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تقدم أسواق الأسهم المحلية فرصاً استثمارية متجددة، وخصوصا حينما تنخفض أسعار بعض الأسهم إلى 
مستويات مغرية.

ورغم التذبذب الذي تعرضت له أسواق الأسهم المحلية خلال الفترة الأخيرة، إلا أنها مازالت من بين 
الأسهم الأعلى جاذبية على مستوى الأسواق الخليجية والعربية، محافظة على جاذبيتها الاستثمارية بين 
بورصات المنطقة، من حيث مؤشري مكرر الربحية ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية، وهما أهم 

مؤشرين يعتمد عليهما المستثمرون ومديرو محافظ الاستثمار عند اتخاذ قرار الاستثمار في الأسواق المالية.
ويقاس مكرر ربحية السوق بقسمة متوسط أسعار القيم السوقية لأسهم الشركات المدرجة على ربحية 

الأسهم، وتعتبر الأسواق ذات المكررات الأقل من ١٠ مرات أكثر جاذبية من حيث الاستثمار، بعكس 
الأسواق ذات المكررات الأكبر، كما يعتبر مضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية بأقل من مرة واحدة من 

أفضل المضاعفات وأكثرها جاذبية مقارنة بالشركات ذات المضاعف الأكثر من مرة واحدة.
وبحسب هذين المؤشرين، تأتي أسواق الإمارات في المقدمة، باعتبارها صاحبة الأسهم الأقل سعراً قياساً 
إلى نتائج شركاتها وتوزيعات أرباحها السخية، إذ بلغ مكرر ربحية سوق دبي المالي في آخر ١٢ شهر نحو 
١٠٫٧ مرات وبلغ مضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ١٫٣ مرة في حين بلغ مكرر ربحية سوق أبوظبي 
للأوراق المالية نحو ١١٫٩ مرة ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ١٫٥ مرة. بينما يقدر مكرر ربحية 

السوق السعودي بنحو ١٥٫٨ مرة ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ١٫٦ مرة مكرر ويقدر مكرر ربحية 
السوق القطري بنحو ١٣٫٢ مرة ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ١٫٦ مرة فيما يقدر مكرر ربحية 
السوق الكويتي بنحو ١٤٫٥ مرة ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية مرة واحدة ويقدر مكرر ربحية 

سوق مسقط بنحو ١٢٫٣ مرة ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ١٫٣ مرة ويقدر مكرر ربحية السوق 
البحريني بنحو ١٠٫٣ مرة ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ٠٫٧ مرة مع ملاحظة أن السوق البحريني 

يعد أضعف أسواق المنطقة نشاطا.
وتتمتع أسواق الأسهم المحلية بتوزيعات سخية، بلغت في عام ٢٠١٥ نحو ٣٤٫٤ مليار درهم. حيث سجلت 
الأرباح الصافية للشركات المدرجة في سوق أبوظبي ودبي الماليين، ٦٤٫٥ مليار درهم خلال العام الماضي، 

وذلك وفقاً للإحصاءات الرسمية.
واستطلع «البيان الاقتصادي» رأي عدد من المحللين والخبراء الماليين ومديري شركات الوساطة حول 

الفرص التي توفرها أسواق الأسهم المحلية، فأكدوا أن هناك فرصا كبيرة تقدمها الأسواق ورسموا ما يمكن 
تسميته بخارطة طريق للمستثمر الراغب في تحقيق مكاسب جيدة من التعامل في الأسهم، حيث حددوا 
القطاعات الأكثر مناسبة للاستثمار طويل الأجل، ومتوسط الأجل، وكذلك الاستثمار السريع قصير الأجل، 

والذي يناسب أكثر فئة المضاربين.
وحدد الخبراء ٣ قطاعات بالأسواق المحلية تناسب الاستثمار طويل الأمد وتتضمن معظم أسهم الاتصالات 
والبنوك وبعض أسهم الخدمات خصوصا المرتبطة بالسياحة والفنادق. كما رصدوا القطاعات التي تتضمن 

فرصا للاستثمار متوسط الأجل وتشمل عددا من أسهم قطاعات الصناعة والتأمين والطاقة والنقل و الاستثمار 
والخدمات المالية. بينما رأوا أن أسهم قطاعي العقار و السلع الاستهلاكية بالإضافة إلى بعض أسهم 

القطاعات تمثل فرصاً للاستثمارات قصيرة المدى لفترات تقل عن عام وتصل إلى يوم في حالات المضاربة 
اليومية. غير أن الخبراء يفضلون أن يتجه المستثمرون إلى الاستثمار طويل ومتوسط المدى، والابتعاد عن 

أجواء المضاربة بما تحمله من آثار سلبية على المتعاملين والأسواق في الوقت ذاته.
من جهة أخرى، حدد الخبراء ٦ ركائز أساسية للمستثمرين الجدد بأسواق الأسهم تهدف إلى تقليل تعرضهم 

للمخاطر في حال الدخول العشوائي غير المدروس إلى الأسواق. وتتمثل هذه الركائز في: اختيار الوسيط 
المالي بطريقة صحيحة، وتحديد النهج الاستثماري الذي سيتبعه المستثمر في السوق، ودراسة الوضع 

الاقتصادي الكلي الراهن، وتحديد هدف الدخول للبورصة، والتعرف على معايير اتخاذ القرار الاستثماري، 
والاطلاع على تطورات أداء الشركات المستهدفة بالاستثمار.

وبعيداً عن استثمارات الأفراد، اعتبر الخبراء أن أسواق المال في الدولة حاليا تمثل فرصة ثمينة للاستثمار 
المؤسسي من قبل الصناديق والمحافظ الاستثمارية المحلية والأجنبية، حيث إن المستويات السعرية 

للأوراق المالية مغرية للتجميع على المديين المتوسط والطويل، واستهداف مراكز جديدة أعلى.
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رســم خبراء ماليون خارطــة طريق لفرص 
استثمارية واعدة بقطاعات الأسهم المحلية 
المســتثمرين، موضحين أن  لكافة شــرائح 
هناك ٣ قطاعات بالأســواق المحلية تناسب 
الاســتثمار طويل الأمد الذي يتراوح بين ٣ 
و٤ أعوام تشمل معظم أسهم «الاتصالات» 
و«البنــوك» وعــدداً مــن أســهم الخدمات 
والفنادق،  بالســياحة  المرتبطــة  خصوصــاً 
موضحين أن الاســتثمار في أســهم معظم 
الشــركات المدرجــة بالقطاعــات الثلاثــة 
يتميز بتحقيق عائد ســنوي قوي من الأرباح 
الموزعــة من هــذه الشــركات التي تحقق 
معدلات نمو قوية ومتتالية في حين يحتاج 
الاســتثمار في هذه الأســهم لسيولة كبيرة 
إلــى حد مــا نظــراً لارتفاع أســعار معظم 
الأســهم بهذه القطاعات كما أن التحركات 
بأســهم هذه القطاعات تكون هادئة بعيدة 

