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 نقطة الانطلاق: تعلم كيف تدخر؟ 

ــم  ــي أن أتعل ــرون عــن مفهــوم الادخــار، وكيــف ل يســأل الكثي

الادخــار، دون أن تتأثــر ضروريــات حياتــي، وهــل الادخار يجعلني 

ا، أم فقط ســوف يســلب مني الشــعور بالسعادة،  بالتأكيد غنيًّ

ــا، وأشــعر بالســعادة فــي آنٍ واحــد؟  أم أنــه ســوف يجعلنــي غنيًّ

هــذا مــا ســنتعرض لــه فــي هــذا الجــزء علــى النحــو التالــي: 

مفهوم الادخار: 

الادخار ببســاطة هو الجزء غير المســتهلك من الدخل، فلو أن 

إجمالي دخلك هو 10,000 ريال، وأنفقت منه 8000 ريال، إذا 

أنــت قمــت بادخــار 2000 ريــال، أي ما يــوازي %20 من دخلك. 

ومن ثم معادلة الادخار هي: الادخار= الدخل – الاستهلاك. 

ا نتعلم كيف ندخر؟ فهيا بنا سويًّ

أولًا: حصر مصادر دخلك بشكل واضح:

 فمنهــا مــا يكــون مُحــددًا ومتكــررًا، مثــل الراتــب، ومنهــا مــا 

ا وغير  ــا، مثــل العمــولات، ومنهــا مــا يكــون عرضيًّ يكــون عرضيًّ

متكــرر، مثــل المكافــآت وغيرهــا..

ثانيًا: راجع مصروفاتك الشهرية جيدًا:

فمــن خــال كتابــة مصروفاتــك اليوميــة وتدوينهــا، فــإن ذلــك 

يجعلــك تعــرف كيــف تدخــر المــال؟ فمــن خــال معرفتــك 

بمصروفاتــك اليوميــة، ســتحدد بالضبــط كيــف تدخــر، وعلــى 

مــاذا تنفــق، وهــل أنــت مُبــذر أم لا؟ وســتوضح لــك كتابــة 

المصروفــات أيضًــا، عــن أي شــيء يمكــن أن تســتغني، ممــا 

يجعلك في حالة تنظيمية، تؤهلك لادخار مالك بشكل أفضل. 

ــى  ــم ســينتج عــن مراجعــة مصروفاتــك، تقســيمها إل ومــن ث

أربعــة أقســام رئيســة علــى النحــو التالــي:

القســم الأول: الالتزامــات، ســواء كانــت إيجــارات أو فواتيــر  	

أو أقســاط.

القســم الثانــي: الأساســيات الضروريــة، مثــل مصاريــف  	

ــه. ــام وشــراب وخاف ــزل مــن طع المن

القسم الثالث: الطلبات المفاجئة، مثل طلب أحد أطفالك  	

شــراء لعبــة مثــاً، عنــد المــرور أمــام محــل للعــب الأطفــال.

القسم الرابع: الكماليات، وهي تلك التي يمكن الاستغناء  	

عنهــا، أو تقليلهــا إلــى أدنــى حــد ممكــن، وغالبًــا مــا يشــكل 
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التعامل بحكمة مع هذا القســم، الذي يُعدُّ كلمة الســر في 

عمليــة الادخــار الناجحــة، علــى أن يكون الشــخص على وعي 

 تام، بتحديد جميع الكماليات بشكل دقيق وواضح.  

ويمكــن باســتخدام صنــدوق أيزنهــاور لإدارة المهــام،   

يمكن تطبيقه على أقسام المصروفات السابقة، كما يلي:

غير عاجلعاجل

الأساسيات الضروريةالالتزاماتمهم

الكمالياتالطلبات المفاجئةغير مهم

ــا  ــر وعيً ــح أكث باســتخدام مصفوفــة المصروفــات هــذه، تصب

جميــع  تغطيــة  مــن  تتمكــن  حتــى  لمصروفاتــك،  ومراقبــةً 

احتياجاتك من الالتزامات والضروريات، التي لا يمكن العيش 

دون تغطيتهــا، مــع الوصــول بمصروفــات الكماليــات إلى أقل 

حــد ممكــن، ومــن ثــم يمكنــك تحقيــق الادخــار بشــكل ســهل 

ــا.  وبســيط، وغيــر مُجهــد ذهنيًّ

ا، ولا يمكننـي أن أدخر  يقـول أحدهـم: إن دخلـي محـدود جـدًّ
منه شـيئًا، فمـاذا أفعل؟

الأمــر ســهل وبســيط. ليــس هنــاك حــد أدنــى لادخــار، ادخــر 

مهما كان دخلك متواضعًا، ومهما شــعرت أن الذي ســتقوم 

د نفســك  ــدك بشــيء، فقــط عــوِّ ــل، وقــد لا يفي بادخــاره قلي

علــى الادخــار ولــو بالقليــل، وستكتشــف مــدى تأثيــر ذلــك بعــد 

مــدة مــن الزمــن.

)مثال( تخيل معي: 

تخيــل أن خزانتــك هــي شــريكك فــي مشــروعٍ مــا، ولهــا نصيب ثابت 

مــن الأربــاح، وعليــك أن تعطيهــا نصيبهــا قبــل أن تأخــذ نصيبــك، 

وحــاول ألا تتصــرف مــن هــذه المدخــرات بقــدر الإمــكان، فبطبيعــة 

الحال لا يمكنك أن تستولي على نصيب شريكك، فحصة شريكك 

غيــر قابلــة لاســتياء، ومدخراتــك هــي عنصــر الحمايــة الخاص بك، 

فــا تــأكل مــا ســيحميك. بــل عليــك أن تدعمــه وتقويه باســتمرار. 

إليك هذه القاعدة:

حــدد نســبة مــن دخلــك أو أي مــال يدخــل لحســابك، 

حتــى ولــو كانــت هــذه النســبة قليلــة، وقــم بادخارهــا 

فــي خزانتــك، إن أردت أن تزيــد النســبة فــا بــأس، 

ولكــن احــذر أن تنقــص منهــا أبــدًا. 

تذكر: الثروة أشبه بالشجرة، بدايتها كانت مجرد بذرة صغيرة، 

موجـودة فـي بيئـة مناسـبة مـع الرعايـة. كذلـك أول قطعـة 

تقـوم بادخارهـا هـي البـذرة، التـي سـتنمو؛ لتصبـح شـجرة 

كبيـرة يومًـا ما.



6

  حســنًا. لقــد كونــت مدخــرات كافية، 
هــل هــذه هــي النهاية؟ 

اســتطعت بفضــل اللــه تكويــن مدخــرات جيــدة، ومــا زلــت 

ا بالادخــار، هــل معنــى ذلــك أنــك فعلــت المطلــوب،  مســتمرًّ

وانتهــى الأمــر؟ فــي الحقيقــة أن الادخــار هــو البدايــة وليــس 

النهايــة، بــل قــد يُعــدُّ الادخــار الخطــوة الأســهل والآمنــة، وأنــه 

فــي حــد ذاتــه ليــس الحــل، بــل هــو مجــرد بدايــة!  

هيــا بنــا نأخــذ خطــوة أخــرى للأمــام، ونــرى كيــف نحافــظ علــى 

مدخراتنــا مــن التــآكل؟

قبــل البــدء فــي معرفــة كيفيــة المحافظــة علــى مدخراتنــا مــن 

ــى مــدى  ــدة للوقــوف عل ــرة والقاع ــك هــذه التذك ــآكل، إلي الت

ــه، واســتخدام هــذه المدخــرات. ــة توجي أهمي

تذكـر: مـا لديـك مـن مدخـرات، أشـبه بأنـك قمـت بتجميـع 

1000 قطعـة حلـوى، يمكنـك الاسـتمتاع بهـا، ولكن لمدة 

قصيـرة، ولـو بـدأت تـأكل منهـا سـيأتي يـوم وتنفـد الحلوى 

كلها. لكن تخيل لو أنك تملك مصنعًا من الحلوى، فمهما 

أكلت منه، فسوف يقوم بإنتاج الجديد من الحلوى، وسوف 

تعـوض المفقـود. هذا المصنع هو عملية الاسـتثمار.

إليك هذه القاعدة: 

تنفــد،  ســوف  اســتثمارها  يتــم  لــم  إن  المدخــرات 

الهــدف. لتحقيــق  وســيلة  لكنــه  الهــدف،  ليــس  فالادخــار 

إذن ما هو الاستثمار؟ وما هي علاقته بالادخار؟

»يُعــرّف الاســتثمار علــى أنــه التــزام بمــوارد حاليــة، بغية تحقيق 

مــوارد أعلــى فــي المســتقبل، ويختلــف الاســتثمار عــن الادخــار 

مــن منظــور اقتصــادي، حيــث يعــرّف الادخــار علــى أنــه جملــة 

المداخيــل، التــي لــم تصــرف علــى الاســتهاك ســواء تــم 

اســتثمارها لتحقيــق عوائــد أكبــر أم لا«)1). 

