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ثي!1ث!199ثلعيم

الإهداء

فييحانبيووقفواماساتيشاركونيالذينوالاخوة،الأصدقاءإلى

منتحولواحيثالقاسيةالمريرةتجربتينفسلأغلبهمكانمنسواءمحنتي

ونجيرغيرمرضيةحتمافهي،مزريةتكنلمإنماليةأوضاعالىأغنياء

المتواضع.المجهودهذاأهديمصابيهونواالذينالأحبةبعضمنأومريحة

عامة،بصفةالأسهمتهمهقارئكلإلىأيضأالكتابهذاأهديك!ا

عساه،الأمريكيةالشركاتأسهمأكثرخصوصيةوبصفة،الدوليةوالأسم

.الآخرونانتهىحيثمنويبدأيتعظأن

على:أوتصحيح،اقتراحأونقدأي/يرسل،سلفأالشكرمع

الرياض43795..بص

55211السعوديةالعربيةالمملكة

الصعيديالعزيزعبدالمهندس

1002يناير
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ثي!1ث!1939ل!م

توطئة

حدالىالبورصةوسوقالأسهمصالاتنبضيمثلالكتابهذا

هذاضحايافأنهمالنجاحاتبعمقحققواقدقليلةفئةوجدتفاذاكبير،

الأخطاءكثرةمنباهظأالثمندفعواأنبعدالابالكسبيبدؤواولمالسوق

فهوالأخطاءتلكلتجنبأنتستدفعهالذيالثمنوأما،ارتكبوهاالتي

الىيرشدكسوفأنهأشكلاوالذييديكبينالذيالكتابهذاقيمة

تحققوسوف،دفتيهبينلاحقاأوردهاسوفالتيالأخطاءتجنبكيفية

مجزيهمكاسبا

الذينأولئكمنأنتهل:فهيإجابةإلىتحتاجقدالتيالأسئلةأما

شرائه؟عندالسهمقيمةتنخفض"لماذا؟مستمرةوبصورةأنفسهميسألون

فيالخسائرمنيعانونالذينمنأنتهل؟"قيمتهتصعدالسهمبعتواذا

وبينبينك،؟الحظوبينبينكمنغحائطهناكهلثم؟الأمريكيةالأسهم

التوفيق؟

فهذا،بنعمالأسئلةهذهأغلبأوكلعلىإجاباتككانتاذا

عصاليسأنهتفهمأنوعليك،يهمكلأنهلكخصيصاأعدالكتاب

أنهمتأكدجدولكنني،الأسهممعمشاكلكجميعلكتحلسوفسحرية

وخبراتهمالآخرينأخطاءعلىتتعرفسوفومنه،كثيرأيساعدكسوف

o b e i k a n d l . c o m



1ثررو!ي!19ثلعيم

فأنت،كثيرأذلكمنستستفيدأنكفيشكأدنىولايراودنيوتجاربهم

سوفلأنكوصحيةماديةلخسائرنفسكتعرضلن-تقديرأقلعلى-

بعدتدخللملأنكبالنفيإجاباتككانتإذاأما،الآخرينأخطاءتتجنب

فهو،أيضأيهمكالكتابفهذا،ذلكتنويولكنك؟الأسهمسوقالى

فتبدأ،تواجهكقدالتيوالمخاطرالأخطاءبعضيجنبكقدبسيطاستثمار

الأخرون.انتهىحيثمن

قائمةعلىليمستالأسهمكانتإذا،سلفأذكرتمماالنقيضعلى

الكتابهذابشراءنقودكتهدرفإنك،قهوتكفنجانوليست،استثماراتك

بقراءته.وقتكوتضيع

حبهوالكتابهذاشراءمنالهلفكانإذاآخرأولش!أخيرأ

طباعتهقيمةفيأومساهمة،ليمنكتشجيعاأو،بالشيءللعلمالاستطلاع

أكونلاأنوآملالشهمةووقفتك،وأريحيتك،مساهمتكلكأشكرفأنا

سوقإلىبإغرائكقمتكونيحالةوفيالأسهمسوقالىاغرائكفيسببا

والاستعانةالكتابهذاوبمساعدةباستمرارأرباحأتحققأنفآملالأسهم

والخطط.والنصائحالتجاربمنبمحتوياته

ةله
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1ثرروثي!19ثدم

مقدمة

جيداسم!مارالأمريكيةالشركاتلبعضويالأخص،الدوليةالأسهم

نعم،اللعبةفنيعرفأنالمستثمراستطاعإذامعقولةوربحيةمجزعائدوذو

،احترافإلىتحتاج،كبيربحرفةحدإلىشبيهالأمريكيةالأسهمفيفالاستثمار

ولكنمرتينأومرةالصدفةبمحضتكسبفقد،اللعبةتتقنلاكنتفإذا

الطفيفة.الاس!مناءاتبعضمعالخسارةهيوالحتميةالنهائيةالمحصلة

التوفيقموضوعيأتي،بدقةواتباعهااللعبةوفنالمهارةإلىبالإضافة

مهماينجحأنلابدجيدادروسهيذاكرفالذي،نصيبمجتهدلكلولكن

الأحوالكانت

كليايعتمدشخصأيأنإلا،أيضاواردةالمجالهذافيالحظفرصة

إنسانهو،استثماراتهمجالفيخاصة،فقطالحظعلىالأولىالدرجةوفي

الروعة.منتهىفهذاوالمهارة،والتوفيق،الحظاجتمعإذاأما،أصلافاشل

عامة،بصفةالاستئماراتمعالتعاملفيكلفةالمهاراتوأقلأهم

الخصلتانوهاتان،القناعةوثانياالصبرأولا:هماخاصةبصفةوالأسهم

أستثمركنتالذينالأصدقاءويعمقعنديمفقودثينكانتا-أسفكلمع-

وطورتهمانميتهماالمتكررهوالمحاولاتويالإصرارالزمنمعولكنني،لهم

جدأ.متأخراتمذلككلأنإلا،الأخرىالمهاراتإلىبالإضافة
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ثي!1ثر199ثل!م

تجارياأوكانسكنيااستثماريامشروعاتقيمسوفأنكافترضنالو

الاقتصادية،الجدوىدراسةلكيجهزمنعنبالبحثثبدأسوففإنك

دورياتيوشرائهاعليهاالمشروعإقامةالمزمعللأرضالموقعتحديدويعد

يأثيوأخيرا،المشروعبتمويليقومسوفالذيالبنكثمالمصممالمهندس

الخطواتهذه،المشروعتنفيذيبدأثمومنالمناسب0المقاولعندورالبحث

نتوقعفكيفبالسنواتيكنلمإنبالشهوروقتاتستغرقالمشروعبدءقبل

ومع،أسابيعحتىأوأيامخلالمعقولاربحايحققأنشركةأيسهممن

تخططأنيمكنلاولكن،استثنائيةحالاتوفيأحيانايحدثقدهذاأن

وقلةالمستئمرمنالتسرعهذا،واستئنائيةنادرةحالاتعلىلاسم!ماراتك

أولمنكانممكنوقتوياسرعالربحلجنيأوالقراراتاتخاذفيالصبر

أصبرأنفإما،بهاوأتصفأرتكبهاالأسفمعكنتالتيالأخطاءوأكبر

بسرعةأتخلصكنتالمقابلوفي،استثماريةليستلشركاتأسهمعلى

الشركاتلأنكبيرآخرخطأأيضاوهذا،الاستثماريةالشركاتأسهممن

مكثتوقد،سهمهاسعريرتفعلكيطويلوقتإلىتحتاجالاستثمارية

ثمناوعلميأغلاطيمقابلودفعتبالبسيطةليستمدةالحالةهذهعلى

باهظأ.

في-شأنيأننيإلا،بهباسلارأسماللديكانالقناعةمجالفي

بالرلحأقتنعلم-معييجلسونكانواالذينالمستثمرينالكثيرمنشأنذلك

الذبذباتذاتالأسهمفيكبيرةبارباحوطمعت،أحققهكنتالذيالقليل

مما،والتقانةالإنترنتشركاتالحصرلاالمثالسبيلعلىومنها،العالية

الماديةالحالةترديإلىمعيوآخرينبيأدى
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روثي!19IAث!دهم

منالخروجفحاولالأمريكيةالأسهمفيالاستئمارتنويكنتإذا

الشركاتعلىوركز،الخاطئةوالافتراضاتالفكريةالدوامةهذهمثل

الطويلالمدىعلىولكنهاومعقولةبسيطةأرياحاتحققوسوف،العملاقة

استعن،القلبمننصيحةوأخيرا،الخسارةمنأحسنطبعاوهذا،مجزية

أبداتندملنفإنك،بداياتكفيخاصةمالينحططأوبمستشار

الصعيديالعريزعبد/المهندس

1552يناير
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1ثر9!ي!19ث!ليم

عامةمعلومات

نشاطحسبكثيرةقطاعاتإلىالأمريكيةالأسهمثقسيمتملقد

بشكليتأثرقطاعأيشركةسهمأنالملاحظومن،الشركاتهذهمنكل

لوأنفمثلا،القطاعنفسفيأخرىشركةأيلهتتعرضحدثبايمباشر

أجهزةبخدماتالمتخصصة(NASDAQ)التقنيالقطاعشركاتإحدى

شركاتاغلبفانسببلأيسهمهاقيمةارتفعتأوانخفظتالحواسيب

قيمةترتفعأووتنخفضبذلكتتاثرسوفكلهايكنلمإنالحواسيبببيع

حسبيرتفعأوينخفضسوفالقطاعمؤشرأنكما،نسبياولوأسهمها

منالمعلنةالشركةكانتاذاوخاصة،المعلنةللشركةالسوقيةالقيمةحجم

العملاقةالشركات

القطاماتأهم

الصناعيالقطاع

الصناعيجونزالداومرشرتحتيندرجالقطاعهذافيالأسهمأغلب

إعدادحتىالشركاتاغلبعلىيشملوالذي(DOWINDUS)صلمل!

منالقطاعهذاف!الشركاتأسهموأغلب،1002ينايرالكتابهذا

سعرأعلىبينالفرقانأيالمتوسطةإلىالمنخفضةالذبذبةذاتالأسهم

اليوميالمستوىوعلى35%حدودفيعامخلالالسهمحققهسعروأدنى

الظروفوفيالأسهمأغلبعلىاليوميوالهبوطالصعودقيمةبينالفرقفان
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ثي!1ث!199كل!م

يصلقدالحالاتبعضوفيالألفمنأجزاءعدةتتجاوزلاأحياناالعادية

عنماشركةقبلمنكإعلاناستثناءاتهناكطبعا،%اإلىالذبذبةفرق

صفقةبيععلىالشركةارتباطأو،مالربعالمبيعاتارتفاعأو،الأرياحارتفاع

وأ،كبرىلشركةأوأخرىلدولةأوالأمريكيةالحكومةفيجهةأيمعضخمة

لاأنويجب،الشركةمنتجاتعلىالطلباتزيادةأو،معينمنتجتطوير

شراءأوبيعأو،الأسهمسماسرةأوالمحللينأحدقبلمنماشركةتقييمنهمل

سعرارتفاعكذلك،يمتلكهاالتيالأسهممنكبيرةكميةالسوقصانعيأحد

جيدةأرياحاالنشاطبنفسشركةحققتولو،القطاعنفسفيمشابهةشركة

كايصحيحوالعكس،الشركةلصالحعإيجابيخبرأيأوجيدةمبيعاتأو

تقديمأوالشركةأرياحأوانخفاظمبيعاتهاكانخفاضالشركةضدخبرسلبي

إلىأسهمهامنجزءببيعلهاالسماحعلىللحصولنفسهاالشركةمنطلب

التي-منهاالعملاقةالشركاتخاصةالقطاعهذاأسهموأغلب،القائمةآخر

الطويلالمدىعلىاستثماريةشركاتدولار-مليارمائةعنالسوقيةقيمتهاتزيد

.(BLUECHIPS)تشيبسبلووتسمى

(TECHNOLOGY)التقنيالقطاع

أغلبويشمل(NASDAQ)النازداكمؤشرضمنيقعالقطاعهذا

الصناعية،والأقمار،والبرمجيات،والحواسيب،الاتصالاتشركات

ذاتالشركاتمنوأكلبها،الإنترنتشركاتويعض،التقنيوالتعليم

بيناليوميالسهملسعرالتغيرمعدليبلغإذالعاليةإلىالمتوسطةالذبذبة

قطاعفيالمذكورةالحالاتباستئنا%01إلى3%حدودفيسعروأدنىأعلى

أعلاهالصناعة
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ثي!1ثر199ثلعيم

(BIOTECH)الطبيالقطاع

الأدويةوأبحاث،تسويق،تصنيع،بيعشركاتجميعيشملوهذا

يأأو،الطبيةالمعداتصيانةأو،بيع،تصنيعكذلك،الطبيةوالعقاقير

متوسطةأيضاوهي،عامةبصفةالأدويةووالعلاجبالطبعلافةلهشيء

الذبذة.عاليةإلى

(INTERNET)الإنترنتقطاع

وقدغيرمعقولةالقطاعهذاذبذبة،والإفلاسالإثراءقطاعهوهذا

واحدوأنا-بكثيرلنأودتالتيوهيالمستئمر،يصدقهالاأرقامإلىتصل

الىالواحداليومفيتصلالقطاعهذاذبذبة،المدمرةالخسائرإلى-منهم

،القطاعهذافييجازفصغيرقدرأسماللديهالذيالمغامر،اكثرأو02%

كليكنلمإنيفقدفربمامجنر،ريحإلىيطمحكانبقدرماأنهليعلملكن

رأسماله.نصفتقديرأقلفعلى

(ENERGY)الطاقةقطاع

،البتروللمشتقاتمصنعةكانتسواءالبترولشركاتجميعيشمل

البترولتسويقحتىأو،واستخراجهالبترولعنالتنقيبأوبالتكريرتقوم

المتوسطة.الىالمنخفضةالذبنبةذاتالشركاتمنالقطاعهذاشركاتوأغلب

(UTILITIES)الخدماتقطاع

بالكهرلاءالشماليةأمريكافيوالولاياتوالقرىالمدنتموين

القطاعهذافيالمندرجةالشركاتبهتقومماأهممنوالهاتفوالغازوالماء

هناتهمنالاأخرىمجالاتوهناك
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1ثرفىثي!19\سي

(FINANCIAL)الماليالقطاع

وشركات،الماليةكالموسساتضمنهايدخلوماالبنوكيشمل

الائتمانبطاقاتشركاتإلىبالإضافة،التقسيطوشركات،الإقراض

المتوسطة.إلىالمنخفضةالذبذبةذاتمنشركاتيشملالقطاعوهذا

(AGRICULTURE)الزراعيالقطاع

الزراعية.الموادومعالجة،تسويق،إنتاج،بتطويرعلاقةمالهكل

المعادققطاع

ضممنتدخلالثمينةالمعادنوجميعوالفضة،الذهب،البلاتين

.القطاعهذا

(REALESTATE)العقارقطاع

ترفيهية.أو،تجارية،سكنيةكانتسواءبالمبانيالأولىاللرجةفييعنى

ومختمرةم!مةتعريفات

معلوماتكتختبرأنيستحسن،الكتابهذاقراءةفيثبدأأنقبل

موضوعفهموثسهلكثيراتفيدكقدإنها،المصطلحاتلهذهمعرفتكومدى

.الكتابهذاموضوعلفهمغيرحتميةوهيالكتابهذا

(REVENUES)يراداتل!ا

ناتجةأموالمنالعلاقةذاتالمؤسسةأوللشركةيردماجميعهي

فترةخلالاستثماراتهامنوكذلكالموسسةأوالشركةعملياتجراءمن

سنة.أساسعلىالفترةهذهتحسبعادة،معينة

16
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ثي!1ث!199ثلدهم

(SALES)المبيعات

ناتجةوتكونالمعنيةالموسسةأوالشركةإلىتردالتيالأموالهي

معا.منهماأوأوالخدماتالمنتجاتبغمنفقط

(FACE)وللان!3سميةلاالقيمةا

قييمةنسميهماأو،الشركةقبلمنللسهمالإصدارقيمةهي

تتغيرلاثابتةعادةالقيمةهذه،الاكتتاب

(BOOK)س!لألل!7الدفتريةالقيمة

ذلكعلىالحصولويمكن،الشركةسجلاتحسبالسهمقيمةهي

عدداجماليعلىالمساهمينحقوقصافيبقسمةوذلكالشركةميزانيةمن

تاريخه.حتىوالمدفوعةالمسجلةالشركةأسهم

س!عم!؟TPRICE)السوقيةالقيمة

شاشاتوعلىالانترنتوعلىالبورصةفياليوميةالتداولقيمةهي

وياللحظة.دائمامتغيرةوهيالأسهمتداول

(GROSSممهـملآGI)الريحيالهامش

الأرياحإجماليهو،الكليالردحأو،الإجماليالردحيسمىأيضا

بينالفرقمنناتجوهو،مصاريفأيحذفدونالشركةحققتهاالتي

كلاهماأوالمباعةالخدماتأوالبضاعةقيمةمنهامحذوفاالإيراداتإجمالي

معا.
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ثي!1ثر199ثل!م

(EARNINGS)المحققالريح

حذفقبلالردحوهو،الشركةحققتهالذيالصافيالردحهو

.والزكاةوالضرائبالاحتياطيات

(DIVIDEND)افىلن!الربح

المسجلينللمساهمينسهمكلعلىالشركةتمنحهالذيالردحهو

الأرياح.توزيعتقررعندمالديها

(CURRENTASSETS)الجاربةالأصول

نقديةسيولةالىتحويلهاويمكنالشركةتمتلكهاموجرداتكلهي

سنة.أقصاهامدةخلال

(CASH)النقدية

لدىحساباتأيأو،الشركةصندوقفيفعلاالموجودةالمبالغهي

الديونمنهامطروحاالتحصيلتحتمبالغ،عليهاالصرفيمكنالبنوك

تحصيلها.فيالمشكوك

(INFLATIO)التضخم

قليلة.بضائعتطاردكئيرةنقود،قليلةوبضائعكثيرةنقود

(STOCKPRICEINFLATIO)سعرالأسهمتضخم

وصلوالتقانةالإنترنتمجالفيخاصةالأمريكيةالأسهمبعضسعر

الأسهم.هذهلشراءالاستلافبسبببالخطرينذرحدإلى
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ثي!1ثر199ثل!م

(ENERGYINFLATIO)الطاقةنتيجةتضخم

كثيرمنأسعارارتفاععلىأثرلهكانالمبررغيرأسعارالطاقةارتفاع

علىدلالةسوىكبيرةبنسبةالطاقةسعرارتفاعوماوالخدماتالبضائع

عامةبصفةالتضخم

(CREDITINFLATIO)الاستلافبسببتضخم

علىالطلبزادمماالاستلاففيترغبالناسأنهووالسبب

خياليةأرقامإلىالاستلافسعرفارتفعالنقود

(DEFLATION)الانكماش

الناصأيديفيالنقودتكونعندماأي،التضخمعكستماماوهو

الاتحفاضإلىبالأسعاريدفعهذا،كثيرةالمتوفرةوالخدماتوالبضائعقليلة

(OPTIONS)لخياراتا

هما:رئيسييننوعبنإلىتنقسمالأصلفي)أوبشنز(

(CALLOPTION)أويشنكولصعودخيار

(PUTOPTIO)أوبشنبوتهبوطخيارو

منهاواحدكلثعريفيتمسوفكئيرةفروعمنهماكلمنويتفرع

وهي:الخيارمكوناتأوعناصرهومعرفةالبدايةفييهمناوما،حدةعلى

(.(PUT)هبوطخيارأو(CALL)صعودخيارهوهل،الخيارنوع+

.(SELL)بيععمليةأو)حمUBشراءعمليةهيهل،العمليةنوع+

علىويحتويوحدة001عادةوالعقد،(+ظ!هشاالعقودكمية+

سهم.ا
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ثي!1ثر199ثل!م

(SELLINGالبيعأوسعر*حمأ!NGPRICE)الشراءسعر+

(PRICE.

PRICE)السعرحد+ LIMIT)وأالبائعبهيرضىسعرأقصىوهو

.المشتري

بالكسب.الخيارعندهيبدأالذيالسعر(ST)مك!المضاريةسعر5

صلاحيةأيامعددوهي،(!لEXPIRYDATE)الخيارصلاحيةمدة+

شهر.كلمنجمعةثالثويوافق،الخيار

وأنفسهاالشركةاسمإماوهو،(STOCKNAME)السهماسم+

لشركة.ا+(ص!))"صككلرمز

CALLلاصعودخيار OPTIO)

يرتفعسوفالشركاتإحدىسهمسعرأنعلىالمضاريةهو

المضاريةسعرعليهيطلقالمعينالحدهذا،معيناحدابصعودهويتجاوز

(.ST)صك!