عن التذبذب القوي. 
وأكدوا أنه رغم التذبذب الذي تعرضت 
له أســواق الأســهم المحلية خلال الشــهر 
الحالــي إلا أنهــا مازالت من بين الأســهم 
الأعلــى جاذبية علــى مســتوى البورصات 
العربيــة ســواء مــن حيث مؤشــري مكرر 
الدفتريــة  القيمــة  مضاعــف  أو  الربحيــة 

إلى الســوقية كمؤشــرين رئيســيين لاتخاذ 
القرارات الاســتثمارية في الأسواق المالية 
أو مــن حيث النظرة المســتقبلية الإيجابية 
المرتبطــة بالأداء العام للشــركات والبنوك 

المدرجة بالأسواق.
وذكــروا أن هناك قطاعات تتضمن فرصاً 
للاستثمار متوسط المدى الذي يتراوح بين 
عام وعامين وتشــمل مجموعة من أســهم 
و«الطاقة»  و«التأمين»  «الصناعة»  قطاعات 
والخدمــات  و«الاســتثمار  و«النقــل» 
المالية» مشــيرين إلى ان الفرص المتوفرة 
للاســتثمارات قصيرة المــدى لفترات تقل 
عن عام وتصل إلى يوم في حالات المضاربة 

اليوميــة تتركز بصورة رئيســية في قطاعي 
«العقار» و«الســلع الاســتهلاكية» بالإضافة 
لبعــض أســهم القطاعــات الســابقة حيث 
تتميز هذه الشــريحة من الأسهم بانخفاض 
أســعارها بشكل عام حيث يصل بعضها إلى 
ما يقرب من نصف درهم في بعض الأحيان 
كما أن أسهم هذه الشريحة تتحرك أسعارها 
بشــكل متســارع للغاية ارتفاعــاً وانخفاضاً 
مما يجعلها مناسبة أكثر لصغار المساهمين 
الذيــن يدخلون الأســواق وقــد يضطرون 
للخروج بشــكل مفاجئ لظروف خاصة بهم 
فيمكنهم ترقب التوقيت المناسب للخروج 
بأقل خســارة أو بأفضل ربحية ممكنة وقد 

يحدث ذلك في فترات زمنية قصيرة نسبياً. 

وقال المستشــار الاقتصادي محمد ســعيد 
محمــد الظاهري إن أســواق الإمارات تأتي 
في مقدمة الدول العربية من حيث انخفاض 
متوســط أســعار أســهمها مقارنــة بنتائج 
شــركاتها وتوزيعات أرباحها المرتفعة التي 
تعد الأعلى إقليمياً، موضحاً أن معيار مكرر 
ربحية السوق يتم حســابه بقسمة متوسط 
أســعار القيم الســوقية لأســهم الشــركات 
المدرجــة علــى ربحيــة الأســهم وتعتبــر 
الأســواق القريبــة مــن ١٠ مــرات أو أقل 

أكثر جاذبية للاســتثمار من الأســواق ذات 
المكــررات الأكبر فيما يعد مضاعف القيمة 
الدفترية إلى الســوقية قرب مرة واحدة أو 
أقل من أفضل المضاعفات وأكثرها جاذبية 
مقارنة بالشركات ذات المضاعف الأكثر من 

مرة واحدة.
وأوضــح أن مكــرر ربحيــة ســوق دبي 
المالي لآخر ١٢ شــهراً بلغ نحو ١٠٫٧ مرات 
وبلغ مضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية 
١٫٣ مــرة في حين بلغ مكرر ربحية ســوق 
أبوظبــي لــلأوراق المالية نحــو ١١٫٩ مرة 
ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ١٫٥ 
مــرة وبالمقارنة مع بورصــات كبرى بدول 

خليجيــة أخــرى فعلى ســبيل المثــال فإنه 
يلاحظ ان مكرر ربحية الســوق الســعودي 
يقــدر بنحــو ١٥٫٨ مرة ومضاعــف القيمة 
الدفترية إلى السوقية ١٫٦ مرة مكرر ويقدر 
مكــرر ربحية الســوق القطــري بنحو ١٣٫٢ 
مرة ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية 
١٫٦ مــرة فيمــا يقدر مكرر ربحية الســوق 
الكويتي بنحــو ١٤٫٥ مرة ومضاعف القيمة 
الدفترية إلى الســوقية مــرة واحدة ويقدر 
مكرر ربحية ســوق مسقط بنحو ١٢٫٣ مرة 
ومضاعف القيمة الدفترية إلى السوقية ١٫٣ 
مرة ويقدر مكرر ربحية الســوق البحريني 
بنحــو ١٠٫٣ مرة ومضاعف القيمة الدفترية 
إلــى الســوقية ٠٫٧ مــرة مــع ملاحظة أن 
البحرينــي يعــد أضعف أســواق  الســوق 

المنطقة نشاطاً.

من جانبه أكد رضا مســلم مدير عام شركة 
«تروث» للاستشــارات الاقتصادية انه برغم 
التقلبــات التــي شــهدتها الأســواق خــلال 
الأســابيع الأخيــرة إلا أنها مازالت تشــكل 
قناة استثمارية جاذبة لرؤوس الأموال التي 
تبحث عن فرص جيدة خاصة على المديين 

المتوسط والطويل. 
وأشــار إلى أنــه في ظل ضعــف العائد 
علــى الودائع المصرفية تتجه الســيولة في 
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قــال اختصاصيون ماليون إن تفعيل عمل 
إدارات علاقات المستثمرين في الشركات 
المساهمة العامة من شأنه تعزيز شفافية 
أسواق الأسهم المحلية، مشيرين إلى أن 
المســؤوليات المنوطة بهــا تلعب دوراً 
مهماً في فهم المســتثمرين بصورة أكبر 
الذي يســاعدهم  التداولات، الأمر  لبيئة 
إلــى حــد كبير فــي اتخــاذ القــرارات 
الاســتثمارية. وأكد عميد كنعان، المحلل 
المالي أن إدارات علاقات المســتثمرين 
المدرجــة في أســواق  الشــركات  فــي 
الأوراق المالية المحلية، هي المســؤولة 
عن توفير متطلبات المتعاملين بالأسواق 
من الداخل والخارج، مشدداً على أهمية 
التزامها بنشر المعلومات والبيانات التي 
يتــم الإفصاح عنهــا من قبل الشــركات 
المســاهمة العامة لجميع الأطراف ذات 
المصلحة مثل الجهات الرقابية والأسواق 
والمســتثمرين بمختلف طرق ووســائل 

التواصل. 

وبيّن كنعان أن التزام الشركات المدرجة 
بضوابط علاقات المستثمرين والحوكمة 
المحددة  المؤسســي  الانضباط  ومعايير 
من قبــل هيئة الأوراق المالية والســلع 
يدعم عمل أســواق الأسهم المحلية من 
خلال موافقة الشركات المحلية للأفضل 
المعمول  الدولية  والمعايير  الممارسات 
بهــا في مختلف أســواق العالــم، الأمر 
الــذي من شــأنه اســتقطاب المزيد من 
الاستثمارات من داخل الدولة وخارجها.

وأشــار إلى أهمية المتابعة والتنسيق 
الدائم مع جميــع الأطراف ذات العلاقة 
بعمل أسواق الأوراق المالية في الدولة، 
بدءاً بفئة المســتثمرين من خلال تنظيم 
اللقاءات والاجتماعات وعقد المؤتمرات 
دورياً، بهدف توصيل الرســائل الإيجابية 

المرتبطة ببيئة التداولات المحلية.

