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  پايان نامه كارداني در رشته مديريت صنعتي 
  

  

  

  : عنوان

  بورس 
  

  

  

  : استاد راهنما 

  جناب آقاي سيد محمد طباطبايي بافقي 
  

  

  
  

  

  

  

  

  

  ج

  

  : دانشجو 

  شكوفه كاظمي 
  

  

  

   87بهار  

  فهرست مطالب

  عنوان                                                                                                         صفحه

  1  .................................................................................................................................................................  فصل اول 

  1  ......................................................................................................................................................................  مقدمه 

 



 ٣

  2  ...................................................................................................................................................................تاريخچه 

  3  ........................................................................................................................................  هدف بورس اوراق بهادار

  6  .................................................................................................................................................................  فصل دوم 

  6  ....................................................................................  آشنايي با سازمان بورس اوراق بهادار و مفاهيم اوليه 

  6  .......................................................................................................................................  اوراق بهادار اركان بورس

  8  .............................................................................................................................  نحوه تصميم گيري در بورس 

  9  .............................................................................................................................  تا لار اصلي و فرعي در بورس 

  10  .............................................................................................................................................  انواع تابلوها دربورس 

  10  .........................................................................................................................  قيمت ها در تالار اصلي و فرعي 

  10  .............................................................................................................................  سقف قيمت ها و كف قيمتها 

  11  .........................................................................................................بسته شدن نماد شركت ها در تابلو بورس

  11  .............................................................................................................................................................  انواع ارزشها 

  11  ...............................................................................................................................................................  انواع سهام 

  12  ....................................................................................................................................................  ريسك و انواع آن

  13  ............................................................................................................................................  اسبه ريسك نحوه مح

  14  ............................................................................................................................................................  قيمت سهام 

  15  .....................................................................................................................................  صرف سهام و كسر سهام 

  15  ............................................................................................................................  روش سرمايه گذاري دربورس 

  15  .................................................................................................................................................  شاخص و انواع آن 

  16  ................................................................................................................................................  پزيره نويسي سهام 

  16  .............................................................................................................افزايش سرمايه شركت و روش هاي آن

  17  ....................................................................................................................................  روش هاي افزايش سرمايه

 



 ٤

  17  ..................................................................................................................................................................  حق تقدم

  20  ................................................................................................................................................................فصل سوم 

  20  ..................................................................................................  فرآيند سرمايه گذاري در بورس اوراق بهادار 

  21  ........................................................................................................................  دريافت و اجراي سفارش  فرآيند

  21  ...............................................................................................................................  سفارش هاي خريد و فروش 

  22  ...................................................................................................................  تعيين كد معاملاتي براي مشتريان 

  25  .....................................................................................................................................  نماد شركت ها در بورس 

  26  ....................................................................................................................................  تسويه حساب با مشتريان 

  27  .............................................  دامنه مجاز تغيير قيمت ها و نحوه محاسبه حجم مبنا و قيمت پاياني روز 

  27  ................................................................................................................................................................  حجم مبنا 

  29  ............................................................................................................................................................  فصل چهارم 

  29  ..........................................................................................................  در بازار سرمايه استراتژي هاي معاملات 

  29  .........................................................................................................................  )تحليل تفكيكي(روش نموداري 

  mpt ..............................................................................................................................................................  33روش 

  34  ....................................................................................................................................  موج سواران و سفته بازان 

  35  ............................................................................................................................................  محكومان به موفقيت 

  35  ......................................................................................................................  )روش فائد امتنال(تحليل بنيادي 

  35  ...........................................................................................................................................  مراحل تحليل بنيادي 

  38  ......................................................................................................  عوامل موثر در محاسبه رتبه نقد شوندگي 

  40  ......................................................................................................................................  بررسي نسبت هاي مالي 

  40  ............................................................................................................................................  نسبت هاي نقدينگي 

  41  .................................................................................................................................................  نسبت هاي كارآيي

 



 ٥

  42  .........................................................................................................................................  نسبت هاي سود آوري 

  43  .................................................................................................................  اهرمي  نسبت هاي سرمايه گذازي و

  44  .....................................................................................................................................  درآمد متعلق به هر سهم 

  47  ....................................................................................................................................  نسبت رشد سود هر سهم 

  49  .....................................................................................................................................  جمع بندي نكات كليدي 

   51  ..........................................................................................................................................................  فهرست منابع

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  : با تشكر از 

 



 ٦

  

وهش سركار خانم دكتر وزيري وجناب آقاي نوراني كه با ايجاد فرصت پـژ  

موجب افزايش اطلاعات ودانش دراين موضـوع را بـراي  اينجانـب فـراهم     

  .  نمودند 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 



 ١

  فصل اول 

  مقدمه 

اوراق مشـاركت   دربازارپول اسـناد خزانـه،  ه يبازار پول وبازار سرما: ل شده است يبخش تشك2از  يبازار مال

