لبنداء م فمدة أعمدال يسدتراتٌجٌة تناسد  تف دٌلتتا باتجداه قبدول الملداطرة و سدبما 

 تملٌه علٌتا رإٌتتا الإستراتٌجٌة .
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  ؼٌا  الموائمة الاستراتٌجٌة فً مل اعمال وسلسلة قٌمة ؼٌر مترابطتٌخ (4الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: (Thompson,et.al.,2008:279) 

 

 

 ب. تقىين استراتيديات التنىيع 
التً  ذاتتاتستند عملٌة الت لٌل الاستراتٌجً للشركات الداللة فً التنوٌ  على المفاهٌم والأسالٌ  
نوا  ألرس  تعتمد علٌتا عملٌة الت لٌل الاستراتٌجً للشركات التً تعمل فً مٌداخ وا د للأعمال، يلا أخ هناك

تروٌم مدس سلمة  عند ٌنبؽً ألذها فً ال سباخ ت اؾ لتا مجموعة مخ الأدوات الت لٌلٌة الجدٌدة
. (5استراتٌجٌة التنوٌ  التً تعتمدها المنممة سواء كاخ التنوٌ  مترابطا ام ؼٌر مترابط ٌو  تا الشكل رقم )

ت دٌد الأفعال المطلوبة  ف ل عخة التنوٌ  واستنادا يلى ذلك، ٌعتمد تروٌم اٌجابٌات وسلبٌات يستراتٌجٌ
  :           -Thompson,et.al.,2008: 285 ) 286)لت سٌخ أداء المنممة على ست لطوات لعلتا تتمثل بالاتً

 تروٌم جاذبٌة الصناعات التً توجتت ألٌتا المنممة فً التنوٌ  منفردا ومجتمعا . ( أ)
 ٌخ الأقوٌاء فً الصناعات التً تعمل فٌتا .تروٌم الروة التنافسٌة للمنممة وعدد المنافس (  )

 التثبت مخ يمكانٌة ت رٌق مزاٌا تنافسٌة مخ الموائمات الإستراتٌجٌة بٌخ الأعمال والمنممات . ( ت)

 الت رق مخ مدس موائمة موارد المنممة لمتطلبات تكتلت الأعمال ال الٌة . ( د)

لمنممدة فدً تلصدٌر المدوارد بدٌخ ترتٌ  مستوٌات الأداء مخ الأعلى يلى الأدندى وت دٌدد أسدبرٌات ا ( ج)
 أعمالتا الملتلفة . 

 الشروم فً ت ركات يستراتٌجٌة جدٌدة بتدؾ ت سٌخ الأداء الكلً للمنممة . (  )

ب د وتطوٌر 
وهندسة وتصمٌم 

 المنتوج

 

 الانتاج

الاعلخ 

 والتروٌج
المبٌعات الى 

 شبكة العملء

نشاطات سلسلة 

 التجتٌز
 

 التجمٌ 

 

 التوزٌ 

 

 لدمة الزبوخ

 النشاطات الساندة

 انىشاطاث انساوذة

 

 .BوAالتنافسٌة بٌخ سلسل قٌمة الاعمال ؼٌا  الموائمات الاستراتٌجٌة ذات الرٌمة 

 
سلسلة قٌمة 

 A الاعمال

 
سلسلة قٌمة 

 Bالاعمال 

 

 نشاطات سلسلة الرٌمة
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 ( عوامل ت دٌد استراتٌجٌة التنوٌ 5الشكل رقم )
 

 
 

Source:( Thompson,et.al.,2008:285) 

 يدية لمرحلة ها بعذ التنىيع ج. البذائل الإسترات
ٌعر تا الشكل  تتوفر أمام المنممة أربعة بدائل يستراتٌجٌة أساسٌة ٌمكخ تبنٌتا بعد تنفٌذ استراتٌجٌات التنوٌ 