ومن ثم فإن الاستثمار ببساطة هو استخدام جزء من المال؛ 

لشــراء شــيء مــا، بهــدف تحقيــق ربــح مــادي فــي المســتقبل. 

أو يمكننــا أن نقــول: إنــه عبــارة عــن الجــزء مــن الدخــل، الــذي لا 

)))  هيئــة الســوق الماليــة، الاســتثمار، الموقــع الإلكترونــي لهيئــة ســوق الماليــة، 

https://cma.org.sa/ ،مركــز توعيــة المســتثمر، المملكــة العربيــة الســعودية

ص).   ،Awareness/Publications/Pages/booklets.aspx
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يُســتهلك، وإنمــا يتــم إعــادة اســتخدامه فــي العمليــة الإنتاجيــة 

بهــدف تحقيــق أربــاح مادية.

ــة لاحقــة لادخــار، ويكمــان  ــم يُعــدُّ الاســتثمار مرحل ومــن ث

بعضهمــا بعضًــا، فبعــد أن قمنــا بادخــار جــزء مــن الدخــل، 

والاحتفــاظ بــه فــي صورتــه الثابتــة؛ لحيــن الاحتياج إليــه، نقوم 

بتوجيــه جــزء مــن هــذه المدخــرات إلــى اســتثمار معيــن، بهــدف 

تحقيــق الأربــاح الماليــة.

للأفــراد  الاقتصاديــة  الحيــاة  محــرك  هــو  الاســتثمار  تذكــر: 

ســواء. حــد  علــى  والحكومــات،  والمجتمعــات 

مــاذا أفعــل بعــد أن أدركــت أهميــة الاســتثمار، هل أســتثمر كل 

مــا لــدي مــن مدخــرات، أم جــزءًا منها؟

إليك هذه القاعدة:

ليس صحيحًا أن تستثمر كل مدخراتك، لأن الأسواق 

دائمًــا مــا تتســم بعدم الاســتقرار والتذبــذب، ومن ثم 

فمــن الضــروري وجــود جــزء مــن المدخــرات؛ لتغطيــة 

الالتزامــات الأساســية فــي أوقــات الأزمــات الماليــة، 

والركــود الاقتصادي.

ــار، وعرفــت  ــي مــع الادخ ــف تســير رحلت ــا فهمــت كي ــى هن إل

مــدى أهميــة الاســتثمار، ولــن أســتثمر كل مدخراتــي، ولكــن 

ــدأ رحلتــي مــع الاســتثمار؟  كيــف أب

إليك هذه القواعد أولًا، وقبل أن تبدأ:

القاعدة الأولى: البدايات المتواضعة أفضل

مــن البديهــي أن عنصــر الخبرة فــي بداية أي مجال عمل، يكون 

ضعيفًــا بعــض الشــيء، ويتطلــب ذلــك أن تبــدأ بكمية صغيرة 

مــن رأس المــال، حتــى لــو كان هناك الإمكانيــة الكافية للبداية 

بــرأس مــال كبيــر، وابتعــد عــن التهــور، وابــدأ بتواضــع، حتــى لــو 

كانــت الفــرص متاحــة أمامــك. ودائمًــا فــي هــذه المرحلــة فــي 

البدايــة، استشــير مــن حولك كثيرًا، واســتعن بأصحــاب الخبرة، 

حتــى ولــو بمقابل.

إليك هذه القاعدة:

لا تختبر عُمق النهر بكلتا قدميك

تعينــك هــذه القاعــدة علــى البدايــة المتأنيــة، التــي تتلخص في 

ــا، حتــى لا تخســر كل شــيء مــرة واحــدة،  اختبــار الســوق تدريجيًّ

وحتــى تتعــرف علــى احتياجــات عمائــك، وبنــاء عاقــة جيــدة 
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معهــم، وتفهــم محــركات الســوق جيــدًا، ثــم تســتطيع بعدهــا 

أخــذ خطــوة أخــرى فــي تقــدم مشــروعك أو اســتثمارك.

القاعدة الثانية: استثمر في نفسك أولًا

فمــن خــلال اســتثمارك فــي نفســك ســوف تُحســن اســتغلال 

المــوارد بشــكل أفضــل، بشــرط أن تكــون أنت شــخص أفضل.

وتذكـر: قيمـة الحكمـة والمعرفـة، أكبـر مـن قيمـة الذهـب 
والمـال، فبالحكمـة يمكنـك الحصـول علـى الذهب، وليس 

العكس.

فالمنافسات الاستثمارية في الآونة الأخيرة كلها، تتركز على 

ــة،  ــا المالي ــكار واســتخدام التكنولوجي ــى الابت مــدى القــدرة عل

ولــن تحــدث هــذه القــدرة علــى الابتــكار إلا مــن خــال تنميــة 

الــذات بشــكل إيجابــي، والتركيــز معهــا بشــكل دوري مســتمر، 

وتعهدهــا بالتخطيــط والمتابعــة المســتمرة.

حــاول ألا تدخــر مجهــودًا في الإنفاق على نفســك، وتشــجيعها 

علــى الاهتمــام بالمعرفــة وحضــور الــدورات التدريبيــة، وورش 

العمل الازمة، التي يحتاجها سوق الاستثمار الآن، ومستقباً. 

تذكر: أن كل ما تنفقه على نفسك، سوف تجني ثماره لاحقًا.

ــر عــن الاســتثمار بمفهومــه  ــت متشــوق الآن للتعــرف أكث أن

الشــامل، ومجالاتــه وأنواعــه المختلفــة. هيــا بنــا لنعــرف أكثــر، 

ونفهــم أعمــق، حتــى نســتمتع برحلــة الاســتثمار.
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 مفاهيم الاستثمار، مجالاته وأنواعه 

يختلف مفهوم الاستثمار بعض الشيء من الناحية الاقتصادية 

عنه من الناحية المالية.

الناحيـة  مـن  الاسـتثمار  مفهـوم  يسـتخدم  الأول:  فالمعنـى 

الاقتصاديـة للتعبيـر عـن الإنتاج الفعلي، لأي أصل رأسـمالي، 

مثـل الآلات والمعـدات والمبانـي، ويندرج ضمنها الاسـتثمار 

العقـاري، وغيرهـا مـن الأصـول الرأسـمالية. وهـو مـا يعـرف 

بالاسـتثمار الحقيقـي، وأحيانًـا مـا يطلـق عليـه الاسـتثمار فـي 

غيـر الأوراق الماليـة.

أمـا المعنـى الثانـي: الاسـتثمار مـن الناحيـة الماليـة، يُقصـد 

بـه شـراء الأوراق الماليـة: -الأسـهم والسـندات وغيرهمـا التي 

تصدرهـا الشـركات- مـن البورصـات، أو شـراء الأوراق الماليـة 

الحكومية، مثل أذون الخزانة وسنداتها، والصكوك السيادية، 

التـي تصدرهـا الجهـات الحكومية بالدولـة، كما يُقصد به أيضًا 

إيـداع الأمـوال، كودائـع فـي المصـارف والمؤسسـات الماليـة 

المختلفـة، وذلـك بغـرض الحصـول علـى عائـد دوري منتظـم، 

أو الحصـول علـى عائـد كبيـر فـي موعـد معيـن لاحقًـا. وهـو ما 

يُعـرف بالاسـتثمار المالي.

وهناك ما يُعرف بمناخ الاستثمار: وهو كل ما يحيط بالمشروع 

الاسـتثماري مـن الأمـور القانونيـة والسياسـات الاقتصاديـة 

والأوضـاع السياسـية، التـي تؤثـر علـى النشـاط الاسـتثماري، 

ودائمًا ما تقوم الدولة بالعمل على تهيئة المناخ الاستثماري 

مـن أجل جذب المسـتثمرين.

تتعـدد أنـواع الاسـتثمار ومجالاته لاعتبـارات عدة، ومن المهم 

علـى كل مـن يسـير فـي رحلـة الاسـتثمار: أن يكـون علـى درايـة 

ومعرفـة بهـا، ولعـل أشـهر أنـواع الاسـتثمار ومجالاتـه ما يلي:

أولًا: أنواع الاستثمار من حيث النوع: )مجالات الاستثمار( 

الاســتثمار الاقتصــادي: والمقصــود بــه هــو أي إنتــاج للســلع 

والخدمات، سواء موجهة لاستهاك أو الاستثمار، مثل: 

المشروعات المتعلقة بالأنشطة الزراعية والصناعية وغيرها.

