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ررررر رررررررر
يمثل ال�ستثمار في ال�سلع الأولية و�سيلة مبا�شرة للم�ساركة في اقت�ساد الدولة، فلل�سلع ارتباط 

�سديد بالن�ساط القت�سادي فمثلًا كلنا يعلم اأنه عندما يكون القت�ساد في فترة من النتعا�ش 

والنمو يزداد الطلب على ال�سلع وذلك ل�شرورتها في تلبية متطلبات الإنتاج المتزايد في هذه 

يوفر  ا�ستثمار  نوع  باعتباره  الكثيرين  اهتمام  على  ال�سلع  في  ال�ستثمار  حاز  وقد  الفترات. 

وال�سندات  الأ�سهم  مثل  التقليدية  ال�ستثمارات  تقدمها  التي  تلك  غير  للعوائد  جديداً  م�سدراً 

اأ�سياء  ال�سلع  لأن  وذلك  حقيقية  عوائد  توفر  التي  ال�ستثمارات  من  تعتبر  فال�سلع  والودائع، 

ملمو�سة لديها قيمة جوهرية مثلها كمثل الأرا�سي العقارية والممتلكات، اأما الأ�سهم وال�سندات 

فهي تعتبر اأ�سولً مالية تمثل ملكية  غير مبا�شرة في هذه الممتلكات. وقد اأثبت الواقع العملي 

لها  تتعر�ش  التي  المخاطر  م�ستوى  وتقليل  ا�ستثماراتك  لتنويع  ال�سلع  في   ال�ستثمار  اأهمية 

محفظتك ال�ستثمارية وذلك بتعوي�ش بع�ش الخ�سائر التي قد تحدث في ال�ستثمارات الأخرى.

الوعي والمعرفة لدى الجمهور عن مختلف  الأوراق المالية وال�سلع لن�شر   و�سمن �سعي هيئة 

اأنواع ال�ستثمار واأدواته ، تقدم الهيئة هذا الكتيب من �سمن �سل�سلة من الكتيبات التثقيفية، 

بغر�ش التعريف  بال�سلع وخ�سائ�سها ومميزاتها وكيفية ال�ستثمار فيها.

رررررررر

هيئة الأوراق المالية وال�سلع

دولة الإمارات العربية المتحدة

1

ورغم ذلك ل يزال ال�ستثمار في ال�سلع واحداً من الموا�سيع الأكثر اإثارة للجدل في مجال 

ال�ستثمارات وذلك لأن الكثيرين يرون اأنه ي�ستمل على مخاطر عالية. ولذلك يرى البع�ض 

جيدة  معرفة  على  ح�سلوا  الذين  اأو  المتمر�سين  الم�ستثمرين  على  ا�ستخدامها  يقت�سر  اأن 

بخ�سائ�سها ومميزاتها ومخاطرها اأو لجئوا ل�ست�سارة المخت�سين قبل ال�ستثمار فيها.



ما هي ال�سلع؟

ال�سلع هي  المنتجات الزراعية والمعادن 

و المواد الطبيعية و العملات و اأي 

ب�سائع اأخرى يتم التعامل بها في 

عقود. و تنق�سم ال�سلع اإلى عدة اأنواع:

n المنتجات الزراعية مثل القطن 

والقمح والحبوب والقهوة وال�ساي 

والكاكاو بالإ�سافة اإلى الثروة 

الحيوانية .

n منتجات الطاقة بما في ذلك النفط الخام والغاز الطبيعي.

n المعادن وت�سمل المعادن الأ�سا�سية )مثل الحديد والنحا�ش والر�سا�ش والألمونيوم( والمعادن 

الثمينة )مثل الذهب والف�سة والبلاتين(، 

n ال�سلع المالية مثل العملات.

مزايا ال�ستثمار في ال�سلع

للا�ستثمار في ال�سلع عدة مميزات وفوائد، منها:

1- توفر ال�سلع م�سدراً جديداً للعوائد يختلف عن  ذلك التي توفره الأ�سهم وال�سندات وذلك 
لأن ال�سلع  تتاأثر بالعوامل القت�سادية بطريقة مختلفة عما تتاأثر  به الأ�سهم وال�سندات. 

وتعتبر هذه ميزة مهمة خا�سة  اإذا كانت العوائد على الأ�سهم وال�سندات منخف�سة  مثل ما 

نراه الآن.  وقد ثبت اأن اأ�سعار ال�سلع تتحرك  عادة في اتجاه معاك�ش 

لتجاهات اأ�سعار الأ�سهم وال�سندات ولذا فاإن ال�ستثمار في ال�سلع 

جنباً اإلى جنب مع ال�ستثمارات الأخرى الخا�سة بك، يمكن 

اأن يعو�ش بع�ش الخ�سائر التي قد تحدث ل�ستثماراتك 

الأخرى وذلك ي�ساعد في التقليل من اإجمالي المخاطر 

ال�ستثمارية في محفظتك ال�ستثمارية وي�ساعد اأي�ساً 

تح�سل  التي  العوائد  حجم  في  التقلبات  من  الحد  في 

عليها من اإجمالي ا�ستثماراتك من فترة اإلى اأخرى.
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ال�سلع  في  ال�ستثمار  ي��وف��ر   -2
)اأو  الأ�سعار  ارتفاع  �سد  حماية 

متوقع  الغير  بالت�سخم(  ي�سمى  ما 

قيمة  انخفا�ش  في  يت�سبب  والذي 

اأ�سعار  لأن  وذلك  والنقود،  العملة 

ارتفاع  مع  ترتفع  ما  عادة  ال�سلع 

مع  وتنخف�ش  الأ�سعار  م�ستوى 

ارت��ف��اع  ويت�سبب  انخفا�سها. 