(PUTOPTIO)هبوطخيار

وبتخطىينخفضسوفالشركاتإحدىسهمسعرانعلىالمضاريةهو

)كك!،3(.المضاريةسعريسمىالمعينالحدهذا،معيناحدابهبوطه

(STRIKE)لمضارلةاسعر

إذامايحددالذيالسعرفهو،عليهالمضاريةتمتالذيالسعروهو

.vأممربحاالخياركان
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ثي!1ثر199ثلليم

(لوATTHEMONEY)السعرعند
سعرمنجدأقريبأالخيارعلى(S)ع!المضاريةسعركانإذا

السعرعندالخيارإننقولالفوريالسهمسعريساويأوالفوريالسهم

السهمسعرعندأي

OUTOF)السعرخا! THEMONEY)
فهوالسهمسعرعنبعيد(ST)صك!ح!المضاربةسعرأنمعناههذا

السهمسعرمنوأقل(CALL)الصعودخيارحالةفيالسهمسعرأكبرمن

.PT)الهبوطخيارحالةفي

(VOLATILITY)السهمذبذبة

بينالفرقبقسمةيحسبعادةوهو،السهمذبذبةهومعنىأقرب

السعرين.متوسطعلىعامخلالالسهمسجلهسعروأدنىأعلى

(INTHEMONEY)السعرداخل
السوقيالسهمسعرمنأقلS()صك!المضاربةسعرأنيعنيوهذا

(STOCKPRICE)الصعودخيارحالةفي(CALL)السهمسعرواكبرمن

وسعرالسهمسعربينالقيمةفيالفرقوهو(PT)الهبوطخيارحالةفي

الخيار.على(ST)ع!المضارية

(CONTRACT)عقد

،وحدة001يساويدائماالأمريكيةالأسهمعلىالخياراتفيالعقد

المعنيةالشركةأسهممنسهما00فيتتحكمفإنكواحداعقداشرائكفعند
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ثي!1ث!199ثطدهم

(EXPIRYالخيار)ل!+ول!مدةنهاية

منجمعةثالثيوافقالعادةوفيالخيارمدةفيهتنتهيالذياليومهو

.ميلاديشهرأي

Mالككلع!TPRICE)سعرالسوق

وأاللحظيالسعرأيضايسمى،الشاشةعلىمتذبذبسعروهو

.الفوريالسعر

(SPOTPRICE)لفورياالسعر

وكذلكالتداولأثناالشاشةعلىمايظهرعادةالذيالسعروهو

الشراء.أوالبيعحالةفيكانسواء،التنفيذأثناء

(PRICELIMIT)السعرحد

فيقبولهممكنسعروأدنىالشراءحالةفيدفعهممكنسعرأعلىهو

البيع.حالة

(OPTIONPRICE)الخيارقيمة

(INTRINSIC-الحقيقيةالقيمة،قيمتينمنتتركبالقيمةهذه

(TRUE-VALUEالوفتوفيمة،وجدتإنPREMIUM, TIME)

:أنأيالسهمحجزقيمةهيالتي)صكأسل!7

الوقتفيمة+الحقيقيةالقيمة-الخيارقيمة

INTRINSICOR)الحقيقيةالقيمة REALVALE)

فلو،نفسهالسهمقيمةضمنيدخلالذيالخيارقيمةمنالمبلغذلك

05قدره(S)صك!،بسعرمضاربة(CALL)صعودخياراشتريتأنك

22
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ثيه1ثر199ثلليم

دولارأ52الشراءلحظةفي(SPOTPRICE)الفوريةالسهمقيمةوكانت

بالقيمةيسمىدولارانالمبلغوهذا،السهمقيمةمندولارينتمتلكفإنك

الحفيقية.

(PREMIUM)الوقتقيمة

تقاربالذبنبةالقليلةالأسهمفيوهي،السهماستئجارأوحجزقيمة

(STOCKالسهمقيمةكونحالفيحجزشهركلعنالسهمقيمةمن3%

(PRICEصك!المضاريةسعرمن%021حدودفي(ST).

سعرالخيارسلوحياتعلىالمؤثرات

قلتالمدةقلتفكلما،الخيارصلاحيةفي(ص!LEFT)المتبقيةالمدة+

,LUEأولل!أالوقتقيمة OR7!صلMERP!!قيمةقلتويالتاليصح
(.OPTIONحل!حمم!)لخيارا

تنخفضأوترتفعلاأحيانأ،صك!عم!ا(TMOOD)السوقحالة+

بشكلينخفضأويرتفعالخيارسعرأنإلا،كثيراالمعنيالسهمقيمة

.السوقحالةبسببوذلك،للنظرولافتغريب

SUPPLY)حمملاأوالطلبالعرض. AND DE)،منأنشئالخيار

قلالشراءأوالبيععنالمستثمرونامتنعفإذا،مستثمرينأناسقبل

الطلب.أوالعرض

علىالمؤثراتأهممنالخاصيةوهذا(VOLATILITY)السهمذبذبة+

يساويقدجداالعاليةالذبذبةذيالسهمعلىفالخيار،السوقسعر

23
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1ثرروثي!19ثطدم

معالمخفضةالذبذبةذيالسهمعلىالخيارفيسعرهأضعافعشرة

والظروفالمعطياتجميعتساوي

شراءأوبيعإمكانيةيشيرإلىوهذا،(LIQUIDITY)التداولحجم

الخياراتشراءأوبيعفيهايتعذرالتيالشركاتبعضهناك،الخيار

يرغبونلاالأسهممالكيلأنأومرغودةغيرلأنهاإماأسهمهاعلى

وأيبيعمنتجدفلنسعربأيللشراءطلبتأوللبيععرضتفلو،ذلك

.يشتري

بماولكنالعاملهذاتستغربقد(INTERESTRATE)الفائدةسعر

هذهفيالخيارفحالالسهمبتأجيرشبيهبسهمالمغطىالصعودخيارأن

سعرمععكسيايتناسبالفائدةسعرارتفاعأنكما،العقارحالالحالة

وأسعارالأسهمعامةبصفةالسوقفإن%االفائدةسعرارتفعفلو،السهم

.%ا"الأفلعلىستنخفضخاصةبصفة

وتتوفر،الجيدةالربحيةذوفالسهم،(DIVIDEND)الموزعالربح

ويالتالي،كبيراشرائهعلىالطلبيكوندائما،المطلولةالمميزاتجميعفيه

للسهم.التابعةالخياراتعلىالطلب

التفميلىمنبدثعييالخيارات

WHY()9الخياراتلماذا،الملحالسؤال OPTIONS

الخياراتومساوئمميزاتالضاحيجبالسؤالهذاعنللإجابة

يأتي:ماأهمهاومنالكثيرة

24
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ثيه9IM&19ثدم

الخياراتمحاسنأومميزات:أولا

منفبدلا،الأحيانبعضفيفلكيةأوخياليةتكونقدأرياحتحقيق+

0002بخيارشراءتمستطيعدولار555102بسعرسهما000شراء

تضعأنيجبولكندولار050Yيفوققدريحعلىوتحصلدولار

كلأنهاصحيح،دولار0002هذهخسرتربماأنكحساباتكفي

أما،الأصليةالقيمةمن%01إلىتتلاشىقدولكنها،لديكالمخاطر

فإندولارات01إلى02منالسهمقيمةانخفضتفلوالسهمحالةفي

السهميعاودقدطويلاوربمابالانتظارو000001الدفتريةخسارتك

.أخرىمرةلسهمكدولارأ52علىحصلتورممادورته

نسبةماهيويعرفمقدماالكليةخسارتهيعرفالمضاربأوالمسمممر+

لمالسهمأنفلو،أعلاهالمثالفيواضحهوكما(RISK)المخاطرة

(EXPIREYDATE)الخيارصلاحيةمدةخلالدولارا02يتجاوز

فقط.دولارY.005-أقصىوبحديخسر-سوفالمضاربفإن

خياربشراءوذلك،عليهاتامينبعملاستثماراتكحمايةتستطيع+

فيأنكفلو،تمتلكهاالتيالأسهمعلى(PUTOPTIO)هبوط

دولار005002ألفبعشرلنالأسهماشتريتعندماأعلاهالمثل

PUTهبوخيارأيضااشتريت OPTION)Job)مضاريةبسعر

تحصلفإنكدولارات01إلىالسهمقيمةواتحفضت01)صك!+3(

السهمبتبيعأو،لخسارثكتعويضاالخيارمندولار0005على

خسارتك.وتقلص00015

25
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ثي!1ثر199ث!عيم

طويلا،بهاالاحتفاظترغبالتيأسهمكمندخلعلىتحصلأنتستطيع

IIISIC)بسهممغطىصعودخيارفتبيع (COVERED CALLالتيسهم

الطويلالمدىعلىتسمممروأنتشركةسهملديكأنافثرضنافلو،تمتلكها

((CO!سككه!بسهممغطىصعودخيارالسهمعلىتبيعأنيامكانك

السهمسعرعنحدأبعيدأ)مك!،3(المضاربةسعريكونبحيث)Lصل!ح

(OUTOF THEMONEY)نفسهالوقتوفيبسهمكتحتفظويهذا

السهم،تاجيرأسميهأنيمكنماوهذا،الخياربيعمندخلعلىتحصل

وتشترلهيعاودوسوفانتظرمجزئبسعرشراؤهوتمسهمكأقلعانحالةوفي

خيارمقابلالدولاراتبملايينأسهمحجزتستطيعأقلبسعرأخرىمرة

لغرضكبيرةكميةلحجزالخياراتمنالنوعهذاوششخدمالدولاراتبآلاف

والمحترفين.السوقصانعيقبلمنالمضارية

فإنكوالا،ترغبهالذيبالسعرالمفضلسهمكشراءعلىيساعدك

التعويضوهذا،السهمقيمةارتفعثإذاماديتعويضعلىتحصل

(SELLINGهبوطخيارتبيعبانوذلك،بسيطاستثمارمقابلالمادي

(PUTSتتمنىأنكافترضنافلو،شراءهترغبالذيالسهمعلى

شراءهتركبولكنك،دولارا05بسعرتداولهيتمالذي)ر(سهم

(SELLINGهبوطخياربيعتستطيعالحالةهذهفي،دولارا54بسعر

(PUT4)صك!مضاربةبسعر 0 ) STالخيارهذاسعرأنولنفترض

تحصلأنإما،احتمالينأحدفامامك،شهرينلمدةدولاران5202هو

استلمتهالذيالخيارمبلغناقصادولارا54بسعرالسهمهذاعلى

الذيالخياربقيمةتحتفظأنأو-البنكيةالخدمات-منهمطروحامقدما

السهم.قيمةصعودحالةفيمكافأةاشتريتهاوحدةكلعنقبضته
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ثي!1ثر199ثلدهم

لخياراتامساوئ:ثأنيا

بانتهاءأنهيعنيوهذا،محدودةصلاحيةمدة+

يتجاوزأندون(CALL)ك!ه،+!هالصعودخيارصلاحيةمدة

صفرا.الخيارقيمةتصبحTSا()ع!سعرالمضاربة

وتنخفض)صأص!صأ(صعودخيارشراءحالةففي،السعرتدهورسرعة+

انخفاضتسارعاكبربكثيرمنالخيارقيمةانخفاضفتسارع،السهمقيمة

السهم.قيمة

خياليمردودذاتالخياراتأنوكما،(HIGHRISK)عاليةمخاطرة+

%001هيالمخاطرةنسبةفإنا"كثروربما5%00إلىأحيانايصلقد

بانتهاءشيءكلتفقدالخيارحالةفيلأنك،الخيارمساوئمنوهذه

INالسعرداخل)سك!+3(المضاريةسعريصبحلمإذاالمدة THE)

(MONEY،عافيته،السهميستعيدأنأملفهناكالسهمحالةفيأما

مساعدةكادواتولكن،للاستئماركوسيلةالخياراستعمالضدوأنا

.الأدواتأنجحمنفهيمحكمةاستتماريةخطةرسمفي

(CALLلاه)+!هخيارصعود

سوفماشركةسهمسعرأنعلىالمضاريةمنهالهدفأويشن()كول

لهتسمحلاالماليةإمكانياتهثكونأنإماللخيارالمشتريأنإلا،يرتفع

منبدلاالخياربهذاخسارتهمبلغيحددأنقررقديكوانأو،السهمبشراء

وجودهوسهمأيشراءمنفالهدف،السهملشراءكبيرمبلغاستثمار

احتمالأنإلا،الرلحمنشيءتحقيقويالتاليالسهمسعرارتفاعفياحتمال

بالخياراتالتعاملفإنمستثمرالامضارباكنتفإذا،أيضاواردالخسارة
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ثي!1ثر199ثل!م

شخصفاي،محددةوالخسارةقليلةبمبالغتكونفيهوالمجازفةاممئرمربح

اللعبة،فنأتقنإذاطائلةأرباحاويحققالمجالهذافيالمضاربةيستطيع

.المثالهذاإليكذلكولإيضاح

يرثفعسوف)س(شركةسهمبانقويإحساسلديهمامستئمران

شركةأسهمفيالاستثماروقررادولارأ07إلىدولارأ55منشهرخلال

دولارأ54175هو(SPOTPRICE)الفوريسهمهاسعركانالتي()س

البنكية.الخدماتشاملا00551أي

000551بمبلغ)س(شركةمنسهمألف00001اشترى)1(المستثمر

CALL).)jصعوخيارعقودا0اشترىفقد()بالمستثمرأمادولار

(OPTIONنفسهاالشركةأسهمعلى)ويسعر،نفسهااللحظةوفي)س

00)سك!مضارية )STخياروبمدة(EXPIREYDATE)ودفعشهرين

55من)س(الشركةسهمسعرارتفعأسبوعينويعددولار55503مبلغ

منهماكلوضعفماهومركزهإقفالالمستثمرينمنكلفقرردولارأ65إلى

المجازفة؟نسبةوماهيمنهماكلاستثمارعلىالعائدهووما

اذا550055مقابل000651مبلغواستلممركزهأقفل)1(المسمممر

%18أي0551:000551(06500-000)هواستثمارهعلىفالعائد

54أربعينإلى)س(الشركةسهمتراجعفلو005055بمبلغغامرولكنه

المجازفةنسبةأما،دولار000051تكونسوف)1(خسارةفانمثلادولارأ

يتخطىأنالصعبمن()سالشركةسهممثلسهمالأن،فتعتبرصفرألديه

عافيتها)س(الشركةتسترجعالصبرسوففمع،دولارأ03سعرنزولا

.أخرىمرةدولارا06الويتجاوزسهمهاسعريعاودوقد

28
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6بينالفرقعلىحصل)ب(المسثتمرالآخرالطرفعلى o00ىإل

0)سك!المضاريةسعركانحيثدولارات01عشرةأي 0 )STفالعائد

قدرهربحاحقق()بالمستثمرأنأي3ت-3(0)15-0هواستثمارهعلى

فالعائددولار50031آلافثةثلااستثمارمقابلدولارء7...آلافسبعة

2أي)3:-013(هواستثمارهعلى fl%المجازفةوكذلكلديهوالمخاطرة

عاملأنإلا،استئمرهاالتي00003بمحددةخسارتهولكن%001هي

لأنالأسهمحالةفيا"كبربكثيرمنهاودائماعامةبصفةالخياراتفيالمجازفة

مثلمثله،صلاحيةبمدةالمحددعمرهاكبربسببمجازفةعلىيحتويالخيار

الصعودخياريتجاوزلمفإذا،صفراالوقتيصبحبعدها،الغذائيةالمواد

صفرأ.أيضاالحقيقيةقيمتهأصبحت(ST)ع!المضاريةسعر

(CALLالصعودخياراتمنومتشعبةمتفرعةكثيرةأنواعهناك

سبيلعلىمنهاأذكر(PUTOPTION)الهبوطوخياراتOPTIOالاأ

يلي:ماالحصرلاالمثال

يصعدسوفالسهمسعربان%001لديكالترجيحنسبةكانتاذا

فيكنتإذاأما،نفامذكرتكما(CALLOPTION)صعودخيارفاشتر

كانتفإذاوالهبوطالصعودبينالترجيحنسبةعلىفتعتمدذلكمنشك

خيارعقديبينالخلطفعليك07%هيمثلالديكالصعوداحتمالنسبة

(PUTهبوطخيارعقدكلمقابل(CALLOPTION)صعود

(OPTIONسترابيسمىماوهذا(STRAP)بينالجمععنعبارةوهو

خياربشراءأياممثر،الصعودإلىتميلبينهماالترجيحنسبةتكونخيارين

خيارعقودعددفيهاتكونبنسبةنفسهالسهمعلىهبوطوخيارصعود
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حسبماتغيرالنسبةأنيمكنكولكنالهبوطخيارعقودعددضعفالصعود

.كانلديكالترجيحنسبةتكونحسبماوالمتوفرةالمعلوماتعليكتمليه

تراهاأخرىنسبأيأوهبوطخياروعقديصعودخيارعقود3تشتري

مناسبة.

يميللاالترجيحأنأيمتساويةوالهبوطالصعوداحتمالنسبةكانتاذا

ما،اتجاهايتخذأنلابدالسهمأنتتوقعلانكتغامرأنوأحببتكفةأيإلى

(CONTRACT)عقدتشتريأنعليكفإن%55لديكالترجيحنسبةأنأي

خيار(CONTRACT)عقدكلمقابل(OPTIONCALL)خيارصعود

ستردلاسمالخيارهذاعلىويطلق(PUTOPTION)هبوط

(STRADDLE)الصعودخيارعقودعددفيهتتساوىالذيالخياروهو

(CALLOPTION)أ+!هال!هالهبوطخيارعقودعددمعT.!

حول()حفر(COVEREDCALL)بسهممغطىخيارصعود

السهمتاجيرعليهيطلقأنيمكنماذكرهسبقكمامنهوالهدف

السهمهذابيعترغبولا،ماشركةفيسهماتمتلكأنكفلو،تمتلكهالذي

هذاتاجيرالحالةهذهفييستحسن،لآخرأولسببالظروفكانتمهما

كول--كفردبسهممغطىصعودخيارعليهتبيعبانوذلكالسهم

(COVERCALL)نأالمهمتريدهالذيويالسعرترغبهاالتيوللمدة

OUTالسهمسعرعنجدابعيدأ(ST)ع!مضاربةسعرتبيع OF)

(THEMONEY،لاأنكفهوالوضعهذامثلفيالسلبيةالحالةأما

علىتحصللاقدوأحياناالخيارفترةخلالالسهمهذافيالتصرفتستطيع

من.خيارعليهاالمبيعالأسهمعلىالبنوكبعضقبلمنائتمانيةتسهيلات
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الرهنفكمنأسهمكتحريررغبتكحالةفيبالإمكانولكن،النوعهذا

منهوالجيدوالمستثمر،بعتهالذيالصعودخياربشراءثقومبأنوذلك

قيمةترتفععندما(COVEREDCALL)بسهممغطىصعودخياريبيع

ومن،ناحيةمنهذاخسارةبدونالسهمتحريرمنيتمكنحتىالسهم

منشيئافيحققبيعهمنأقلبسعرباعهالذيالخياريشتريأخرىناحية

بالاستعانة،الماليالمخططأوالمستشارعادةيحددهااستراتيجيةهذه،الرلح

المقاومةنقاطيحددأنالآخيرهذايستطيعحيث،بيانيةرسومبمحلل

(RESISTANTS)الدعمونقاط(SUPPORTS)مدةكذلك،للسهم

.(CYCLE)السهمذبذبةفترةأو

(ATTHEالقيمةقريب(CALLOPTION)صعودخيارشرا

(MONEY،صعودخياروبيع(CALLOPTION)القيمةبعيدOUT)

(OFTHE MONEYيسمىالخياروهذا(VERTICALCALL

تخفيصقمنهالهدف،(ديبت،سبردكول)فيرتكال،(SPREAD,+!س!ء

عنبعيدصعودخيارببيعباقترانهالسهمقيمةمنالقريبالخيارشراءكلفة

الذي()عشركةسهمبأنقويإحساسلديككانإذافمثلا،السهمقيمة

خيارشراءفبإمكانكدولارأ06إلىيرتفعسوفدولارا94الفوريةقيمته

سعرمنجدأقريبالسعروهذ(STسك!)05مضاريةبسعرصعود

في(ST)صك!المضاريةسعرأنأي(SPOTPRICE)الفوريالسهم

مكلف،وهو(ATTHEMONEY)السعرمنجدأقريبالحالةهذه

(CALLخيارصعودببيعتقرنهأنيمكنكالحالةهذهمثلعلىوللتغلب

(OPTION06مضاريةبسعر(!صكST)السعرعنبعيدأيOUT)

(OFTHE MONEYكثيراخياركقيمةتخفضسوفالطريقةوبهذه،
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هوصعود06وخياردولارات5مبلغهوصعود05خيارقيمةتكونفقد

بدلا-2()5دولارات3الفرقفقطتدفعالحالةهذهفيفانتدولاران2

السلبيةالناحية،البنكيةالخدماتطبعاذلكإلىمضافأدولارات5من

سبعة7قدرهأقصىبحدالحالةهذهفيربحيتكحددتأنكهوالنوعلهذا

فهوذلكعلىمازادوأمادولارأ06إلى05من-3(01)دولارات

زيادةأيفيالحقلكولش!صعود06خيارمنكاشترىالذيلصاحبك

دولارأ.06العن

السعربعيدصعودخياروشراءالسعرقريبخيارصعودبيع

(VERTICALCALL SPREAD,CREDIT)كولفيرتكال،كردت

خيارفتبيع،السهمقيمةنزولتوقعكحالةفييستخدمالخياروهذاسبرد

خياروتشتري(صك!05RS)مضاربةبسعر(CALLOPTION)صعود

ربحكعلىتحصلبهذا(STكك!)06بسعرمضارية(CALL)صعود

معاالمركرينإقفالتستطيعالسهمنزلفإذا،سابقهعكسوهومقدما

عكسلوالكبرىالمشكلة،مقدماقبضتهالذيالفرقمنربحيتكوتحقق

دولارات01تخسرهنافإنكفقط06الىالسهمسعروارتفعالسوق

هذا،الظروفهذهمثلفيالثغطيةعليكيتحثمحيثقبضتهمامقابل

بسهممغطىصعودخياربيعحالةفيمناسب

(SPREADالمدةبعيدصعودخياروشراءالمدةقريبخيارصعودبيع

,5L(CALL VERTICAL CALENDERسبردكولليندرفيرتكال،

فتستخدم،معينةفترةبعدالسهمارتفاعتتوقعكنتإذاالخيارهذاوششخدم

شهرفيأننالنفترضفمثلا،الخيارشراءكلفةلتخفيضالطريقةهذه
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نأإلىتشيرلديكوالتوقعاتدولارأ09هو()مالسهموسعرأغسطس