ومــن ناحيتــه، أوضح ســامر العفوري، 
مدير مكتــب «مينا كــورب» للخدمات 
المالية في ســوق دبي المالي، أن تفعيل 
عمــل إدارة علاقــات المســتثمرين في 
الشركات المساهمة المدرجة في أسواق 

الأسهم المحلية يزيد ثقة المتعاملين بها، 
الأمــر الذي ينعكس علــى حجم العملاء 
للشــفافية التي تتبعها  المتوقعين، نظراً 
الشــركة. وأضاف أن كفــاءة أداء مدير 

علاقات المستثمرين في الشركات العامة 
يســهل العمــل علــى الجهــات الرقابية 
والتنظيميــة في الأســواق المحلية، من 
خــلال الوعي والمبادرات التثقيفية التي 
تقوم بهــا التي تصب فــي مصلحة بيئة 
عمل الأسهم المحلية في نهاية المطاف.

وبــدوره، لفــت نــور الزُعبــي، مديــر 
تطوير الأعمال في مكتب شــركة وورلد 
فاينانشيال سيرفيسز بسوق دبي المالي، 
إلــى أن تفعيــل مهــام إدارة علاقــات 
المساهمة  الشــركات  لدى  المستثمرين 
العامة المحلية يرفع من مكانة أســواق 
ضمــن  الدولــة  فــي  الماليــة  الأوراق 
العالم،  الناشــئة حول  منظومة الأسواق 
بفعل تطبيقها لأهم الممارسات العالمية 
المعمول بها في الأسواق العالمية، الأمر 
الذي يزيد من مســتوى الإقبال عليها، لا 

سيما من قبل الاستثمارات الأجنبية.
ونــوه إلــى أن فاعليــة عمــل إدارة 
علاقات المســتثمرين من شأنها أن تزيد 
ارتباط المستثمر بالأسهم المحلية، حيث 
المالية بحاجة  بــالأوراق  المتعامــل  إن 
مســتمرة إلى فهــم البيانــات المرتبطة 
بالأعمال الداخلية للشــركات المساهمة 
العامة التي تســاعده على اتخاذ قراراته 
الشــركات  أن  واعتبــر  الاســتثمارية. 
المدرجــة فــي أســواق المــال المحلية 
مــن خــلال تفعيــل دور إدارة علاقات 
المســتثمرين فيها تبني لها سمعة جيدة 
في المجــال، الأمر الذي يكســبها قيمة 
أكبر في أوســاط المستثمرين، لإيمانهم 
بالشــفافية المطبقة في الشــركة، الأمر 
الذي يعمل على زيادة الاهتمام بشــراء 

أسهمها المدرجة في السوق.

■ سامر العفوري 

■ عميد كنعان ■ نور الزعبي 

إدارة  أن  الزعبــي  نــور  رأى 
علاقات المســتثمرين تكتسب 
أهميــة متزايدة كل يوم، نظراً 
للتحديــات التــي تواجهها في 
سرعة توصيل الخبر والمعلومة 
الصحيحــة لــدى المتداوليــن 
بالأســواق، الأمر الــذي يقيهم 
آفة الشائعات، ويحمي أسواق 
الأوراق الماليــة المحليــة من 
تعرضهــا لأيــة تقلبــات حادة 
ومعنويات  نفسيات  على  تؤثر 

المتعاملين.

أفاد خبــراء في أســواق الأســهم المحلية 
بأن عوامل مكرر الربحية والقيمة الدفترية 
ومضاعــف القيمــة الدفترية خــلال الربع 
الأول من العــام الجاري عــززت الجاذبية 
المال فــي الدولة،  الاســتثمارية لأســواق 
مشــيرين إلى أنهــا حافظت علــى قيمتها 
التنافســية بالمقارنــة مع أســواق الخليج 
والمنطقــة، لا ســيما وأن معدلات الربحية 

للشركات القيادية سجلت تنامياً قياسياً.
وأكد محمد علي ياســين، العضو المنتدب 
لــدى شــركة أبوظبــي الوطنــي لــلأوراق 
المالية، أن الأســواق المالية في الدولة في 
ضــوء نتائج أعمال الشــركات المدرجة في 
خلال الربــع الأول من العام الجاري، وبقاء 
معايير مضاعف الربحية، والقيمة الدفترية 
ومضاعفها ضمن مســتويات جيدة، لا تزال 
محتفظــة بجاذبيتهــا الاســتثمارية مقابــل 

نظيراتها في دول الخليج والمنطقة.
وشــدد ياســين علــى ضــرورة مراجعة 
النمــو  لمعــدلات  بالأســهم  المتعامليــن 
السابقة لأرباح الشركات وربطها بالمعايير 
الثلاثــة ومقارنتهــا قبل اتخــاذ أية قرارات 
اســتثمارية، لافتــاً إلى أن الفــرص الجيدة 
للشــراء هي التي يتــم مقارنتها بما تحقق 

على مدار الأعوام السابقة.
وأضــاف أن هناك عــدداً من العوامل لا 
بد من مراعاتها حال رغب المتداول بشراء 
ســهم بعينه قبل اتخاذ قراره الاســتثماري، 
في صدارتها الوضع الاقتصادي العام، ومدى 
تأثير مؤشــرات الاقتصاد الكلي على نتائج 
أعمال الشــركات، منوهــاً إلى أن القراءات 
إيجابية حين تطبيقها على الاقتصاد الوطني.

ومــن ناحيتــه، اعتبــر وضاح الطــه، عضو 
المجلــس الاستشــاري الوطني فــي معهد 
الأوراق المالية والاستشارات البريطاني في 
الإمــارات، أن المعايير الثلاثة أحد أوســع 
المعاييــر رواجاً فــي تقييم الأســهم لدى 
الاســتثمارية  الصناديق  ومديري  المحللين 
والمتداوليــن على حدٍ ســواء، حيث تدلل 
على كفــاءة أداء الشــركات المدرجة التي 

يتم تداول أسهمها في الأسواق.
وأيد ضــرورة تطبيق الربــط والمقارنة 
فيما بين الأســواق الإقليمية والعالمية إلى 
العوامل الثلاثة لتحديد السهم المغري فعلياً 
بالظروف  الدرايــة  للاســتثمار، إلى جانب 
المحيطة ببيئة عمل الأسواق المحلية، لافتاً 
إلــى أن قرارات الاســتثمار ينبغي اتخاذها 
في ضوء عوامــل عديدة منها معايير مكرر 
الربحية والقيمة الدفترية ومضاعفها، كونها 
مجتمعــة الأقــرب إلى الصــواب في اتخاذ 

القرار.