 ::Thompson,et.al.,2008) 301-300) ( وتفاصٌل كل منتا ترد على وفق الات6ًرقم )
 )ا( توسٌ  قاعدة التنوٌ  

 دة وبناء مركز تنافسً قوي فٌتا .*الاست واذ على أعمال جدٌ
 * ي افة أعمال لدعم المركز السوقً والردرات التنافسٌة فً الصناعات       

 التً تعمل المنممة فٌتا .              
 يزالة بع  الأعمال وتعزٌز قاعدة التنوٌ  ال ٌق  ) (

ى الموائمدة الإسدتراتٌجٌة وموائمدة المدوارد * اللروج مدخ الأعمدال ال دعٌفة تنافسدٌا ؼٌدر الجذابدة أو التدً تفتردر يلد
 بالردر المناس  .

 * تركٌز موارد المنممة على الأعمال فً مجالات م ددة ملتارة بشكل دقٌق .

 يعادة هٌكلة أعمال الشركة    )ت(
ة والأعمددال فددً صددناعات ؼٌددر جذابددة بالإ ددافة يلددى الأعمددال ذات الموائمدد * بٌدد  كددل مددخ الأعمددال ال ددعٌفة تنافسددٌا،

 الإستراتٌجٌة وموائمة الموارد الم دودة والأعمال ؼٌر الجوهرٌة .
* استلدام النرد المتولد مخ بٌ  بع  الأعمال وفدائ  المدٌونٌدة فدً شدراء أعمدال أو شدركات فدً صدناعات ألدرس 

 ٌتوق  لتا اداءا أعلى . 
 )د( التنوٌ  متعدد الجنسٌات 

 الدلول يلى أسواق ألرس فً البلد . لول فً أعمال أكثر أوتوفٌر سبٌلٌخ رئٌسٌخ للنمو المتواصل أي الد *
 بؤٌة يستراتٌجٌة ألرس للتنوٌ  . ة* ت رٌق مٌزة تنافسٌة اكبر مرارن

 
            

هم بىي حىىيع انمىظمت 

بظىسة ضيقت في طىاعاث 

قهيهت او بظىسة واسعت في 

هم كان حىىيع انمىظمت في  ؟ عذيذةطىاعاث 

اعمال مخشابطت او 

غيشمخشابطت ، او في مضيح 

 ا ؟مىهم

عمهياث مدال  هم ان غانبيت 

انمىظمت محهيت ، او دونيت ، 

 او عانميت ؟

ححشكاث حانيت  هم هىاك ثمت

نخقىيت مشكض انمىظمت في 

 اعمانها انحانيت ؟

خذيذة هم هىاك ايت ححشكاث 

نبىاء مشاكض حىافسيت في 

 طىاعاث خذيذة ؟

هم هىاك ثمت ححشكاث خذيذة 

نهخخهض مه وحذاث الاعمال 

 انضعيفت ؟

هم بزنج ايت خهىد 

نلاسخحىار عهً مىائماث 

 اسخشاحيديت بيه الاعمال ؟

ما هى اسهىب انمىظمت في 

حخظيض ساط مال و مىاسد 

الاسخثماس بيه اعمانها 

 انحانيت ؟

اسخشاحيديت 

انمىظمت في 

 انخىىيع
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 ( اللٌارات الاستراتٌجٌة لمر لة مابعد التنوٌ 6الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source :( Thompson,et.al.,2008:301) 

 
 

هددذا الردددر مددخ الت لٌددل والمناقشددة ٌسددتدل يلددى رسددم صددورة وا دد ة وصددرٌ ة  ددول وجددود وعلددى 
مسوؼات أساسٌة تدف  باتجاه تبندً اسدتراتٌجٌات النمدو اجمعتدا و بصدرؾ النمدر عمدا يذا كاندت اسدتراتٌجٌات 

 ( :  Hill and Jones,2009:336) تنوٌ  مترابط أو ؼٌر مترابط  وعلى الن و الآتً
 ممٌزة بٌخ و دات الأعمال فً صناعات ملتلفة .نرل المردرات ال ( أ)
تفعٌل دور المردرات الممٌزة للمنممة فً است داد و دات أعمدال جدٌددة تعمدل فدً صدناعات جدٌددة  (  )

 ورف  مستوس أدائتا.