الحالةهذهفي،أشهرثلاثةبعددولارأ012يتجاوزسوف)م(السهم

مضاريةبسعريناير(CALLOPTION)صعودخيارالمستئمريشتري

1)صك! 0 0 ) Sصعودخيارويبيعالقادمةالسنة(CALLOPTION)

حسبأوالجاريةالسنةاكعودرمنسبتمبرأو)سك!+3(001مضاريةسعر

فيكثيرةموسميةأسهمهناك،السهمعنالمتوفرةالمعلوماتعليهتمليهما

المعادلة.هذهتحققالغالب

بالنسبةأيضا،أوبشن()بوت(PUTOPTION)هبوطخيار2(

وحسبلديكالمتوفرةالمعلوماتحسبقراركتتخذأنيمكنالهبوطلخيار

خياراشتر،هبوط%501لديكالترجيحنسبةكانتفإذا،الترجيحنسبة

عقدياشترهبوط07%لديكالترجيحنسبةكانتإذاأما،فقطهبوط

للوضعمناسبةتراهانسبةبايأوصعودخيارعقدكلمقابلهبوطخيار

خيارعقردعددمنأكئرالهبوطخيارعقودعددكانإذاحالأيعلى

العاديالهبوطلخياربالنسبةوأما،(STRIP)ستريبيسمىفهذاالصعود

كالتالي:هيأنواععدةفيوجد

حلىكتامينيستخدموهذا،(BUYPUT)هبوطخيارشراء

معينة،شركةأسهمفيالاستثمارترغبكنتفإذاأسلفتكمامستثمراتك

فهو،السوقتراجعلوفيمانفسكلتحميالخيارهذاشراءأولاعليك

خاصة،جداضروري،ضروريأنهوأعتقد،اس!ماركعلىالتأمينبمثابة

السهمقيمةارتفعتفإذا،أسهمهاتمتلكشركةلأيالأرياحإعلانقبل

عليههبوطخيارتشتريأنأو،مجرياربحاحققتقدكنتإذاتبيعهأنفإما
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الأرياحتعلنأنويشرطالأرياحفيهتعلنسوفالذينفسهالشهرخلال

الخيار.مدةنهايةقبل

السعربعيدهبوطخياروبيعالسعرقريبخيارهبوطشراء

(VERTICALPUT SPREAD,DEBIT)ديبت،،سبردبوتفيرتكال

PUT)*الهبوطخيارشراءقيمةتخفيضذلكمنالهدفأيضا OPTIO)

لحمايةفهواستعمالهأما(ATTHEMONEY)السهمسعرمنالقريب

هذايستخدمماوغالبا،تمتلكهاالتيالأسهمفي(HEDGE)استثماراتك

وفي،استثماراتهمعلىالكبارالمستثمرينقبلمن(INSURANCE)كتامين

وأعنيالخيار-هذا،-ل!ل!+7لأ!LY)الفراشةخياراتفييستخدمالغالب

جدأمعقدوهوواحدآنفيخياراتستةعلىالغالبفييشتمل-الفراشة

-النوعفهذ,(COMMISSIONS)البنكيةالخدماتناحيةمنومكلف

السماسرةلدىإلاكثيرايستخدمولا،بنكيةخدمات6علىيشتمل-الفراشة

(BROKERS)،السوقوصانعي(RSصك!هلاا.)صك!ل!مط+

السعربعيدهبوطخياروشراءالسعرقريبهبوطخياربيع

(VERTICALPUT SPREAD,CREDIT)سبرد،بوتفيرتكال
ألفمتأكداكنتإذاوششعمل،كبيرةمغامرةفيهالخيارهذا،كريديت

بينالفرقتخسرسوففإنكوإلايرتفعسوفالسهمسعرأن0001%

سهمسعرأنلنفترضمثلا،قبضتهالذيالفرقمقابل،المضاربةسعري

مفساريةبسعر)+ىح(هبوطخيارببيعوقمتولارأ)0Vهو()نشركة

مضاريةبسعر()هبوطخيارواشتريتشهرلمدة06+3()لك!

التالية:الحالاتإحدىأمامفأنت55

rf
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حسبئجنربربحالمركزينلإقفالتقوم،دولارا08إلىالسهمقيمةثرثفع

الحالة.

فرصةولديك65بمبلغالسهمبشراءملزمأنت55الىالسهمسعرانخفض

النهائية:محصلتك55بسعر05إلىانخفضلوبيعه

الخيارلنفرق5++01-

(PUTOPTIO)هبوطخيار

ولكنكبهاالاحتفاظبل،بيعهاترغبولاأسهملديككانإذاأيضا

الغالبفي،أمانكصمامالخياراشترهذا،ككلالسوقتدهورمنتخشى

استثماراتهمعلىالحريصينالمستثمرينقبلمنكتأمينالخيارهذايستخدم

مستثمرأأنفلو،الأمريكيةالسوقفيالمتداولةويالأخصالدوليةالأسهمفي

02بشراءيقومالسوقتقلبمنويخشى)ق(شركةفيسهما000يمتلك

يقارب(ST)صك!لل!مضاريةسعربحدالشركةعلىهبوطعقودا0أوعقدا

وعلىأحياناالخيارهذا،مناسبةيراهاالتيوللمدةالسهمقيمةمن08%

السهمقيمةمن2%أساسعلىيحسبالمنخفضةالذبذبةذاتالشركات

شهر.كلعن

(7INTHEلال!*هالسعرداخل

سعرأنيعنيهذا،المضاريةوسعرالسهمسعربينالقيمةفيالفرق

في(SPOTPRICE)الفوريةالسهمقيمةمنأقل(ST)لك!المضاربة

(SPOTPRICE)الفوريةالسهمقيمةمثلا،الشراءعندالصعودخيارحالة

مضاريةسعربحد(CALL)صعودخياربشراءوقمتولارأ523هو

ro
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حقيقيةقيمةدولارين2تمتكلكفانتإذأ،05قدرهS()صك!

(SIC VALUE OR TRUE VALUE)*!،السعرداخل)*

(MONEY!فيفجدالخياراتمنالنوعهذا-السهمسعر-أيس

VERTICALCALL)حالة SPREAD)،خياربيعحالةفيوأيضا

COVERED)مغطىصعود CALL)حالةفيالسوقأسعاركونحالةفي

يأمستمرانخفاضحالةفيعامةبصفةوالسوقمتشائماتكونأنأو،ترد

.(BEARISHصككلعملاT)دبيالسوقأن

(EXPIRYالخيار)ل!+ول!مدةيةنها

كلمنجمعةبثالثمحددةوهيالخيارمدةفيهتنتهيالذياليومهو

،صفرا(CALL)الصعودخياروقتقيمةتصبحبعدها،ميلاديشهر

(PRICEالسهمسعرداخل(ST)صك!المضاريةسعرأصبحإذاأما

(SPOTالصعودخيارحالةفيالسهمسعرأكبرمنالمضاريةسعرأنأي

(CALLOPTION)الهبوطخيارحالةفيالفوريالسهمسعرمنوأصغر

ص!لأUT(حقيقيةقيمةللخياريصبحالحالةهذهفي(PUTOPTION!لا

Uصل!7.)لك

(SPOTPRICE)لفوريالسعرا

فهو،العادةفيوالشراءالبيعبموجبهيتمالذيالسعرهو

بيععمليةأيتنفيذأثناءالعرضشاشاتعلىيظهرالذيالسعر

شراء.أو

36

o b e i k a n d l . c o m



ثيه1ثر199ثدم

د!عم!TPRICE)سعرالسوق

يضعالمستثمرلأن،البيعأوالشراءعندالمسمممريستخدمماأسوأمن

عنجلدهسلخعنيتوانىلنالذيالسمساررحمةتحتالحالةهذهفينفسه

بيعكحالةوفي،سعرباعلىعليكيبيعسوفشرائكحالةففي،العظم

هوهذاصدقني،ممكنسعروأسوأبابخسبلباقلمنكيشتريسوفعليه

مصراكنتاذاالحالهذامنالمخرجأما،ترىوسوفجربالحالواقع

(PRICE.السعرحديسمىماباستخدامللسعرحدافضعالشراءعلى

السقفوتحددالسوقبسعرالمرغوبالسهمشراءتطلبفمثلا،)+لم!سأ

.الافتتاحسعرعنأكثرأودولارينبزيادةمثلاللسعرالأعلى

(PRICELIMIT)السعرحد

الشراءعدميستحسن،صعودحالةفيوهوسهمشراءترغبعندما

T)السوقبسعر PRICE)أوبدولارالسهمقيمةاسبقبلصككلع!ول

الشركاتإحدىسهممثلا،الموقفظروفعليكتمليهحسبماأوبدولارين

يصعد،سوفسعرهبانبهموثوقمصدرمنمؤكدشبهعلملديكو

عندولارينبزيادةدولارا65السهمذلكعلىالمؤشركانالافتتاحوقبل

قبلشراءأمرضع،السهمهذاشراءعلىمصروأنت،السابقاليومإقفال

الافتتاحمؤشرسعرعندولارينيزيدبسعردقائقبخمسالسوقافتتاح

بعشرالافتتاحبعدلكينفذلموإذادولارأ58قدرهبسعرأيالسهمعلى

قدفإنك،تراجعفيالسهموسعروالسوقلكنفذإذالأنهالأمرالغدقائق

بقولكذلكتحددأنإلاالسوقبسعرالشراءطلبتجنب،كبيرةخسائرتتكبد

المحدد.السعروتعينقدرهأقصىوبحدالسوقبسعرالمطلوباشترالسهم
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ثي!1ث!199ثل!م

(OPTIONPRICE)الخيارقيمة

(INTRINSICالجوهريةالقيمة،قيمتينمنتتركبالقيمةهذه

(VALUE- TRUE- VALUEالوقتوقيمة،وجدتإن

(PREMIUM,OR TIMEVALUE)استئجارأوحجزقيمةهيالتي

الوقت،قيمة+الجوهريةالقيمة=الخيارقيمةأنأيالتعبير،جازإنالسهم

المضاريةسعرفيهايكونالتي(CALLOPTIO)الصعودخياراتوفي

OUTالسعرعنبعيداأوالسعرخارج(ST)مح! OF THE)

سألل!ح(الصعودخياراتفيأماصفرااالجوهريةالقيمةتكون

(OPTIONصك!المضاريةسعريكونالتي(ST)سعرالسهممنأقلفيها

السهمقيمةبينالفرقهيالجوهريةالقيمةفإن(SPOTPRICE)الفوري

.(،ST)سك!المضاريةسعرمنهامطروحا(SPOTPRICE)الفورية

INTRINSICVALUE)الجوهريةالقيمة OR TRUEVALE)

(STOCKالسهمقيمةضمنتدخلالتيالخيارقيمةمنالمبلغهي

(PRICEصعودخياراشتريتأنكفلو،نفسه)بسعرمضارية)يأصل!ح

في(PRICESPOT)الفوريةالسهمقيمةوكانت05قدره(ST)سك!

السهم،فيمةمندولارات4أريعةتمتلكفإنكدولارأ45هيالشراءلحظة

الحقيقيةالقيمةأوالجوهريةبالقيمةالمقصودةهيدولاراتالأريعةوهذه

(TRUEOR INTRINSICVALUE).

(VOLATILITY)لذبذبةا

علىينطبقلاطبعاوهذاالتطايرهيالكلمةلهذهالحرفيةالترجمة

الذبذبة،هومعنىأقربأنرأيتوقد،الكيميائيةالموادعلىبلالأسهم

rA
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ثي!1ثر199ثلليم

قيمةمن35%إلى%15بينيومياالتغيرفيهايصلالأسهمبعضهناك

مقياسأما،الذبذبةالعاليةالأسهمضمنتدخلالأسهمهذه،السهم

يكونالأسهمفبعضسنةخلالللسهمسعروأدنىأعلىبينفهوالذبذبة

السهمسجله(YEARHIG)سعروأعلى(YEARLO)سعرأدنى

سببهوالشركاتمنالنوعوهذادولارأ12وهدولارأ12سنةخلال

ضمنتدخلالتيالشركاتوأغلبالمستثمرينمنالكثيروإفلاسإثراء

التقانةشركاتويعض(INTERNET)الإنترنتشركاتهيالقطاعهذا

(TECHNOLOGY)ويالأخصولل!)"ول!3مؤشرتحتتندرجالتي

.(CO،حمأييلاICATIONS)الاتصالاتشركاتبعمق

نفسمتوسط:عامخلالسعروأدنىأعلىبينالفرق=السهمذبذبة

كانفإذا،السعرين

=12عامخلالسعرأدنى

21=هعامخلالسعرأعلى

21)-الذبذبة ((5 : )1Y- 01Y12فلكيرقموهذا%2018(=(:هـ

المؤشرات

هي:المؤشراتأهم

DOW)صلمل!جونزالصناعيالدومؤشر INDUST)

(NASDAQ)النازداكمؤشر

001بورمندندردستامؤشر

005بورآندستاندرديؤشر
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ثيه1ثر19\ثل!م

الأمربكيةالشركاتأشهربعض

عدد،السوقيةالقيمةحسبمرتبةأمريكيةشركاتعشراكبرهذه

ترتيبهاتموقد،الدولاراتبملياراتالسوقيةوالقيمة،الأسهمبملايينالأسهم

رويترليومنشرةحسبفكانتالفوريةقيمتهاأما،السوقيةقيمتهاحسب

الإمةصعمةكنتنؤق!املالرف!مهمليزيخ!:الأسهمعدد".لمف!غفث!المالإ،.ا!لوإف!!.و

دولارأ0105353المكنركال.
جر

!ولارأ40503796سوفتمايكرو

!ولارأ50360309مولبالإبكسون

23735"ه4مارتوول
دولارا8

دولارأ13؟.7061إنتل

دولارأ3277177/مريك

رألارو401041001جونسونأندجونسون

-ISرأدولا50202184كرلا

دولارأ20201105مررشىفليب

دولارأ1016987لبلي

=500،00011م-مليون

-......."..."اب-بليون

فادثةثبيرةأخطاو

نعرفمانجربحتىنرتاحلاأننا،أحدهموأناالعربكلمشكلة

أحدرأينتقبلولاالأخرىتلوالواحدةالصفعاتونتلقىنعرفومالا

المفرطةلقناعاتناأو،ببعضثقتنالعدمهذاهلأدريلست،كانمهما

وبكلنفسيعنأتكلمطبعا،الحدودتجاوزتالتيأنفسنافيوثقتنا

لمأنه-حظيولسوء-المشكلةولبهنناصحأيإلىأستمعفلم،شجاعة
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ثي!1ث!ور193لليم

كانتعامليمعهبدأتالذيوالبنكبهمأستعينمستشارينأيهناكيكن

،شيءأييفقهلاالدوليةالأسهمعنالمسؤولينمنأياأنبحيثالسوءمن

بخبرته،الاستعانةالكثيرةمحاولاتيمنبالرغميخبرنيولميفقهكانواذا

أكبرمصيبةفتلكمنهالعونيدوطلب

منثلقيتأنني-نفسهيعيدوالتاريخ-المقدمةهذهمنالمقصود

منذالدوليةالأسهمسوقفيمكثفبشكلالدخولقررتعندماالنصائح

مبالغة،بدونمتداولينصالةعلىلتوزيعهيكفيماسنواتسبعمنأكثر

ولاأعملماذاتعلمنيأوتوجهنيلمالنصائحتلكأنالمؤسفولكن

مبررأيتقديمدون،أوامرشكلعلىنصائحكانتوإنما،أعملكيف

:المثالسبيلعلىالأوامرهذهمن،معقول

أحسنهممنهناك،الأسبابإبداءودون،الأمريكيةالأسهمسوقتجنب

مثلكانتلقد،السوقهذافيتربحلنإنك،السوقهذافييفلحواولممنك

ممنالزبائنبينمنذكروهاأسماءهناكأنفكون،ليتحل!شبهالأوامرهذه

ظروفه.لهإنسانفكل،بالطبعليمقنعايكنلمهذاقبليالسوقفيخسروا

أشترلها،ويكم،أشتريأسهمأيلييقولمنأتىقديكونأنتمنيت

فيالاستثمارعلىالمعقولالمردودوماهو،أستثمروكيف،أشتريهاومتى

هبوطخيارأشتريأنعليانأحدهمليقاللوتمنيت،الأمريكيةالأسهم

عليشددمنأو،الأسهمبعضأتجنبأننصحنيمنأو،سهمكلعلى

أكسب،أنأردتإذابأننيأخبرنيمنأو،العملاقةالأسهمعلىبالتركيز

ممكنفهوذلكعنزادوماالمعقولالسنويالرلحأوالمردودهو%25فإن

.الكتابهذافيبصددهأناماوهذا،المجازفةعنصرمعهيزدادولكن
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ثي!1ث!199ثل!م

وأاتبعتهاأنكلومتاكدأناالتيالأدواتببعضأزودكسوفإنني

الأمريكيةالأسهمفيتستثمرسوففإنكالحسبانفيوضعتهاالأقلعلى

لبعضتتعرضسوفلأنك،البدايةفي2%0حدودفيسنوياعائداوتحقق

منطويلةفترةبعدإلااممبرعائدعلىالحصولمنتتمكنالخسائرولن

تستوعبأنالمهم،محكمةاستثماريةخطةلكيرسمبمنالأستعانةأوالمران

بصورةمس!مراتصبحويهذا،تستطيعماكلوتطبقالكتابهذافيجاءما

الخسائر،منوترتاحالنفسيةالضغوطوتتجنبماحدإلىومجديةصحيحة

الصدفة،بمحضإلاالبدايةمنذيمكنماأقصىتحققلنأنكهناأعنيهما

تحقيقمنمحترفاكنتإذاتتمكنفقد35%قدرهعائداتحققأنمنفبدلا

.الفرصبعضباسممناء،حدأقصىعلى02%

ألفايتجاوزلاأمريكافيصغيرامبلغااستئصرتقدكنتأننيبحكم

فيمنذاكالسوقكانحيث،بهابأسلامكاسبوحققتدولار0002

عنأستثمرأنفررتعندمانفسهاالنتيجةتوقعت،مستمرصعودحالة

يتوفريكنلمسنواتسبعمنذللأسفولكن،المحليةالبنوكأحدطريق

منكانوهذاحالياالمتوفرةالخدماتمن%01حتىولاالمحليةالبنوكلدى

معيكانواالذينالمستثمرينالكثيرمنونكبةمشكلتيأسباب

جميعمنغيرتلأننيوانما،ذاتهابحدالأسهمتكنلمنكبتيسبب

ذإ،المحليةالبنركوظروفإمكانياتمعتتماشىحتىأعرفهاالتيالخطط

حتىولاالكتابهذاإعدادتاريخوحتىالمحليةالبنوكلدىثتوفرتكنلم

فيالأسهمسماسرةبعضلدىالمتوفرةوالإمكانياتالخدماتمن07%

أحرلأن-الأخرىالأخطاءمنكانوهذا-الطبيعيغيرومن،أمريكا
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ثيق1ثر199ثلعيم

كنثالتيالاستثماريةوالنماذجخططيفجميعلهذا،أمريكاإلىأموالي

فاستثماراتي،مغايرةوخطططرقاتخاذإلىاضطرنيمماغيرمتوفرةأتبعها

التسهيلاتواستخدمت،مركزاا5ادتجاوزتومراكزي،كبيرةكانت

سوءإلىبالإضافةهذااليوميةالصفقاتعلىوعملتمكثفبشكل

خاصة.الأمريكيةالأسهممجالفيالبنوكخدمات

فاطلقتكبيرةخسائرتكبدتأننيعنهانتجمجتمعةالعواملهذهكل

الصفعةفأتتنيخسرتهممابعضاأسترجعأنعسايالتحليقحريةمجال

المغامراتفيبدأتالأصلمن%04إلىرأسماليتقلصوعندما،الثانية

نأقررتذلكبعد،المتبقينصففخسرتالثالثةالصفعةفاتتنيالمجنونة

بدأتأنبعدوذلك،الماضيفيأفكرلاوأنبعاطفتيلابعقليأستئمر

الأسهم،وشراءبيعيحانبالمساندةالخدماتبعمقتوفرالمحليةالبنوكبعض

بهذهمرمنكلحالحاليويدأتالماضيأنسىأنقررتعليهويناء

وصلتفيماكبيرأدورالهلأنمعهأتعاملكنتالذيالبنكفغيرت،المرحلة

محكمةاستثماريةخطةبوضعفقمت،المستثمرينالكئيرمنوحالحاليإليه

رأيتفقدالكتابهذاتاليفسببأما،اللهمنوالتوفيقأنفذهاوهمانذا

أمامأضعلكيوطنيتيو،ل!انسانيتي،الواجبيحتمهعليلزاماأنه

المستثمرينمنكثيريومياويرتكبهاارتكبتهاالتيالأخطاءكلالآخرين

ويتبعواعبرةمنهاياخذواأنعساهمالدوليةالأسهمسوقفيوالمضاريين

الصحيح.الطريق

الأمريكيةويالأخصدوليةأسهمتداولصالةأيإلىذهبتلو

فيأوالأسهمعرضشاشاتأمامالجالسينكليكنلم)نأغلبوسألت
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ثي!1ثر199ثلدهم