الأ�سعار في انخفا�ش قيمة العملة 

والنقود لأن ارتفاع الأ�سعار يعنى 

اأن كل درهم تمتلكه الآن يمكنك من 

�شراء اأ�سياء اأقل مما كنت ت�ستطيع �شراءه في الما�سي. وهكذا فاإنك اإذا قمت با�ستثمار مبلغ من المال في 

ال�سلع وخا�سة ذات الرتباط القوي منها بالن�ساط القت�سادي مثل منتجات الطاقة والمعادن فاأن قيمة 

هذا ال�ستثمار ترتفع عند حدوث ارتفاع غير متوقع في الأ�سعار في حين اأن المدخراتك النقدية والعملات 

تنخف�ش قيمتها.

الذهب  مثل  الفريدة  الخ�سائ�ش  ذات  ال�سلع  بع�ش   -3
اأي  القت�سادية  الأزم��ات  اأوق��ات  في  اآمنا  م��لاذاً  يعتبر 

تلك  في  ومدخراتك  مالك  راأ�ش  لحماية  هامة  و�سيلة  اأنه 

الفترات التي تنخف�ش قيمة النقود والعملات.

)Futures Contracts( وهي  ال�سلع الم�ستقبلية  ال�سلع ما ي�سمى بعقود  4- ي�ستخدم منتجو وتجار 
اأو ال�شراء في وقت م�ستقبلي لت�ساعدهم على حماية اأعمالهم التجارية  اأ�سعار البيع  اتفاقات ت�سمن لهم 

�سد التقلبات الغير متوقعة في اأ�سعار ال�سلعة التي يقومون ببيعها اأو �شرائها. و  تعرف عملية الحماية هذه 

ب� “التحوط”.
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ررررررر  رررررر  ررررر   -1
�سبيل  فعلى  رررررررر: 
الم����ث����ال بم��ك��ن��ك �����شراء 

والم�سكوكات  ال�سبائك 

في  وتخزينها  ال��ذه��ب��ي��ة 

اأو  منزلك  في  اآم��ن  مكان 

البنوك.  اأحد  في  خزنة  في 

الطرق  اأف�سل  هذه  وتعتبر 

من  تمكنك  التي  المبا�شرة 

من  الكاملة   ال�ستفادة 

ولكن   . ال�سلعة  �سعر  تغير 

الطريقة  هذه  م�ساوئ  من 

النقل  ت��ك��ال��ي��ف  اأن  ه��ي 

قد  وال��ت��اأم��ين  والتخزين 

تكون مرتفعة. وفي بع�ش 

عملي  غير  يكون  الأحيان 

تخزين  للم�ستثمر  اأ���س��لَا 

حجمها  ب�سبب  ال�سلعة 

كالنفط مثلًا اأو لأنها قابلة 

للتلف كالحبوب مثلًا.

طرق ال�ستثمار المبا�سرة في ال�سلع:

الطرق المختلفة للا�ستثمار في ال�سلع

هناك عدة طرق للا�ستثمار في ال�سلع بع�سها يعد ا�ستثماراً مبا�شراً في ال�سلعة وبع�سها الآخر غير مبا�شر. 

نو�سح فيما يلي الأنواع الأكثر ا�ستخداماً: 
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بيع  اأو  ���شراء  اتفاقيات  وه��ي   : رررررررررر  ررررر  رررر   -2
و  مح��دد  ب�سعر  معينة  �سلعة  من  مح��دد  لعدد  الم�ستقبل  في 

اأنواع  من  نوعاً  العقود  هذه  وتعد  محدد.  تاريخ 

م�ستقة  قيمتها  لأن  الم�ستقات  بعقود  ي�سمى  ما 

من اأو مبنية على قيمة ال�سلعة المتفق عليها . ويتم 

اأ�سواق  وهي  ال�سلع  بور�سات  في  العقود  هذه  تداول 

منظمة وم�شرف عليها من قبل الهيئات المخت�سة في 

الدولة فمثلًا ت�شرف هيئة الأوراق المالية وال�سلع على 

بور�سة دبي للذهب و ال�سلع. وتكون هذه التفاقيات ذات 

نوعية  مثل  بتحديدها  البور�سة  تقوم  موحدة  موا�سفات 

العقد  انتهاء  وتاريخ  عقد  كل  يغطيها  التي  ال�سلعة  وكمية 

انتهاء  تاريخ  عقد  لكل  يكون  و  ال�سلعة...اإلخ  ت�سليم  وكيفية 

محدد بال�سهر الذي يكون فيه تاريخ ت�سليم ال�سلعة. 