وبــدوره، بيّــن وليــد الخطيــب، المديــر 
الشريك في شــركة غلوبال لتداول الأسهم 
والســندات، أن معايير قياس جودة الأسهم 
الربحية  وكفــاءة الشــركات مثــل مكــرر 
والقيمــة الدفترية ومضاعفهــا خلال الربع 
الأول مــن العــام الجاري، تشــير إلى قوة 
جاذبية أســواق الأســهم المحليــة مقارنةً 
بمثيلاتهــا فــي الخليج والمنطقــة، موضحاً 
أن اهتمامات المستثمرين تتركز على وجه 
التحديد على مكــرر الربحية، نظراً لجدواه 
في حســاب العائد على الاســتثمار مقارنة 
بســعر السهم، فضلاً عن وضوحه في قراءة 

الاستثمار على المدى القصير.
وأشــارإلى أن هناك عوامل أخرى يجب 
أخذهــا في الحســبان علــى المســتويين 
المحلي والخارجي، لضمــان تحقيق أفضل 
عوائــد محتملة مــن التداول فــي الأوراق 

المالية.

■ وليد الخطيب

■ وضاح الطه ■ محمد علي ياسين 

شــدد وضاح الطه على ضرورة 
فهــم المســتثمر فــي أســواق 
الأسهم المحلية بحزمة القوانين 
المكونــة للبنية التشــريعية في 
الشــركات،  قانون  الدولة،مثــل 
وقانون الاستثمار الأجنبي، فضلاً 
عــن جملة القــرارات والأنظمة 
المرتبطة بها والمؤثرة في نطق 
ومجــالات الإنفــاذ والتطبيــق، 
موضحاً أن الحزمة لا يمكن أخذ 

بعضها وترك الآخر.
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الغالب إلى أســهم منتقاة توفر عوائد أعلى 
وتكــون أكثــر جــدوى للاســتثمار خصوصا 
أســهم قطاعي الاتصــالات والبنوك والعقار 
حيث يتم توزيع أرباح ســنوية مجزية على 
المســاهمين الساعين لاستثمارات متوسطة 

وطويلة المدى. 

وأشــار إلــى أن النتائــج التــي أعلنتهــا 
العامــة  المســاهمة  والبنــوك  الشــركات 
وتوزيعــات أرباحها القوية جعلت الأســهم 
الإماراتية بعد انخفاض أسعارها أكثر جاذبية 
من الأســواق الإقليمية الأخــرى متوقعاً أن 
تشــهد الأســابيع المقبلة عمليــات تجميع 
انتقائية وتدريجية لأسهم الشركات القيادية 

التي أعلنت عن نتائج ربع سنوية جيدة.
وأكد أن المؤشــرات الأساســية لأسواق 
الإمــارات مــع النتائــج الجيدة للشــركات 
والبنــوك المدرجة بهــا تجعلها الأفضل بين 
أسواق المنطقة حيث أصبحت أسهم البنوك 
والشــركات القيادية مشــجعة بعد نتائجها 
الجيــدة خصوصا أســهم قطــاع الاتصالات 

والعقارات.

وأعــرب حمــود عبد اللــه الياســي المدير 
التنفيــذي لشــركة هايكــس جــروب عــن 
اعتقاده بأن أســواق الأســهم المحلية توفر 

فرصــاً اســتثمارية جيــدة خــلال المرحلة 
المقبلة ولكــن بقطاعات منتقاة أبرزها من 
وجهة نظره الشركات المرتبطة بالاتصالات 
والســياحة والفنادق والخدمات بشكل عام 
مؤكــداً وجــود نظــرة إيجابية للســوق في 

المرحلة المقبلة.
وقال إن الســوق يتجه لحالة من التوازن 
مشــيراً إلى أن الوعي بدأ يرتفع بالأســواق 
بشــكل عام وبــدأ تأثير الشــائعات يتقلص 

بصورة كبيرة.
وأكد أن أنســب الســبل للاســتثمار في 
الأســهم هو اتباع أســلوب تجزئة عمليات 

شراء الأســهم حتى إذا كان المستثمر يتجه 
للاســتثمار في سهم واحد بمبلغ معين فمن 
الأفضل الشــراء على دفعــات بينها فواصل 
زمنية متوســطة ليســتطيع تكوين مستوى 

سعري متوازن لمحفظته من الأسهم .

وأكد جمال عجاج مدير عام مركز الشرهان 
للأسهم والسندات أن الأسواق المحلية توفر 
فرصاً استثمارية متنوعة لفئات المستثمرين 
خلال المرحلــة المقبلة خصوصا مع وصول 
أســعار عــدد كبيــر من أســهم الشــركات 

المدرجة في أســواق الأســهم المحلية إلى 
أقــل مــن الدرهــم ممــا يعطي قــوة دفع 
لحركة التداولات فــي المرحلة المقبلة مع 
فتــح المجال أمــام دخول شــرائح جديدة 
من المســتثمرين يمكنها التعامل بســيولة 
محدودة في الأسواق بعد أن كان الاستثمار 
في أسواق الأسهم في سنوات ماضية متركزاً 

على شريحة الأثرياء ورجال الأعمال.
وأضــاف أن انخفــاض الأســعار إلى هذا 
الحد يضاعف الأرباح الموزعة للمستثمرين 
الجدد الذين يقومون بالشراء بهذه الأسعار 
الجديــدة موضحين أنه على ســبيل المثال 

فإن المســتثمر الذي سيشتري بعشرة آلاف 
درهم أسهم بســعر نصف درهم للسهم أو 
أقل فإنه سيمتلك ٢٠ ألف سهم أو أكثر وفي 
حــال إقرار توزيعات أرباح بواقع ١٠ ٪ لكل 
ســهم مثلاً فإن نســبة العائد ســتكون ٢٠ ٪ 
أو أكثر على المبلغ الذي تم الشــراء به مما 
يعد عائداً مرتفعاً. وبلغ عدد الشركات التي 
تدور أســعار أســهمها حول الدرهم حوالي 
٤٠ شــركة تشــكل نحو ٧٠ ٪ مــن إجمالي 
عدد الشــركات التي تم تداول أســهمها في 

الجلسات الأخيرة.
وقال إن العام الجاري شهد دخول شرائح 

جديــدة من المســتثمرين «ذوي الســيولة 
المحدودة» الذين يركزون على الاســتثمار 
في الأســهم «الرخيصة الثمن» حيث كانت 
زيــادة تواجد هذه الشــريحة الجديدة من 
العوامــل المؤثرة في الأســواق في الفترة 
الأخيرة لأنهــم يقومون بالشــراء بناء على 
تدني ســعر الســهم فقــط دون النظر لأي 
معطيات اخرى وعندما يلاحظون أي ارتفاع 
ولو ضئيل في الأســعار يقومون بالبيع فورا 
مما يقــف حائلاً أمام ارتفاع هذه الأســهم 
المنخفضة الأســعار حيث لا يوجد استقرار 

زمني للأسعار المتجهة نحو الارتفاع. 

أظهرت إحصائيات متخصصة أن أســـهم الإمارات حققت أعلى عوائد على الاســـتثمار بين أسواق المنطقة كافة، حيث برهنت جاذبيتها في عيون المتداولين من الداخل 
والخارج، الأمر الذي يقدمها كفرصة ذهبية، لاسيما مع التوزيعات السخية التي اعتمدتها الجمعيات العمومية لأغلبية الشركات المساهمة المدرجة في سوقي دبي المالي 

المالية للأوراق وأبوظبي للأوراق المالية.وأبوظبي

إعداد: عبدالله عبدالكريم - غرافيك: محمد أبوعبيدة

مليـــار درهم توزيعـــات الشركات 
المســـاهمة العامة في سوق دبي عن 

أرباحها المتحققة في عام 2015.