افتراضعلىوتجلستذهبأنيكفيبل،وضعهعنالأسهمبورصة

الغالبيةقصةيحكيالكتابهذاأنستجدإنك،جديدمستثمرأوزيونأنك

ليأصدقاءوبعضهمتجرلتيكبيرمنيحزءيمرونفهم،منهمالعظمى

نصيحةلهفقدمصديقاثفقدأنأردتإذاولكنيجببمانصحهموحاولت

.استشارةأو

إلىالبورصةوسوقالأسهمصالاتنبضيمثلفعلاالكتابهذا

ضحايافإنهمالنجاحاتبعضحققتقليلةفئةوجدتفإذاكبير،حد

هناكطبعاباهظأالثمندفعواأنبعدإلابالكسبيبدؤواولمالسوقهذا

فهوالأخطاءتلكلتتجنبتدفعهقدالذيالثمنوأما،نادرةاستثناءات

سوفالتيالأخطاءتجنبإلىبكيؤديسوفالذيالكتابهذاقيمة

أهمها:ومنلاحقاأوردها

S(لل!*آLCAP)الصغيرةالشرحات

لأسهمهوالآنالدورأن-منهمواحداوكنت-يعتقدالناسبعض

الارتفاعمننصيبهاأخذتالكبيرةالأسهمأسعارلأنالصغيرةالشركأت

منالصغيرةفالشركات،الهراءمنتهىهذاطبعا،خطاأعتقدكنتكما

الشركاتأسهموكذلك،صدمةأيوعند،فاثقةبسرعةتنهارأنالممكن

مدعومةأوعملاقةشركةطرحتهاالنيالأمالشركةتكنمالم،الجديدة

استثمارالصغيرةالشركاتأسهمبأنالقولفليسإذأ،قويبسمسارمؤقتا

صغيرةمجموعةحققتولوحتىوتفصيلاجملةمردودالقولهذا،أمثل

نأإياك،صحيحأاستئماريأمبدأليسهذاأنإلا،النجاحمنشيئامنها

.المبرراتكانتمهماالنوعهذاخبرمنأيأو،الكذبةهذهتصدق

ff
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(FINANCIALCOUNSELOR)ليلمالمستشاراا

FINANCIALص!R)ماليمخططأوبمستشارالاستعانة PL)

وأساسي،ملحمطلبالدوليةالأسهمفيالاستثمارمجالفيمتخصص

قادرونبأنهمأنفسهمويوهمونيغالطونالمستثمرينبعضأسفكلومع

نفسهعلىيعتمدأنيستطيعبانهخطايعتقدويعضهمالسوقفهمعلى

لديكيصبحأنبعدولكنممتازالنفسعلىالاعتمادومبدأ،أمورهويتدبر

الحجمويهذاالطريقبهذهماليةمغامرةفينفسكتقحمأنأما،الإلمامبعض

وراحتكأعصابكحسابعلىوتتعلمالضخامةبنفسوريماأنافعلتكما

.كبيروفادحخطافهذايقالكماكيسكحسابعلىتتعلموالنفسية

ولوبهواستعنالسوقفيممتازةخبرةذيماليمستشارعنلكابحث

تسيرأنتستطيعبانكوتحسجيدةخبرةثكتسبأنوبعد،وجيزةلفترة

ربماالورقعلىمتكررةمحاولاتمجموعةبعدطبعا،لوحدكالأمور

وتدخلنفسكعلىتعتمدأنمنباسلاذلكبعد،كافشهرإلىأسبوعان

الماليونالمخططونأوالمستشارونهؤلاءللعلم،تدريجيبشكلالسوقإلى

يكتفيبعضهم،ذهنكإلىيتبادرأولكيبدوكماكبيرةأجورايتطلبونلا

رسوميقتطعونوقد،بسيطةاستثماريةمحفظةلإعدادالريالاتبمئات

استثماراتك،علىلكيحققونهاالتيالأرياحمنمحفظتكلإدارةأتعابهم

خطةورسممحفظتكلإعدادبالنسبةأما،الرلحمنمعينةنسبةيشترطكان

وعدداستثماركحجمحسبريالألفيقاربمامنتبدأفهياستثمارية

0500055حدودفيواستثماربمركزيناستثماريةمحفظةمثلا،لديكالمراكز

قورنماإذاجدابسيطنظريفيالمبلغوهذاريال0052منتبدأريال

وأالمخططلكيقدمهاسوفالتيوالنصائحتتجنبهاسوفالتيبالخسائر

45

o b e i k a n d l . c o m



1ثرفىثيه19ثللهم

وأمستشارإلىتحتاجلابأنكيقنعكمنيأتيأنإياك،الماليالمستشار

محصلتهعنالكلامهذاقالأوالنصحلكقدمالذيفاسأل،مالينحطط

الجوابتعرفوسوفالاستثمارية

(FACILITIES)التسهيلات

السحبأيالبنكيةالتسهيلاتاستخدامإغراءالمستطاعقدرتجنب

أسهم،أيشراءلأغرضخاصة(OVERD+حمم!)المكشوفعلى

من%05أقصىوبحدالظروفأضيقفيإلاالأمريكيةالأسهمويالأخص

استعمالكانإذا،هناالاستثناء،القاثلةاكبرالمخاطرمنالخطافهذاالمتاح

بموجبمحفظةلتنفيذالماليالمخططأوالمستشارقبلمنبترتيبالتسهيلات

مدروسة.باستراتيجيةمحددةاستثماريةخطة

الأسهمفيالاستثمارحسابعلىالتسهيلاتتستخدمأنإياك

التسهيلاتمن3%0عنتزيدأووتتجاوزوعشوائيةارتجاليةبصورةالدولية

نأوجوبمعالشخصيةمجهوداتكعلىبالاعتمادذلككانإذاالمتاحة

بشكلالتسهيلاتاستعمالأما،كانتمهمااستثماريةخطةهناكيكون

خاصة-الشخصيمجهودكعلىوبالاعتمادمتاححدوباقصىمستمر

وسوفكارثةإلىبكيؤديسوفحتمافهذ-المجالهذافيمبتدئاكنتإذا

هذاسجل،تاريخهمنسنواتثلاثأوسنتينبعدالكلامهذاتتذكر

كابرتإذاحقيقةيصبحسوفهذاأنلكوأؤكدمكانأيفيالكلام

مجالفيالمكشوتعلىالسحبباستخدامنفسهالمجالفيواستمررث

الأمريكية.الأسهم
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ثي!1ثر9*9ثلعهم

T(DAYحم!ING)اليوميةالمضارية

المستثمرعلىيتحتمبحيثخطتهموضعواالذينأولئكهناوأعني

فترةخلال،نفسهاليومفيفتحهاتموالتيأغلبهاأوالمراكزكليقفلأن

تسهيلاته،علىبهالمسموحالحدلتجاوزهربماوذلكنفسهاليومتداول

عليهيطلققدماعمليةالمكشوفعلىالسحبمنأسوأوهذا،كذلك

بعشرةالشراءحقللزبونالبنكيمنحبانوذلك،الهامشيةاليوميةالمضارية

للبنكالالتزاممععليهالمضاربالمبلغضعفبعشرينوأحياناأضعاف

نفسه.اليومفيعليهاالمضاربالمراكزأوالمركزبإقفال

البنكمعمسبقاتفاقلديهمسمممراأنافترضالمثالسبيلعلى

البنكيمنحالاتفاقبهذ،الهامشيالمبلغأضعافبعشرةيضاربأنعلى

نأفلو،كغطاءلديهالموعالمبلغأضعافعشرةشراءحقالمستثمرهذا

يعطيالمبلغهذافإندولارملافعشرةمبلغالعمليةلغرضعأومضاريا

تكونملاتالعشرةوهذه،دولار5001051ألفمائةبمبلغالشراءحقله

التالي:النحوعلىالعمليةوتتمالمضاربلخسارةالأقصىالحدهي

دولار000001،لافعشرةقدرهمبلغاحأومستئمراأنلنفترض

فيالحقلهالمضاربهذا،أضعاف1.علىالهامشيةالمضاربةويرغب

بشروطولكندولار0000001ألفمائةقدرهأقصىوبحدأسهمشراء

حالةوفيالسوقإقفالوقبلنفسهاليومفيالأسهمهذهيبيعأنأهمهامن

ويدونالبنكيقرمدولار000019ألفوتسعينواحدإلىالسعرهبوط

دولار000101آلافالعشرةمبلغأنحيثبالبيعالمضاربالىالرجوع

هيدولار00010jألفتسعونوالباقياستنفدتقدالمستثمرتخصالتي

البنك.خدماتلثغطيةفهوالباقيدولارالألفأما،البنكيخصما
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ثي!1ثر199ثل!م

أمرتضعأنعليكالاستثمارمنالسيءالنوعهذابمثلابتليتإذا

STOP)خسارةوقف LOSS)ألفوتسعينسبعةأووتسعينخمسةعند

بالبيعأمرأيضعونالمضاربينفإنالغالبوفي،خسارتكثقلصحتىدولار

كاملمن%5بخسارةأيدولار000059ألفوتسعينخمسةحدعند

دولار.000001ملافعشرةالبالغالاستثمارمبلغمن%05أو،الصفقة

(SETAPLAN)خطةوضع

خطة،وجودأووضععدمليسأعانيهاالتيالمشاكلمنكانت

التيالإمكانياتالأهمولكن،متوفرةتزالولاكانتالاستثماريةالخطط

محليبنكأيوكذلك،معهأتعاملكنتالذيالبنكلدىمتوفرةكانت

لدفيالمتوفرةالخططمنأيتطبيقالممكنمنيكنلمحيث،آنذآكأخر

استثمارية،خطةكثيرمنتطبيقفبالإمكانالآنأماالبنوكامكناتلمحدودية

أبسطومن،حتميواجبالهدفواضحةاستثماريةخطةوضعفإنعليه

هبوطخيارنفسهااللحظةوفيمعهوتشتريالسهمثشتريانالخططهذه

يحددهوهذا،استثماركتحميحتىنفسهالسهمعلى(PUTOPTION*أ

عواملعلىيعتمد(PUTOPTIO)الهبوطخيارلأنالماليالمسشار

ومقدارالشركةإليهتنتميالذيوالقطاعالشركةونشاطنوعأهمهامنعدة

ويتسمممتازةحالةفيهوهلالسوقوحالة(VOLATILITY)الذبذبة

BULLISHلككلك!T)الأسهمأسعاربصعود )Mمتردالسوقأنأو

أو(BEARISHمك!ك!*اT)الأسهمأسعارفيانخفاظحالةفيودائما

مكانه،يبرحلاالسوقأنتحسعندماالحالتينهلألينبينالوسطالحالةعلى

وضعفإنعليهبناءT(STAGNANT)صك!عملااهيكمايوميافالأسعار

ما.حدإلىصعبةتكونقدداثماعليهاتتمشىخطة

fA
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ثي!1ثر199ثللهم

وحسبماوارتجاليةعشوائيةبطريقةوالبيعالشراءتتجنبأنعليكالمهم

فيمعكالجلوسأحدرأيأوخبر،أيعلىأو،اللحظةتمليهأومااتفق

الأسهمعلىالمضاربةهومستثمريعملهماوأسوأ،الشاشةوأمامالبورصة

أهدافهامنوالتيمرةلأولللتداولتطرحالتيالتداولحديثةأو،الجديدة

التوسعأو،المترديةالماليةالشركةأوضاعلتغطيةسيولةعلىالحصولالرئيسية

إلىمغلقةشركةبتحويلشبيهةوهي،مجديةتكونلاقدالتينشاطاتهافي

صلمأأ*(PUPLICاسمعليهايطلقالشركاتوهذهللتدأولتطرحشركة

(OFFERINGأوبيآي)!أغلبفإنتقارنأنتودكنتإذاأما)5

هذهإليك،تخصيصهابعدأسهمهاأسعارانخفضتمحلياالمغلقةالشركات

:للعبرةاستثماريةخطةوضعبدونيعملونلمستثمرينالمشاهد

الىالتاليينالسؤالينوجهتقدكنتبالتقريبسنواتأريعمنذ

ماوكان،الأمريكيةالأسهمسوقفيومضاريأمستثمرأعشرينمنأكثر

وقد،معييجلسونكانواالذينالمستثمرينالزملاءمنثلاثةنظريلفت

لديهوهل،استثمارهمنمنهمواحدكلهدفعلىيركزانالسؤالانكان

لسلبيةفذهلتفيهايستثمرالتيالشركاتعنيعرفماذاكذلكتامإلمام

كالتالي:كانتالتي،الردودوتباين

أمامحددغيرهدفومنمضاربإنه:ليقالالمستثمرينأحد

بدأالذيالمبلغكانوقد،يوميامتغيرةفهيعليهايضاربالتيالشركات

وعندمادولار0051004ألفأريعمائةهوم6991سنةفيالمستثمرهذابه

استثمارهنتائجعنوسالته0002سبتمبرفيالكتابهذاإعدادقبلرأيته

دولارفقط.000004ألفأريعينأصبحيستئمرهكانالذيالمبلغأنأنجادني
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1ثر!ثي!19ث!لهم

ولكن،سنةخلالرأسمالهيضاعفأنوهوهدفلديهالثانيالمس!ممر

رأسمالهمضاعفةأنكماالهدفذلكلتحقيقمعينةخطةأيلديهيتوفرلا

يتداولالتيالشركاتقائمةوكانتبالسوقالبسيطةمعرفتهعلىجدأصعبة

كانأنهإلا(BLUECHIPS)العملاقةالشركاتمنأياتحتويلاأسهمها

ألفمائةكانام699عامفيمبلغهإنحيثسابقهمنحظأأحسن

0002سنةسبتمبرمنفياستثمارهمبلغأنحيثوزاد،دولار0001001

سنويأعائدأحققأنهأي،دولا0000012ألفوعشرونمائةإلىوصل

مالي.بمخططاستعانأكبرلومردودتحقيقبإمكانهوكان%704يقارب

ولاالإنجليزيةاللغةلايعرفجديدشخصفهوالثلاثةأسوأوأما

يتخبطبلأسهمهاعلىيضاربكانالتيالشركاتأسماءحتىيعرف

نفسويتبعالشاشةأماممعهمجلسمنكلمع،سهمأيعلىويضارب

محترفينأناسايباريبأنهنصحتهوعندمامستثمرأومضاربأيخطوات

مالي،نحططأوبمستشاريستعينأنعليهوأنمدروسةخططأويتبعون

يستشيرأنعلىأموالهجميعيخسرأنمستعدإنه:الواحدبالحرفبيقال

تحولالمستثمرهذابالفعل،ماليأمستشارأأومخططأ،كانمهماأحدا

ألفومئتيمليونإلىدولار000000002مليونيمنرأسماله

أتىالتياللحظةتلكيلعنوبدأفقطأشهرثلاثةخلالفيا000000،2

بمليونودعمالمبلغكاملفقدإنه:قالالآنسألتهوعندماالشاشةإلىفيها

خسرأنهأيدولار0000002ألفمائتافقطلديهوالآنثالث

الثالثالمضاربهذابدألوولكن،تعلمأنهويبدودولار000000802

يتجاوزلنبمبلغوتدرب،وغطرستهكبرياءهوتناسىالخبرةأهلأحدمع

له؟أوفرهذاأليس،ريال0004
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ثي!1ث!199ثلليم

المضاربالإنسانذلكفهو،كثروهمحياتيفيشاهدتماأسوأأما

المستثمرمقوماتلديهتتوفرولاالأخطاءكليرتكبالذيالمستئمرأو

لايفقهونيعتبرهمفهوواستشارهمقرروإن،الخبرةيستشيرأهلولاالمؤهل

ذلكبعدياتيثمتهياكيفمايجازف،عمليتينأوعمليةفيوفقلأنهشيئا

يذهبلماذايعرفلافهو،المخاطرةمنتهى،السوقعلىاللومويضعيسب

أنهسوىالسوقإلىذهابهمنيريدماذايعرفولا،الأسهمسوقإلى

أيةلديهوليسيكسبأنيرغبكميحددلمولكنه،الكسبيرغب

تحقيقهيرغبالذيالمكسبهذالتحقيقمعينةاستثماريةاستراتيجية

(PRICETARGET)للشراءأوللبيعسعراحدد

فهل،إليهالوصوليرغبمعينهدفلهيكونأنلابدمستثمركل

الأسهمفياستثماريمنالرئيسيالهدفهوما،السؤالهذانفسكسألت

سنة؟مدةفيأحققهأنأرغبالذيالربحوماهو؟الدولية

للبيعمحددسعرلديهمأكبرليسنسبةأوالعربالمستثمرينمن09%

تاتيحتىبيعفرصةيترقب،والطلبوالعرضللظروفالأمريتركوإنما

يهبطثم2%0التداولأثنالحظةفيالسهمسعريرتفعفقدكبير،خطاوهذ

السرعة،بهذهقرارأتتخذأنتستطيعولاالأصليةالقيمةمن08%إلى

ممكنوهذاالأصليةقيمتهمن%55بسعرالتالياليومفيفتحلووالأدهى

وأالمضاربحالحالكمعقولبربحمعينأسعرأتحددأنيستحسن،جدا

ويعطيمعينةريحنسبةأوالسهملبيعمبدئيأسعرايحددالمحترفالمستثمر

أو(GOODTILLCANCELLED)إلغائهحتىصالحعبيعطلبالبنك

لوأما،يومياالسهممتابعةمشقةمننفسهيريحبهذا،(GTC)باختصار
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ثي!1ثر199ثل!م

السهملديكبقيلومنأحسنفهذابيعكبعدأكثرارتفعالسهمسعرأن

ريكفاحمدنصيبكأخذتلقد،السعروانهار

نأعليك،(GTC)الإلغاءحتىصالحعبيعأمرإعطاءحالةفيللعلم

(-GTQ)المعروضالسهمببيعلوتملأنهالعرضبهذاقمتأنكثنسىلا

فيعليكيتحتم،السهمسعرأقلعبيعكويعد-تحدثماكثيراحالةوهذه

هبزيادةريمابيعهتمالذيالسهمعلىالعجزلتغطيةالسهمشراءالحالةهذه

معروضوهوبيعهبعدسعرهاتحفضالسهمأنلوأما،أحيانادولارأ05أو

(GTC)نأعليك،الصدفةبطريقربحاحققتإنكإذلكفرصةفهذه

بيعك.سعرمنأقلبسعرولكنعندكالعجزلتعويضالسهمثشتري

(TARGETCOMPANIES)معينةشرحاتحدد

لكيهوشركاتعشرأقصىوبحد،معينةشركاتتحديدمنالهدف

منشركةكلعنوواردةشاردة،وكبيرةصغيرةبكلتامإلماملديكيكون

عشرةفقطلديكالشركاتملفاتعددتصبحوكذلكالشركاتهذه

ثضاربشركةلكيوموكلأخرىإلىشركةمنالتخبطوأما،ملفات

الخاصة.سيارتهأوأجرةسيارةيستخدممنبينكالفرقالظاهرةفهذه،عليها

لأنه،ماليمستشارمعاستثماريةمحفظةترتبأنيتحتمبليستحسن

مثلاركزتفإذا،الخطرةالطريقةبهذهتتخبطأنقطعيةوبصورةيرفضسوف

عدد،أرباحها،شركةكلعنمعلوماتكفإنشركاتأريعأسهمعلى

والأهم،نشاطهامجالكذلك،عامخلالسجلتهسعروأدنىأعلى،أسهمها

المعلوماتبهذه،شهرخلال،أسبوعخلالتتراوحهالذيالسعريالمجال

الاس!مماروتستطيعجيدةأسهمهاتتداولالتيالشركاتعنخلفيتكتكون
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ثية1ثر199ثلليم

أحسنالاستثماريوضعكيجعلسوفوهذارغبتإذاعليهاالمضاريةأو

،وقارنشهرينولمدةجربتهاقدتكنلمإذاالخطةهذاجرب،قبلمنكئيرا

المقاومة.عليكولكنكبيرالشاشةعلىالإغراءأنصحيح

STOP)الخسارةلوقفسعرأحدد LOSS)