اأو  ينتجون  الذين  وال�شركات  الأف��راد  لتمكين  اأ-  

�سعر  �سمان  من  ال�سلع  في  يتاجرون  اأو  يملكون 

التقلبات  من  اأنف�سهم  لحماية  الم�ستقبل  في  ال�سلعة 

اأو  يبيعونها  التي  ال�سلعة  اأ�سعار  في  متوقعة  الغير 

ي�سترونها.

ب- ال�ستثمار اأو الم�ساربة  حيث يقوم بع�ش الأفراد 

وال�شركات الذين يريدون ال�ستثمار في ال�سلع دون 

اأو  الحاجة لمتلاك ال�سلعة الفعلية فيقومون ب�شراء 

بيع العقود الم�ستقبلية متاأملين الح�سول على اأرباح 

اإذا �سحّت  توقعاتهم ب�ساأن ارتفاع و انخفا�ش  ما 

اأ�سعار هذه ال�سلع. 

رررررر رررررر رررررررررر رررر ررررررر ررررررررر ررررررررر رر ررررر. ررر رررررر رررر ررررر: 
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طرق ال�ستثمار الغير المبا�سرة في ال�سلع: 

1- �شراء اأ�سهم ال�شركات التي تعمل في مجال اإنتاج ال�سلع: فعلى �سبيل المثال اإذا كنت ترغب في ال�ستثمار 
التنقيب  التي تعمل في مجال  ال�شركات  اأ�سهم في  الطاقة يمكنك فعل ذلك عن طريق �شراء  في منتجات 

ا�ستك�ساف  �شركات  اأ�سهم  �شراء  يمكنك  الذهب  في  ال�ستثمار  في  ترغب  كنت  اإذا  و  والغاز،  النفط  واإنتاج 

العادي  الم�ستثمر  اأن  ال�سلع حيث  الو�سائل للا�ستثمار في  اأ�سهل  الذهب. وتعتبر هذه من  وت�سغيل مناجم 

معتاد على طريقة تداول الأ�سهم. ولكن ل تعتبر هذه الطريقة المثلى للا�ستثمار في ال�سلع حيث اأن العلاقة 

بين �سعر ال�سلعة الأ�سا�سية و�سعر �سهم ال�شركة المنتجة عادة ما تكون �سعيفة  لأن معظم هذه ال�شركات 

اأن �سعر �سهم ال�شركة يتاأثر  ال�سلعة كما  اإنتاج تلك  تكون لها ن�ساطات متنوعة وغير مقت�شرة فقط على 

بالعوامل الأخرى العديدة التي يتاأثر بها �سوق الأ�سهم مما يقلل من فوائد هذا النوع من ال�ستثمار كو�سيلة 

لتنويع محفظتك ال�ستثمارية. 
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المتداولة  ال�سلع  �سناديق  اأ�سهم  �شراء   -2
ا�ستثمار  �سناديق  وه��ي  البور�سة  في 

من  مجموعة  اأو  واحدة  �سلعة  في  ت�ستثمر 

فيقوم  للتداول  اأ�سهماً  تطرح  ثم  ال�سلع 

ويقوم  ال�سندوق  اأ�سهم  ب�شراء  الم�ستثمر 

بتداولها في البور�سة مثل اأ�سهم ال�شركات. 

ملكية  الم�ستثمر  ي�ستريه  �سهم  كل  ويمثل 

التي  ال�سلع  اأو  ال�سلعة  من  مح��ددة  لكمية 

�سهم  �سعر  ويكون  ال�سندوق  فيها  ي�ستثمر 

لأ�سعار  مبا�شر  ب�سكل  تابع  ال�سندوق 

ال�سلع المكون منها ال�سندوق. و ميزة هذه 

على  معتاد  العادي  الم�ستثمر  اأن  الو�سيلة 

طريقة تداول الأ�سهم. 

عقود  في  ال��ت��داول  من  الم�ستثمر  ليتمكن   -1
يجب  ال�سلع  بور�سة  على  الم�ستقبلية   ال�سلع 

تداول  ح�ساب  )مثل  ت��داول  ح�ساب  فتح  عليه 

اأحد الو�سطاء الذين لديهم ع�سوية  الأ�سهم( مع 

في بور�سة ال�سلع والمرخ�ش لهم من قبل هيئة 

الأوراق المالية وال�سلع. و توجد قائمة باأ�سماء 

للهيئة  اللكتروني  الموقع  على  الو�سطاء  هوؤلء 

ويقوم  ال�سلع.  لبور�سة  الل��ك��تروني  الموقع  و 

الم�ستثمر بتوقيع ما ي�سمى ب”اتفاقية العملاء” 

وهو عقد قانوني بين الم�ستثمر والو�سيط يحدد 

وم�سوؤوليات  وواجباته  الو�سيط  م�سوؤوليات 

الم�ستثمر وحقوقه.