 توزٌ  الموارد بٌخ و دات الأعمال لت رٌق اقتصادٌات ال جم . ( ت)

 ترلٌل  دة التنافس فً صناعة أو أكثر . ( د)

 

 توسٌ  قاعدة التنوٌ 
الاسددت واذ علددى اعمددال ا ددافٌة اكثددر وبندداء المراكددز التنافسددٌة فددً صددناعات جدٌدددة مترابطددة * 

 وؼٌر مترابطة .
 .التنافسً للمنممة  فً السوق والردرات التنافسٌة* ا افة اعمال تكمل وتروي المركز 

 بع  الاعمال والتلندق فً اعمال  ٌرة زالةا
، اوالاعمددال فددً صدناعات ؼٌددر جاذبددة، او التدً تفترددر الددى * اسدتبعاد الاعمددال ال ددعٌفة تنافسدٌا

 موائمات استراتٌجٌة او موائمات كافٌة فً الموارد .

  صناعات قلٌلة م كمة الالتٌار . * تركٌز موارد المنممة على اعمال فً

 اعادة هٌكلة سٌر اعمال المنممة

* بٌددد  الاعمدددال ال دددعٌفة تنافسدددٌا، والاعمدددال فدددً الصدددناعات ؼٌدددر الجاذبدددة، والاعمدددال ذات الموائمدددة 
 الاستراتٌجٌة وموائمة الموارد الم دودتٌخ ، والاعمال ؼٌر الجوهرٌة.

عدة م افا له المدٌونٌدة ؼٌدر المسدتؽلة فدً شدراء شدركات او * استلدام النرد المتولد مخ الاعمال المستب
 اعمال فً صناعات الرس اكثر فرصا للنجا  .

 

 تتب  التنوٌ  الدولً 
*توفٌر سبٌلٌخ رئٌسدٌخ للنمدو المتواصدل همدا الددلول فدً اعمدال ا دافٌة او الددلول فدً اسدواق 

 بلداخ اكثر .
 باٌة استراتٌجٌة الرس للتنوٌ  . * ال صول على مزاٌا تنافسٌة م تملة اكبر مرارنة

 

 
لٌارات استراتٌجٌة 
المنممة سابرة 

 العتد فً التنوٌ 
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 تحليل وهناقشة لمنظوة بإطار إستراتيدية التنىيع:قيوة ا -خاهسا
عددة على أنتا تمثل أقصى مردار مخ الأموال التً ٌرؼ  مسدتثمر المت تاتعرٌفاتفً قٌمة المنممة تتفق 

ما فً دفعتا مرابل ال صول على أستم المنممة، لاخ الألٌدرة تمثدل مرٌاسدا نتائٌدا لرٌمدة المنممدة فدً السدوق 
التدً تت ددد   Intrinsic Valueلعادٌة للمنممة ت مل قٌم ملتلفة تتردمتا الرٌمة ال رٌرٌة المالٌة.. والأستم ا

وفرا لمعطٌات المنممة وأو اعتا المالٌة.. ومخ المتوق  لتذه الرٌمة أخ تلتلؾ عخ الرٌمة الفعلٌدة للسدتم فدً 
ٌداس العائدد علدى الاسدتثمار السوق المالٌة التً تعكس سعر البٌ  الفعلً للستم فً السوق المالٌدة.. وٌجدري ق

فددً أسددتم المنممددة فددً  ددوء هددذا النددوم مددخ قددٌم الأسددتم وبالتددالً فدداخ ارتفددام الرٌمددة السددوقٌة للسددتم فددً 
تترجم يلى ارتفام مرابل فً عوائد الاستثمار فٌه. ويذا استمر هذا الارتفام لمدة مدخ  Market Valueالسوق