برفاهيـة  يتعلـق  اسـتثمار  أي  وهـو  الاجتماعـي:  الاسـتثمار 

المجتمع، مثل الاستثمارات الموجهة للأنشطة الرياضية 

والثقافيـة والترفيهيـة.
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الاستثمار الإداري: الاستثمارات الموجهة إلى إنشاء مؤسسات 

الارتقـاء  علـى  المحافظـة  أجـل  مـن  حكوميـة،  وهيئـات 

بالمجتمعـات.

إلـى  الاسـتثمارات  توجيـه  البشـري:  العنصـر  فـي  الاسـتثمار 
كل مـا يـؤدي إلـى تأهيـل ورفـع كفـاءة العنصـر البشـري، 
سـواء بمؤسسـات حكومية أو غير حكومية، مثل البرامج 

والـدورات التدريبيـة والجامعـات والمـدارس وغيرهـا.

ثانيًا: أنواع الاستثمار من حيث الملكية:

الاسـتثمار الخاص: المقصود به هو عمل نشـاط اسـتثماري، 
من خال شخص أو مجموعة أشخاص في إطار قانوني، 

وعـادة مـا يكون الهـدف هو تحقيق أقصى ربح ممكن.

قبـل  مـن  اسـتثماري  بنشـاط  القيـام  هـو  العـام:  الاسـتثمار 
مؤسسة أو مجموعة مؤسسات تابعة للحكومة، ويكون 

الربـح أحـد أهدافهـا.

اسـتثمار مختلـط )شـراكة بيـن القطـاع العام والخـاص(: القيام 
بأنشطة استثمارية بالشراكة بين مؤسسات القطاع العام 

)الحكومة( والقطاع الخاص.

ثالثًا: الاستثمار وفقًا للمدة الزمنية: 

اسـتثمارات قصيـرة الأجـل: عـادة مـا تتـراوح آجـال الاسـتثمار 

قصيـر الآجـل بيـن عـام واحـد وثاثـة أعـوام، وأحيانًـا يصـل 

إلـى خمـس سـنوات. وعـادة مـا تكـون أرباحهـا أقـل مـن 

مشـروعات اسـتثمارات طويلـة الأجـل.

اسـتثمارات طويـل الأجـل: تتـراوح آجـال الاسـتثمارات طويلـة 

الأجل بين خمس إلى عشر سنوات أو أكثر، وعادة ما تكون 

مشـروعات عماقـة، مثـل: استكشـاف تقنيـات جديـدة، 

وغيرها من المشروعات الضخمة، التي عادة ما تستغرق 

وقتًـا طوياً لتنفيذها.

أو مجـال مـن مجـالات  نـوع  أي  فـي  الدخـول  قبـل  تذكـر: 

لـه  نـوع وكل مجـال  كل  أن  تـدرك  وأن  بـد  الاسـتثمار، لا 

جيـدًا.  لذلـك  الانتبـاه  عليـك  فيجـب  وعيوبـه،  مزايـاه 

نعتقد أن أشكال الاستثمار الحقيقي المعروفة مثل العقارات 

والسلع الرأسمالية، مثل الآلات والمعدات وغيرها، أصبحت 

واضحـة ومفهومـة الآن، لأنهـا لهـا قيمـة ذاتيـة، ولهـا كيـان 

مـادي ملموس.

هيـا بنـا الآن نتعـرف أكثر عن الاسـتثمار في الأسـواق المالية: 

)الأسـهم، السـندات، أوراق ماليـة حكوميـة »أذون وسـندات 

الخزانـة – الصكـوك السـيادية«(، وعـن خصائصهـا، ومـا هـي 

أدوات الاسـتثمار بهـا، حيـث ليـس لهـا كيـان مـادي ملمـوس، 

وغالبًا ما يديرها وسطاء ماليين، وليس المستثمرين أنفسهم.
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 الاستثمار في الأسواق المالية:

أولًا: مفهوم الأسواق المالية

تُعبــر الأســواق الماليــة عــن تدفقــات رؤوس الأمــوال، ويترتــب 

على عملية الاستثمار فيها حيازة المستثمرين لأصول مالية، 

غيــر ملموســة فــي شــكل شــهادات أو وثائــق، ويمثــل الأصــل 

ــا لحامله من عوائد الشــركة المصدرة للأوراق  ــا ماليًّ المالــي حقًّ

الماليــة.  وهــي ســوق يتــم فيهــا تــداول )بيــع وشــراء( الأوراق 

المالية، وتشــمل الأوراق المالية: الأســهم والســندات )1). 

وتمثل البورصة الســوق الثانوي لعمليات بيع وشــراء الأوراق 

الماليــة، وهــو مــا يُعبــر عــن نقــل ملكيــة الأصــل المالــي، حيــث 

يتخلــى البائــع عــن ملكيــة هــذا الأصــل المالــي مــن أســهم أو 

ســندات وغيرهــا، مقابــل حصولــه علــى المقابــل.

)1)  هيئة السوق المالية، الاستثمارات المالية وأسواق الأسهم، الموقع الإلكتروني 
https:// ،لهيئة سوق المالية، مركز توعية المستثمر، المملكة العربية السعودية
ص4.  ،cma.org.sa/Awareness/Publications/Pages/booklets.aspx

ثانيًا: خصائص الاستثمار في الأسواق المالية  

بشــكل عــام يعمــل الاســتثمار فــي الأســواق الماليــة علــى 
توفير الاحتياجات التمويلية للكثير من الشــركات، كما يســاعد 
المســتثمرين والمدخريــن فــي إيجــاد فرص اســتثمارية، بعوائد 
قــد تفــوق عوائــد الودائــع البنكيــة، مــع الاختــاف فــي درجــات 

الأخطــار وخصائصهــا علــى النحــو التالــي:

• وجود أسواق منظمة ومتطورة. 
• انخفاض تكلفة الاستثمار بها. 

• وجــود متخصصيــن مــن ذوي الخبــرة لتقديــم الخدمــات 
للمســتثمرين، وهــم مــا يعرفــون بالوســطاء المالييــن، ومــن 
ثــم لا يحتــاج أن يكــون المســتثمرون خبــراء فــي المجــال)2).

حســنًا. ولكــن كيــف يتــم الاســتثمار فــي تلــك الأســواق، ومــا 
هــي طريقــة الاســتثمار فــي هــذه الأســواق؟ هيــا بنــا نعــرف 

مــا هــي أدوات اســتثمار الأســواق الماليــة؟

ثالثًا: أدوات الاستثمار في الأسواق المالية:

الأسهم: 

ــد فــي  »يتســم الاســتثمار فــي الأســهم بارتفــاع معــدل العائ
ــي  ــذي يعن ــل، مــع ارتفــاع عنصــر المخاطــرة، ال المــدى الطوي

)2)  هيئة السوق المالية، الاستثمارات المالية وأسواق الأسهم، مرجع سابق، ص7. 
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احتمال تعرض المستثمر لخسائر من رأس ماله المستثمر«)1).

كمــا تشــكل الأســهم الجــزء الأكبر من آليــات توفير الاحتياجات 
التمويليــة للكثيــر مــن الشــركات، وتعــرف بأنهــا وثائــق تثبــت 
ملكيــة المســاهمين )المســتثمرين(، فــي موجــودات الشــركة 
علــى المشــاع. والعائــد لحملــة الأســهم )المســتثمرين( علــى 

النحــو التالــي، فالمســاهم لــه الحــق فــي: 

• الحصول على نصيبه من موجودات الشركة عند التصفية.
• الحصول على نصيبه في توزيع الأرباح. 

• نقل الملكية عن طريق البيع أو الإهداء أو الإرث.
• الأولوية في أي اكتتابات أسهم جديدة، تطرحها الشركة.

• الأرباح المحتجزة. 
•  بعــض الحقــوق الأخــرى، التي تتعلق بالتصويت والترشــيح، 

وحضــور الاجتماعات، وغيرها.

السندات:

هــي أدوات ديــن تصدرهــا الحكومــة أو الشــركات للجمهــور 
)المســتثمرين(، بهــدف ســد احتياجــات تمويليــة، ومــن ثــم 
تقــوم الحكومــة أو الشــركات ببيعهــا، ويُعــدُّ لجــوء الشــركات 
بالمملكة لهذه الأداة في الوقت الحاضر محدودًا)2).  وتسمى 

)1)  هيئة السوق المالية، الاستثمارات المالية وأسواق الأسهم، مرجع سابق، ص16. 
)2)  هيئة السوق المالية، الاستثمارات المالية وأسواق الأسهم، مرجع سابق، ص16. 