عقود ال�سلع الم�ستقبلية

نوليها  اأن  راأينا  ال�سلع،  في  للا�ستثمار  الم�ستخدمة  الأدوات  اأكثر  تعتبر  الم�ستقبلية  ال�سلع  عقود  اأن  بما 

اهتماماً خا�ساً هنا. وفيما يلي �شرحاَ مف�سلًا عن كيفية ال�ستثمار في عقود ال�سلع الم�ستقبلية.
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2- للقيام بعملية بيع اأو �شراء لعقود ال�سلع الم�ستقبلية يقوم الم�ستثمر بالت�سال بو�سيطه واإبلاغه باأمر 
البيع اأو ال�شراء الذي يود القيام به من حيث نوع وعدد العقود التي يرغب في �شرائها اأو بيعها وال�سعر 

الذي يرغب في الح�سول عليه، بنف�ش الطريقة التي يتبعها عند بيع اأو �شراء الأ�سهم. و يعني تقديم اأمر 

بيع عقد �سلع م�ستقبلي اأنك تدخل في اتفاق لبيع ال�سلعة التي ين�ش عليها ذلك العقد بال�سعر المحدد وفي 

تاريخ الت�سليم المحدد، اأما تقديم اأمر �شراء عقد فيعني اأنك �سوف تقوم ب�شراء ال�سلعة بال�سعر المحدد في 

تاريخ الت�سليم المحدد.

3- يقوم الو�سيط على الفور باإبلاغ البور�سة بهذا الأمر بالنيابة عن الم�ستثمر وذلك باإدخال اأمر البيع 
اأو ال�شراء في النظام المركزي للبور�سة والذي يحتفظ بجميع اأوامر البيع وال�شراء التي تقدم اإليها. وتقوم 

البور�سة على الفور بمحاولة تنفيذ الأمر. 
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البور�سة  تقوم  الأمر  تنفيذ  تم  اإذا   -4
ويقوم  للو�سيط  بذلك  تاأكيد  باإر�سال 

الم�ستثمر.  ب��اإب��لاغ  ب���دوره  الو�سيط 

لديه  الم�ستثمر  ي�سبح  الأم��ر  وبتنفيذ 

اأ�سبح  الآن  اأن��ه  اأي  مفتوح”  “مركز 
فعلياً طرفاً في عقد ل�شراء اأو بيع ال�سلعة. 

ي��ك��ون ه��ن��اك ط��رف��ان، هما  ول��ك��ل عقد 

في  الم�ستري  وي�سمى  والم�ستري.  البائع 

 )long position( ”العقد “مركز �شراء

وي�سمى البائع “مركز بيع” .

اأن  وبمجرد   )short position(

كم�ستري  عقد  في  طرفاً  اأ�سبحت 

عليك  واج��ب��اً  يكون  كبائع  اأو  

انتهاء  ت��اري��خ  ح��ل��ول  عند 

باللتزامات  الوفاء  العقد 

لذلك  عليها  المن�سو�ش 

البور�سة  قبل  من  العقد 

على  واجباً  ي�سبح  فمثلًا 

اأن  ويجب  ال�سلعة  ت�سليم  البائع 

بالموا�سفات  ال�سلعة  ت��ك��ون 

العقد،  في  عليها  المن�سو�ش 

واجباً  في�سبح  الم�ستري  اأما 

با�ستلام  الل���ت���زام  عليه 

قيمتها  ودف���ع  ال�سلعة 

بالكامل ح�سب ال�سعر 

تنفيذ  تم  ال����ذي 

الأمر عليه.
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الأ�سهم  ت��داول  لطريقة  وخلافاً   -5
القيمة  دفع  الم�ستثمر  من  يطلب  فلا 

الكاملة للعملية عند تنفيذ اأمر ال�شراء 

بل يطلب منه الو�سيط فقط دفع مبلغ 

“ال�سمان  ي�سمى ب  المال  �سغير من 

 )initial margin( المبدئي” 

من  ���س��غ��يرة  ن�سبة  ي��ك��ون  وال����ذي 

ذلك  ويكون  العملية  قيمة  اإج��م��الي 

نية  تعبير عن ح�سن  ال�سمان بمثابة 

الم�ستثمر من حيث الوفاء بالتزاماته 

تجاه العقد ولتغطية جزء من الخ�سائر 

المحتملة. وتعتمد قيمة ال�سمان على 

الم�ستثمر  اأراد  اإذا  فمثلًا  ال�سلعة،  نوع 

اأون�سة   32 ل�شراء  مركز  في  الدخول 

دولر   38000 قيمتها  الذهب  من 

مثلًا فعليه فقط اإيداع مبلغ 1200 دولر ك�سمان مبدئي لدى الو�سيط. ويجب على العميل اإيداع هذا المبلغ 

في ح�سابه لدى الو�سيط م�سبقاً اأو مبا�شرةً عند اإعطاء اأمر ال�شراء اأو البيع.