تتا ٌسددٌا تنشددده منممددات الأعمددال قاطبددة لٌددنعأ تنافسددالددزمخ انعكددس علددى تعمددٌم ثددروة المسدداهم هدددفا أسا
واسددتمرارٌتتا بعددد أخ ٌعطددً يشددارات  اسددمة يلددى بلددوغ أداء المنممددة مسددتوٌات عالٌددة تنسدد   علددى ت رٌددق 
 وتددددددددددددددائر نمددددددددددددددو عالٌددددددددددددددة تفسددددددددددددددر نجا تددددددددددددددا الاسددددددددددددددتراتٌجً فددددددددددددددً الأمددددددددددددددد البعٌددددددددددددددد 

(Block and Hirt,2005:387;Weston and Brigham 1987:142 .) 
يلى أخ التدؾ النتائً لأٌة منممة للأعمال هو تعمٌم قٌمة أستمتا فً السدوق المالٌدة وبالتدالً نمرا و

قٌمة المساهمة فٌتا، ولأجل ت رٌق هددؾ تعمدٌم ثدروة المسداهم او المالدك، وجد  دراسدة تدؤثٌر اسدتراتٌجٌاتتا 
ما اشدتد الجددل فكدرا فدً الملتلفة التً تبدرز مدخ بٌنتدا اسدتراتٌجٌات التنوٌد  فدً قٌمدة المنممدة لصوصدا بعدد

 Galavanالأدبٌات وتطبٌرا فً الواق  العملدً  دول مدا يذا كداخ التنوٌد  ٌدإدي يلدى تعمدٌم الرٌمدة أو تددنٌتا )

and  Pindado, 2007: 1 يذ ٌرس البع  يخ لٌار التنوٌ  تررره المنممة عندما تتجاوز المزاٌا المترتبدة .)
اعدة المنممدة علدى البرداء  دمخ فلدك التركٌدز عنددما ٌ صدل العكدس علٌه الكلؾ المرافرة له تلك المتعلرة بمس

وترتفد  كلددؾ التنوٌد  مرارنددة بالمزاٌددا المرافردة لدده .. ولردد قددادت الأدلددة التجرٌبٌدة المتددوفرة فدً الفكددر المددالً 
فد  ت دٌدا يلى أخ ٌنمر يلى التنوٌ  كمدمر للرٌمة انطلقا مخ فكرة أخ المنممدات فدً أجدزاء سدوقٌة متعدددة ترت

معتا أ ٌانا ا تمالات الفشل وبالتالً انلفا  أسعار أستمتا فً السوق المالٌة مرارنة بالمنممات التدً تعمدل 
 مخ أجزاء سوقٌة م ددة قلٌلة التنوٌ .. لذلك تم التركٌز على دراسة تؤثٌرات مسدتوٌات ملتلفدة مدخ التنوٌد  

تنوٌد  المتدرابط قٌاسدا بتدؤثٌر التنوٌد  ؼٌدر المتدرابط فً قٌمة المنممة مما ٌدعو يلى أهمٌة التمٌٌز بٌخ تدؤثٌر ال
فدً الرٌمدة.. يذ أخ المنممدة التدً تعتمدد التنوٌد  المتددرابط ت داول ال صدول علدى اقتصدادٌات النطداق مدخ لددلل 

المتددرابط تتوجدده  ؼٌددر اقتسددام المددوارد المادٌددة والبشددرٌة بددٌخ لطددوط متماثلددة مددخ الأعمددال، بٌنمددا فددً التنوٌدد 
ٌق مزاٌا اقتصادٌة فً  وء الردرة على توزٌ  رإوس الأموال فً سوق داللٌة بكفاءة أعلى الجتود ن و ت ر