ســندات تثبت بموجبها مديونيتها للأطراف، التي تملك هذه 

الســندات بمبلــغ يســاوي القيمــة الاســمية للســند. ويتحصــل 

المســتثمرون علــى العوائــد الســنوية أو النصــف ســنوية، التي 

تدفعهــا الجهــة المُصــدرة لحامــل الســند )المســتثمرين(، علــى 

أن يتــم إطفــاء الســند )أي ســداد قيمــة الســند( فــي وقــت 

اســتحقاقه بالقيمــة الاســمية.

الصكوك: 

الصكــوك هــي أدوات ماليــة متســاوية القيمــة، تمثــل حصصًا 

شــائعة فــي ملكيــة موجــودات: )أعيــان، أو منافــع، أو خدمــات، 

أو خليــط مــن الأعيــان والمنافــع والنقــود والديــون(، قائمــة 

بالفعــل، أو ســوف يتــم إنشــاؤها مــن حصيلة الاكتتــاب، ويتم 

إصدارهــا عــن طريــق العقــود الشــرعية المختلفــة.

تقــوم بعــض أنــواع الصكــوك علــى مبــدأ الربــح والخســارة، 

مثــل:  الاســتثمار،  صكــوك  مــن  المختلفــة  الأنــواع  )مثــل 

ــة والمشــاركة(، ومــن ثــم يســتفيد حملــة الصكــوك  المضارب

)المســتثمرون( مــن خــال نصيبهــم مــن الأربــاح، الــذي يتــم 

ــس نســبة محــددة  ــد التعاقــد، ولي ــة عن ــده بنســبة مئوي تحدي

مســبقًا مــن القيمــة الاســمية للصك، )مثل الأنــواع المختلفة 

ــلْم، الاســتصناع(، كمــا  مــن صكــوك التمويــل: المرابحــة، السَّ

يمكــن تداولهــا بالســوق الثانويــة، وفقًــا للضوابــط الشــرعية.
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حســنًا. مــاذا لــو رغبــت فــي الاســتثمار بأكثــر مــن أداة اســتثمار 
مــن الأدوات الســابق ذكرهــا؟ هــل هناك طرق اســتثمار تجمع 
بيــن أكثــر مــن أداة اســتثمار فــي آنٍ واحــد، حيــث إننــي ليــس 

لــدي خبــرة كافيــة فــي الاســتثمار؟ 

أدوات اســتثمارية أخــرى بالأســواق الماليــة، )الاســتثمار غيــر 
المباشــر فــي الأســواق الماليــة(

صناديق الاستثمار: 

مفهوم صناديق الاستثمار:

يعبــر صنــدوق الاســتثمار عــن وعــاء، يشــمل أدوات اســتثمارية 
مختلفــة لمــدة معينــة، وتقــوم علــى إنشــائه مؤسســات ماليــة 
متخصصــة، ولديهــا خبــرة بــإدارة الاســتثمار، ســواء شــركة 

اســتثمار أو بنــك أو غيــره. 

وتُعــرف أيضًــا صناديــق الاســتثمار علــى أنهــا »برنامج اســتثمار 
فيــه  للمســتثمرين  الفرصــة  إتاحــة  إلــى  يهــدف  مشــترك، 
ــا فــي الأرباح، ويديره مديــر الصندوق مقابل  للمشــاركة جماعيًّ

رســوم محــددة)1). 

حيــث يقــوم المســتثمرون بتوجيه مدخراتهم لهــذه الصناديق، 

لمجــالات  وتوجيههــا  الاســتثمار،  أدوات  تنويــع  أجــل  مــن 

)1)  هيئــة الســوق الماليــة، صناديــق الاســتثمار، الموقــع الإلكترونــي لهيئــة ســوق 
https://cma.org. ،المالية، مركز توعية المســتثمر، المملكة العربية الســعودية

sa/Awareness/Publications/Pages/booklets.aspx، ص4. 

اســتثمارية مختلفــة، وغالبًــا مــا تتخصــص هــذه الصناديــق في 

المتاجــرة بــالأوراق الماليــة المختلفة، كما توجد أيضًا صناديق 

اســتثمار لأنشــطة اســتثمارية حقيقيــة، كالعقــارات وغيرهــا. 

وتحتوي الصناديق على مستويات أخطار مختلفة، نظرًا لتنوع 

الأدوات الاســتثمارية بهــا، وغالبًــا مــا يحصــل المشــاركون فــي 

الصناديــق )المســتثمرون( علــى عوائــد مجزيــة، تختلــف حســب 

كفاءة إدارة الأنشــطة الاســتثمارية لكل صندوق. 

تتميــز بــه هــذه الصناديق بإتاحة الفرصة لمن لديهم مدخرات، 

ويريــدون اســتثمارها، ولكــن ليــس لديهــم الخبــرة الكافيــة؛ 

لتشــغيل مدخراتهــم وإدارتهــا، فيقومــوا بالاشــتراك فــي هــذه 

الصناديــق، مــع مجموعــة متميــزة من الخبــراء، الذين يقومون 

بــإدارة هــذه المدخــرات، مقابــل عمولــة متفــق عليهــا.

أنواع صناديق الاستثمار

تختلــف صناديــق الاســتثمار طبقًــا لعــدة اعتبــارات مختلفــة 

ــي: ــى النحــو التال عل

1.2.1. حسب حركة رؤوس الأموال:

1.1.2.1. الصناديــق المغلقــة: يتميــز هذا النوع من الصناديق 

بثبــات رأس مــال الصنــدوق، فبمجرد انتهــاء مدة طرح وحدات 
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الصنــدوق، تتوقــف إدارة الصنــدوق عــن طرح وحــدات جديدة، 

ــادة رأس المــال، وأيضًــا لا يجــوز تقليــل رأس مــال  لغــرض زي

الصنــدوق، بخــروج أي مــن مالكــي الوحــدات، إلا عنــد تصفيــة 

الصنــدوق فــي نهايــة المــدة المحــددة لــه. ولا يمنــع ذلــك مــن 

تــداول وحــدات الصنــدوق فــي الســوق الماليــة. ويتســم هــذا 

النــوع مــن الصناديــق الاســتثمارية، بانخفــاض أخطــاره، نظــرًا 

لثبــات رأس مــال الصنــدوق.

1.1.2.1. الصناديــق المفتوحــة: تتميــز الصناديــق المفتوحــة 

بإمكانيــة زيــادة رأس المــال، مــن خــال طــرح وحــدات جديــدة 

ــه مــن الممكــن  للصنــدوق، بعــد انتهــاء مــدة الطــرح، كمــا أن

أحــد  انســحاب  خــال  مــن  الصنــدوق  مــال  رأس  تخفيــض 

ــه، مــع الاسترشــاد بمؤشــر القيمــة الســوقية،  المشــاركين ب

ــاء. ــخ الإطف لصافــي الأصــول الموضــح فــي تاري

1.2.2. أنواع الصناديق الاستثمارية، حسب أغراض المستثمرين:

1.2.2.1. صناديــق النمــو: عــادة يكــون الغــرض مــن هــذا النوع 

ــدوق، مــن خــال  ــق، هــو نمــو رأس مــال الصن مــن الصنادي

ا، تحقيق عوائد رأسمالية، ولا يُعدُّ دخل التوزيعات عاماً مهمًّ

 وعادة ما تتسم بارتفاع درجة الأخطار.)1)

هــذه  تخصــص  مــا  عــادة  متخصصــة:  صناديــق   .1.2.2.2

الصناديــق اســتثماراتها بــالأوراق الماليــة فــي قطاعــات معينــة 

ــل: شــركات النفــط، قطــاع الســياحة،  ــة، مث أو شــركات معين

ــة، وغيرهــا. ــة الأدوي صناع

1.2.2.2. صناديــق الدخــل: تركــز هــذه الصناديــق علــى توفيــر 

عائــد دوري مســتمر، للمشــاركين بالصنــدوق، لذلــك توجــه 

ا، وتركز أيضًا على  اســتثماراتها إلى الشــركات المســتقرة نســبيًّ

الاســتثمار فــي الأســهم الممتــازة والســندات.

المحافظ الاستثمارية: 

تُعرف المحفظة الاســتثمارية على أنها مجموعة من الأصول 

الاستثمارية، التي تعتمد في تكوينها على موقف المستثمر 

مــن العاقــة بيــن العائــد والمخاطــرة، ومــدى إســهام كل أصل 

اســتثماري مضــاف إلــى المحفظــة، أو خــارج منهــا فــي الحجــم 

الكلــي للأخطــارة، والعائد الإجمالي للمحفظة، والمحفظة إما 

أن تكــون مجموعــة مــن أصــول ماليــة كالأســهم والســندات، 

أو أصــول حقيقيــة كالعقــار أو كاهما)2). 