مليار درهم مجموع الأرباح الموزعة 
أبوظبي  المدرجة في سوق  للشركات 
لـــلأوراق المالية عـــن أدائها خلال 

العام الماضي.

مليـــار درهـــم توزيعـــات أرباح 
على  المدرجة  المســـاهمة  الشركات 

مستوى أسواق «دول التعاون»
في 2015.

حصـــة توزيعات شركات ســـوق دبي من صـــافي الأرباح 
المتحققة من أداء أعمالها العام الماضي.

النســـبة الخليجيـــة الأعـــلى لتوزيعات أربـــاح الشركات 
المساهمة المدرجة في سوق أبوظبي.

حصة توزيعات الشركات الإماراتية من إجمالي توزيعات الشركات 
ًالمساهمة المدرجة خليجياً.

النســـبة الأعلى للعائد على الأســـهم إلى كامل السوق على 
مستوى دول المنطقة ظفر بها سوق أبوظبي في 2015.

توقــع محمــد ســعيد محمد 
الظاهري أن تتم إعادة توجيه 
الودائــع  نســبة كبيــرة مــن 
المصرفية إلى أســواق الأسهم 
المقبلة،  الفترة  المحلية خلال 
انخفاض  اســتمرار  فــي ظــل 
أســعار الفائدة علــى الودائع 
مع وصول أســعار العديد من 
الأســهم إلى مستويات مغرية 
ومحفزة على الاســتثمار، مما 
يتوقع أن يرفع عوائد المتاجرة 
بالأسهم مقارنة بعوائد الفائدة 

على الودائع.

قــال جمــال عجــاج إن نتائج 
خصوصاً  وتوزيعاتها  الشركات 
البنــوك ســاعدت فــي إعادة 
الجاذبية الاســتثمارية لأسواق 
المســتثمر  أمــام  الإمــارات 
المحلي قبل الأجنبي وحفزت 
التقييمــات الجيدة الكثير من 
المستثمرين على إيلاء اهتمام 
الاقتصــاد  لأساســيات  أكبــر 
الشــركات  وأداء  المحلــي 
المدرجة، خصوصاً وأن القيمة 
الدفتريــة للكثيــر من أســهم 
المرة  باتــت دون  الشــركات 
الواحدة ومكرر ربحية حول ٧ 

و٨ مرات.

 –

اعتبــر مديــرو شــركات وســاطة مالية 
وخبــراء ماليــون أن أســواق المال في 
الدولة حاليا تعد فرصة ثمينة للاستثمار 
المؤسسي من قبل الصناديق والمحافظ 
الاستثمارية المحلية والأجنبية، مؤكدين 
أهميتــه فــي الوقــت الراهــن لإنعاش 
التــداولات بالأســواق وتحقيــق قفــزة 
نوعيــة في مســتوى تدفقات الســيولة، 
الأمــر الذي يضيف المزيد من التميز لها 

أمام نظيراتها العالمية.
والمحافظ   الصناديــق  مديري  ودعوا 
إلــى تخصيــص جزء مــن اســتثماراتهم 
لأســواق الأســهم المحلية، مشيرين إلى 
أن الفرص مواتية حيث إن المســتويات 
الســعرية مغريــة جــداً للتجميــع على 

المديين المتوسط والطويل.
الدبّاس،  المالــي، زياد  الخبير  واعتبر 
أن زيادة نصيب الاســتثمار المؤسســي 
في أســواق الدولة بمثابــة البوصلة لها 
نحو تعزيز توجهها العالمي، لافتاً إلى أنه 
يعمل على تحسين مستويات السيولة في 
الأســواق بصورة كبيرة، حيث إن نسبته 
عالية في الأســواق الإقليمية والعالمية، 
الأمــر الذي ميزها وجعلهــا محط أنظار 
المســتثمرين من مختلف أنحاء العالم. 
وأضــاف بأن المؤسســات الاســتثمارية 
تبني قراراتها بشــأن تــداولات الأوراق 
الماليــة علــى المعلومــات الصحيحــة، 
وبناءً عليه، تتوقع اتجاهات صعودية أو 
هبوطية للمؤشرات وللأسعار معاً، منوهاً 
إلى أن الأســواق المحليــة تعتبر فرصة 
ثمينة ضمن المســتويات الســعرية في 
الوقت الراهن أمام الصناديق والمحافظ 
الذي بدوره ســوف  المحلية والأجنبية، 

يرفع مجدداً زخم التعاملات السوقية.

وذكــر الدبّاس أن الأوضــاع الحالية في 
الأســواق الماليــة المحليــة تتيــح أمام 
مديري الصناديق والمحافظ الاستثمارية 
إمكانية تقويم مســار أســعار الأســهم 
الشركات المدرجة، من خلال كبح جماح 
المضاربات العنيفة التي يســلكها أغلبية 
المســتثمرين الأفراد، والتي «تضر أكثر 
مما تنفع» لاســيما على الأوراق المالية 
ذات القيمــة الســوقية الصغيــرة، التي 

طالما ما تطالها الشائعات.

واتفق خالد أبو زاهر، مدير عام شــركة 

الفجيرة للأســهم والسندات، مع سابقه، 
في أن الاســتثمار المؤسسي يخلق بيئة 
تداولات قوية تدفع نحو تحقيق المزيد 
من المكاســب السوقية، مشــيراً إلى أن 
الاستثمارية  والمحافظ  الصناديق  تواجد 
في الأســواق المحلية من شــأنه إضفاء 
ســمة الأمــان والاســتقرار على أســعار 
الأســهم، الأمر الذي يزيد الثقة والراحة 
فــي نفــوس المتعاملين الأفــراد الذين 
يشــكلون الأغلبيــة فــي أروقة أســواق 

الأسهم المحلية.
ونــوه إلــى أن أســواق الأســهم في 
الدولــة تعتمد الأنظمة الأكثر تطوراً في 
البورصــات العالميــة، فضلاً عــن البنية 
التشــريعية والتنظيمية التــي تتميز بها، 
الأمر الذي يمكن المؤسسات المالية من 
الاستفادة من جميع التقنيات والخيارات 

المتاحة.

وقال كفاح المحارمة، مدير عام شــركة 
الدار للأسهم والسندات، إن المستويات 
وقيــم  وأحجــام  للمؤشــرات  الحاليــة 
التعامــلات تعتبــر محدودة جــداً، نظراً 
لمحدوديــة المتداوليــن الأفراد، ولعدم 
توافر الشــهية الاســتثمارية الأمر الذي 
يرسمه الاســتثمار المؤسسي الذي يزيد 
من وتيــرة التعاملات الســوقية بصورة 
لافتــة. وألمــح إلــى أهميــة اســتغلال 
للمســتويات  المؤسســي  الاســتثمار 
الســعرية التي وصلتها الأسهم المحلية، 
مؤكــداً أن التحليلات المالية الأساســية 
الفرصــة مواتيــة  أن  تبرهــن  والفنيــة 
للاقتنــاص، فضــلاً عــن متانــة الاقتصاد 
الوطني واســتقراره وسط محيط عالمي 

يعاني صعوبات مالية.