ب�شرية  يحتفظ  ال�سوق  اأن  بالذكر  وجدير   -6
بالن�سبة  مجهولة  فتكون  الم�ستثمرين  اأ�سماء 

للم�ساركين الآخرين في ال�سوق.

هو  ال�سلع  لبور�سة  الخ�سائ�ش  اأه���م  وم��ن 

للبور�سة و ت�سمى   وجود �شركة مقا�سة تابعة 

)clearing house( تقوم بلعب دور الطرف 

المقابل في كل عقد فمثلًا ت�سبح �شركة مقا�سة 

تجاهك  البائع  التزامات  تنفيذ  عن  م�سئولة 

الم�ستري  التزامات  تنفيذ  اأو  م�ستري  كنت  اإذا 

تجاهك اإذا كنت بائعاً. وبذلك ت�سمن البور�سة 

حقوق الم�ساركين في ال�سوق ما اإذا حدث اإخلال 

بالتزامات العقد من قبل اأي من الم�ساركين في 

هذه العقود.
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في  الح���ال  ه��و  كما   -7
اأ�سعار  فاإن  الأ�سهم  �سوق 

الم�ستقبلية  ال�سلع  عقود 

مع  ال��ي��وم  خ��لال  تتغير 

الم�ستمرة  التداول  حركة 

البور�سة  وتقوم  فيها. 

تداول  في نهاية كل يوم 

يومية  ت�سوية  بعملية 

 Marking“�ب ت�سمى 

تقوم   ”to Market
خلالها  م��ن  ال��ب��ور���س��ة 

اأو  الأرب�������اح  ب��ق��ي��ا���ش 

م�ستثمر  لكل  الخ�سائر 

مركز  �ساحب  كنت  فاإذا 

ربحاً  تحقق  فاإنك  ���شراء 

العقد  �سعر  ارت��ف��ع  اإذا 

�سعره  عن  ا�ستريته  الذي 

اأم��ا  ال�سابق  ال��ي��وم  في 

مركز  �ساحب  كنت  اإذا 

�سعره  عن  بعته  الذي  العقد  �سعر  انخف�ش  اإذا  ربحاً  تحقق  فاإنك  بيع 

حققت  قد  كنت  ف��اإذا  عليه  وبناءً  �سحيح.  العك�ش  و  ال�سابق،   اليوم  في 

ح�سابك  اإلى  الأرباح  هذه  قيمة  ي�ساوي  مبلغ  بتحويل  البور�سة  تقوم  اأرباحاً 

من  المبلغ  ذلك  بخ�سم  البور�سة  فتقوم  خ�سارة  حققت  قد  كنت  اإذا  اأما  و�سيطك  لدى 

ح�سابك. و في حالت الخ�سارة، قد توؤدي هذه العملية اإلى انخفا�ش المبلغ الموجود في ح�ساب الم�ستثمر 

)ي�سمى  وقت  كل  في  الم�ستثمر  ح�ساب  في  موجوداً  يكون  اأن  البور�سة  ت�سترط  الذي  الأدن��ى  الحد  اإلى 

فوراً  بالم�ستثمر  بالت�سال  الو�سيط  يقوم  هنا  و   .”Maintenance Margin“)الأدنى الحد  هذا 

ال�سمان  مبلغ  في  حدث  الذي  النق�ش  لتعوي�ش  ح�سابه  في  المال  من  اإ�سافي  مبلغ  باإيداع  ومطالبته 

الذي كان قد اأودعه في ح�سابه في البداية. فاإذا تخلف الم�ستثمر عن دفع هذا المبلغ الإ�سافي �سي�سطر 

الو�سيط. باإيداعها لدى  التي قام الم�ستثمر  ال�سمانات  واأخذ  للم�ستثمر   الو�سيط لإغلاق المركز المفتوح 
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8- اإغلاق المراكز المفتوحة:  للم�ستثمر الراغب في الح�سول على ال�سلعة الفعلية فيمكنه ذلك عند  انتهاء 
مدة العقد حيث يقوم البائع بت�سليم ال�سلعة ويقوم الم�ستري با�ستلامها ودفع قيمتها بالكامل ح�سب ال�سعر 

ال�سلعة  الم�ستثمر غير راغب في الح�سول على  اإذا كان  اأما  العقد.  الدخول في  التفاق عليه عند  الذي تم 

الفعلية فيمكنه اإما:  )1(القيام بالت�سوية النقدية وذلك عن طريق قيا�ش الأرباح اأو الخ�سائر التي حققها 

الذي حقق  الطرف  ويقوم  فيها  ا�ستثمر  التي  الم�ستقبلية  العقود  اأ�سعار  تغير  على  بناءً  والم�ستري  البائع 

معاك�ش لمركزه  مركز  الدخول في   )2( اأو  ربحاً،   الذي حقق  الطرف  اإلى  نقداً  القيمة  تلك  بدفع  خ�سارة  

مدة  انتهاء  على  متبقياً  وكان  الذهب  من  اأون�سة   32 �شراء  مركز  دخلت في  قد  كنت  اإذا  فمثلًا  الأ�سلي 