)1)  هيئة السوق المالية، صناديق الاستثمار، مرجع سابق، ص4. 
ــة،  ــة ســوق المالي ــي لهيئ ــة، الاســتثمار، الموقــع الإلكترون ــة الســوق المالي )2)  هيئ
https://cma.org.sa/ ،مركــز توعيــة المســتثمر، المملكــة العربيــة الســعودية

ص9.  ،Awareness/Publications/Pages/booklets.aspx



15

ومــن ثــم تجمــع المحفظــة الاســتثمارية بيــن أدوات اســتثمار 

مختلفــة، كمــا تقــوم بتنويع أصولها، لتنويــع أخطار المحفظة. 

ويقوم بإدارتها شــخص يســمى مدير المحفظة. وأهم ما يركز 

عليــه مديــر المحفظــة، هــو عمل مزيــج متنــوع، لتكوين أصول 

ــكل أصــل، منســوبًا  ــوزن النســبي ل ــه ال المحفظــة، يراعــي في

لــرأس المــال الكلــي للمحفظــة، مــع مراعــاة درجــة أخطــار كل 

أصــل بمــا يخــدم تحقيــق أهــداف المحفظــة.

إليك هذه القاعدة:

كلما ارتفعت المخاطر ارتفع العائد

تذكر: لا تضع البيض كله في سلة واحدة.

الآن بعــد أن فهمــت جيــدًا كيفيــة الاســتثمار فــي الأســواق 

ــاذا تفعــل؟ ــدأ الآن فــي الاســتثمار، فم ــة، ســوف تب المالي
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الدراســة  مرحلــة  البدايــة:  ضربــة   
والاستشــارة

مــن المهــم الآن وقبــل بــدء الاســتثمار فــي الأســواق الماليــة، 

معرفــة أنــواع الأســواق ودراســتها، والاطــاع علــى كل مــا 

هــو جديــد فيهــا، ومعرفــة كيفيــة الحصــول علــى المعلومــات 

المتعلقــة بــالأوراق الماليــة، ومعرفــة كيفيــة الاطــاع علــى 

التقاريــر الماليــة للشــركات، ومــدى تأثير الأحداث على الســوق 

المالــي. ومعرفــة المصطلحــات المســتخدمة. بالإضافــة إلــى 

متابعة الأسواق الجديدة، خاصة بالدولة التي ينوي المستثمر 

بــدء الاســتثمار بهــا.

تذكر: طلب المشورة ليس عيبًا، وما خاب من استشار.

إليك هذه القاعدة:

ابــدأ مــن حيــث انتهــى الآخــرون، فمــا النــاس إلا مــن 

تجــارب غيرهــم

مثــال: قــام هشــام بالاســتثمار فــي البورصــة، وقبــل قيامــه 

بعمــل التحليــل الــازم لحركــة ســهم ينــوى شــراءه فــي وقــت 

مــا، قــام هشــام باستشــارة أحــد أصدقائــه، الــذي ليــس لديــه 

خبــرة كافيــة فــي الاســتثمار فــي البورصــة، وذلــك لأنهــا كانــت 

استشــارة دون مقابــل، مــع أن هشــام كان يعــرف شــخصًا آخــر 

متخصصًــا بالاســتثمار فــي الأوراق الماليــة، ولكــن استشــارته 

كانــت ســتكلفه 500 ريــال، ثــم بعــد انتهائــه مــن عمــل التحليــل 

ــراره كان  ــراره بالشــراء، اكتشــف هشــام أن ق ــذ ق ــازم، وأخ ال

خاطئًــا، ممــا كلفــه خســائر قدرهــا 1500 ريــال. فالطريقــة التــي 

فكــر بهــا هشــام، وفــرت لــه علــى المــدى القصيــر 500 ريــال، 

التــي كان ســوف يدفعهــا للشــخص المتخصــص فــي الأوراق 

الماليــة، لكنــه بالمقابــل أهــدر 1500 ريــال فــي صــورة خســائر 

علــى المــدى البعيــد.

تذكر: »أعط الخبز لخبازه« )اطلب المشــورة من المتخصصين 

ــل الاستشــارة،  ــن فقــط، ولا تبخــل فــي دفــع مقاب المرخصي

حتــى لــو أدى ذلــك إلــى انخفــاض هامــش الربــح المتوقع لك، 

فســوف يســاعدك ذلــك علــى أن يبقــى اســتثمارك فــي وضــع 

أكثــر أمانًــا، وســوف تــرى أثــر ذلــك علــى المــدى البعيــد.
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 إذا عزمت فتوكل ... مرحلة اتخاذ القرار.

يلعــب عنصــر الدقــة والتركيــز عامــاً رئيسًــا فــي هــذه المرحلــة، 

حيــث يتــم فيهــا المفاضلــة بيــن خيــارات عــدة، فــي أكثــر مــن 

جانــب، مثــل المفاضلــة بيــن الاســتثمار فــي أســهم شــركة مــا 

دون غيرهــا، أو المفاضلــة بيــن البــدء علــى الفــور أو التأجيــل، 

لأســباب معينــة. فمــن المهــم فــي هــذه المرحلــة: أن يتــم 

وضــع جميــع الأبعــاد فــي الحســبان، وذلــك مــن خــال حصرها 

حصــرًا دقيقًــا، حتــى لا يكــون القــرار الاســتثماري مشــوهًا. كما 

ــا  أنــه مــن المهــم أن يكــون القــرار الاســتثماري أكثــر صوابًــا مبنيًّ

ا.  علــى دراســات، وليــس عشــوائيًّ

مثــال: قــرر ســعد شــراء أســهم لشــركة مــا، إلا أنــه قــد أُعلــن 

خبــر إقالــة بعــض المديريــن المؤثريــن بهــذه الشــركة، وإعــلان 

شــركات كبــرى وقــف التعامــل مــع هــذه الشــركة، ومــن ثــم لا 

بــد أن يأخــذ ســعد هــذه المعلومــات فــي الحســبان، قبــل اتخاذ 

قــرار بالاســتثمار فــي أســهمها.

أيضًــا وضــع نتائــج التحليــل المالــي والأساســي في الحســبان، 

بالإضافة إلى متابعة الإفصاح المتكرر، الذي تقوم به الشركة 

المســتهدفة بالشــراء، ومتابعــة حركــة الســهم وتحليلهــا، وأي 

عوامــل أخــرى تلعــب دورًا فــي اتخاذ القرار الاســتثماري الخاص 

بشــراء أســهم تلك الشــركة.

كمــا أنــه مــن المهــم أيضًــا فــي هــذه المرحلــة: الاختيــار الدقيــق 

للشــركات المرخصة، التي تقوم بعمليات شــراء وبيع الأوراق 

الماليــة بالنيابــة عــن المســتثمر، واختيــار القطــاع المرغــوب 

الاســتثمار فيه. أو اختيار نوع الصندوق الاســتثماري والشــركة 

التــي تديــره. 

ــا فــي عمليــة اتخــاذ القــرار  تشــكل كل هــذه العوامــل دورًا مهمًّ

ــة  ــى معرف ــد أن يكــون المســتثمر عل ــي لا ب الاســتثماري، الت

بجميــع تفاصيلهــا، حتــى تســهل عليــه عمليــة اتخــاذ القــرار. 

ومــن ثــم تحتــاج مرحلــة اتخــاذ القــرار إلــى دقــة ومراعــاة، لجميع 

العوامــل التــي تؤثــر علــى الاســتثمار.

إليك هذه القاعدة:

علــى صانــع القــرار، ألا يتخــذ قــرارًا، إلا إذا اكتملــت 

أمامــه كافــة المعلومــات الضروريــة والازمــة
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 مرحلة التنفيذ
تعبــر هــذه المرحلــة عــن البدايــة العمليــة لاســتثمار علــى أرض 

الواقــع، وأهــم مــا تركــز عليــه هــذه المرحلــة هــو: 

معرفــة المســتثمر لحقوقــه كاملــة: فالمســتثمر لــه الحــق • 

فــي الحصــول علــى المعلومــات الخاصــة بالشــركة، التــي 

المرتبطــة  يقــوم بالاســتثمار فــي أســهمها. والرســوم 

بأمــر تنفيــذ البيــع والشــراء. ومعرفــة طبيعــة العاقــة بيــن 

المســتثمر والوســيط، ومعرفــة الطــرق القانونيــة بينهــم، 

فــي حالــة تبيــن للمســتثمر: أن الوســيط يتســبب فــي 

خســارته وغيرهــا.