■ خالد أبو زاهر

■ كفاح المحارمة ■ زياد الدباّس 

قال زيــاد الدبّــاس: إن طغيان 
علــى  الفــردي  الاســتثمار 
يجعــل  الســوقية،  التعامــلات 
أســعار الأوراق الماليــة عرضة 
للتقلبات بصورة مســتمرة، لما 
يتســم به الاستثمار الفردي من 
ســرعة في اتخاذ القرارات غير 
تأثرت  والتي طالما  المدروسة، 
بالأمزجة والمعنويات، في حين 
يتخذ  المؤسسي  الاســتثمار  أن 
قراراته بعد متابعات وتحليلات 

مستفيضة لحركة السهم .

تحليل «البيان الاقتصادي» لمكرر ربحية الأسهم الإماراتية أن أسواق المال المحلية تحافظ على جاذبيتها الاستثمارية  بيّن
بالمقارنة مع أسواق دول الخليج العربية، في أعقاب إفصاحات الشركات المساهمة المدرجة عن نتائج أعمالها عن الربع 
لمديري المحافظ والصناديق الاستثمارية يساعدهم على  الأول من العام الجاري، حيث يعتبر مكرر الربحية مؤشراً مهماً

في
ً

تحديد الوقت المناسب للدخول والتداول بالأوراق المالية.

9.6
ت مكـــرر ربحيـــة الأوراق المالية مرات
شركات المدرجة في سوق دبي المالي.للشر

12.1
ربحية  مكـــرر  الشركات مرة  أســـهم 

في ســـوق أبوظبي المســـاهمة العامة في
للأوراق المالية.

10.7
 الأوراقمرات مكـــرر ربحيـــة
 في سوقالمالية للشركات المدرجة
.دبي العام الماضي بأكمله

12.6
أســـهم  ربحية  مكـــرر  مـــرة 
الشركات المســـاهمة العامة في 
ســـوق أبوظبي عن عام 2015

كاملاً.
5.92

مرات معدل الأســـهم الأقل من حيث 
مكرر الأرباح في ســـوق أبوظبي خلال 

الربع الأول من 2016.

7.15
مرات متوسط الأسهم الأقل على مؤشر 
مكرر الأرباح في سوق دبي خلال الربع 

الأول من العام الجاري. 

إعداد: عبدالله عبدالكريم - غرافيك: محمد أبوعبيدة
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قــدم محللــون ماليــون «وصفة مبســطة» 
الأســهم  بأســواق  الجــدد  للمســتثمرين 
تهدف لتقليل نســب المخاطر الاســتثمارية 
والمحافظــة علــى أموالهــم مــن «التبخر» 
في حال الدخول العشــوائي غير المدروس 
إلى الأســواق مشــيرين إلى أن هذه الآلية 
ترتكــز على ٦ ركائز أساســية تبــدأ باختيار 
الوســيط المالي بطريقة صحيحة ثم تحديد 
النهج الاســتثماري الذي ســيتبعه المستثمر 
ثم دراســة الوضع الاقتصادي الكلي الراهن 
ثــم تحديــد هــدف الدخــول للبورصة ثم 
التعرف على معايير اتخاذ القرار الاستثماري 
ثــم الاطلاع علــى تطورات أداء الشــركات 

المستهدفة.
وأوضــح المحللــون أن اختيــار شــركة 
الوساطة «اختيار الوسيط المالي» الذي سيتم 
التعامل في أســواق الأســهم من خلاله من 
العناصر الأساسية للدخول للأسواق بطريقة 
ســليمة بحيــث يراعــى أن يوفر الوســيط 
للمســتثمر بالإضافة إلى المساندة الأساسية 
في الشــراء والبيع خدمة معقولة من حيث 
توفيــر المعلومات في حينها والرد الســريع 
على طلبات المســتثمر والاحتفاظ بســجل 
جيــد لأرصدة وصفقــات محفظة الأســهم 
مشيرين إلى أن «تحديد النهج الاستثماري» 
من الأمور الضرورية نظرا لكون القدرة على 
تحمــل المخاطــر تختلف من شــخص لآخر 
لذلك يجب على المســتثمر مــن البداية أن 
يحدد نوعية الاســتثمار التي ســينتهجها بما 
يتناســب مع طبيعته حيث يميل البعض إلى 
الاستثمار في الأسهم ذات المخاطرة العالية 
بهدف الحصول علــى عوائد عالية في حين 
يميل آخــرون إلى تحمل مخاطرة أقل حتى 

لو كان العائد أقل. 

وأكدوا أن «دراسة الوضع الاقتصادي الكلي» 
من الركائز الأساســية التي يعتمد عليها قبل 
الدخول إلى أســواق الأســهم وقبــل اتخاذ 
القرار الاستثماري حيث يجب التعرف على 
الوضع الاقتصادي العام وانعكاس مؤشــرات 
الاقتصاد الكلي على نتائج أعمال الشــركات 
كمــا يجب علــى المســتثمر الجديد تحديد 
«هدف الدخول للبورصة» بشكل واضح وما 
إذا كان بغــرض «التداول» أم «الاســتثمار» 
فمن يشتري الأسهم بهدف تحقيق الربح من 
تقلبات الأسعار قصيرة الأجل يعد «متداولا» 
كما هو شائع بالأسواق وفي الغالب يتصرف 
المتداولون بأســلوب تلقائي لتحقيق الربح 
الســريع ام «المســتثمر» فيتوجه للاستثمار 
طويل الأجل لكســب نمو رأســمالي ودخل 

ثابت على المديين المتوسط والطويل.
ووفقــاً للمحلليــن فإنــه مــن الخطوات 
الضرورية للمستثمر الجديد أن يتعرف على 
«معايير اتخاذ القرار الاستثماري»التي تتركز 
فــي مكررات ربحية الأســواق والشــركات 
ومعيار القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية 
ومعيــار توزيعات الأرباح ونســبتها المئوية 
مشــيرين  والتــداول  الســيولة  ومعــدلات 
إلى أن دراســة «تطــورات أداء الشــركات 
المســتهدفة» فغالبا ما تتأثر أســعار الأسهم 
بعدة عوامل منها مســتوى الربحية والأرباح 
للســهم وتغير الإدارة والتعيينات  الموزعة 
الجديدة في مجلس الإدارة والإســتحواذات 
أو الاندماجــات أو التحالفات الاســتراتيجية 
والأنبــاء خاصــة بالقطــاع الــذي تنتمي له 
الشــركة والتطــورات التنظيميــة التي تؤثر 

على أداء الشركة.