(Galvan and Pindado,2007:1; Matsusaka,2001:409 .) 
وٌتوقدد  مددخ التنوٌدد  ت رٌددق مزاٌددا اكبددر للمنممددة مددخ مجددرد توزٌدد  ملدداطرة أعمالتددا علددى صددناعات 

تنوٌ  نرطة نجا  ما لم ٌنتج عنه قٌمة م دافة ٌلمسدتا المسداهم، ملتلفة.. ومخ  ٌد المبدأ، لا ٌمكخ اعتبار ال
تلك الرٌمة التً لا ٌستطٌ  المساهموخ ال صول علٌتا مخ للل شراء أستم فً شركات تعمل  مخ صدناعات 
ملتلفة وبالتالً تكوٌخ م افم استثمار متنوعة.. وهو ما ٌدعو يلدى  درورة اجتٌداز الت درك ن دو التنوٌد  فدً 

 (:Thompson , et.al., 2008: 270ة ثلد التبارات هً )أعمال جدٌد

 :The Industry Attractiveness Test. التبار جاذبٌة الصناعة 1
ٌج  أخ تمتلك الصناعة المزم  الدلول يلٌتا عوامل جذ  تكفً لت رٌق عوائد عالٌدة علدى الاسدتثمار، 

ً تتددٌ  يمكانٌددة ت رٌددق الأربددا  الأعلددى وذلددك ٌعتمددد بصددورة أساسددٌة علددى المددروؾ التنافسددٌة للصددناعة التدد
 وبالتالً عوائد أعلى على الاستثمار مرارنة بما ت رره المنممة  فً أعمالتا ال الٌة . 

 : Test   The Cost -of- Entry. التبار كلفة الدلول  2
يذ ٌج  أخ لا تكوخ كلفة الددلول يلدى صدناعة معٌندة عالٌدة جددا تدنعكس علدى تآكدل الرب ٌدة المت رردة. 
 كلما كانت الصناعة أكثر جاذبٌة ورب ٌة، كلما زادت كلؾ الدلول التً مخ المتوق  ت ملتا مخ قبل المنممة. 
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 :The better –off Test. التبار الأداء الأف ل 3
ٌجدد  أخ ٌددوفر التنوٌدد  بالأعمددال الجدٌدددة ا تمددال ت سددٌخ الأداء اللددار بالأعمددال ال الٌددة والأعمددال 

تمعة ب ٌد ٌكوخ الأداء أعلى مما هدو علٌده بالنسدبة لأداء تلدك الأعمدال بصدورة منفدردة . الجدٌدة للمنممة مج
التدً تعمدل فدً صدناعة ألدرس،  B المنممدةالدلول فدً التنوٌد  عدخ طرٌدق شدراء  Aفمثل لو أرادت المنممة 

فدداخ تنوٌدد   بعددد اندددماج المنممتددٌخ لا تفدوق أربددا  كددل منتمددا علدى انفددراد، Yوكاندت أربددا  المنممددة الجدٌددة 
لا ٌ ددٌؾ قٌمددة يلددى المسدداهمٌخ فٌتددا لاسددتطاعتتم ت رٌددق النتٌجددة نفسددتا بمجددرد شددراء أسددتم  Aالمنممددة 

لاسٌما أخ قٌمة المساهمة لا تتولد عخ طرٌق التنوٌ  ما لم ٌنتج عنتدا التدداإ  المطلدو ،  Bالمنممة الألرس 
 تنوٌ  .بمعنى ارتفام الرٌمة مرارنة بما هً علٌه قبل الاندماج أو ال

وٌمكخ التعبٌر عخ التداإ  باطار نمرٌات الكفاءة المالٌة التً توفر أساسا للتنوٌ  تجاه ت رٌدق أهدداؾ 
 التلطدددددددٌط الاسدددددددتراتٌجً للتكٌدددددددؾ مددددددد  البٌئدددددددة ومسدددددددتجداتتا رٌا دددددددٌا وفردددددددا للمتراج دددددددة الآتٌدددددددة 

(Copland and Weston , 1988: 684-685 : ) 