العقد 4 اأ�سهر، تقوم بالدخول في عقد بيع 32 اأون�سة ذهب يكون تاريخ انتهائه بعد 4 اأ�سهر، وتكون هذه 

العملية بمثابة اإلغاء لمركزك الأ�سلي المفتوح. وجدير بالذكر اأنه يتعين على الم�ستثمر الغير مهتم بت�سليم 

العقد لكي يعفي نف�سه من م�سوؤولية  انتهاء  اإغلاق مركزه المفتوح قبل تاريخ  الفعلية  ال�سلعة  ا�ستلام  اأو 

اللتزام بواجب الت�سليم اأو ال�ستلام، فاإن لم يفعل ذلك فاإنه يعتبر متخلفاً عن الوفاء بالتزاماته وذلك له 

عقوبات مادية لدى البور�سة.
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عوائد ومخاطر ال�ستثمار في ال�سلع

كاأي ا�ستثمار اآخر، لتقييم جاذبية ال�ستثمار في ال�سلع  ومدى ملائمته لك فاإنه يجب عليك النظر في كل 

 من العوائد التي يمكن الح�سول عليها والمخاطر التي تعر�ش نف�سك لها قبل اتخاذ قرار ال�ستثمار فيها.

و نعر�ش هنا ب�سكل عام العوائد والمخاطر المختلفة المرتبطة بال�ستثمار في ال�سلع.

n عوائد ال�ستثمار في ال�سلع:

م�سدر العوائد الرئي�سي للا�ستثمار في ال�سلع هو ارتفاع �سعر ال�سلعة عن ال�سعر الذي ا�ستريته عليه اأو ال�سعر 

نتيجة  ال�سلعة  �سعر  ويرتفع  م�ستقبلي.  عقد  خلال  من  الم�ستقبل  في  عليه  ال�سلعة  �شراء  على  اتفقت  الذي 

ترتفع  ما  وعادةً  اأخرى.  اقت�سادية  وغير  اقت�سادية  وعوامل  ال�سلعة  على  والطلب  العر�ش  في  للتغيرات 

اأ�سعار ال�سلع في فترات الأزمات المالية والقت�سادية كما يتوقع الكثير من المخت�سين في هذا المجال اأن 

ي�ساعد تزايد الطلب على �سلع عديدة ذات كميات اإنتاج محدودة �سي�ساعد على ا�ستمرار الرتفاع في اأ�سعار 

هذه ال�سلع على المدى البعيد. 
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ر رررر ررررر ررررر رررر ررررر رررررر ررررر رررررررررر رر رررر ررررر رررررررررر رررر:
)1( الفوائد التي يح�سل عليها الم�ستثمر على الأموال التي يقوم بو�سعها جانباً ل�ستخدامها في الوفاء 

بالتزاماته المادية عند  حلول تاريخ انتهاء العقود الم�ستقبلية التي ا�ستثمر فيها.

)2( عندما تكون اأ�سعار ال�سلع في انخفا�ش اأو متوقع لها النخفا�ش يمكن للم�ستثمر اأن يح�سل على عوائد 

عن طريق �شراء عقود جديدة ذات تواريخ انتهاء اأبعد عند حلول تاريخ انتهاء عقده الأ�سلي حيث تكون 

.)”Rollover“ اأ�سعارهذه العقود الجديدة اأقل من �سعرعقده الأ�سلي )ت�سمى هذه العملية

n مخاطر ال�ستثمار في ال�سلع: 

معظم  تكون في  ال�سلع  اأ�سعار   -1
عدة  ب�سبب  التقلب  عالية  الأحيان 

بين  التطابق  ع��دم  منها:  عوامل 

العر�ش والطلب عليها على المدى 

ال�سعب  من  عوامل  تاأثير  الق�سير، 

الأح���وال  ���س��وء  مثل  بها  التنبوؤ 

مزاج  ال�سيا�سية،  الظروف  الجوية، 

الم�ستثمرين، اإلخ على اأ�سعار ال�سلع، 

الن�ساط  م�ستويات  تغير  ت��اأث��ير 

القت�سادي على اأ�سعار ال�سلع.
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الأدوات  بع�ش  في  ال�ستثمار   -2
من  تمكنك  الم�ستقبلية  العقود  مثل 

ا�ستثماري  م��رك��ز  على  الح�����س��ول 

ا���س��ت��ث��م��ار مبلغ  ك��ب��ير ع��ن ط��ري��ق 

)ال�سمان المبدئي  ن�سبياً  �سغير جداً 

فتكون  م�سبقاً(   تو�سيحه  تم  الذي 

اأ�سعاف  ال�ستثماري  مركزك  قيمة 

الذي  م�ساعفة من مبلغ راأ�ش المال 

ب”الرفع  ه��ذا  ي�سمى  و  و�سعته، 

financial leve -(  ” ليالما

من  كم�ستثمر  يمكّنك  وذلك   .)age
التي تح�سل عليها  الأرباح  ت�سخيم 

اإل اأنه اأي�ساً يوؤدي اإلى ت�سخيم الخ�سائر اإذا ما حدثت، وهكذا فاإنه يعر�سك لخ�سائر اأكبر بكثير من راأ�ش 

المال الأ�سلي الذي قمت با�ستثماره فت�سبح م�سئولً عن دفع مبالغ اإ�سافية �سخمة قد ل تقدر عليها.