وأكــد طــارق قاقيش رئيــس إدارة الأصول 
في «المــال كابيتال» أهمية العمل بشــكل 
مســتمر على جــذب مســتثمرين جدد من 
كافــة الفئات والشــرائح لأســواق الأســهم 
المحلية وتشــجيعهم مشــيرا إلــى أن هذا 
يتطلــب تضافر كافة الجهــود لرفع التوعية 
بأهمية وطبيعة الاســتثمار بأسواق الأسهم 
المحليــة حيث توفر قناة اســتثمارية مهمة 
وضروريــة للاقتصاد الوطني وللمؤسســات 
وأفــراد المجتمع. وأضــاف إن زيادة تواجد 
المســتثمرين الجدد فــي العامين الأخيرين 
خصوصا من شريحة صغار المستثمرين كان 

من العوامل المؤثرة في الأسواق في الفترة 
الأخيــرة حيــث زاد الســوق عمقــاً وتنوعاً 
موضحاً أن شــريحة صغار المستثمرين رغم 
أنهــم لا يشــكلون نســبة كبيــرة من حجم 
التداولات إلا أنهم يوفرون نوعاً من النشاط 
لمواجهة حالة الهدوء التي تشهدها الأسواق 
من وقت لآخر خصوصا مع العوامل الدولية 
التي تؤثر ســلباً على الأســواق المحلية مثل 
النفــط وتراجع الأســواق  انخفاض أســعار 

العالمية وغيرها.

ونصح قاقيش شــريحة المســتثمرين الجدد 

بالتريــث قبل الإقــدام على عمليــات البيع 
والاحتفــاظ بالأســهم لأكبــر فتــرة ممكنة 
خصوصــا عنــد اقتــراب نتائــج الشــركات 
والبنــوك المدرجة الســنوية مما يعظم من 
فوائــد اســتثماراتهم في الأســواق المحلية 
عــن طريق جنــي أرباح فعلية من أنشــطة 
الشــركات المدرجة بالأسواق مع الاحتفاظ 
بكامل الأســهم التي قد ترتفــع قيمتها على 

المديين المتوسط والبعيد.
ودعا أحمد سيف الدين مدير عام شركة 
ضمان للأوراق المالية المواطنين والمقيمين 
ممن لديهم مدخرات إلى الدخول للأســواق 
في المرحلة الراهنة ولكن بعد دراسة طبيعة 

الاستثمار بهذا القطاع بشكل كاف مؤكداً أن 
فرصة الاســتثمار في الأسواق المحلية حاليا 
مشجعة فنتائج الشــركة المدرجة بالأسواق 
المحليــة للربــع الأول لعــام ٢٠١٦ جاءت 
مخالفة لجميع التخوفات محققة نمواً جيداً 
في الأرباح مقارنةً بالفترة نفســها من العام 
الماضــي مما يكســب الثقة فــي أداء هذه 
الشــركات ويجعلها جاذبة مقارنةً بنظيرتها 

في أسواق المنطقة.
وأشار سيف الدين إلى أنه حتى الشركات 
التي كانت قد سجلت خسارة العام الماضي 
نجحت في تقليص الخسائر بنسب ملحوظة 
ممــا يؤكد قيامها بتصحيح المســار الذي قد 

يجعلنــا نشــهد تحول الخســائر إلــى أرباح 
مستقبلاً. 

وقــال أحمــد ســيف الديــن إن النصيحــة 
الأساســية التي توجه دائما للمستثمرين أن 
يحرصوا على تكوين المحفظة الاســتثمارية 
بشــكل جيد وان تكون موزعة بين مجموعة 
من الأســهم المنتقاة من عدة قطاعات مما 
يســاعدهم علــى تقليص المخاطر لنســب 
مقبولة كما يجب بناء المراكز المالية بشكل 
تدريجي كما أن توفير ســيولة بين ٢٥ و٣٠ 
٪ بشــكل دائم يســاعد على تعديل متوسط 

التكلفة حال هبوط الأسعار. 
وأكــد أن الارتبــاط النفســي بالأســواق 
العالمية ليس له مبرر بالنســبة للمســتثمر 
المحلي بشــكل كبير مشــيرا إلــى أنه يجب 
الأخــذ في الاعتبار أن نســبة المســتثمرين 
الأجانــب نســبة كبيــرة تؤثر في الأســواق 
المحليــة خاصة حال وجود مراكز مالية لهم 
في أســواق أخرى قد تجبرهم على تســييل 
بعض المراكز المالية لتعديل مراكز أخرى. 

وذكر أن انخفاض الأســهم رغــم النتائج 
الجيــدة هــو أمــر طبيعــي لتلــك الفتــرة 
فالمحافظ الاســتثمارية تنتظــر نتائج الربع 
الثانــي ثم تبدأ بناء المراكز المالية الجديدة 
قرب إعلان الربع الثالث وخلال هذه الفترة 
قــد يغلب على الســوق طابــع المضاربات 
والتذبذبــات علــى الأســهم غيــر القيادية 
متوقعاً ظهور الســيولة والزخم بصورة قوية 

في بدايات الربع الأخير من العام.

وأكد المحلــل الاقتصادي حماد عبد الله بن 
حماد أن الانخفاضات التي شــهدتها أسواق 
الأسهم المحلية خلال عام ٢٠١٥ والعديد من 
جلســات العام الحالي جعلت أســعار أسهم 
معظم الشــركات المتداولة تصل إلى قيعان 
جديــدة جاذبة ومحفزة للإســتثمار متوقعاً 
زيادة التدفقات الاســتثمارية للأسواق خلال 
الفتــرة المقبلــة خصوصا من المســتثمرين 
الجدد. وتوقع أن تشــهد الأســواق المحلية 
ارتفاعــات تدريجية خــلال العام الحالي مع 
الزيادة المتوقعة في أحجام التداول مشــيرا 
إلى أن هنــاك عدة عوامل أساســية لإعادة 
الانتعــاش إلى الأســواق ومــن أهمها ضخ 
الســيولة بالأســواق فكلما كانت الســيولة 
مرتفعة كان الإقبال على الاســتثمار مرتفعا 
والعكــس صحيح مما ســينعكس ايجاباً على 
نشــاط الأســواق خصوصاً أن معظم الأسهم 

حاليا توفر فرصاً مجزية للاستثمار.
وأعــرب عــن اعتقاده بأن المســتثمرين 
الجدد الراغبين في الدخول للأسواق عليهم 
مراعاة عدم وضع إجمالي السيولة التي في 
حوزته في سهم واحد مؤكدا ضرورة التنويع 
في الأســهم لدى المســــــتثمر والاحتفاظ 
بجزء من النقد الفائض كســيولة حتى يمكن 
إحــداث تــوازن للمخاطــر وشــراء كميات 
إضافية من الأســهم في حال انخفاض السعر 
وتكويــن محفظة اســتثمارية بهــا مقومات 
الاســتثمار والادخــار وعــدم الاقتصار على 

المضاربة.
وقــال إن الوقت المناســب للشــراء في 
أســواق الأسهم قد يكون في حالات سيطرة 
القلق على أداء الأســواق حيث تتوافر فرص 
جيدة للشراء بأســعار مغرية مشيرا إلى أن 
ســرعة اتخاذ القرار وبشــكل مــدروس من 
العناصر الضرورية للاستثمار الناجح بالأسهم 
مع ضرورة تقبل المســتثمر للمخاطرة وأن 
يدرك أن المضاربة كمــا تحمل فرصاً للربح 
الكبيــر فإنها تحمل في طياتها قدراً عالياً من 

المخاطرة.