حرفيايسمىأمريوجدأمريكافيوالبنوكالسماسرةأغلبلدى

نأقبلالسهممنالتخلصيمكنكويهذا(STOPهكأ)33الخسارةوقف

وإلا،المحليةالبنوكأغلبلدىغيرمتوفرةالميزةهذهطبعا،قيمتهتتدهور

نعطيعندماأنكالأمرهذاوفكرة،العرليالوطنفيالكثيرونأفلسلما

الأسهمكميةكليبيعسوفالبنكفإنالأمرهذاالبنكأوللسمسار

خسارتكلىلقافتطلبكانأمركفيحددتهالذيالسعرعندلديكالموجودة

الأسهمكلببيعسيقومالبنك،دولارأ85عنددولار501قيمتهلسهم

دولارأ85سعرعلىالسهمهذامنلديكوالموجودةبالعرضالمشمولة

سهمكعلىامنتقدتكنلمإذاضروريةالطريقةهذه،إليكالرجوعدون

سهمكعلىالتامينتمإذاأما،(PUTOPTION)هبوطخياربشراء

عه+3(هلأ)33الخسارةتحديدسعربتحديدثقومأنالضروريمنفليس

8إلىالسهمسعرينخفضفقد tأخرىمرةالصعوديعاودثملحظةفي

هامشيبيعهناككاناذاغالبأيحدثوهذا،بخسارةأسهمكتفقدوبهذا

السماسرةقبلمن(SHORTSELLING)تملكمالابيعيسمىماأو

(BROKERS)السوقصناعأو(RSصك!لمط.)صك!لك!7+

تتجنبفقداممبر،وخسارة،خسارةهناكأندائماثعلمأنيستحسن

منهوالمتمكنالمس!مرأنرأصىوفي،أقلبخسارةقبلتلواكبرخسارة

or

o b e i k a n d l . c o m



ثي!1ثر199ثل!م

السهمشراءيتمأنأقترحخسارثكتقللولكي،خسارتهثقليصيستطيع

مجالفهذاسعرويأيكيفأما،اللحظةنفسفي(PUT)هبوطخيارمع

الكميةشراءولكن،عدةعواملعلىيعتمدلأنهشرحهيصعبواسع

(P)++لأهبوطخيارالمشتراهالأسهمكميةضعفيستحسنأو،نفسها

دولارأ06حدودفيبقيمةسهمعلىعقدلكلدولار001حدودفيبسعر

مضاربةوشمعرشهرينحدودفي(EXPIRYDATE)خيارصلاحيةوبمدة

0)سك! 0 ) STيقلصسوفحتماولكنهيكفيلاكانوانجيدشيء

0001اشترىمضاريأأومستثمراأنلوفمثلا،صدقنيكثيراخسارتك

02اشترىنفسهالوقتوفيالواحدللسهمدولارأ05بسعرلشركةسهم

فيولمدة04قدره(ST)لك!مضاريةبسعر(PUT)هبوطخيارعقد

جيد.شيءفهذاعقدلكلدولارأ75بسعرتقريبايوما54حدود

SETA)محددأوقتأعين TIMELIMIT)

حتىأو،فنيأ،تعليميأ،إنشائيأمشروعأ،شيءأيفينستثمرعندما

لهاالاستثمارأنواعأسمىرأىفيوالزراعة،يزرعكمنفإنناالأسهمفي

محددوقتهناكيكونأنيجبالأسهمكذلك،نتائجهاتؤتيمعينوقت

أشهر،ثلاثةوخلالماشركةفيأسهملديككانفإذا،أداءهاتحتبربعده

عنالبحثاقتصادياالأجدىمنأنهأعتقد،مكانهسهمهاسعريبرحلم

أحسن.فيهالربحيةنسبةتكونقدآخربديل

الشركةأداءومتابعةزمنيأجدولألديكسهملكلتحددأنيستحسن

الاستثمارية،لخطتكمحقفاتراهالذيالقراراتخذذلكبعد،والسهمنفسها

فيرابحةاسممماريةمراكزمنلديكمابعضأوجميعإقفالبأنأعتقدعليه

جيدأ.شيئايكونسوفوضعتهالذيالجدوليحددهماأقصاهامدة

o b e i k a n d l . c o m



ثي!1ثر199ثللهم

خلالمعقولأوبحأيحققمركزأيإقفالأنأعتقدمضاريأكنتإذا

الحقيقيةمحفظتكقيمةتحديدعلىيساعدكوسوفممتازشيءأسبوع

يمكنولايوميأمتغيرةالدفتريةالمحفظةقيمةلأن،الفعليةلاستثماراتك

تحقق،إذاإلاربحأيصبحلاالربحأنلاننسىأنيجبثم،اعتبارها

فيستحسنمستثمراكنتإذاأما،الحسابفييدخلعندماالاولايتحقق

جميعتكونأنالمسحسمرعلىالمفروض،أشهرثلاثةكلمحفظتكتراجعأن

الأسهمأمرفيماأهمأما،(BLUECHIPS)عملاقةلشركاتأسهمه

أرباحنتائجإعلانقبلربحأحققمركزأيتقفلأنفهوالمخاطرولتجنب

تاريخبعدينتهيهبوطخيارالسهماشترعلىأو،السهملهاالتابعالشركة

لامفاجاةأيتتجنبحتىملزمأالأمرينمنأيأ،أرياحهاالشركةإعلان

تحبها.

(CLOSEALLPOSITIONS)المراحزجميعإقفال

الرأيلهذاالمؤيدون،خاطئةمضاريةووسيلة،استثماريةطريقةهذه

هذاأنومع،أسبوعخلال7%ريحيعادليومخلال%اريحبانيقولون

التنفيذ،صعبأنهإلا،والاقتصاديةالحسابيةالناحيةمنصحيحالمنطق

هذهيحققونلايوميأمراكزمنلديهمماجميعبإقفاليقومونفالذين

لابحيثخطتهوضعوالمضاريينالمستثمرينبعضأنحظتلافقدالمعادلة

نأدون-السوقإقفال-قبلالأسهمصالةأوالبورصةسوقمنيخرج

وأربحأ،النتيجةكانتمهمالديهالتيالمراكزفأغلبكليكنلمإنيقفل

كانإذاأما،طيبشيءفهذريحأيحقققدكانإذااعتقاديفي،خسارة

المستثمركانإذاإلا،خاطئتصرفالشخصيةنظريوجهةمنفهذابخسارة

وياقصىالمكشوفعلىبالسحبالاكسمانيةالتسهيلاتيستخدمالمضاربأو

ac
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%03إقفالأنأعتقدبلالمراكزكلليسإقفاليجبالحالةهذهففيحد

ممتاز،شيءفهذا،مجزيةأرياحأحققكونهحالةفيإلاكافيايكونقدمنها

يشترونالمس!ممرينهولاءفإنالسوقفيالحاللواقعرصديمنولكن

سعرمنأعلىبأسعارولكنالسابقاليومفيباعوهاالتينفسهاالأسهم

.كبيرةخسائريثكبدونقدالغالبفيأنهممعبيعهم

للمضارببالنسبةلحظةأيفيربحأحقققدمركزأيإقفالأنأعتقد

حسابهلتغطيةوذلكحتميبلملزمشيءالبنكيةالتسهيلاتيستخدمالذي

من%04فقطالمسحوبأنأي25%0الغطاءيصبحأنإلىالمكشوف

تغطيةكذلك،غدأسيحدثماذاتعلملافانت،التسهيلاتإجمالي

حالةفيالتاليلليوماللازمةالسيولةلكتوفرسوفالشكلبهذاالحساب

استثمارية.فرصةأيوجود

واقعيجدأوهو،نفسهاليومفيوالبيعالشراءعلىالمشهدهذاإليك

خمسةأيأسبوعولمدةومشاهداتيالمتابعةخلالمنعملياتهرصدتفقد

:أيام5عنالنهائيةالمحصلةياليكنفسهالسهموعلىعملأيام

الأولاليوم

دولار52222-52144*005شراء

237برلح26422=54"521ك!005بيع

الثانياليوم

=YYofAك!005شراء ,t AVo

31بخسارة0252252=هك!005بيع
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ثيه1ثر199ثلدهم

الثالثاليوم

422=62504413سهم005شراء

94بربح224=12505462سهم005بيع

الرابعاليوم

22725=25.54ك!005شراء

113برلح875054YYArVكلأ005بيع

الخامساليوم

00522663شراء - 4 .5 1 25 X

05برلح=875.5422837ك!005بيع

4.++231301+94-عمليات5أرلاخ =1r oدولار

مناكثرأرياحأحققالبنكدولار0001=002ك!5=البنكيةالمصاريف

المستثمر

المحصلةفإليكللمقارنةبيععمليةوآخرشراءعمليةأولأخذنالو

يومأول

دولار2222=ه52044ك!005شراء

يومآخر

216بربح2=875.542837مم!005بيع

الأسبوعفيتداوليومآخرحتىينتظرأنلإمكانهكانالمستئمرهذا

الشراءبضرورةالقائلينأنلكيتضحأعلاهالمشهدفمن،اكثرربحاليحقق

المهم،ناجحينمسس!مرينحتىوليسوامحقينبالضرورةليسوايومياوالبيع

خبرتيفمنبالصبر،وعليكعملاقةشركاتعلىتضاربأو،تس!مرأن

مالاشاهدت،والأمريكيةالمحليةالأسهمأسواقفيسنواتا0فاقتالتي

.السوقهذاعجائبمنمجلداتلهيتسع

ov
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(CROWD)كأخريناءأرا

الجلوسأماميتحذلق-الفاهمبمظهرالظهورولحب-المستثمرينبعض

نقللقد،أخرطرفعنومنقولةسطحيةتكونقدوالتيالجاهلةبمعرفته

أنغيرمنفتجدهالشركةهذهاسميعرففقطفهو،ماشخصعنالخبر

بتحليلاتيدليالآخروالبعمق،منآراءبهيدليماعلىيترتبقدماذايعرف

مستشارأنفسهأقامفقدللنظرلافتبشكلوالأسهمالاقتصادوعنللسوق

وشرائكبيعكطريقفيالتدخلحدإلىالأمربهيصلبلحولهلمنوناصحأ

وكانهالشركةتلكأوهذهفيمتدحالبعضأما،والشراءبالبيعيأمركبأن

معآرائهمفييبالغونأحياناالذينأولئكومنهمتأسيسهامنذتاريخهايعرف

شخصلهكتبهاوقد،عليهايضاربالتيالشركةاسمحتىيعرفلاهأن

للسخريةومدعاةمضحكةوالأمثلة،خاطئةوبتهجئةصغيرةوريقةعلىأخر

بغيرقصد،أوبقصديورطونكقدنيةحسنعنفهمهؤلاءأمثالمنحذار

وصللقد،يتكلمونماذاعنيفقهونلاأنهمإلاوصادقونطيبونأنهممع

يأخسارةيتحملأنقررأنهالشركاتلإحدىبسهمالثقةمستوىبأحدهم

يقصدماذاأعرفلاأنا،يمتدحهاالتيالشركةأسهمشرائهحالفيمستئمر

تكبدواالذينالمساكينمنكبيرةومجموعةأناسأورطلقد،التحديهذامن

؟المسثمرالآنهذاهوأين،إجابةعنيبحثالذيالسوالأما،كبيرةخسائر

اختفى.لقدفعلا

(PROMOTIONS)التجاريةالنشرات

عنإليكتردقدالتيوالنصائحالنشراتكليكنلمإنأغلب

وأالعاديالبريد،الفاكسطريقعن،معهتتعاملالذيالبنكطريق

oA
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كانت،مهما،أخرىوسيلةأيأوالمجلاتأوالصحفمنأيأ،الالكتروني

مالينحططأومستشارطريقعنأوبنفسكأنتببحثكالقيامعليك

غيرالمعروفة،الشركاتلبعضوملتويةترويجيةطرقكلهافهذه،نزيه

لشراءبالمسمممرينالتغريرأوالتعريفهوالنشراتهذهوراءمنوالهدف

ولديهجيدابعضهايكونأنالممكنمن،المطمورةالشركاتهذهأسهم

يبررماالمنتجاتأوالنشاطاتمنلديهاليسأغلبهاولكن،ممتازمنتج

وهيالعملاقةالشركاتإلىيلجابانالمبتدئالمستثمرأنصحأنا،شراءها

المستئمرينبعضكانإذا،هوالملحالسؤال،الجميعلدىومعروفةكثيرة

المبتدئمصيرالمسمممرفماهو،العملاقةالشركاتبعضمعيعانونالمحترفين

تجنب،؟المعروفةوغير.(SMALLCAP)؟الصغيرةالشركاتهذهمع

الشركاتهذهأغلبفيخبرتيحسبينجحفلمالاستئمارمنالنوعهذا

هذاعلىلاستثماركتخططفكيف%02تتجاوزلمنسبةسرىالصغيرة

منالنوعهذاضحايامنكنتلقد،الاحتمالاتمنالضعيفالأساس

هذهمثلأسهمعننشرةتاتينيوعندماالماضيفيكنتفقد،التخبيص

منلديمابكلفاشتريممتازةفرصةهذهأنأعتقدكنت،الشركات

انخفضقدالشركةهذهسهمسعربأنالتاليالأسبوعفيوأفاجأ،سيولة

.خسارة2%0حدودفيأبيعكنتطبعا%02بمقدار

(RUMOURS)والإشاعاتإياك

يقولكمالصالحكاستغلالهااستطعتإذامفيدةتكونقدالإشاعات

قدولكن،النتائجكاقتالخبرمهماعلىويعالإشاعةعلىاشتر،المثل

سلباذلككانسواءحقيقيةغيرأهدافلهامغرضةإشاعاتهناكيبهون
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،مقصودةأهدافلهاأومغرضةتكونقدالأخباربعضوهناك،إيجاباأو

لصاعكانتسواء،كانتومهما،بهموثوقامصدرهايكونلاقدالتيأو

بتحليلتقومأنبعدبحكمةذلكإزاءالتصرفعليك،الشركةضدأو

ولكن،مقصودةوالأخبارالإشاعاتهذهتكونقدالغالبففيالخبر،

TRENDIS)التيارمعتمشيأنعليك YOURFREIND)،المشكلة

وأالمغلوطةالأخبارأوالإشاعاتهذهبعضجذورأنتعرفهاأنيجبالتي

هذه!لثلنتيجةقيمتههبطتإذافالسهم،طوبلةلفترةتبقىالكاذبة

المستثمرينلأن،طويلةلفترةالمتدنيسعرهعلىبقيالأخبارأوالإشاعات

منوشيءالصحةمننسبةالإشاعةلهذهيكونأنلابدأنهيعتقدون

واقعأ،هذايكونالغالبوفي،مصداقيتهايفترضوالسوق،الأساس

يساويقدبتسارعيتمذلكفإنيهبطعندماالسهمسعرأنتعرفأنبقي

بشخصالظاهرةهذهوصفتلقد،الصعودتسارعأضعافأريعةأوثلاثة

،متشابهانجدالموقفان،المصعدبواسطةويهبطمشياالدرجبواسطةيصعد

طريقعنالعاشرالدورإلىصعدشخصأبانفشبيهالسوقانهيارحالأما

انفلتللهبوطالبابوأقفلالمصعدغرفةإلىدخلوعندما،مشيأالدرج

.ثوانفيالأرضيالدورماتحتإلىبهوهوىالمصعدحبل

(ANALYSTS)السوقمحييي

(BROKERS)الأسهموسماسرة(ANALYST)المحللونهؤلاء

وصلتويعضهم،الأمريكيةالسوقفيكبيرةمصداقية-الأسفمع-لهم

تنسلا،أبيتأمشئتآراءهمتتبعأنوعليكغيرمعقولحدامصداقيته

TREND)*ل!ع!3التيارمعتمشيأن IS YOUR)نأقررتإذاأما

شخصيابهاأرحبكنتالتي،الشخصي!لقناعتكالسوقاتجاهضدتمشي
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رفعفيهابماالتحليلاتهذهأغلب،ستخسرفإنك،خبزاتطعملاأنهاإلا

(DOWNGRAD)ص!تخفيضهاأو)ل!حم!قاح!المستقبليةالسهمقيمة

+سككلك!ه!(السوقصانعيقبلمنوالشراءالبيعلغرضهو

(RSوالسماسرةصك!هلاأ(BROKERS)الكباروالمستثمرينBIG)

(INVESTORSيعوضونهافكيفالأسهممنجعبتهمفيماأفرغوافإذا

الحيل،مئاتمنهيالتيالحيلةهذهمثلإلىاللجوءدونأخرىمرة

افراغهايتمفكيفأسهماالجعبةامتلأتإذاالطريقةوينفس،الملتويةوالطرق

وسيلةوجودمنلابدأيضأ،الأسهممنالهائلالكمهذامنوالتخلص

وازمضخوحرفيامنهللتخلصالسهمقيمةرفعالوسائلهذهومن

(PUMPTODUMP).

(BOURSE)البورصة

الأسهمعرضشاشاتأماميومياوالجلوسالبورصةإلىالذهاب

المستثمرينمنممتازةمجموعةمعالجلوسأواختياروعدم،مستمربشكل

قيللقد،كبيرةلخسائريعرضكقدبالسوقإلماملديهمالذينأوالمضاريين

جالسمن:يقولمثلوهناك،السوءوجليسوإياك،الدارقبلالجار

تكونأنالمهمومنممتازةمجموعةعنابحث،يجربالحولعلىالأجرب

أو(BLUECHIP)العملاقةالشركاتمنتختارهاالتيالشركاتجميع

وهي(OLDECONOMYSTOCKS)القديمالاقتصادشركات
ثلاثألكاخترالدوليةالأسهمقسمومسؤوليالبنوكجميعلدىمعروفة

أنكمتأكدوأنامجموعتكقائمةضمنوأدرجهاالشركاتهذهمنأريعأأو

علمهمومنشيئاتنالفقد،جيدةأرياحاوتحققنسبياولوتستفيدسوف

حظهم
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(LOVESYNDROME)السهمعشق

قددرجةإلىالمفرطةوالقناعةالعمياءالثقةدوامةفيالمستثمروقوع

علىتضيعوقدغيراستثماريةظاهرةالسهمغرامفيالوقوعحدإلىتصل

بينأيمستثمرشبهتكونأنهناوأعني،كثيرةكسبفرصالمستثمر

يفكرأنقبلأكثرأوسنةينتظرالأجلطويلالمستئمر،والمضاربالمستثمر

إذاأقلوربماأسبوعخلالالسهميبيعأنيحاولوالمضارب،السهمبيعفي

بينللاستثماريخططونمنهنكولكن%اذلككانولوحتىربحاحقق

فإنهسعرهارتفعمهماسهمأيبانالقناعةإلىتصللمفإذاالتيارينهذين

طويلبالاستثمارفأنصحك،الوقتمعأخرىمرةالنزوليعاودسوف

الأجل،طويلالاستثمارالجيدمن،بالذاتالأمريكيةالأسهمفيالأجل

،؟المانعهوفماأسهمكواستعادةمجديةأرياحتحقيقبإمكانككانإذاولكن

عندماتمتلكهاالتيالأسهمكميةنصفبيعمثلا،مايمغهناكليسطبعا

فتعوضأخرىمرةهبوطهالسهميعاودحتىوتنتظرمجزياعائداتحقق

وقتمسألةفهيالهبوطيعاودسوفالغالبفيالسهم،أقلبسعركميتك

بسعركميتكتعوضأوتستعيدوسوفشهرينأوشهرمدةانتظر،فقط

المشهد.هذاإليك،بيعكسعربكثيرمنأقل

اشترىام999عاموفي)ص(شركةسهمحبفيوقعمس!مر

ويعد3،دولارأ67السهمبسعر)ص(شركةأسهممنسهما000

لدىفاصبحسهملكلسهممنح)ص(الشركةقررتالشراءمنأشهر

اليومفيالشركةوافتتحتسهما000مقابلسهم0002المس!مرهذا

وصلعندماسهما000يبيعأنالعزيزالصديقفنصحت24بسعرالتالي

4الىالسهمسعر Aبعدا0435قدرهامرابحةحققانهحيثدولارا
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فقطواحدشهرويعدذلكفيالحقولهفرفض،البنكمصاريفحسم

علىيبقىبأنفنصحتهرأىعنفسالني،دولارا38إلىالسهمسعرهبط

شهراوانتظردولارآ48بسعرباعكانفلو،الآنيشتريأنأووضعه

أما،باعهاالتي0001ادأسهمهواستعاددولار000001لاستفادواحدا

بسهممغطىصعودخياريبيعأنفكانبهنصحتهالذيالآخرالبديل

(COVEREDCALL)صك!مضاريةسعربحدكلهاالكميةعلى(ST)

5o11قدرهبسعروذلك Voمبلغيستلمسوفأنهأيشهرينلمدةدولار

حدثفلو0002وقدرهايملكهاالتيالأسهملبيععربونادولار00303

الحالةهذهفيفإنهدولارأ55سعرعلىمنهالأسهمشراءوتمشهرينبعد

التالي:قدرهالصفقتينلكاملربحايحققسوف

0+..676712ك!ا...الأصليالاستثمار 0 =- Y

2.033=+0.-1175*0002صعودخياربيع

0001الأسهمبيع 0 0189 0 2=+ 0 0 - 00 * Y

009045الإجماليالردح

لملهنصائحيمنويالرغم،سنةخلالمسمممريحققهقلماريحهذا

إجماليأنأي36175الىالفوريسعرهنزلوالذيالسهمهذامنيستفد

11,..منبدلادولار005072إلىانخفضتالمستثمرهذامحفظة Aدولار

وقناعتهإصرارهعنتنازللوأحسنالمس!مرذلكأداءكانلقد،تقريبا

حقيقيةالقصةهذه،للسهمالأعمىوعشقه

PUMPTO)البيعالسعرلغرضىرفع DUMP)

فيالحذرتوخيوعليكشركةأيعنينشرأويقالماكلالىانتبه

،المخاوفيثيرأحيانامفاجئوبشكلسهمأيارتفاعأنكمايقالماكل
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يعنيوهذا!+مم!TODUMP)أووالرميالضخلغرضيكونوقد