Vy > Va + Vb 

 
  ٌد اخ : 

Vaمنممة = قٌمة الA 
=Vb  قٌمة المنممةB 

Vy ٌقٌمة المنممة المست دثة بعد التنو = 

 

ت رٌق النمدو تتمكخ مخ وٌسود الاعتراد أخ المنممة التً تستطٌ  اجتٌاز الالتبارات الثلد فً التنوٌ  
رٌمدة المرتر  فً قٌمة المساهمٌخ على الأمد البعٌد مراسا فً  وء العائد على الاستثمار فً الستم كمرٌاس ل

 المنممة . 

وٌبدو أخ آلٌة التنوٌ  هً التً ت دد الوق  الأكبر فً تؽٌٌر قٌمة المنممة ن و الت سخ أو التدهور. 
فرد ٌوفر التنوٌ  ؼٌر المترابط بع  التداإبات المالٌة مخ للل تلفٌ  ملاطرة الم فمة بزٌادة  جم 

إدي التنوٌ  ؼٌر المترابط يلى نتائج عكسٌة ت دد التنوٌ  وبالتالً تعمٌم قٌمة المساهمة .. وبالمرابل، قد ٌ
انلفا ا فً قٌمة المنممة عندما ٌفترر المدراء يلى اللبرات المطلوبة فً التنوٌ  أو تعار  الأنماط 
التشؽٌلٌة والثرافات بٌخ الأجزاء ؼٌر المترابطة مما ٌجعل هذا النوم مخ التنوٌ  ٌإثر سلبا فً قٌمة المنممة. 

مترابط، فرد ٌ د مخ فرداخ الرٌمة لشمول هذا النوم مخ استراتٌجٌات التنوٌ  على صناعات أما التنوٌ  ال
وأعمال متعددة تتٌ  يمكانٌة اقتسام موارد المنممة وت رٌق نتائج اٌجابٌة كاقتصادٌات ال جم والاستفادة مخ 

ف ل عخ تلفٌ  المنتجات والعملٌات على مستوس الأعمال والمنممة  امن نى التعلم ونشر تكنولوجٌ
ملاطرة الأعمال بالنسبة للم افم ذات الطبٌعة المتماثلة التً تستل عملٌة يدارتتا، وهو ما دعى العدٌد مخ 
الكتا  والبا ثٌخ فً دراساتتم السابرة يلى افترا  التؤثٌر الاٌجابً للتنوٌ  المترابط فً قٌمة المنممة 

 . Galvan (and Pindado,2007:10, Thompson , et.al., 2008:282-283مرارنة بالتنوٌ  ؼٌر المترابط )

وللصة الرول هو أخ التنوٌ  ٌمكخ أخ ٌإدي يلى زٌادة الرٌمة شرط أخ لا ٌتم التمادي فً التنوٌ  يلى 
 مستوٌات عالٌة تنلف  عندها قٌمة المنممة التً ٌستم فٌتا التنوٌ  ؼٌر المترابط بشكل اكبر

(Galvan and Pindado,2007:23 ) . 
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 خلاصة واستنتاخات
ت تاج المنممات فً بٌئات مترلبة شدٌدة التعرٌد يلى تبنً اسدتراتٌجٌات ترمدً يلدى م اولدة الترلٌدل مدخ 
وطؤة عدم التؤكد البٌئً تبرز مخ بٌنتا استراتٌجٌات التنوٌد  التدادؾ يلدى ت رٌدق معددلات نمدو تكسد  المنممدة 

ال د الذي ٌجعلتا تبلػ نجا تا الاستراتٌجً على الأمدد البعٌدد..  مٌزتتا التنافسٌة وترف  مخ مستوس أدائتا يلى
أو التنوٌد   طوتتلذ يستراتٌجٌة التنوٌ  على مستوس منممات الأعمال أشكالا ملتلفة تتجه ن و التنوٌ  المتراب