ــل حــالات الوعــود •  الحــذر مــن محــاولات الاســتغلال: مث

بالأربــاح المرتفعــة والســريعة والمضمونة، فا يوجد في 

عالــم اســتثمار الأســواق الماليــة ربــح فقــط، بــل يوجد ربح 

 يقابل أخطار الخسارة. 

حتــى هــذه النقطــة قــد يُطرح ســؤال: هل يعنــي ذلك أنني 

لــو نفــذت هــذه الخطــوات، فــإن اســتثماري ســوف يكــون 

بعيــدًا عــن مواجهــة العقبــات والأخطــار؟  عــن مواجهــة 

العقبــات والمخاطــر؟ 
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  مرحلة مواجهة التحديات والمخاطر 
)الأبواب المغلقة(

يتخيل البعض أنه قد يشرع في الاستثمار بالأسواق المالية، 

بعــد القيــام بالتخطيــط الجيــد علــى أكمــل وجــه، مــن حيــث 

معرفــة طبيعــة الأســواق الماليــة وفهمهــا، وتحديــد الأمــوال 

المســتثمرة، وتنويع الاســتثمار، وغيرها من طلب استشارات 

مــن أصحــاب الخبــرات، فيتوقــع بذلــك أنه لن يواجــه أي أخطار. 

لكــن فــي حقيقــة الأمــر أن الأخطــار لا تــزال قائمــة، ومــن ثــم 

ينصــب التركيــز علــى كيفيــة التعامــل معهــا بشــكل منهجــي. 

فهنــاك أخطــار يمكــن التخلــص منهــا، وأخطار يتــم العمل على 

تقليلهــا إلــى الحــد الأدنــى، بالإضافــة إلــى أخطــار يتــم تحملهــا. 

هيــا بنــا نتعــرف علــى أنــواع الأخطــار المتعلقــة بالأســواق 

الماليــة، باختصــار علــى النحــو التالــي: 

ــع(  هــذا •  ــر قابلــة للتنوي الأخطــار المنتظمــة: )الأخطــار غي

ــه  ــر ب ــى الســوق ككل، وتتأث ــر عل ــوع مــن الأخطــار يؤث الن

جميــع الشــركات الموجــودة فــي ســوق الأوراق الماليــة، 
ولا يمكــن التخلــص منــه عبر التنويع فــي الأوراق المالية. 
مثــل: الأخطــار الناتجــة عــن التضخــم، وأســعار الفائــدة، 

ــة.  ــة والنقدي والسياســات المالي

الأخطــار غيــر المنتظمــة: )القابلــة للتنويع(،  وهي الأخطار • 
التي تحدث بسبب عوامل داخل الشركات، ويمكن تقليلها 
والحــد منهــا. مثــل: مشــكات التشــغيل داخــل الشــركة، 
ارتفــاع مســتوى ديــون الشــركة، وغيرهــا مــن المشــكات 
الداخليــة، ويمكــن تخفيضهــا عبــر تكويــن محفظــة مــن 

شــركات متنوعة.

أخطــار أســعار الفائــدة:  وهــي أي تغيــرات قــد تحــدث علــى • 
عائد الأوراق المالية، نتيجة تأثرها بتقلبات ســعر الفائدة، 
وذلــك لأن العاقــة بيــن أســعار الأوراق الماليــة وأســعار 

الفائــدة عاقة عكســية.

أخطــار الســوق: يحــدث هــذا النــوع مــن الأخطــار نتيجــة • 
تغيــرات كليــة بالســوق. مثــل الركــود والتضخــم، وتعــرف 

بأخطــار عــدم التأكــد حيــث يصعــب التنبــؤ بهــا.

أخطــار الأعمــال:  وهــي الأخطار التــي تتعلق بقطاع معين • 
أو صناعــة معينــة، دون تأثر باقي القطاعات. 

أخطار السيولة: حيث تقل حركة بيع الأوراق المالية وشرائها • 
بالســوق الثانــوي، نتيجــة انخفــاض الســيولة بالســوق.  
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إليك هذه القاعدة:

الأهداف الاستثمارية التي تُوضع دون تقدير للأخطار 

المتوقعــة، هــي أهــداف لا يمكــن الوصــول إليهــا.

حســنا. تعتقــد الآن أنــه لو تم التنبــه لهذه الأخطار، والأخذ في 
الحســبان ما يمكن تحمله وما لا يمكن تحمله، فاســتثماراتك 
بالســوق ســوف تحقــق أرباحًــا ضخمة، أليس كذلــك؟ الإجابة: 

نعــم، إلــى حــد كبيــر. ولكن تمهل، وعليــك بالخطوة التالية:

 ختامًا ... قيّم عملك
تعــد عمليــة التقييــم مــن مؤشــرات نجــاح أنشــطة الاســتثمار 
وعاماتهــا، وهــي عمليــة مســتمرة، لا تتوقــف بانتهــاء اتخــاذ 

القــرار الاســتثماري: البيــع أو الشــراء.

تتــم عمليــات التقييــم لاســتثمارات الأوراق الماليــة، بشــكل 
دوري، عن طريق مؤشــرات التداول لأســواق المال في جميع 
الدول. ويكون هذا التقييم بإحدى طريقتين على النحو التالي: 

 أولًا: تقييم المحفظة الاستثمارية كل مدة زمنية وبشكل دوري،
حيــث يتــم مراجعــة قيمــة المحفظــة الاســتثمارية كل مــدة 
ا.  ا أو ربــع ســنويًّ ا، أو شــهريًّ زمنيــة، التــي قــد تكــون أســبوعيًّ
إلــخ. كمــا تختلــف المــدة الزمنيــة الازمــة لعمليــة المراجعــة، 
علــى حســب الشــخص وإســتراتيجيته الاســتثمارية، مــن حيــث 

كونــه مضاربًــا أم مســتثمرًا، فــإذا كان مضاربًــا يعتمــد علــى 

البيــع والشــراء علــى أوقــات متقاربــة، اســتهدافًا لتحقيــق أربــاح 

رأسمالية من عمليات البيع والشراء المتكررة، عندها يجب أن 

ا  تكــون عمليــة التقييــم الدوريــة علــى أوقــات زمنيــة قصيــرة جدًّ

)أيــام أو أســابيع(، أم إذا كان الشــخص مــن نوعيــة المســتثمر، 

ــل  ــرر، ب ــع والشــراء بشــكل متك ــات البي ــذى لا يقــوم بعملي ال

يقــوم بالشــراء فــي الشــركات الناضجــة، التــي تقــوم بتوزيعــات 

دوريــة )كوبــون( بقيــم جيــدة، فــإن عمليــة التقييــم الدوريــة، قــد 

ا )شــهري أو ربــع ســنوي(.   تكــون علــى مــدد زمنيــة أطــول نســبيًّ

ثانيًــا: تقييــم المحفظــة الاســتثمارية مقارنــة بمؤشــر التــداول 

محفظتــه  أداء  بتقييــم  المســتثمر  يقــوم  حيــث  بالســوق: 

ــا، بمؤشــر أداء  ــد عليه ــة العائ الاســتثمارية، مــن خــال مقارن

تــداول الســوق، فعلــى ســبيل المثــال بعــد مــرور ســتة أشــهر 

علــى الاســتثمار، وجــد فيصــل أنــه قــد حقــق معــدل عائــد علــى 

الاســتثمار قــدره 10% فــي حيــن حقــق مؤشــر الســوق ارتفاعًــا 

بمعــدل 50% مثــاً، عندهــا لا بــد وأن يراجــع فيصــل مكونــات 

محفظته الاستثمارية، لأن أداءها كان أقل بكثير من متوسط 

أداء الســوق ككل. 

هــل انتهــت رحلتنــا الآن مــن الادخــار إلــى الاســتثمار؟ لا، لــم 

ننتــه بعــد، إليــك هــذه القواعــد قبــل المغــادرة.
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  محطــة النهايــة وقبــل المغــادرة: لا 
تنــس هــذه القواعــد  

هنــاك بعــض النصائح والقواعد المهمة في رحلة الاســتثمار، 

والمســتثمرون  المســتثمرون،  يكــون  أن  ا  جــدًّ المهــم  مــن 

المحتملــون علــى درايــة ووعــي بهــا، حتــى لا يكــرروا أخطــاء 

تــم ارتكابهــا مئــات، بــل آلاف المــرات مــن قبــل، حيــث قــام 

المتخصصــون والخبــراء الماليين بتجميعهــا، لكي يلفتوا انتباه 

المستثمرين الجدد وغيرهم، بعدم تكرارها، وإليك هذه القواعد:  

أولًا: نصائح عامة عن الاستثمار:

حدد احتياجاتك وأهدافك بوضوح: ونقصد بذلك التفكير • 

فــي متــى تحتــاج اســترداد أموالك، أي حــدد أنت هل تهتم 

بالعوائد طويلة الأجل، أم تريد عوائد سريعة؟ 

قــم بإعــداد نفســك وتهيئتهــا؛ لتحمــل المخاطــرة: لأنهــا • 

جــزء لا يتجــزأ مــن الاســتثمار، ويحتــاج ذلــك إلــى المعرفــة 

والتنبــؤ بحركــة الســوق، ومــن ثــم تكــون علــى اســتعداد 

لتقبــل الخســارة، إذا اتجهــت حركــة الســوق عكــس توقعاتــك.