تسبقالتي"الريحالعربيالمثلأو!الذبحقبلالبطة!تسمينأوويعضخ

أسهممنلديكماببيعالفرصهذهمثلمنبالاستفادةعليك،!العاصفة

مرةالسهمقيمةتنخفضأنأملوعلى،ربحأحققتقدكنتإذاخاصة

كميتكتعويمقأسبوعخلالتستطعلمإذاأما،كميتكوتعوضأخرى

تستطيعالتيالممتازةالشركاتمنشركةألفمناكثريوجد،كثيرأتهتمفلا

علمتماومتىالأخبارتتابعأنعليكيتحتمإذأ،أسهمهافيالاستثمار

مركزكاقفل،أسهمهاتمتلكالتيالشركةصالحعفيليسماخبرأهناكأن

إذاشهرإلىأسبوعينفخلال،أمرينأحدوأمامكأسهمهاجميعببيع

مرةبالشراءبعتهاالتيكمياتكعوضالهبوطالشركةأسهمعاودت

ووجعالأخبارلمتابعةاستعدادلديهمليسالذينمنكنتإذاوأما،أخرى

سبردفيرتكالكريديتكولخيارسهمكعلىتبيعأنعليكفإنالدماغ

المالي.المستشاريحددهأوتراهماوحسب

(GREED)الطمع

يأالأسهمبسوقالمتفائل:الموضوعهذامثلفيالأمريكيونيقول

فيوالمتشائم،يكسباصألأ!(3)ولصعودحالةفيالسوقأنيعتقدالذي

هبوطحالةفييظلسوفالسوقأنيرىالذيالأسهمسوق

(BEARISH)ويفصدونالخنزيرأماالمتفائلمنأقلولكنيكسبأيضا

GET)فيقصب(GREED)الطماعهنا SLAUGHTERED)يسلخأو

فيالاستثمارللإنسانيتهيأعندماأنههناأقصد،نحننقولكماجلده

يدخلهأحيانا،جدأمجنرريحعلىويحصلماشركةأسهمشراءأو،مشروع
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علىيزيدماعليمضىلقد،الأحوالكانتمهماوالطمعإياك،الطمع

منمتعددةمجالاتفيالخبرةمنعاماوعشرينخمسةمناكثر

ندمتولكننيمعقولبرلحاقتنعتلأننييوماأندملم،الاستثماراث

السعرعنبقليليزيدسعروعلىالتافهةلمساواماتيأو،لطمعيكثيرا

الفرقأوضحقدهناوأنا،عليهالشراءأوالبيعأستطيعكنتوالذيالمتاح

أنفهوالحلوالزعلأما،المروالزعلالحلوالزعلأسميتهمازعلينبين

لملأنكفتزعلبيعكبعدسعرهويرتفعمعقولبربحشيءأيتبيع

هذاولكن،نسبياربحاأسميهالذيالربحذلكمنوثستفدتنتظرقليلا

بشكلماديأأونفسيأعليكيؤثرولنيتحققلمريحبسببكانالزعل

يمررالذيالمرالزعلأما،أسبوعوربمايومينأويومبعدتنساهوسوفكبير

سعركمنأقلإلىاتحفضبيعهتنويكنتالذيالشيءسعرلوانفهوحياتك

علىمبنيأكانعرضكسعرولكن،مجزيأربحأحققتقدأنكمعالمعروض

الحالهذهعلىوبقيتكلفتكسعرمنأدنىإلىالسعرتراجعثمعالريح

فقدبخسارةالبيعإلىالحالةهذهمثلوفييضطرالإنسانقدهنا،طويلةلفترة

لهالزعلهذا،السوقصانعوعنهيبحثماوهذابرمتهاالعمليةمنيتشاءم

أسوأأما،نفسياويقلقكيزعجكوسوفالاستثماريةمحفظتكقيمةعلىأثر

سهماعرضالذيالمستثمرأوالمضاربذلكفهوالموضوعهذاحولشيء

قامبهعرضالذيالسعرإلىتزحفالطلباتبدأتوعندما،جدامجننبسعر

،بخسارةوياعالسهمسعرانخفضالنهايةوفيالطمعفياكثرويالغعرضهبرفع

علىالمساومةأو،حملومابالجملالدخولهوالشائعةالأمثلةمنكذلك

إذامنهمواحدوأناالمستثمرينمنكثيراحظتلافقدوالشراءالبيععندهلل

.هللاتتكونقدطفيفةزيادةعلىأصرأبيعأنأردت
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فاتخذ(PRICESPOT)الفوريالسعرمنقريباالبيعقررتإذا

تكونعندماخاصة(BID)ص!س!*!الطلببسعرويعوشجاعاجريئأقرارأ

منبازيدالبيعأمرعرضطريقةأنرأ!ىومن،الرلحمنشيئاحققتقد

،الفوريالشراءحالةوفيالبيعحالةفيسيئةعادةدولارثمنأوبريعالطلب

يتراجعقدالسوقلأن،جدانحتلفوضعفهذا)شا+ك!(تعرضأنأما

.لحظاتوربماساعةمنذالشاشةعلىكانالذيالسعرذلكوتتمنى

قدزيادةثمنأوبرلعالمستثمرفطمعاللهعلىفتوكلعزمتإذا

نأيمكنمافاسوأ،الطمعفيماأهمليسوهذاكثيرةفرصاعليهيفوت

عشراكثرمنفييستثمربانخطتهفيالتوسعنفسهعلىالمستثمريجنيه

نحططأوبمستشارالاستعانةودونمحددةاستثماريةخطةدونشركات

معدومة،أوقديدةالسوقعنخدفيتهكانتإذاوالأمروالأدهى،مالط

وششخدمصغيرأالمستثمرالمبلغوكانالإنجليزيةاللغةيجيدلاكانإذاناهيك

ل!فلاسومصيرهالفشلمقوماتكللديهالمسثمرهذا،بنكيةتسهيلات

محالة.لا

استثماريةقنواتأو،مراكز4منا"كثرثفتحلاأنعليكيتحتمإذأ

ماأهمهامنالتيالعناصرالأقلعلىلديكتوفرإذاإلاالوقتنفسفي

ياتي:

دولارمليونمنا"كثركبيررأسمال

ممتازةخلفيةلديه،دفاترماسكأوكمحاسب،مساعد

ماليبمستشارفاستعنإلاو،السوقمنمتمكناتكونأن

استثماراتك.علىتؤمنأن
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عامة،قاعدةهناكفليسذلكلكيشرحسوفالماليالمستشارإن

على(PUTOPTIO)هبوطخيارشراءهوبهاأنصحقاعدةوأبسط

يجدقد،وكمياتهاالأسهمونوعيةالسوقحالةحسبولكن،أسهمك

التخبطمنتريخكالتيالسليمةالطريقةالماليالمخططأوالمستشارلك

الشاشة.إلىتذهبأندونمعقولاربحالكوتضمن

الموضوعخلاصة

الأمريكية،الأسهمبسوقالإلمامأوالصبروالمعرفةقليلىمنكنتإذا

فيالاستثمارمجالفيالخبرةإلىوتفتقرالخسائريتحملونلاالذينومن

بشكلالبورصةعنبالابتعادفانصحك،الأمريكيةوبالأخصالأسهم

حققتقدكنتإذاأما،أخصبشكلالأسهمعرضصالاتوعن،عام

أقلعلىوأصبحت،الأمريكيةالأسهمسوقفيوالعلمالمعرفةمنشيئا

الاستثمارومجالجيدةشركاتهناكأنوثعرفملمارأيكوحسبتقدير

الأقصىالحدبانالقناعةحدإلىووصلتومجدممتازعامةبصفةفيها

فلكيةأرياحاحققوامنهناك-للعلم35%هوالمجالهذافيللاستثمار

ليسهذاولكن%004حتىحققوامنهناكأنستسمعالمثالسبيلعلى

لو،الظروفبعضالمستئمرهذامثلخدمتوقدمجازفةوانما،استثمارا

قدأنهباعتبارتفاجأ-وسوفمحصلتهعنالآناسألهالشخصهذارأيت

رأسمالكيتناقصأنبعدإلاذلككللكيتأتىولنالخسائر-بعضيحصل

نأعليكفإنوإلا،ونادرةقليلةحالاتباستثناءالعشرإلىوربماالربعإلى

وأمستشارأوأعنيبذلكوأخصالمجالهذافيخبرةلديهبشخصتستعين

وإدارتها،ومتابعتهاالاس!ماريةمحفظتكبترتيبيقومأمينأماليأنحططأ

الشركاتإحدىأسهمتهددسيئةأخبارأبأنيحسعندماالنصحوتقديم
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يمثلالذيالمركزلكويقفلضرراالأقلبالتصرففيقومفيهاتستثمرالتي

فادحة.خسائرتتكبدأنقبلخطورة

إلمامكعدممعشخصيامحفظتكإدارةتتولىأنعلىإصراركحالةفي

يكنلمإنمعظمتفقدقدبانكنفسكتقنعأنأولاعليكفإن،بالسوق

عينفيبالأخذأنصحكالاجتهادبابمنأننيكما،اس!ماركمبلغكل

أهمها:منالتيالآراءبعضالاعتبار

السوقفياستثمارهترغبالذيالمبلغحسبأكثرأوشركتينحدد

تزيدوالتى،العملاقةالشركاتمناخترتهاالتيالشركاتتكونأنعلى

متوسطيزيدأنوعلىدولارملياراتعشرةعنالسوقيةمنهاأيأسهمقيمة

سهم.مليونعلىمنهاأيفييومياالمتدولةالأسهمعدد

تبيعه،الذيالمنتج،الشركةعنالممكنةالمعلوماتكلعلىاحصل

المجالجديدةشركاتدخولإمكانية،القطاعنفسفيللشركةالمنافسين

الاستثمارترغبالتيالشركةعلىالمنافسةالشركاتتأثيرماهو،نفسه

علىمقصورمنتجهاهل،؟السوقمنالمعنيةالشركةنصيبماهو،؟فيها

مجلسرئيساسممعرفةأمكنلوحتى،؟فقطالأمريكيةالمتحدةالولايات

إدارةمجلسرئيساسممعرفةيستحسنحقيقةجيدشيءفهذاالإدارة

نأتستطيعالمعلوماتهذهكل،الشركةفيالمسؤولينكباروكذلكالشركة

الأمريكيةالشركاتأغلب،نفسهاالشركةمنالمباشربالطلبعليهاتحصل

تكاليف.أيدونالطلبهذالكتلبيسوف

سنواتالخمسعنالأقلعلىللشركةبيانيرسمعلىاحصل

أفضل.فهذاسنواتعشرعنأمكنوإذا،الماضية
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الماضية،سنواتالخمسعنالأقلعلىالشركةميزانيةعلىاحصل

أحسنذلككانسنواتخمسمناكثرفترةعنكانوكفما

قناعلألكمدىوحددعليهاحصلتالتىالبيانيةالرسومحلل

حيث:منشركةكلوأداءبميزانيات

النمو

المحققةالألماح

الإجماليالريح

الصافيالريح

الموزعةالألماح

وأالاستماعواحذر،والبيعالشراءعندارتجاليةقرراتواتخاذإياك

أمكنماوابتعد،بخدملألهتسثعينالذيالمستشارعداأحدمنالنصحأخذ

وأالعاديالبريدطريقعنإليكتردقدالتىوالدعاياتالنشراتعن

الذينالأصدقاءبعضطريقعنحتىأو،الهاتف،الفاكس،الالكتروني

هذهكليكنلمإنأغلبمنالهدفلأن،مثلكضحيةيكونونقد

إلىبالإضافة،المعروفةغيرالشركاتبعضلأسهمالترويجهوالنشرات

النشراتهذهتحققولم،ذلككلجربتلقدصدقني،الماديالكسب

الباقيأما،الأسهملتلكوالمروجينمرسليهاادعاءاتمن2%0حتىولا

أننيمع،اللهإلايعلمهالاخسائرفيهاثكبدتفقد08%مناكثروهو

متناهية.بدقةوالتعليماتالإرشاداتجميعاتبعت

ألاعيبخلالهامناكتشفتالتيالقصصإحدىأحكيسوف

بإحدىالفاكسطريقعنأحدهمنصحنيفقد،المروجينيؤلاء

كانتالشركةتلكبهاقدمالتيالجهنميةالطريقةأنالحقيقةوفي،الشركات
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هذهأسهمبعدتعرفلمالأمريكيةالسوقأنضمنهاومنمغريةجدأ

السوقفيجديدةشركةأنهاأي،حديثأالسوقإلىدخلتلأنهاالشركة

إلىوماالسوقصانعيوكذلكالكباروالمستثمرينالسماسرةوخصوصأ

علىأنتظرولم،الفاكسذلكفيجاءماكلصدقتالحقيقةوفيذلك

هجمتبل،عادتيكانتكماالشركةتلكلمتابعةيومينأويومأالأقل

0001واشتريت،الفاكسفيهوررنيالذينفسهاليوموفيالفيلمثل

ثيجيالألغاحتىالصاعللبيعوعرضتهادولارات9السهمقيمةسهم

توقعاتمندولارات9بأقلالسعروهذدولارات11ب)س!+ك!(سي

(TARGET)متوقعأسعرألهاوضعحيثصاحبنا(TARGET PRICE)

فيبدأالشركةسهمسعرأنلاحظتأسبوعينفترةوبعددولارأ02قدره

%08أيدولارات5207عندللخسارةحداووضعت7ثم8إلىالتدهور

علىمضىأنبعددولارات5207بسعرالبيعتمويالفعلتقريباالكلفةمن

دولار،ريعهوحالياالشركةسهموسعرشهرانحوزتيفيالسهمهذا

سعرلهبوطالسببعنإفادتيمنهوطلبتالفاكسبمرسلبالاتصالقمت

واحداوجيهاسببايعطينيأنمنفبدلا،المتدنيالمستوىذلكإلىالسهم

منآلافعشرةمنأكثرإلىالفاكسهذايرسلعادةإنه:ليقالمقنعا

سحبمعناهفهذاسهما00ولواشترىمشترككلأنفلو،معهالمشتركين

صغيرةشركةوعلى،السوقمنسهم0،ا005000مليونعنيقلمالا

للتداولوالمعروضةالمتوفرةالاسهمعدداتحفاضإلىيؤديسوفكهذه

غيرمقنعالجوابوهذوالطلبالعرضقانونعلىبناءالسهمسعرفيرتفع

إلاالحقيقةمنبعضكلامهفيكانوإنالاستثماريةالناحيةمنمطلقالي

المس!مرين.علىالتحايلمننوعاأعتبرذلكإنني
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خاصةالأسهمشراءلغرضالمكشوفعلىالسحبتجنب

استخدامفىالمؤكدوالدمارالهلاكمنحذرتأنليسبق،الأمريكية

فييفتتحقدالأسهمبعضلأنالدوليةالأسهملشراءخاصة،التسهيلات

معدمارايعنيوهذاالسابقةالليلةفيقيمتهمن6%0يقارببماالتالياليوم

التالية:الشركاتمثلاخذ،التسهيلات

ساعة.42منأقلفيدولارأ42يقاربماإلىدولارأ44مننيون

ساعة.42منأفلفيدولارأ53يقاربماإلىدولارأ84مناسسي،ترونيككيبل

ساعة.42منأقلفي2ايقاربماإلىدولارأ04منللبرمجياتسيامبي

ساعة.4Yمنأقلفيدولارأ23يقاربماإلىدولارأ24منسيسيبيأي

البيانيةالرسوممنالأسعارفيالانهياراتهذهعلىالاطلاعبإمكانك

كانتالشركاتوهذه،طويلةالقائمةللعلم،أعلاهالمذكورةالمعنيةللشركات

الخسائر.منكثيراليسببتوقدأتداولهاكنتالتيأومحفظتيضمنمن

الدولية،الأسهمفييستثمرأنقررمضارياأومستثمراأنافترضناإذا

كمامماثلبمبلغتسهيلاتعلىوحصل،دولار0000001ألفمائةبمبلغ

مئتيبمبلغالتسهيلاتعلىأسهمشراءوتم،البنوكأغلبلدىالمتبعهو

ذكرتهاالتيالشركاتمنشركتينأوشركةفيدولار0000002ألف

المستثمرهذارصيدفإن،أعلاههولمامماثلانهياروحدثغيرهاأوأعلاه

أصلمنفقطدولار050103ألفثلاثينيقاربماإلىينخفضسوف

لكثيرتسببتحقيقةهذه،ساعة24وخلالدولإر0550051ألفمائة

بهيؤديقدضغطاالمستثمرلهذايحدثقدوهذا،بالإفلاسالمستثمرينمن

هذامثلعنغنىفيأنكأعتقد،الجلطةإلىوربما،النفسيالانهيارإلى
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علىومقدما،للخسارةالاحتمالقويكنتاذاإلا،المزعجالاستثمار

.تحذيراتمنلكماذكرته

يمكنك،البورصةأوالأسهمعرضشاشاتإلىالذهابعدم

الشاشةإلىالجلوسأما،يومياالشركاتومستجداتأخبارلمتابعةالذهاب

قدومتسرعة،ارتجاليةقرراتاتخاذإلىبالإنسانيؤديقد،يوميويشكل

نأكما،الشراءأوالبيعحالةفيذلككانسواءوخيمةعواقبهاتكون

سيءتاثيرلهاوهبوطاصعوداالأسعاروكذلكالمؤشراتذبذبةمشاهدة

.الإنسانلدىالضغطمستوىعلى

وليسمبتدئاكنتإذاخاصة،سمعتهكبيرلهبنكمعالتعامليستحسن

مدعومةنكونماعادةالكبيرةالبنوكلأن،الدوليةوالأسهمبالسوقإلماملديك

عنالمسوولتقابلانعليكانكما،عاليةكفاءاتذويوموظفينبعناصر

الصغيرةالبنوكفبعض،لاأممتمكناكانإذاتعرفلكي،الدوليةالأسهمقسم

لاتتوفراذأسهمبقالاتاسمعليهايطلقأنويمكنالخدماتمتكاملةكير

الأسهمأوالشركاتعنمعلوماتأومعرفةأيالمختصينالموظفينلدى

أسميتهملقد،لذلكالاستعدادلديهمليسبل،فحسبهذاوليس،الأمريكية

يدلكيقدمونولا،خسارنكأواسممماراتكالبنوكهذهيهملاسماسرة

ا"كبرربحيحققواولكي،ارتجاليةشيءكلفيوقرراتهم،الحاجةعندالعون

ليسفالعاملون،أقلمرتباتهملأنغيرالمؤهلينمنعناصريختارون،ممكن

داماجهلةمنأجهلأنهمإماالدوليةالأسهمعنوالمسؤولونخبرةأيلديهم

فكيف،مؤسفشيءوهذاالمستثمرينعنالمعلوماتويحجبونيعلمونأنهم

استثماراتك؟إليهمتوكلأوعليهمتعتمد
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ثي!1ثر199ثلليم

يومذلكفىبما،الليلمنتصفوحتىالتداولبدءمنذيومكل

وحتىوالنصفالثامنةالساعةمنيوميأالصباحإلىبالإضافة،الجمعة

الدوليةالأسهمتداولصالةإلىوليديذهبصباحاعشرةالحاديةالساعة

قبلالمساءوفىالشركاتبعمقعنوالاستقصاءللبحثالصباحيةالفثره

التيللشركاتالإفتتاحقبلماأخبارعلىللاطلاعبساعةالسوقافتتاح

أنهايعتقدكانوالتي،المؤشراتهوهمهكلكانالذيوليديتداولها

الداوأسهمأسعارأنذلكمعنىمرتفعالداوفمؤشرشيءكلتقررسوف

ترتفع،سوفالتقانةفأسهمإذأ،مرثفعالنازداكومؤشر،ترتفعسوف

الأسهمأسعارويالتاليالسوقأنيعنيأيضاهذامرتفعالفيوتشرومؤشر

النظرية،الناحيةمنصحيحالمنطقهذاأنومع،ترتفعسوفعامةبصفة

العمليةالناحيةمنأما،والفرصالظروفجميعتساويافترضنااذا

قاطعادليلاليستالكثيرالكثيرمنهاوهناكأعلاهذكرتهاالتيفالمؤشرات

جميعثرتفعفقد،جداوش!يطبسيطبشكلإلاللسوقاتجاهأيعلى

الأسهم.أسعارأغلبترتفعولاالمؤشرات

شخصيابكثيروأناذلكاممبرمنالموضوعأنوليدعلىيخفىكانما

وحتى،السوقواتجاهالموشراتبينقائمةمباشرةعلافةوجودفيأشك

نأالخلاصة،كبيربالمؤشراتحدإلىغيرمقتنعفاناعلاقةهناككانوإن

وصحيحةمنطقيةأدواتإلاهيماالمؤشراتهذهأنيعلميكنلموليد

مستحيل،طبعاوهذا،الأسهملجميعوالفرصالظروفجميعتساوتإذا

الظروفالأسهملجميعتهياأنهووالفرصالظروفبتساويأعنيهوما

والذين،مضللةتكونقدالغالبفيفالمؤشراتاذأ،الفرصوكذلكنفسها

إذاالذينالمحترفينمنتحبةالأسهموكذلكالمؤشراتهذهوراءيقفون
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حذركتاخذلمواذاالدولاراتبعضكسبتلعبتهموعرفتصادف

.الدولاراتمئاتتكنلمإنعشراتأخذوها،منهم

سبيلعلىومنهمقليلونالأمريكيةالأسهمسوقفىوفقواالذين

الشركاتأسهمفييسسسمرونبدؤواالذينأواستثمرواالذينالحصرلاالمثل

استثمارأيسمىماوهذا،سنواتثلاثعنتقللاطويلةولمددالمعروفة

العملاقة.الشركاتأسهمفي.وخاصةالأجلطويل

أستعرضسوف،الأمريكيةالأسهمسوقفيالطوبلةخبرتيمن

الأسهملعبةمعرفةعلىتساعدكأنيمكنالتيالأسبابأهمبعمق

وأالطبيعةعلىحصرتهاالتيالأخطاءعنناثجهذابالطبع،الأمريكية

فيها.أناوقعت

فيمحفظتهفىالأسهمجميعويرىالشاشةأمامجالسوهووليد

قلبهضرباتبدأت!صعودفيالمؤشراتجميعأنمنبالرغم،هبوط

وجهه،منيتصببالعرقوبدأ،صدرهعلىعلققدطيراوكانتتسارع

يلعنأنيكادوهوومضطرب،مستقرغيروبدأجسمهأجزاءجميعومن

الأمريكية.الأسهمسوقمعالتعاملفيهاقررالتىالساعةتلك

الاستثماريةمحفظتهقيمةتهبطأنالمعقولمن.هل،يتساءلوليدبدأ

يومينخلالفىالأصليةقيمتهامن65%إلىالأمريكيةالأسهمفى

كبرياتمنشركاتا0عشرمنا"كرثضممحفظتهأنمنبالرغم؟فقط

تحولتلقد،مختلفةونشاطات،نحتلفةقطاعاتعشرةوفي،الشركات

00000toألفوخمسينستمائةإلىدولارمليونمنوليدمحفظةقيمة

هوالمحفظةهذهفيالبنكنصيبأنالمصيبة،فقطيومينخلالدولار
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وخمسونمائةفقطوليدلدىويتبقى0000005دولارألفخمسمائة