■ أحمد سيف الدين    ■ حماد عبد الله بن حماد    ■ طارق قاقيش   

أعــرب أحمد ســيف الدين عن 
اعتقاده بأن أحد أسباب انخفاض 
مســتوى السيولة يتمثل في قيام 
بزيادة  المدرجة  الشركات  بعض 
رؤوس أموالها والذي كان بدوره 
احــد العوامــل لتصفيــة بعــض 

المراكز وسحب السيولة .

أظهر رصد «البيان الاقتصادي» حول القيمة الدفترية ومضاعفها لأسهم الشركات المساهمة المدرجة في أسواق المال المحلية، أن معدلات القيمة الدفترية 
ومضاعفها للأوراق المالية مقارنةً بأسعارها السوقية تستقر عند مستويات مغرية للمتداولين، الأمر الذي من شأنه أن يعزز الجاذبية الاستثمارية التي 

تتميز بها أسواق الأسهم في الدولة.

إعداد: عبدالله عبدالكريم - غرافيك: محمد أبوعبيدة
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94.7
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مليـــار درهـــم إجـــمالي حقـــوق 
المســـاهمين في الشركات المدرجة في 

سوق أبوظبي خلال العام الماضي.

214.3
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أبوظبي خلال الشهور الثلاثة الأولى من 2016.

وضع متخصصون نحو ١٢ استراتيجية فعالة 
يمكن اتباع واحدة منها أو أكثر للاســتثمار 
الناجح بأسواق الأســهم. حيث يجب على 
المســتثمرين صغاراً أو كباراً، مؤسسات أو 
أفراداً أن يكون لديهم استراتيجيات واضحة 
في التعامل مع أســواق الأسهم وألا تكون 
قراراتهــم وليــدة اللحظة.  ووفقــاً لتقرير 
متخصــص فإن من هــذه الاســتراتيجيات 
ما يعرف بـ«الاســتثمار في الأســهم ذات 
النمو»، حيث يركز المســتثمرون في النمو 
علــى جانــب واحد مــن جوانب الشــركة 
يتمثل في طاقاتها لنمو الأرباح على أساس 
أن أســعار الشــركات ذات النمــو العالي 
لأرباح الأســهم ســتواصل الارتفــاع ودفع 

أرباح كبيرة في المستقبل. 

وهناك اســتراتيجية «الاستثمار في الأسهم 
ذات القيمــة» حيــث يولي المســتثمرون 
الاهتمام الأساســي إلى نسبة سعر السهم 
إلــى الأربــاح ويبحثون عن الأســهم التي 
تباع بمضاعف متدنٍ  نتيجة عدم الاهتمام 
بهــا من الســوق أو نتيجة تراجــع القطاع 
الذي تنتمــي إليه أو لأنها ســجلت أرباحاً 
متدنيــة في حيــن تتمثــل الاســتراتيجية 
الثالثة «الاســتثمار في الأســهم ذات النمو 
والســعر المعقول»، حيث ينظر إلى نسبة 
المضاعف إلى النمو المتوقع لإيجاد أسهم 
ذات احتمــال نمــو تباع بأســعار معقولة 

أمــا الاســتراتيجية الرابعــة فتتمثــل فــي 
«الاســتثمار فــي الأســهم ذات النوعية»، 
حيــث يفضل بعــض المســتثمرين اعتبار 
أنفســهم مستثمرين في النوعية وليس في 
القيمــة أو النمو اعتماداً علــى توليفة من 
العوامل النوعية والكمية وكأنهم يشــترون 

عملاً تجارياً من خلال الأسهم. 
اســتراتيجية  آخــرون  مســتثمرون  ويتبع 
«الاستثمار في الأسهم ذات الدخل»، حيث 

يشــترون أســهم الـــشــركات التي توزع 
أعلــى أرباح مع التركيز بشــكل أكبر على 
ضمان تدفق دخل ثابت لأعلى المكاســب 
الرأسمالية وتعتبر أسهم الشركات الكبيرة 
والقويــة بمثابــة أســهم الدخــل و ترتكز 
الاستراتيجية السادسة على شراء مجموعة 
من الأســهم التي تسجل أعلى توزيعــــات 
أرباح (بحدود ١٠ أســهم مثــلاً) في بداية 
العــام بحيث تكون أســــــعارها أدنى من 

مكونات المؤشــر الأخــــــرى مما يعـــني 
أنها قد تســـــجل زيادة كبيرة في الأسعار 
خلال الســنة، حيث يتــم تعديل المحفظة 
الاســتثمارية في بـــداية كل عام في حين 
ترتكز الاستراتيجية السابعة على مزيج من 
التحليــل الأســاســي والتحـــليل التـــقني 
بحيــــث لا تقل الأرباح الحالية عن هامش 
٢٠ أو ٢٥ ٪ وأن يكون نمو الربح الســنوي 
للسهم خلال السنوات الخمس الأخيرة نحو 

٢٥ ٪ مع مراعاة إطلاق الشــركة لخدمات 
ومنتجات جديــدة مع مجموعة أخرى من 

المعايير الفنية.

أمــا الاســتراتيجية الثامنة فتعرف باســم 
«الاســتثمار المناقض»، حيث يتم الاعتماد 
الســائد  المنـــطق  التصــرف بخلاف  على 
فمثلاً يتم الشــراء عندما يكــون الآخرون 

متشــائمين والبيع عندما يكــون الآخرون 
متفائليــن أو شــراء أســهم لا يوجد إقبال 
علـــيهــا وبيعهــا عندما تصـــبح شــعبية 

مجدداً. 
ويطلــق علــى الاســتراتيجية التاســعة 
«نشــاط الطــرف المطلــع» ويتــم خلالها 
النظر إلى ســبل إدارة الشــركة لأســهمها 
وممكــن أن يكون ذلك من خــلال متابعة 
تعاملات الأطــراف الداخلية المطلعة لأنها 
تسمح برؤيــــة كيفية تعـــامل الأطـــراف 
الداخليــة في الشــركة بأســهمها فيما يتم 
فــي أحيــان أخــرى اتبــاع الاســتراتيجية 
والاحتفــاظ».  «الشــراء  العاشــرة وهــي 
حيث يحتفظ المســتثمر بــالأوراق المالية 
لأجــل طويل بصــرف النظر عــن تقلبات 
الســوق علــى المدى القصيــر بينما يطلق 
على الاســتراتيجية الحادية عشرة «توقيت 
السوق» وهي عكس «الشراء والاحتفاظ»، 
حيث يتم التداول خلال آفاق زمنية قصيرة 
فيتم شــراء الأســهم عندما تكــون هابطة 
وبيعها عندما تكون السوق صاعدة لتعظيم 

الأرباح.

ويطلق على الاســتراتيجية الثانية عشــرة 
اســم «التوســط بمبلغ ثابــت»، حيث يتم 
توظيــف مبلغ محــــدد مــن المال وعدم 
شــراء العدد نفســه مــــن الأسهم في كل 
فتــرة زمنية، وفــي حال صعود الأســعار 
يتم شــراء عدد أقل من الأسهم، وفي حال 
هبوط الأســعار يتم شــراء عــدد أكبر من 

الأسهم.
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