وضــع الخطــة: لتحــدد مــا هــو مناســب لــك، ومــا هــو غيــر • 

مناســب، وكيــف تصــل إليــه؟

تنويــع الاســتثمار: لا تضــع البيــض كلــه فــي ســلة واحــدة. • 

وأهم ما في الأمر هو تجنب خسارة كل أموالك، وتحديد 

مســتوى الأخطار التي تســتطيع أن تتحملها.

امتــلاك القــدر الكافــي مــن الأمــوال: ويكــون ذلــك فــي • 

الاســتثمارات الكبيــرة، التــي يترتــب عليهــا التزامــات ماليــة 

كبيــرة، فــا بــد أن تســأل نفســك عــن مقــدار رأس المــال 

الــذي تملكــه، حتــى لا تفقــد توازنــك المالــي أو يحــدث 

لــك إعســار مســتقباً. 

امتلاك الوقت الكافي: فالاستثمار يعطي من يهتم به، • 

لأن الأمــر ســيحتاج إلــى قــرارات حاســمة، تتطلــب منــك 

وقتًــا كافيًــا، للتفكيــر والمتابعــة، ثم أخذ القرار المناســب، 

بنــاءً علــى معلومــات دقيقة. 

الاطــلاع علــى النصائــح والارشــادات التــي توفرهــا هيئات • 

ــة للمســتثمرين حــول  ــة والعالمي ــة المحلي الأوراق المالي
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اختيــار اســتثماراتهم وإدارتهــا، مثل مركز توعية المســتثمر 

الــذي قامــت هيئــة الســوق الماليــة بإنشــائه، لتوعيــة 

ــر  ــت، ونشــر الكثي ــى الإنترن ــا عل ــى موقعه المســتثمر عل

من الكتيبات لتوعية المســتثمرين، بالإضافة إلى تنظيم 
أنشــطة توعويــة مختلفــة مــن قــت لآخــر.)1)

ثانيًا: نصائح للاستثمار في الأوراق المالية:

ــا تحــدث فــي أســواق الأوراق  ــا م ــاك أخطــاء شــائعة دائمً هن

ــا:  ــة يجــب تجنبه المالي

الخطأ الأول: احتفاظك بأسهمك الخاسرة• 

حيــث قــد يتمســك البعــض بأســهمهم الخاســرة لأوقــات 

طويلــة، ويعــود ذلك بدوافع وأســباب مختلفة، ولكن الســبب 

الرئيــس هــو الفشــل فــي التخلــص مــن تلــك المراكــز الخاســرة 

مبكرًا ، والأسباب التي تدفع المضاربين لاحتفاظ بأسهمهم 

الخاســرة، هي أســباب نفســية في المقام الأول، وهنا تكمن 

الخطــورة. وقــد يخدعهــم الأمــل والطمــع، وربمــا حــاول هــؤلاء 

المضاربون إقناع أنفســهم، بأن الســهم ســوف يعود لارتفاع 

مــرة أخرى.

)1) هيئة السوق المالية، الاستثمار، مرجع سابق، ص23.

الخطأ الثاني: أن تترك أسهمك الرابحة حتى تخسر • 

عندمــا تبيــع أحــد أســهمك مــن أجــل الربح، ينتابك شــعور بأنك 

لــو احتفظــت بــه لمــدة أطــول، لتحقــق لــك المزيــد مــن المــال! 

وهكــذا فقــد يحقــق البعــض أرباحًــا هائلــة في ســوق الأســهم، 

فــي حــال اتخاذهــم قــرارًا بالبيــع فــي لحظــة معينــة، إلا أنهم قد 

يقفــون مترقبيــن مكتوفــي الأيــدي، يتابعــون حركــة الســهم، 

ولا يحركــون ســاكنًا فــي حيــن تتاشــى جميــع أرباحهم، بســبب 

تجــاه الســهم للهبــوط بعــد مدة. 

 ومــن ثــم إذا كان لديــك أحــد الأســهم الرابحــة، فربمــا تعتقد أنه 

مــن الجنــون أن تخــرج مــن الســوق مبكرًا. فمــاذا تفعل؟  هناك 

ــع التراكمــي، أو خطــة 30-30،  أســلوب يســمى أســلوب البي

وخاصتهــا هــي أنــه إذا ارتفعت أســهمك بمــا يزيد على %30، 

فعليــك بيــع 30%  مــن الأســهم التــي تملكهــا. وهكــذا ترضي 

الإحساســين التوأميــن بداخليــك، وهما: )الخــوف والطمع(.  

إليك هذه القاعدة:

لا يمكن أن تفلس ما دمت تحصل على أرباح.

الخطــأ الثالــث: أن تشــعر بارتبــاط نفســي بعوائد أســهمك • 

)الثقــة الزائدة(
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إن عدم القدرة على التحكم في المشــاعر هو الســبب الرئيس 

لتجنب الكثيرين الاستثمار في سوق الأسهم. فعند استثمار 

ــا تنتابــه مشــاعر كثيــرة،  مبالــغ كبيــرة، تجــد أن المســتثمر غالبً

تدفعــه إلــى اتخــاذ القــرار الخطأ. وعمومًا فإن زيادة حساســيتك 

تجــاه اســتثماراتك مؤشــر علــى أنك ستخســر جانبًــا منها ، حيث 

إن أكثــر المتعامليــن والمســتثمرين حصــولًا علــى أربــاح، هــم 

الذيــن ليــس لديهــم ارتبــاط عاطفــي بالأســهم التي يشــترونها، 

ولا يعتمــدون علــى الخــوف أو الطمــع أو الأمــل، عنــد اتخــاذ 

قــرارات التعامــل، بــل يتخذون القــرارات الاســتثمارية بعد اتخاذ 

كل ما يلزم من جهد، واعتمادًا على بيانات وتحليات سليمة.

  الخطــأ الرابــع: أن تراهــن بجميــع أموالــك علــى نــوع أو • 

ــن مــن الأســهم فقــط  نوعي

من المشــكات في عالم الأســهم: أن معظم الناس ليســت 

لديهــم الأمــوال الكافيــة، لاحتفــاظ بمحفظــة متنوعــة علــى 

نحــو ســليم، وكقاعــدة عامــة، يجــب ألا يمثــل نــوع واحــد مــن 

ــى  ــك. وعل ــة مــن حجــم محفظت ــر مــن 20 بالمئ الأســهم أكث

الرغم من أن التنوع يحد من أرباحك المتزايدة، إلا أنه يحميك 

أيضًــا فــي حالــة الأداء الســيئ لأحــد اســتثماراتك، فإذا شــعرت 

أنــك مضطــر لوضــع جميــع أموالــك فــي نــوع واحــد أو نوعيــن 

فقــط مــن الأســهم، فعليــك شــراء أســهم فــي الشــركات 

التــي لا تحــدث تذبذبــات عنيفــة علــى  الناضجــة والكبيــرة، 

أســعار أســهمها، وســيكون العائد على الاســتثمار بها معتمدًا 

ــا بشــكل دوري. ــي تقــوم به ــاح، الت ــات الأرب ــى توزيع ــر عل أكث

الخطــأ الخامــس : اعتقــادك أنــك لا تســتطيع أن تكــون • 

ــي الوقــت نفســه ــا ف ــا ومرنً منظمً

يعتقد البعض أن قلة التنظيم والمهارة هما الســبب الرئيس 

في أن معظم المستثمرين في الأسهم يخسرون، وهم على 

حــق. فــإذا كنــت منظمًــا فســتكون لديــك إســتراتيجية أو خطة. 

وبغــض النظــر عمــا تشــعر بــه، فســوف تلتــزم بإســتراتيجيتك 

ــا بدرجــة كافيــة، حتــى  وخططــك . ولكــن يجــب أن تكــون واقعيًّ

ــر إســتراتيجيتك وخططــك وقواعــدك، خاصــة إذا  يمكــن تغيي

كنت تخســر أرباحك، لأن لكل قاعدة وإســتراتيجية اســتثناءات.  