0000005دولارألفخمسمائةأصلمندولار0000051ألف

وليدنقلدولار0000035ألفوخمسينثلاثمائةبخسارةأي،دولار

لتغطيةأسهمهبعضتسييلإلىاضطرالبنكإنحيث،المستشفىإلىفورا

آلافعنهويتساءلوليدعنهسألالذيالشيالمكشوفحسابه

هو:المس!ممرين

أمتلكهاالتىوالأسهمصعودفىالمؤشراتجميعأنالمعقولمنهل

؟هبوطفى

بمقدارهبطوليدمحفظةفيقيمتهعلىحافظسهمأحسنأنمع

؟الأسبابهيوماالسرفما،الجيدةالأسهممنأنهمع02%

فىجذريبشكلتتحكمومعقدة،متشعبة،كثيرةعواملهناك

يلي:ماالعواملهذهأهمويعصق،الأمريكيةالأسهمسوق

-سيلنج،(3SELLING)+"هولتملكمالابيعأوالمكشوفعلىالبيع5

+صك!ل!هلا(السوقصانعيأحديبيعأنهناوالفكره-شورت

(MAKERمنملايينعدةبيععلىصغارمستئمرينمجموعةيتفقأو

إلى54منبسعرمثلا)ء(شركةأسهملنفترض،الشركاتإحدىأسهم

04وهوللسهمالأولالحاجزالسهميكسرعندماوالتغطيةدولارأ14

وأالسوقصانعيقومأنعلىدولارا38إلىالسهملينزلدولارأ

نغطيةتتمكأنوذلكوهبوطاصعوداالتغطيةسعربتحديدالمستثمرون

عكسحالةفيصعودا00إلى5.منأووتحت04منالأسهمكمية

البلايينأصحابمنمسمثمراكبرأوهامةهناكيكونأنيحدثفقدالسوق
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منكبيرةكميةلشراءطلباقدمأنلهسبقوقدالشركةهذهأمرويهمه

القيمةويرفعالغاضبينالسماسرةأحديقومأنأو،نفسهاالأسهم

معاكسةفعلردةأحدثممانفسهالسهمعلىالمستقبلية)ص!هم!ئ!لأ(

بهذهالبيعفكرةأصحابأوصاحباضطرمماالسهمسعرفجاةفارتفع

السوقعليهمعكسحيثعاليبسعرالمباعةللكميةالتغطيةإلىالطريقة

دولارأ.05يفوقبسعرالتغطيةإلىاضطروايكونونوقد

،المدفوحاتميزانفيالعجزلتغطيةسيولةالىالأمريكيةالحكومةحاجة5

الخزينة.سنداتلإصداروذلك

والجمهوريين.الديموقراطيينوسياسيه،الانتخابات5

التضخمالإطلاقحلىأهمهاومن،ا"كثرهاومااقتصاديةأسباب5

(INFLATION)الانكماشأو(DEFLATION)القوميالدخلنلألج

(GROSSDOMESTICPRODUCT)ويختصر(GDP).

المستثمرين.كبارقبلمن(PROFITTA!ل!G)أرباحجنى5

للمستثمرين.نفسيةأسباب5

أسعارها.خفضتمنافسةشركةتجاريةأسباب5

نفسه.المجالفيمنافسةجديدةشركةإنشاء5

لأسهمها.نفسهاالشركةشراءأوبيع5

.أخرىلشركةالشركةشراء5
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ه

ه

ه

ه

ه

.الهيئاتمنأيلنظامالشركةمخالفة

.أخرىشركةمعالشركةاندماج

موسمية.أسباب

.(WHISPERPROFIT)الهامشيبالرلحيسمىماتأثير

سوفمبيعاتهاأوأرياحهاأنمنالشركة*لالك!*(Nك)3تحذيرات

رلع.أيفيأقلتكون

النمو،هناك،التوقعاتجميعمنا"كئرالمحققالربحكانوانحتى

الأرياحفيالزيادةكانتوربما،النسبةبنفسارتفعتهلوالمبيعات

أداءأوالمبيعاتعنناتجةوليستالشركةاستئمارعلىلعائدنتيجة

الرئيسي.الشركة

ما.فترةعنأرباحتوزيعبعدمقراراالشركةاتخاذ

مخر.مسؤولأيأوالشركةإدارةمجلسرئيساستقالة

الأداءمستوى(DOWNGRADE)تخفيضأو(UPGRADE)رفع

ورقةالحالةهذهأسميوأنا،السوقأوصانعيالمحللينبعضقبلمن

يعلن،المجالاتجميعفيمميزةمعدلاتماشركةتحققفعندما،الجوكر

المستقبلي.سعرهافينخفضالشركةعلىماعيبعنالمحللينأحد

UMP)السهممنلتتخلصالسعررفعمبدأ TO DUMPقبلمنح

يكونوقد-المحللونيلجاأحيانا،الكبارالمستثمرينأوالسوقصانعي

فيلسوءأو،الشركةبأوضاعكاملإلمامعدمأو،شخصيةلأغراض
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نأأسمعولم،الشركةعنخاطئةمعلوماتإعطاءإلى-التحليل

كما-شخصيرأيمجرديعتبرفهذا،السببلهذاعوقبقدمحللا

مبرر.أيعنالنظربغضمابسهمالسوققناعةكذلك-يقولون

ما،سهمفيالاستثماروعناصرمعطياتجميعتوفرمنبالرغم

أسهملأنها،الأسهممنالنوعهذاضددائمايقفالسوقبانتفاجا

يكونالمضاريةفسهم،للمضاريةأسهماوليستالأجلطويلةاستئمارية

منالنوعهذا،الكثيرينإفلاسيكنلمإنخسارةسببوهوكبيرالذبذبة

الاستثمارعناصرجميعفيهتتوفرالذيالسهمأما،جدامغبرالأسهم

نأمنوبالرغمصعودفيالقطاعمؤشرأنمنبالرغممنخفضةوقيمته

الشركةوأداء،المتوقعمنأحسنالشركةعنهاأعلنتوالتىالمحققةالأرياح

تقريباالربحيةمنالسهمعلىوالعائدمميزاكانالماضيةسنواتالخمسفي

هذابامتيازتوحيالمتوفرهالبياناتجميع،%17الشركةفىوالنمو7%

.هبوطفيالسهمسعرذلككلمنويالرغمالسهم

الوحدةرئيسإلىذهبوليدلهاتعرضالتيالسيئةالنفسيةالحالةإزاء

ماأقلصفيقاشابان-و5معهيتعاملكانالذىالبنكفىالدوليةللأسهم

سهمانخفاضسببعنوساله-وأحمق،جاهل،متهورإنهعنهيقال

والسوقالدوليةالأسهمعنمطبقجهلعنينمالذيبالبلهفبدأماشركة

جالساكنتوقدواقعيةوغيروسقيمةعقيمةآراءيعطيبدألقد،ككل

مناستغربتذلكسمعتعندماأننيالحقيقة!اللحظةتلكفيعنده

عمله،مجالفيمعرفتهقلةالدوليةالأسهمفيالاسمممارقسمفيمسؤول

الىتؤديالتيالمهازلهذهلإنهاءالتدخلالأمريعنيهممنعلىوأتمنى

علىيحصلأنشخصلأيلايجوزكانفإذا،المستثمرينمنكثيرخسائر
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نأفارى،المجالهذافيعلميمؤهللديهكانإذاإلاحرةمهنةرخصة

غيرمؤهلينبتعيين،المجالهذافيتتخبطالتيالبنوكهذهوضعفيينظر

تأهيلهمعدممعوحساسةضخمةاستثماريةمراكزوفي

المعنيةللجهاتيكون%نيستحسنبلالقرارلصاحبوالرأيأرى

المسؤوليناختيارواختبارفىالحقالنقدمؤسسةأوالماليةكوزارةالدولةفى

حمايةثتمحتىالبنوكفىالحساسيةالشديدةالأقسامهذهمثلعن

المس!مرلأن،الصغارالمستثمرينخاصة،فئاتهمجميععلىالمستئمرين

مدىعلىيطلعأنقبلالنوعهذامنبنكمعيتعاملأنيمكنلاالكبير

نأكما،البنكوإمكانات،الدوليةالأسهمقسمعنالمسؤولينتاهيل

متخصصينلخبراءيدفعونأو،لديهميكونأو،يستعينونالكبارالمستثمرين

محافظهملإدارةالمجالهذافيومحترفين

الدوليةالأسهموحدةعنالمسؤولوكذلكوليد!لماممعرفةعدمإن

الخسارةتلكلهسببتمشكلةخلقوليدمعهيتعاملالذىالبنكفى

الأحسنفمنغيركبير،المستثمرلدىالاستثمارمبلغكانفإذا،الفادحة

التالي:البسيطللسببمباشرةالأمريكيةالسوقمعيتعاملأن

مععليهايتفقالتى،الرئيسيةمهمتهوأوروياأمريكافىالوسيط

يطلبالوسيطفإنالاستشاراتأما،والشراءالبيعفقطهىالمحليالبنك

ضئيلةرسومايتقاضىلأنهإضافيةرسومدفعيجبإذ،أخرىمصاريف

عمليةعندولارات01منأقلإلىوصلتشراءأوبيععمليةكلعلى

المحليةالبنوكثتقاضاهبماقورنماإذابسيطمبلغوهذا،معاوالشراءالبيع

نألايهمهاالسيئةالبنوكويعض،الأقلعلى002دولارمائتاوقدره

مقابلالدولاراتبعضالبنكيوفرأنعلىالدولاراتآلافالعميليخسر
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51تتجاوزلاالاستشارةهذهوقيمةمستثمرمناكثرتهمقداستشارة

المستئمرلهيتعرضماكلفيهامفضوحالصغيرةالبنوكأن.كما،دولارا

يعرفونقدأنهمتصللدرجةتحركاتكجميعويعرفونريحأوخسارةمن

أسعارتكونوللمنافسةفارغونلأنهم،السابقاليومفيالمستثمرا"كلماذ

الفائدةتكلفةرفعمنها،ملتويةأخرىبطرقويعوضونهامنخفضةخدماتهم

بعضمنتردالسوقعننشراتأيتأمينعدم،المكشوفحسابكعلى

قبلمنالمميزاتأغلبإلغاء،سنويادولار002تكلفلأنهاالشركات

المستثمررغبةحالةفيطابعةوجودعدم،المستثمرتهموهيالسمسار

سنويا،دولار005البنكتكلفكلهاوهذهالشركةعنمعلومةأيطباعة

المس!مرأسفكلومع،المميزةالبنوكعنقليلاأقلخدماتهمأسعارلهذا

منهوالكتابهذافيأوردتهماكل،الخدماتهذهتكلفةانخفاضيهمه

منأسوأإنها:عنهايقالماأقلالتيالبنوكهذهبعضمعخبرتىسابق

السيئة،

البنوكأحدلدىالدوليةالأسهمفىلاستخدامهحسابافتحتعندما

ولممبالغأيأوعلمأننيومع،معهمتعاملتأننيلووتمنيتالمميزة

بإرسالبدأعنوانىعلىحصولهلمجردالبنكهذاأنإلاالحسابأستخدم

عنواني،علىالأمريكيةالشركاتلبعضوشراءبيعونصائحنشرات

الأسهمفيمختصموظفأصغرفإن،ويالمقارنة،ك!يراأغلبهامناستفدت

والوسطاءالعاملينجميعبكثيرمناكثريعرف،أمريكافيسمسمارأيلدى

فهوالأدهىأماصغير،محليبنكأيفيالدوليةالأسهمبوحدةوالمحللين

بهذهيهتمونلاأو،المستثمرينعنويخفونهاالحقائقيعرفونكانواإذا

بسيطة،ليستوسلبيةكبيرةمشكلةفهذهللمس!حمرينوإعطائهاالمعلومات
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ثي!1ث!199ثع!م

أتعابقيمةمن%5تتجاوزلاأمريكافيالسماسرةهؤلاءأتعابأنكما

السمساربينمادولارات01فقط(.يكلف)ايالسمسارفمثلا،المحليةالبنوك

دولار002وقدرهالمحليةالبنوكتتقاضاهمامقابلدولارات8يكفيه)ام(

خدمة.وسوء

أعتبرهاالتىالمحليةالبنوكبعضفىالاسمممارصناديقبعضأنالعبرة

البنوكأغلبحققتهماضعفإلىتصلقدجيدةعوائدحققتقدمميزة

والمضاريينالمستثمرينعرضتقدالصغيرةالبنوكبعضإنبل.الصغيرة

وضعمنزيائنهاتحذركانتالمميزةالبنوكبينما،فادحةخسائرإلىلديها

بسببالتدهورفيالسوقيبدأأنوقبلطويلةبمدةانهيارأيقبلالسوق

وحسبالسوقأوضاععنالأسهمبوحدةوالعاملينالموظفينإلمام

.الأخرىمنأسوأإحداهماحالتينأمامنحنوهنا،توقعاتهم

حجبأوتقديموعدمبالوضعالبنكمعرفةهي:الأولىالحالة

حقا.مؤسفأمروهذازيائنةعنالنصح

اكتراثهعدمأوالسوقباوضاعالبنكجهلهي:الثانيةالحالة

أسوأ.وهذابمقدراتهمواللعبزيائنهباستثمارات

الأولية،الكلفةيسمىبمادائمايفكرالأسفمعالمستثمرينبعض

يجعللاأنالمستثمرعلىيجبالمجالهذافىالطويلةخبرتىسابقومن

لتقييمهالمعيارهيالأسهموشراءلبيع(COMMISSIO)البنكخدمات

الدولية،الأسهمفيمعهوالتعامل،لديهحسابلفتحالبنكصلاحيةلمدى

المحصلةهوالمهملأن،رئيسيبشكلعليهيسيطرالمبدأهذايجعللاوأن

الفائدةهىفماوإلا،البنكيقدمهاالتيوالخدماتلاسممماراتكالنهائية

Al

o b e i k a n d l . c o m
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وأنتبنكيةكخدماتالصفقةفىدولار001مائةتدفعكنتإذا

معالتعامليسببهاالثيالضغوطعنناهيك،الدولاراتمنتخسرالآلاف

وأالأساسيةالبنيةالبنوكبعضلدىيتوفرلاحيث،الصغيرةالبنوكبعض

بنك،أيعملوصلبصميممنهيالتيالمحاسبيةحتىولاخدماتأي

منأكثرتدفعأنيبررماالخدماتمنتجدسوفالمميزةالبنوكلدىبينما

البنكلكيسهلأنمقابلدولارأ051ذلكلوكانحتىدولار001مائة

،الاستشارهلكيقدمسوفالمميزالبنكأنفبما،عملياتككلالمميز

فهوإليهاتحتاجالتيالخدماتجميعلكويوفرنصائحلكيقدموسوف

خيارينمنواحدفييضعكسوف

استثماراتكمنالرئيسيالهدفهووهذاأرباحاتحققأنإما

دولارا05فرقمقابلفادحةتكوتقدخسائرتتجنبأنأو

الاستثمارلغرضخاصة،بنكأيلدىحساباتفتحأنقبل

والاحتكاكمرةمنلاكثرالبنكهذابزيارةحليكالدوليةالأسهمفي

نأتجدسوفإنك،وقارنبنكمنأكثرإلىاذهب،بالمستثمرين

بعدذلكاكتشفتأننيالأمرفيالمؤسف،جداوكبيركبيرالفارق

الأوانفوات

أسميهاوالتىالصغيرةالبنوكأحدمعالتعاملعلىتصركنتإذا

الدوليةالأسهمفىخبيراتكونأنعليكفيجب،وفلوسأسهمبقالة

التعاملعليكأقترحالحالةهذهوفيالإنجليزيةاللغهمنمتمكناتكونوأن

فيليستمعلوماتإلىبحاجةلستفأنتأمريكافيسمسارمعمباشرة

دالا،رأيإلىتحتاجلاأنكأي،الصغيرةالبنوكلدىمتوفرةالأصل
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هذافيممتازةخبرةلهماليبمخططأوبمستشاربالاستعانةأنصحكفإنني

فيسمسارمعواستثماراتكمحفظتكلكيرتبلكيتقديرأقلعلىالمجال

نسبةمقابلهذاوكلخسائر9%0وهىالحتميةالنتيحةويجنبكأمربكا

نإأغلبهاالصغيرةالبنوكلأن،لكيحققهاسوفالتيالأرياحمنبسيطة

والتيالماليةبمصالحهاالأولىالدرجةوفىأسلفتكماثهتمكلهايكنلم

أهمها:من

المكشوفحسابكعلىالفائدة

أصعاف1.الأقلعلىتمثلوهىوالشراءالبيععلىالعمولةتحصيل

تكنلمإنضئيلةربحيتكامكانيةيجعلمما،أمريكافيالوسيطيتقاضاهما

01عشرةفقطيتقاضىأمريكافىوسيطهناكمثلا،مستحيلةأومعدومه

0005حتىتشتريهاالتيالأسهمعددكانمهماعمليةكلعلىدولارات

حدودفيتستثمروكنت،الإنجليزيةباللغةجيدإلماملديككانفإذاسهم

ثلاثفيوتبيعتشتريأنتستطيعفإنكدولار000002ألفعشرين

صافيأدولار09أيشركةلكلدولار001ماثةقدرهربحاوتحققشركات

دولار002مئتيتتقاضىالتيالمحليةالبنوكمعمستحيلطبعاوهذايوميأ

نأالمستحيلمنيكونقدطبعا،عمليةلأيوشراءبيعكرسومالأقلعلى

مركزوإقفالبفتحتقومأنالمعقولمنولكنيوميامراكز3وتبيعتشتري

يأشهرياعملية02هيتنفذهاالتيالعملياتمتوسطيكونأنأوواحد

يوميا،واحدةعمليةبمعدل

هيتنفذهاالئيالعملياتمتوسطوكانماليبمستشاراستعنتإذا

دولار002لكيوفرسوفالماليالمستشارفإنيوميافقطواحدةعملية

83

o b e i k a n d l . c o m



ثي!1ثررو19ثلعيم

وثمانمائةآلافثلاثةأويوميأدولارأ091وتسعينمئةأيدولارات01ناقصا

فرقمن%52يتقاضىالمالىالمستشاركانفإذا،تقريباشهريا5538دولار

نأودونشهريأدولارأ059وخمسينتسعمائةأيلكوفرهالذيالعمولات

أعباءلديهالماليالمستشارأنتنسلا،الضررفماهورأسمالكأوأرياحكيمس

بمقاضاةأومشكلةأيبحليقومقدأنهكما،كبيرةوفاكساتتلفيونومصاريف

لافإنهاالمحليةالبنوكأما،خلافوجودحالفيعنكنيابةالخارجفيالسمسار

معهالتعاملتنويالذيالبنكعلىافرضتتأكدولكيصدقني،ذلكتفعل

أطلعكأنمستعدأنا،الدوليةالأسهملتداولعقدكفيالفقرةهذهيضعأن

البنكيكلفولمزيائنهاعننهائياالمحليةالبنوكفيهاتخلتحالةاكثرمنعلى

.الموضوعحولفاكسأوتلفونيةمكالمةولاحتىنفسه

ولاماليمستشارإلىبحاجةلستأنكفأعتقدمستثصرأإذاكنتأما

الشراءتستطيعفأنت،كبيرأأمكانصغيرأمحليبنكأوأمريكيسمسارإلى

وأبنكيةخدماتأيويدونالأسهممالكةالشركةمنمباشرةوالبيع

ويعضالشأنذاتالشركةإلىالمبلغتحويلمصاريفسوىمصاريف

يقارببماأمريكاإلىالفاكسإرسالكلفةإلىبالإضافةالبسيطةالمصاريف

الشماليةأمريكافيواسعنطاقعلىيستعملالنظامهذا،فقطدولارين2

(DIVIDENDالموزعةالأرياحاستثمارإعادةخطةوشممى

(REINVESTMENTPLANواختصاره(DRP)اشتريتلوأنكأي

نيابةتقومالسهممالكة)ط(الشركةهذهفإن)ط(شركةفيسهمألف

سعرحسبأسهمهامنبهالكوتشتريتوزعأرياحأيباستثمارعنك

ومغايرمسبقاتفاقأوتعليماتهناكيكنمالمإليكالرجوعدونالسوق

شاشة،لا،ومريحجدأومجد،الأجلطويلاسم!مارطبعاوهذا،لهذا

Af
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منتطلبأنهوعليكماكل،شراءأوبيعولا،بنكيةخدماتولا