  . شود  يك سال است معامله ميد آن كمتر از يكه سررس يشود  واوراق بهادار يوسپرده عرضه م

 ،ن اوراقي ـشـود و از جملـه ا   يكسال است معامله ميشتر از يد آن بيكه سررس يه اوراق بهاداريبازار سرما

اوراق  ه در بـورس يبازار پول در بانكها و بازار سـرما  ياز لحاظ مكان. باشد  يعام م يسهام يسهام شركتها

  .كند يدا ميبهادار نماد پ

،سهام ممتـاز   يورس اوراق بها دار با معاملات مربوط به انواع اوراق بهادارهمانند سهام عادت بيطه فعاليح

ق آن يكندتاازطريرا فراهم م يزمياق بها دار مكانبورس اور. باشد  ي،اوراق قرضه و اوراق مشاركت مرتبط م

 ير كارامد در كشورهان ابزايا. ل شود يتبد يكلان اقتصاد يهايه گذارياندك جامعه به سرما يه هايسرما

  .نه كوتاه مدت است يشيپ يران دارايودركشورا يقدمت طولان يشرفته دارايپ

است توسعه متناسب دو بخش  يه وبازارماليبازار سرما يركن اصلنكه بازار بورس اوراق بهادار يبا توجه به ا

در رشد وتوسـعه بخـش    برخودار است ودر صورت هرگونه اخلال يژه ايگاه ويت وجاياقتصاد از اهم ياصل

 يدچـار مشـكل خواهـد شـد كشـورها      يا عدم توسعه متناسب آنها ،رشد وتوسعه اقتصـاد يمذكور و يها

  . باشند  يه ميوبازار سرما يشامل بازار مال يقدرتمند يبخش مال يافته همواره دارايتوسعه 

جاد فشار مضـاعف  يوه بر اعلا ياز بخش مال ير مجموعه مهميه به عنوان زيعدم توسعه مناسب بازار سرما

ا ي ـه فعـال و پو يك بازار سـرما ي ياياز مزا يو خدمات يديتول يكشور ،باعث شده واحد ها يستم پوليبر س

  . محروم گردند 

  

  

  

  



 ٢

  :خچه يتار

آن ازسـال   يت رسـم ي ـآغـاز فعال  يگرددول ـ يبـر م ـ 1346بورس بـه سـال    يت رسميران شروع فعاليدر ا

 ير تكـامل ير س ـيجدول ز. شود  ياست شروع م يواجتماع يسعه اقتصادن برنامه تويكه همراه بااول1368

  .دهد  يران نشان ميسازمان بورس را درا

  داديرو  دوره  خيتار

1357 -1346  
ــك ــاد يل و ايدوران تشـ جـ

  رانيسازمان بورس در ا

  س بورس اوراق بهادار تهرانيسال تاس1346

 ،يرش  شـركت نفـت پـارس ،اوراق قرضـه دولت ـ    يپذ

ت ي ـانه ،اوراق قرضه سـازمان گسـترش مالك  اسناد خز

  واوراق قرضه عباس آباد در بورس تهران  يصنعت

  اتيدوران فترت وقطع ح  1367-1358

  شدن آنها  يحه قانون اداره امور بانكها ومليب لايتصو

  ت دولت يمه به مالكيب يادغام شركتها

ــو ــنا  يتص ــعه ص ــت وتوس ــانون حفاظ ــع ايب ق ران ي

ــدرت ــد 1358ري ــث ش ــدادز باع ــا ياديتع  يازبنگاهه

  رفته شده در بورس از آن خارج شوند يپذ ياقتصاد

  اتيد حيدوران تجد  1381-1367

 يتهـا ي،فعال شدن بانكهـا و فعال  يليان جنگ تحميپا

   يعمران

وگسترش  يدولت يشدن شركتها يبه خصوص ينگاه

  ه يبازار سرما

1384-1381  
دوران گــــذار از اقتصــــاد 

  يبه خصوص يدولت

   يمنطقه ا يبورسها يه اندازرا

  جاد بورس كالايا

وگونـاگون   يه گـذار يمشاوره سرما يتخصص ينهادها

   يمال يابزارها يساز

  

  

  

  

  



 ٣

  :هدف بورس اوراق بهادار 

كـه   يپس اندازكننـدگان ت يو شفاف يند سالم سازيفرا ين است كه با اجرايه اين هدف بازار سرمايمهمتر