15

n هل ال�ستثمار في ال�سلع منا�سب لك؟

قبل اتخاذ قرار ال�ستثمار في ال�سلع يجب بطبيعة الحال الح�سول على الم�سورة والم�ساعدة من الم�ست�سار 

اإلى  بعناية  تنظر  اأن  عليك  يجب  كما  ال�سلع.  في  ال�ستثمار  مجال  في  المخت�سين  اأو  بك  الخا�ش  المالي 

العتبارات التالية: 

اأو رغبتك في زيادة حجم مدخراتك،  اإنفاقك  1- اأهدافك ال�ستثمارية من حيث احتياجاتك المالية كحجم 
والعوائد التي تود الح�سول عليها و م�ستوى الربح الذي ترغب في الح�سول عليه. فعلى �سبيل المثال اإذا كنت 

تبحث عن ا�ستثمار يولّد لك دخلًا منتظماً فال�سلع لي�ست منا�سبة لك لأنها ل تقدم دفعات منتظمة مثل دفعات 

ارتفاع  عن  ناتجة  باأرباح  عليك  تعود  قد  ولكنها  الأ�سهم  بع�ش  على  التوزيعات  اأو  ال�سندات  على  الفوائد 

اأ�سعارها اإذا قمت ببيعها بعد عدة �سنوات.
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2- ا�ستعدادك لتحمّل المخاطر ال�ستثمارية: اأي ما هو حجم الخ�سائر الذي با�ستطاعتك تحمله، ويكون هذا 
اأ�سا�ش قدرتك ورغبتك في تحمل هذه المخاطرة. وعادة ما تعتمد قدرتك لتحمل مخاطر ال�ستثمار  على 

على عمرك وحجم مدخراتك وم�سادر وم�ستوى دخلك وحجم نفقاتك والتزاماتك المادية والمدة الزمنية 

اأما رغبتك في تحمل المخاطر فهو اإح�سا�ش �سخ�سي لك فبع�ش الم�ستثمرين يف�سلون اتخاذ  للا�ستثمار. 

م�ستويات عالية من المخاطرة لزيادة فر�سهم في تحقيق عوائد اأعلى بينما يف�سل البع�ش الآخر المتحفظ 

اأن تكون ن�سبة المخاطرة محدودة.

ررر  رررررر  رررر  ررررر  ررررررر  ررررررر   ررر  ررر  ررررر 
رررررر  ررررررررررر  ررررررر  رر  ررررر  ررررررر  ررررر 

رررررررر رر ررررررر رررررررررر رر ررر ررررر ررررر:
اأو  اأو اأحجام مدخرات متو�سطة  الم�ستثمرين ذوي م�ستويات دخل   n

محدودة.

اأو  حالية  كبيرة  مادية  التزامات  لديهم  الذين  الم�ستثمرون   n

ما  اإذا  الخ�سائر  لتعوي�ش  الكافي  الوقت  لديهم  ولي�ش  متوقعة 

حدثت.

n الم�ستثمرين كبار ال�سن والذين يعتمدون على مدخراتهم 

للاإنفاق منها بعد تقاعدهم.



اأو المعرفة الكافية باأ�سواق ال�سلع والعقود  3- الخبرة والمعرفة: الم�ستثمرين الذين ل يتمتعون بالخبرة 
الم�ستقبلية، اأو الذين ل ي�ستطيعون الو�سول اإلى م�ست�ساري ال�ستثمار من ذوي الخبرة والمعرفة الجيدة  في 

هذه الأنواع من ال�ستثمارات فاإنهم ل يُن�سحون بالدخول فيها. 

الطويل، فاإذا كنت  اإل على المدى  اأرباحاً  ال�سلع ل تولد  ا�ستثمارات  الزمنية للا�ستثمار: بع�ش  4- المدة 
اإيجار  اأو دفع  اأق�ساط قر�ش  اأن تحتاج اإلى ا�سترداد المبلغ الذي ا�ستثمرته بعد مدة ق�سيرة ل�سداد  تتوقع 

منزلك مثلًا، قد ل يكون ال�ستثمار في ال�سلع منا�سب لك.