سوفالحالبطبيعةوالشركة،أردتكلمااستثماركعنمعلوماتالشركة

الشركة،لدىالمتبعالنظامحسب،سنةريعكلأوسنةكلكشفالكترسل

بالتفصيل.الاس!ماريةمحفظتكوضعيوضحالكشفهذا

وأمستشارإلىثحتاجقدفقطالاستثماريةمحفظتكاعدادحالةفي

حسبوالريالاتمئاتمنتبدأالغالبفيالاسثشارةوهذهمالينحطط

المستشارينأغلبولكنأكثرتكلففهيمحفظتكوإدارةمتابعةأما،المبلغ

الرلحمنمعينةنسبةيستقطعالمستثمرمعويالاتفاقالماليينالمخططينأو

نفسفيومضاريامستثمراكنتإذاهذاالاستثماريةالمحفظةعلىالمحقق

)!"(.منأحسنفليسالأجلطويلمستثمراكنتإذاأما،الوقت

باستثماراتيقمتبانوذلكبداياتيفيأنافعلتتقرركماأنإياك

دخلواالذين،أمثاليأكئروماالسهولةبهذهالموضوعأنمنياعتقادأبنفسي

والمروجينالدعاياتبعمقعلىاعتمدوابل،بالسوقعلمدونالسوقإلى

والالكتروني،العاديالبرلدينطريقعنوذلكغيرالمعروفةالأسهملبعض

.والتلفزيونوالمجلاتوالصحف،والفاكس

باهظة،أحياناكانتمبالغودفعتالمروجينأغلبمعاشتركتلقد

فأغلبهم،بيضسلقكلهميكنلمإنأغلبهمعملأنمتاخراواكتشفت

دفعتفقدليبالنسبةالنتيجةأما،فقطالمالجنيهدفهمكلهميكنلمإن

فيممتازةومرجعيةخبرةلدفيأصبحأنهصحيحجدا،وغالياغالياالثمن

رأسمالي،أغلبالكثيربلذهبأنبعدولكن،الأمريكيةالأسهمسوق

كيسك.حسابعلىتتعلمأنوإلاكالخاسرةاللعبةهذهاحذر

Ao
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البنوكأحدفيالدوليةالأسهمبقسمالمسؤولينالمديرينأحدسألت

اهتمامهمسرعن-الأوانفواتبعدذلك-وكانممتازةأعتبرهاالتىالمحلية

تقديمفىمتخصصينثلاثةلديهمولماذاالكبير؟الحدهذاإلىبعملائهم

فيأنهبهدوءفأجابنيمكلفأ؟هذاأليس؟للمستثمرينوالنصحالتوجيه

البنك،خبرةسابقومنولكن،نسبيأمكلففهو،كذلكالأمرحقيقة

،المادياتعلىالراهنالوقتفىتسموالبنكوزيائنممتلكاتحمايةفإن

المؤهلينمنالثلاثةالخبراءوهؤلاءاستئماريةصناديقعدةلديهفالبنك

المستثمرين،وأعصاببمقدراتيلعبونالذينالطائشينالشبابمنوليسوا

ومنواخثبارهماختيارهمتمبلجزافاالمناصبهذهفىتعيينهميتمولم

وجل،للبنكواستثمارإيرادفهم،ومكلفة،مضنيةبطريقةتدريبهمثم

الاستفادةالبنكقرروقدالاسم!مارلصناديقنحصصالخبراءهؤلاءوقت

الدولية.الأسهمقسمفينسبيةبطريقهمنهم

إلىبالإضافة-الوحدةعاملمدير-والحديثالثلاثةالخبراءهؤلا

يأدونللزبائنالنصحووالمشورةالتوجيهتقديممهمتهمالقسمرئيس

كالتالي:موهمقابل

المستثمرينوبالزبائنخاصمستشارإلىبالإضافةالقسمرثيس5

الصغار.

.الحالالمتوسطيبالمستثمرينخاصمستشار5

الكبار.بالمستثمرينخاصمستشار5
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الكفاءةمنعالمستوىعلىالقسمورئيسالثلاثةالمستشارون

مستشارالإحاطةكليستطيعلكيفهوالتخصيصمنالهدفأما،والخبرة

عليهاالتركيزويمكنهمعينةفئةبهاتتعاملالتىالأسهمنوعومعرفةالتامة

الثقللأنفذلكالمسمممرينصغارفئةإلىالقسمرئيسإضافةأما،أكثر

بالأغلبيةالقسمرئيسمعرفةوبحكم،هنايقعالقلائنالاكبرمنالعددي

ويهمالعريضةالقاعدةفهمالمستثمرينصغارخاصةالمستثمرينمنالعظمى

رؤوسفازدياد،للبنكريحفيهربحهملأنأرياحهموازديادنموهمالبنك

أسهممنفذيخصصناولهذاالسوقيةوقيمتهالبنكمحفظةفيزيادةأموالهم

ومحدوديتها:العملياتكميةوحسبالتاليةبالأعداد

.الخياراتلأعمال2

الصغار.للمستثمرين3

الوسط.للمس!مرين2

الكبار.للمستثمربن

.أخرىمعلوماتأيأوالأسعارلإعطاءفقط

شراءأوبيععمليةأيفبعد،منياتحدثالمستثمرينجميعحسابات

فبمجردالشراءلأوامروبالنسبة،المستثمرحسابتحديثفوريةويطريقيتم

حصلواقدممنكاناذاالمستثمرحسابمنالمبلغحسميتمأمرالشراءإدخال

المستثمرقبلمنمزدوجةعمليةتنفيذيتملاحتىوذلك،تسهيلاتعلى

علىفيترتب،الممنوحةالتسهيلاتمبلغحدودتتجاوزأسهمبشراءويقوم

هنانحن،الزبونوإزعاجالتغطيةطلبأوللبيعالبنكيضطرهأنذلك

فيترتبأويومينيومبعدالاالعملياتترصدلاالتىالبنوكبعضبعكس

السوقيتراجعفعندمابكثيرمبالغهحدودالمسم!مريتجاوزأنذلكعلى

فادحة.أوكبيرةتكونقدخسائرذلكعلىيترتبوقدالبيعإلىيضطر
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علىوطلبحسابالدينافتحدولارألفمائةلديهمستثمراأنلو

حقفهذاعليهوالمتعارفالمتبعحسبتسهيلاتنمنحهفإنناتسهيلاتذلك

0001002ألفمئتياستثمارهإليهيصلماأقصىيكونوبحيثحقوقهمن

بعدمونحذرهفننصحه،مبتدئمستثمرأيعلىتحفظاتلناأنإلادولار

نلاحظوعندما،القصوىالضرورةحالةفىإلاالتسهيلاتهذهاستعمال

أحدبمراجعةننصحهالتدنيفيبدأتالمستئمرينأحدوأوضاعأداءأن

خلالمنهطلبيستجبلموإذامحفظتههيكلةوإعادةلتنظيمالمستشارين

حمايةالتسهيلاتهذهعنالاستغناءيحاول!بأنمعهعليهايتفقفترة

حسابهعنالتسهيلاتإيقافإلىيضطرسوفالبنكفإنوإلا،لأمواله

حمايته.هوذلكمنوالهدف

فىيسيرالعميلأنرأيناإذاوياتاقاطعاالبنكقراريكونوعادة

جيدةالقلونأوضاعكانتإذااما،كبيرةخسائرويتكبدالخاطئالطريق

نأمنهنطلبفإنناالتغطيةعليهوانخفضتممتازةمحفظتهوعناصرنمووفي

يتولىسوفالبنكفإندالا،حسابهبتغطيةعندهيلتزمأدنىحدايضع

أحدتغطيةانخفضتلومثلا،النقطةثلكعندحسابهوتغطيةالبيععملية

نطلبفإننا%018إلىممتازةأسهممحفظةلديهموالذينالجيدينالقلائن

يحددكأن،البيعأوالتغطيةيتمعندهاالتىالنسبةيحددأنالزبونذلكمن

خطياكتاباللبنكيقدمأنوعليه،محفظتهفيهبوطكآخر%041نسبة

التعميدهذاوينصلديناالدوليةالأسهموحدةرئيسيعتمده،بذلكموقعا

فإن%41.عنالمكشوفحسابناعلىالغطاءانخفاضحالةفيأنهعلى

نهائيةفرصةللزبوننعطيبهذا،الحسابلتغطيةيلزمماتسييلالبنكعلى

إعلانأوكالانتخابات:مؤقتةسيئةظروفتحتالسوقكانإذاخاصة
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القريبفيالصعوديعاودأنللسوقالمتوقعومنخياراتنهايةأوأرياح

تحذيرالهنوجهالنصحيقبللاوالذيالسيئةالمحفظةذوالقدونأما،العاجل

.كبيرةتكونقدخسائرنجنبهبذلكونحن،التسهيلاتبإيقاف

ارتجاليةالغالبفيقراراتهاتأتيالثيالبنوكبعضمثلليسالبنكهذا

وعملاؤنا،منظمتخطيطويدونواحدةحالةعلىمبنية،وسريعةوصبيانية

وهذا%52تقاربخسائر(ناقص)أرياحصافيةأرياحايحققونالحمدولله

والذينوالمجازفونالمغامرونأما،السائدالفائدةبسعرقورنماإذاجيدعائد

:فئتانفهمالبنكيةالتسهيلاثيستخدمونلا

وهم،عامخلال35%إلىوصلتأرياحاوحققوااللهوفقهمفئة

،ماليونمستشارونأوومحترفونبالسوقممتازإلماملهمالذينالخبراءفئة

بخبراتهموششعينيستفيدوالبنك

أفلس،وبعضهاوجداكبيرةبخسائرمنيتفقدالأخرىالفئةأما

يتخبطونفهمالبنكقبلمنلهمالمستمرةالتحذيراتمنبالركموذلك

معينةأهدافأواستثماريةخططلديهموليستشركةإلىشركةمن

بأحدالدوليةالأسهمعاملمديريزاللا-والحديثلكأسلفتكما

أيضا،كبنكربحيتناعلىينعكسفهوالمستثمرربحيةيهمنا-المميزةالبنوك

مائةبمبلغمعنابدأمستثمراأنفلو،وثروةإيرادالبنكنظامفيفالمستثمر

ألفوعشرينمائةرأسمالهأصبحسنةوخلال،دولار0001001ألف

التيوالعمولةالنسبةبنفستزدادسوفاستثماراتنافإندولار0001012

فهومثلاسهما000ألفيشتريأنمنفبدلاتزدادسوفعليهانحصل

ا"كر.عمولةنحققويهذاسهما002ومئتيألفيشتريئسوف
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(EXPERIENCE)لخبرةا

صدقنيتعرفكنتفمهما،المتواضعةمعرفتكعلىتعتمدأنإياك

فيقبلكهممنهناك،تتوقعمماأكثرأعرفهممنغيركالكثيرونهناك

بالك،علىتخطرلاقداستئماريةمجالاتفيأكثرخبرةولديهمالسوق

ملماشخصاتعرفأنكلكاتضحفإذا،الخبرةأهلباحدتستعينأنالمهم

حاول،بالسوقمنكاكنرمعرفةوعلىجيدةخططولديهالدوليةبالأسهم

غيراستثمارإنه،خبرةومنكمنهاكثرهومنتجدحتىغيرهعنالبحث

بديلين:أمامهناوأنتلمقدرتكتحديأتعتبرهأنوأتمنىمكلف

خبرتهمنفتستفيد،بالسوقدرايةمنكأكثرهومنتجدأن:أولهما

ممتاز.شيءطبعاوهذا

سوفوهذا،السوقفيمنكأكثريعرفمنتجدلاأن:ثانيهما

حققته.ومكسبحصيلةأحسنوهذا،نفسكفيالثقةلديكيزرع

ومتابعونالسوقباوضاعإدراكلديهمالسوقفيمحترفونهناك

أنحاءجميعفيوالصناعيةوالاجتماعيةوالسياسيةالاقتصاديةللأحوال

بالبحثإلمامولديهم،الأمريكيةالمتحدةالولاياتفيويالأخصالعالم

محكمة،اس!سماريةخططلديهموذاكهذاوفوقشركةأيعنوالاستقصاء

الفادحةالخسائريتجنبونالأقلعلىأويكسبونالظروفأسوأفيحتى

في،مجديةاقتصاديةوبطرقصحيحةأسسعلىمبنيةاستثماراتهملأن

والخسائر،المتاعبمنكثيرايجنبونكسوفأولافهم،السوقانهيارحالة

باعتمادكعليهاتحصلسوفالتيتلكمنأكثرأرياحالكيحققونوثانيا

يحققواأنيستطيعوالمالذينالأصدقاءأويبعض،الشخصيةمجهوداتكعلى
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علىيساعدكسوفالذيهوالماليالمخططأوالمستشار،لأنفسهمأرياحا

السوقيكونعندمافقطليسوعمليةصحيحةبطريقةاستثماراتكإدارة

هذامثلفييكسبالكلأنتعلمفأنتصعودفيالأسهمجميعوأسعار

بعمقوتحققتتصرفكيف:هيجوابإلىتحتاجالتيالأسئلة،السوق

تحافظكيف،بالتدهورالأسعارتبدأوعندما؟السوقيهبطعندماالمكاسب

،السوقمعمشكلةلكيقععندماتتصرفكيفأو؟محفظتكتوازنعلى

طمع.نتيجةفهذاالجزافيالاستثمارأما،؟مشكلةأي

كماغيرمكلفةعادةواستشاراتهسيساعدكالذيهوالماليالمستشار

التالي:المشهدوإليك،أسلفت

دولار.ألفمائةمبلغلديهمنهماكل)ب(و)أ(مستثمران

محفظتهويديرلهيستثمرأنأساسعلىماليمستشارعلىاعتمد)أ(المستثمر

2مقابل o%علىاعتمدفقد()بالمس!مرأما،يحققهاسوفالتيالأرياحمن

يلي:كماالنهائيةالمحصلةكانتسنةوبعدالأصدقاءوبعضالشخصيمجهوده

%02بمردوددولار5501021إلى0000051منرأسمالهزاد)أ(المستثمر

يتركأو،وقتايضيعأومجهودأييبذلأنودونالمستشارأتعابحسمبعد

البيت.فيأحبتهويتركالأسهمشاشةيقابلأوكانتمناسبةأوعملأي

الرأسووجعوالسهرالاضطرابويعدمحظوظأأعتبرهوالذي()بالمسسممر

كلمعا000810إلى0000001منرأسمالهتحولوجهدهوقتهوإضاعة

قدرهبمردودأيالشاشةأمامجلسهاالتيوالساعاتأضاعهاالتيالأيام

.وأولادهبيتهإهمالمع8%
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(.نصفهأكللوحتى،عجينكالخباز)أعطعرديمثلوهناك

رأيمجرد

الاستثمار،مجالفيمتخصصأو،مستشارعنغنىفيكنتإذا

انعكمستاذاإلاعنهاتحيدولامحكمةاستثماريةخطةوضععليكفإن

لكيرتبقدالماليينالمحللينأوالمستشارينبعضأنكما،ضدكالظروف

هوالعملهذاأنتنسلا،زهيدمبلغمقابلالنصحلكويقدممحفظتك

مصاريفويغطيكقلونيكسبكلكيفيهيباعأنمنلهفلابدرزقهمصدر

والانزعاجالرأسوجعمنترتاحالمقابلفيوأنتمعكيصرفهالذيوقته

مصاريفمنوغيرهوالتليفونالفاكستكاليفتنسولاالنفسيةوالضغوط

وترتاحمحفظتكإدارةيتولىأنفيترغبكنتإذاأما،مكتبلديهكانإذا

الأرياحمنمصاريفهيستقطعأنيمكنالمستشارولكنمكلفهذا،أنت

لك.يحققهاسوفالتي

(PRICELIMIT)السعرحد

يحاولسوفسهمشراءرغبتكعندللسمسارتحددهسعرأعلىهو

بأعلىويشتريالسوقبسعرالسهمويطلبالطلبلكينفذأنالسمسار

حسبماأوبدولارينأوبدولارالسهمقيمةتسبقأنعليك،يستطيعسعر

كأنمحددأطلبكاجعلالأحوالأسوأفيأوالموقفظروفعليكتمليه

قدرهأقصىوبحدصك!ع!*،TPRICE)السوقبسعرالسهمشراءتطلب

منالعمليةهذهإنوحيث،تعينهالذي(PRICELIMIT)المحددالسعر

بشيءأتناولهافسوف،سواءحدعلىوالمضاريونالمستثمرونيعانيهمااكثر

.الإيضاحمن
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تمنحسوف)ف(شركةأنمفادهخبرأالشاشةعلىرأىمضارب

خبرمنهالخبروالأهمهذامثلغالباالمسس!مر،يملكهسهملكلأسهمأريعة

ليستالحالات-هذه(TAKEOVER)أخرىلشراءشركةشراء

المحددوالسعرالشراءكيفيةعلىتعتمدفهي-صحيحةدائمابالضرورة

وأ،أسهمتبادلأوبالنقدالبيعوهلالمشتريةالشركةقبلمنالسهملشراء

منصعودا)ف(سهمأقلعالمهم،الرئيسيموضوعناإلىلنعدمعا-بهما

+صككلعملا(السوقبسعرتشتريانهناالخطأمن،لحظةفي54إلى04

(PRICE ATفيالسهمسعرأنوصدقني65بسعرالسهملكينفذفقد

منحالة02مناكئررصدتفقد،الخمسيناتإلىنزولايعاودالغالب

إلىيعاودالخيرثملحظةيقلعالسهمأنالمحصلةوكانت،الحالاتهذه

مماثلة؟حالةفينعملهأنعليناالواجبماإذأ،منهقريباأوالأصليوضعه

السوقبسعرشراؤهاالمركوبالكميةنصفشراءبطلبهووالجواب

(TPRICE!للسعرأقصىوبحدصككلعم(PRICELIMIT)ممكنوهذا

الهاتفعلىالسمسارمعوأنتالتنفيذسعركانفإذاالشاشةمنتحديده

كالتالي:الطلبوأدخلدولارأ05هوسعركحدفاجعل47هو

وبحدصك!عم!(ETPRICE)السوقبسعر)ف(سهم005شراء

التنفيذتضمنولكيواشترطدولارأ55ول+*(PRICE)+!لأسعر

ويختصر(FELLORKILL)الإلغاءأوالتنفيذهوإماشرطاأضفبسرعة

(FOK)،التسييلنسبةكانتوإذا(LIQUIDITY)دائماالسهمعلى

سهم0000505منأقلأيقليلةغالباالمنفذةالأسهمعددأنأيقليلة

ALLفلالالاالكميةكلأما،آخرشرطاطلبكفيفألحقيوميا OR)

(NONEمصاريفتتحملسوففإنكفقطسهممائةتنفيذحالةفيلأنه
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001منأقلأو1..فقطلكنفذماإذاوالشراءالبيعحالةفيباهظةبنكية

الإفلاسالمستثمرولعبة

وقد،الإفلاسبلعبةالرحمنوليسالشيطانابتلاهإنسانوليد

وأخصالمباحالقمارأعنيبالقمارشهبيةلأنهاالإفلاص(العنةاسميتها

الأسهمفيالاستثماروليس،الأسهمسوقأو،البورصةفيالمضاريةبذلك

الأمريكية.الأسهموخاصة

صالاتفى،يوميأأومتكرربشكلالتداولشاشاتإلىالجلوس

أساسيةفوارقمعالقمارصالاتإلىكبيربالذهابحدإلىشبيهالأسهم

الخسارةوهىالنهائيةوالنتيجةالمضمونناحيةمنأما،الشكلفىوجذرية

نفسها.هيالحتميةفالنتيجةالإفلاسربماأو

صالاتفيالبنوكأحدإلىأوالبورصةإلىإنسانأييذهبعندما

يخسرونأويربحون-ويشترونيبيعونالآخرينويرىالأسهمتداول

غراءالإهذاإزاءالأيدىمكتوفيبقىأنالمستحيلفمن-الخسارةوالأرجح

لمإنالطويلالمدىعلىفإنه،المقاومةعلىمقدرتهكانتمهماالرهيب

.ينجرفوينحرفوسوفيتاثرالقصيرسوفالمدىيكن

.الخدماتأوالمباعةالبضاعةقيمة-=الإيراداتالهامشيالرلح

التشغيل.مصروفات-الهامشيالربح=الصافيالربح

والضرائب.والزكاةالاحتياطيات-الصافي=الربحالموزعالربح

.عامخلالالسعرينمتوسطتعامخلالالسعرينفرق=الذبذبة
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المحتويات

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000005الكتابعننبذة

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000007الاهداء

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000009مقدمة

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000003عامةمعلومات

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000061ونحتصرةمهمهلعريمات

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000091الخيارات

32الخيار........................0000000000000000000000سعرسلوكياتعلىالمؤدرات

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000042بالتفصيلالخيارات

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000052الخياراتمحاسناومميزات

............،........................................................فادحةكبيرةاخطاء
4f

000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000044الصغيرةالشركات

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000054الماليالمستشار

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000064التسهيلات

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000074اليوميةالمضاردة

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000084خطبماوصع

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000015العثنراءأوللبيعسعراحدد

25.................................................................-..معينةشركاتحدد

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000035الخسارةلوقفسعراحدد

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000045محدداوقتاعين

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000055المراكزجميعإقفال

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000085الآخريناراء

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000085التجاردةالنشرات
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00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000095والإشاعاتلىلاك

000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000006السوقمحلل

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000016البورصة

000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000026الأسهمعشق

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000036البيعلغرضالسعررفع

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000046الطمع

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000076الموضوعخلاصة

00000000003000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000009الخبرة

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000029رايمجرد

000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000029السعرحد

00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000049الإفلاسولعبةالمستثمر

0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000059المحتويات
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