ؼٌددر المتددرابط. ولٌسددت المسددالة فددً شددكل التنوٌدد  واتجاهدده قدددر مددا هددً مدددس أمكانٌددة اسددتلدام اسددتراتٌجٌات 
لتنوٌ  فً ت رٌق وا دد مدخ أهدم الأهدداؾ الإسدتراتٌجٌة لأٌدة منممدة أعمدال متجسددا بتعمدٌم قٌمتتدا وبالتدالً ا

عوائد الاستثمار فٌتا وبالشكل الدذي ٌدنعكس علدى تعمدٌم ثدروة المسداهمٌخ فٌتدا أو المدالكٌخ لتدا. وباطدار هدذا 
 لعلتا تتمثل فً الآتً: التوصٌؾ والت لٌل الإدراكٌٌخ أمكخ التوصل يلى مجموعة استنتاجات، 

ٌعد النمو عدامل  اسدما فدً  ٌداة المنممدات مدخ انده ٌتصدل بصدورة مباشدرة فدً نجا تدا لإبدل انده متطلد   .1
أساس لاستمرار المنممة ودٌمومتتا. وللمنممة فً ذلك وسائل وأدوات لربما تتمثل فً الجزء الؽالد  منتدا 

ترابطة مركبة تإلؾ استراتٌجٌات المنممدة فدً امدتلك بالدلول فً عملٌات تنوٌ  مترابطة مركزة أو ؼٌر م
عوامل تفوق تنافسً تتلذ فً م دمونتا مزاٌدا تنافسدٌة تدنعأ المنممدة فدً بٌئتتدا وتددف  بتدا ن دو مراكدز 

 تنافسٌة أعلى.

. تستم يستراتٌجٌة التنوٌ  كوا دة مخ استراتٌجٌات النمو فدً منممدات الأعمدال فدً تسدتٌل عملٌدة التكامدل 2
رد وقدرات المنممات بل وثرافات ملتلفة وبالشكل الذي ٌنعكس على ت رٌق التداإبات الإستراتٌجٌة بٌخ موا

 المطلوبة فً  وء قٌمة تلك المنممات وما ٌرافرتا مخ تعمٌم للأربا  وعائد المساهمة فٌتا.
مدخ اجلده ٌتلذ التنوٌ  جذوره الإستراتٌجٌة مخ انه ٌتصل بالتدؾ الأساس الذي وجدت منممات الأعمدال  .3

م  تثبٌت الأهداؾ الألرس لصوصا ما ارتبط منتا بؤللقٌات الأعمال والوفاء بالمسإولٌات الاجتماعٌة، ألا 
وهو تعمٌم قٌمدة المنممدة فدً أنمدار المسداهمٌخ فٌتدا وبالتدالً تعمدٌم ثدرواتتم هددفا اسدتراتٌجٌا لا ٌلتلدؾ 

ذي تجسددده ا تمدددالات البرددداء والنمدددو علٌدده اثنددداخ مدددخ اندده ٌتصدددل بالتددددؾ الأسدددمى لمنممددات الأعمدددال الددد
 والاستمرار فً دنٌا الأعمال برمتتا . 

. وٌمكخ ت رٌق هدؾ تعمدٌم قٌمدة المنممدة مدخ لدلل تبندً اسدتراتٌجٌات التنوٌد  علدى الدرؼم مدخ اسدتمرار 4
الجدل الم تدم  على صدعٌد الأدبٌدات والتطبٌردات شدرط أخ لا ٌدتم التمدادي فدً التنوٌد  يلدى مسدتوٌات عالٌدة 
تدنلف  عنددها قٌمدة المنممدة التدً ٌسدتم فٌتدا التنوٌد  ؼٌدر المتدرابط بشدكل اكبدر. وهدذا ٌعندً أخ التنوٌدد  

 المترابط ٌتصل بامكانٌة ت رٌق هدؾ تعمٌم قٌمة المنممة بشكل اكبر .  
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