الخطأ السادس: ألا تتعلم من أخطائك • 

ــم مــن  ــك تتعل مــن المعــروف فــي أوســاط المســتثمرين: أن

خســارتك أكثــر ممــا تتعلــم مــن مكاســبك. ومــن ثــم راجــع 

بعنايــة إســتراتيجية الاســتثمار لديــك، وكذلــك دراســة بيئــة 

 الاستثمار بالكامل، وتحليل جميع الأسهم، التي في حوزتك.
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فإذا كانت اســتثماراتك لا تحقق نتائج بالاعتماد على التحليل 

الأساســي والفنــي، فربمــا عليــك القيــام ببعــض التعديــات 

فــي مكونــات محفظــة الاســتثمار لديــك. 

الخطــأ الســابع: أن تســتمع إلــى نصائــح الأشــخاص غيــر • 

ــر المرخصيــن المؤهليــن أو غي

قبل أن تستمع إلى النصيحة يجب عليك أولًا: أن تتأكد أن من 

أســداها إليــك ليــس لــه أهــداف أخــرى، فالكثيــر مــن المحلليــن 

غيــر المؤهليــن، قــد يســعون لتحويــل الشــركات الخاســرة إلــى 

شــركات رابحــة، حيــث إن ســماعك للنصائــح لا يعنــي أن تغفل 

تمامًــا عــن دراســة الســهم والشــركة مــن كافــة جوانبهــا. فمثاً 

مــن غيــر المنطقــي أن تقضــي وقتًــا طويــاً فــي دراســة جــدوى 

شــراء تلفــاز مــن نــوع معيــن، بينمــا تبــادر إلــى شــراء عــدد مــن 

الأســهم بأضعــاف قيمــة ذلــك التلفــاز دون أن تقضــي وقتًــا 

كافيًــا، للتأكــد مــن أن قرارك مناســب، وقد يكــون الدافع لهذه 

ــر بنصيحــة لأحــد  ــح الســريع، أو التأث ــة هــو الطمــع بالرب العجل

المحلليــن غيــر المؤهليــن أو توجيهــه.

الخطأ الثامن: أن تتبع اتجاه )القطيع ( • 

إن من الصعب أن تفكر بطريقة مختلفة عن الآخرين، ولكنك 

لــو درســت حيــاة بعــض أعظــم المتعاملين والمســتثمرين في 

الماضــي، فســوف تكتشــف أنهــم حصلــوا علــى ثرواتهــم فــي 

الغالــب، عــن طريــق القيــام بعكــس مــا كان الآخــرون يفعلونــه. 

وهــذا يعنــي أنهــم كانــوا يشــترون عندمــا كان الآخــرون يبيعون، 

ويبيعــون عندمــا كان الآخــرون يشــترون. ولســوء الحظ، فإنه لا 

يوجــد مــن يــدق الجــرس ليعلــن النهايــة. وعليــه يمكنــك البــدء 

بالنظــر فــي الإســتراتيجيات التــي لا يســتخدمها الناس.

الخطأ التاسع: ألا تكون مؤهلًا لما هو أسوأ  • 

قبــل أن تدخــل إلــى ســوق الأســهم، يجــب أن تتــوكل علــى 

اللــه، وتعلــم أن مــا أصابــك لــم يكــن ليخطئــك، ومــا أخطــأك 

لــم يكــن ليصيبــك. ولا تقــل: لــو أنــي فعلــت كــذا لــكان كــذا 

وكــذا. ولكــن قــل: قــدّر الله، وما شــاء فعل، وأن تكون مؤهاً، 

وتتخلــى عــن الخــوف. فرغــم أن عليــك أن تأمــل بمــا هو أفضل 

ــه يجــب أن تكــون مؤهــاً لمــا هــو أســوأ. ومــن  ــا، إلا أن دائمً

أكبــر الأخطــاء التــي يقــع فيهــا الكثيــر مــن المســتثمرين: أنهــم 

يعتقــدون أن أســهمهم لــن تنخفــض أســعارها، وهــم ليســوا 

مؤهليــن للتعامــل خــال مرحلــة التدنــي والانخفــاض، التي قد 

تشــهدها الأســواق، أو مراحــل الركــود والانكمــاش، أو انهيــار 

الســوق، أو أي حــدث آخــر غيــر متوقــع، قــد يدمــر الســوق.
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الخطأ العاشر: أن تهمل المال، أو تسيء إدارته • 

إن إدارة المــال مهــارة صعبــة علــى معظــم النــاس، لكنهــا أحــد 

أهــم المهــارات التــي يجــب أن تملكها. أما إن كنت لا تســتطيع 

إدارة الأمــوال، فإنــه محكــوم عليــك بالوقــوع فــي المشــكات 

الماليــة، إلا إذا لجــأت إلــى إحــدى الشــركات المرخصــة، لتقــوم 

بإدارتهــا نيابــة عنــك. 

الســوق  ســلوكيات  بلائحــة  والتنبيهــات  التعليمــات  ثالثًــا: 

الصــادرة عــن هيئــة الســوق الماليــة:

يوجــد العديــد مــن التعليمــات والتنبيهــات، التــي نصــت عليهــا 

لائحــة ســلوكيات الســوق الصــادرة عــن مجلــس هيئــة الســوق 

الماليــة، نذكــر منهــا علــى ســبيل المثــال البنــود التاليــة:

يحظــر علــى أي شــخص الترويــج بشــكل مباشــر أو غيــر مباشــر، 

لبيــان غيــر صحيــح، يتعلق بواقعة جوهرية، أو لرأي بهدف 

التأثيــر علــى ســعر أو قيمــة ورقــة ماليــة، أو أي هــدف آخــر 

ينطــوي علــى تاعــب. وينطبــق ذلــك الحظــر أيضًــا علــى 

الترويج، لبيان صرح به الشــخص نفســه، أو على الترويج 

لبيــان صــرح بــه شــخص آخــر.

ــات  ــام أو المشــاركة فــي تصرف ــى أي شــخص القي يحظــر عل

أو ممارســات، تنطــوي علــى تاعــب أو تضليــل، فيمــا 

يتعلــق بأمــر، أو صفقــة علــى ورقــة ماليــة، إذا كان ذلــك 

الشــخص يعلــم بطبيعــة ذلــك التصــرف أو الممارســة، أو 

إذا توافــرت أســس منطقيــة، تتيــح لــه أن يعلــم بطبيعــة 

ذلــك التصــرف أو الممارســة.

يحظــر علــى أي شــخص القيــام بشــكل مباشــر أو غيــر مباشــر 

بإدخــال أمــر، أو تنفيــذ صفقــة علــى ورقــة ماليــة بهــدف 

تكويــن أي ممــا يلــي:

انطبــاع كاذب، أو مضلــل بوجــود نشــاط تــداول فــي • 

الورقــة الماليــة، أو اهتمــام بشــرائها أو بيعهــا. 

ســعر مصطنــع لطلــب أو عــرض، أو تــداول الورقــة • 

ــة ذات عاقــة. ــة، أو أي ورقــة مالي المالي

والشــخص  لــه،  المرخــص  الشــخص  مــن  علــى كل  يحظــر 

ــدى أي  ــل، إذا كان ل ــر عمي ــذ أم ــول، أو تنفي المســجل قب

ــل: ــأن العمي ــاد ب ــى الاعتق ــو إل ــة، تدع منهمــا أســباب معقول

ــى معلومــات •  ــاء عل ــداول بن يتاعــب بالســوق، أو يت

ــة. داخلي

ــا فــي الســوق، أو متــداولًا بنــاء علــى •  أو يُعــدُّ متاعبً
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معلومات داخلية في ســوق أخرى، في حالة تطبيق 

هــذه اللوائــح علــى تلــك الســوق.

أو يعد مخالفًا للنظام أو اللوائح أو القواعد المعمول • 

بها في السوق ذات العاقة. 

يجــب علــى الشــخص المرخــص لــه، أو الشــخص المســجل، 

تنفيــذ أوامــر العمــاء بشــأن ورقــة ماليــة، قبــل تنفيــذ أي 

أمــر يخــص ذات الورقــة الماليــة لحســابه الخــاص. 

لا يجوز لأي شخص مفوض بإدارة حساب لشخصية اعتبارية، 

إفشــاء أي معلومــات لأي شــخص، متعلقــة بأوامــر هــذا 

الحســاب، التــي أُدخلــت أو ســتُدخل، وهــو يعلــم، أو يجــدر 

بــه أن يعلــم: أن الشــخص مــن الممكن أن يقــوم بالتداول 

فــي الورقــة الماليــة، ذات العاقــة بتلــك المعلومات. 

عندمــا يتعامــل شــخص مرخــص لــه مــع عميــل، أو لحســاب 

عميــل، يجــب عليــه أن يقــوم بالتنفيــذ بأفضــل الشــروط.
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