5- ال�سيولة : ويعني هذا �سهولة الخروج من ا�ستثمارك وا�سترداد اأموالك في وقت �شريع وبخ�سائر قليلة. 
ب�سيولة  تتمتع  البور�سة  المتداولة في  ال�سلع  الذهب و�سناديق  ال�سلع مثل  ال�ستثمارات في  اأنواع  بع�ش 

بعيدة  لفترات  انتهائها  تواريخ  اأو تمتد  التداول  قليلة  والتي تكون  الم�ستقبلية  العقود  اأما  بع�ش  عالية، 

فقد ل تتمتع بميزة ال�سيولة. فاإن كنت تتوقع اأن تحتاج اإلى ا�سترداد المبلغ الذي ا�ستثمرته في وقت �شريع 

لحاجة مادية طارئة، فلا تكون هذه الأدوات منا�سبة لك.
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ما هو المبلغ الذي ين�سح بتخ�سي�سه للا�ستثمار في ال�سلع؟

بعد التاأكد من اأن ال�ستثمار في ال�سلع منا�سب لك فاإن ال�سوؤال التالي الذي يكثر طرحه هو ما هو المبلغ 

الذي ين�سح بتخ�سي�سه للا�ستثمار في ال�سلع اأو ما هي الن�سبة المثلى التي يجب اأن تخ�سي�سها من اإجمالي 

محفظتك ال�ستثمارية للا�ستثمار في ال�سلع؟ والإجابة بب�ساطة: يعتمد ذلك على اأهدافك ال�ستثمارية ومدى 

ا�ستعدادك لتحمّل المخاطر ال�ستثمارية وتكوين محفظتك ال�ستثمارية. ولكن يجدر بالذكر اأن الكثير من 

مديري المحافظ وم�ست�ساري ال�ستثمار عادة ما ين�سحون بتخ�سي�ش ما يتراوح بين 3٪ اإلى 5٪ من حجم 

محفظتك ال�ستثمارية لل�سلع كن�سبة متحفظة للا�ستفادة من ميزة التنويع التي يوفرها ال�ستثمار في ال�سلع 

دون التعر�ش الكبير لمخاطرها.
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ن�سائح وتحذيرات عامة

n حدد اأهدافك المالية وال�ستثمارية بو�سوح بما في ذلك قدر المخاطر والخ�سائر التي يمكنك تحملها والمدة 

الزمنية التي تنوي ال�ستثمار فيها قبل ال�شروع في اأي ا�ستثمار ينطوي على مخاطرة مثل ال�ستثمار في 

ال�سلع.

n نوِّع ا�ستثماراتك - فلا تحاول اأن تراهن على �سلعة معينة بل حاول مثلًا اأن ت�ستثمر في عدة �سلع اأو في 

�سندوق �سلع متنوع ومنخف�ش التكلفة.

n ل ت�ستثمر في اأي اأداة ا�ستثمارية ل تفهمها ب�سكل كامل فمثلًا معظم عقود م�ستقات ال�سلع �سديدة التعقيد 

ولي�ش من ال�سهل فهمها للم�ستثمر العادي اأو المبتدئ، ويمكن اأن يت�سبب هذا في خ�سائر مالية �سخمة ل 

يمكن تعوي�سها و لذا ل ين�سح  بها الم�ستثمرين الذين لي�سوا من ذوي الخبرة اأو المعرفة الكافية في هذه 

الأنواع من ال�ستثمارات. 

n اح�سل على الم�سورة والم�ساعدة من م�ست�ساري ال�ستثمار الموؤهلين من ذوي الخبرة والدراية الوا�سعة 

في هذا المجال وتحقق من موؤهلات و�سمعة الم�ست�سار الذي تختاره والعتمادات الحا�سل عليها. وين�سح 

الم�ستثمر اأي�ساً باختيار الو�سيط بعناية بناءً على قوة الو�سيط المالية وخبرته و�سمعته في ال�سوق. 
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“اتفاقية العملاء”  �ش بعناية وتاأكد من فهمك الجيد لوثائق فتح الح�ساب لدى الو�سيط بما فيها  تفحَّ  n

و”بيان الإف�ساح عن المخاطر” ومحتوياتهما التي ت�سمل بيان الر�سوم، واحتمالت الخ�سارة، وحقك في 

�سحب اأموالك ... اإلخ  قبل التوقيع عليها.

n افهم جيداً اللتزامات الواجب عليك تنفيذها عند الدخول في مراكز العقود الم�ستقبلية، بما في ذلك معني 

الذي  المبلغ  من  بكثير  اأكبر  لخ�سائر  معر�ساً  تجعلك  اأن  يمكن  بالهام�ش  التجارة  لأن  الهام�ش/ال�سمان 

ا�ستثمرته. 

عليها  اأرباح �سخمة ح�سل  على  الح�سول  باإمكانية  الدعاءات  اأو  باأرباح م�سمونة  الوعود  احذر من   n

م�ستثمر اأو م�ست�سار ا�ستثماري معين في ال�سابق و كذلك من الوعود بعوائد مبنية على التنبوؤ بحركة ال�سوق  

الدورية اأو المو�سمية اأو الأحداث المتوقع حدوثها. 

n احذر اأن تقع فري�سة الحتيال عبر الإنترنت من خلال الإعلانات ومواقع الإنترنت الجذابة التي تدعوك 

ل�ستثمار اأموالك عبر تلك المواقع في العملات الأجنبية والمعادن الثمينة وتعدك بتحقيق مكا�سب �شريعة 

اأو عوائد �سخمة مع مخاطر محدودة،  ففي اأغلب الأحيان تكون كاذبة.
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