 يو واحـدها  يرند را به اشـخاص حقـوق  اشند و هدف كسب سود و بازده معقول دبا يم يدارنده منابع مال

اثر بـورس اوراق بهـا دار در   . وند دهد يدارند پ ياز به منابع ماليخود ن يتهايتوسعه فعال يكه برا ياقتصاد

گان ه گذاران و صادر كننـد ين بازار اعم از سرماير قابل انكار است ومشاركت كنندگان در ايغ يهر اقتصاد

  . گردند  يآن بهره مند م يت هاياوراق بها دار از مز

 

  :  ، نقش بورس اوراق بهادار از چهار بعد قابل تامل است  ياقتصاد دگاهياز د

 "شركتها  يزمنابع ماليك كاسه كردن آنها درجهت تجهيو پراكنده و ييجز يه هايسرما يجمع آور" -1

ه يسـرما  يوجـوه لازم بـرا   يجمـع آور  ين راههايمئن تراز مط يكيانتشار سهام وفروش اوراق مشاركت 

از  يوابطض ـتواننـد تحـت    يم ـ يبه عوض استقراض ازنظام بـانك  يوتجار يديتول يواحدها. است  يگذار

  . ن كنند يخود را تام يمال يازهايا فروش اوراق مشاركت در بورس نيق انتشار سهام يطر

 "جاد احساس مشاركتيع عادلانه درآمد وايتوز -2

د اقتصـاد كـلان بـه    ي ـق فروش سهام آنها در بـورس اوراق بهـادار ازد  يبزرگ از طر يت هايم مالكيبا تقس

و  يدي ـتول يتهـا يز احساس مشاركت در عمـوم افـراد جامعـه در فعال   يع عادلانه تر درآمد ونيتوز يهدفها

 يامعـه و نـاآرام  شدن ج ين عموم افراد جامعه از دو قطبيت بيع مالكيزوكند و ت يم ياديكمك ز يتجار

  .كند يم يريجلوگ ياجتماع يها

  "كامل يك بازار رقابتيجاد يا -3

عرضـه و   يعن ـيزم بـازار  يعادلانه تحت مكان يبه نحودار و فروشنده يخر ياديكامل تعداد ز يدر بازاررقابت

  .برساند  ا به فروشيو يداريتواند آزادانه اوراق بها دار را خر يپردازند و هركس م يت ميتقاضا به فعال

 يسهام بـه عنـوان ابـزار انتظـام     يرقابت ين بهاييبورس اوراق بها دار  با تع "ص مطلوب منابع يتخص"-4

 . كند  يق ميران مبتكر و قدرتمند را تشويه و مديف را تنبير كارا و ضعيران غياقتصاد ،مد

 



 ٤

  ه گذاران يسرمار ،يه پذيسرما يدگاه اقتصادكلان ،شركتهايبورس اوراق بهادارازسه د يايمزا

  "دگاه اقتصادكلان يبورس اوراق بهادار ازد يايمزا "-1

  شركتها  يز منابع ماليتجه يوپراكنده وانباشت آن برا ييجز يه هايسرما يجمع آور-

  دولت وموسسات  ين ماليد وتاميراكد درامر تول يپس اندازها يريبكارگ -

  ام واوراق قرضهق انتشار سهيوتورم از طر ينگيكنترل حجم پول ،نقد -

  بورس به مثابه بازار رقابت كامل  -

  كشور  يش اشتغال وكمك به حفظ تعادل اقتصادي،افزا يد ناخالص مليرشد تول -

   يجاد احساس مشاركت عموميوا يت عموميق گسترش مالكيع عادلانه ثروت ازطريفراهم نمودن توز-

  ثروت افراد  ينگيش درجه نقديافزا -

   )ريه پذيسرما يشركتها( ياقتصاد يدگاه واحدهاياق بهادار از دبورس اور يايمزا"-2

  ر اوراق بهادار يق انتشار سهام وساياز طر ين ماليسهولت در تام-

 يداخل يمال يقه گذاردن سهام شركت در بازارهايبا به وث ين ماليو تام يو خارج يش اعتبار داخليافزا -

   يو خارج

  عرضه وتقاضا ن ارزش بازار براساس قانون ييتع -

  ت يوانتقال مالك يب سهامدارير تركييسهولت در تغ -

  سك يه گذاران با كاهش ريمطلوب درسرما يدگاهيبوجود آمدن د -

  نه كمتر يبا هز ين ماليوامكان تام ياقتصاد يواحدها

وانتشـار اوراق قرضـه    يلات بـانك يش سـقف تسـه  يماننـد افـزا   يخـاص واعتبـار   ياي ـاز مزا يبرخوردار -

   ياتيمال يت هاياز معاف يورداروبرخ

  عملكرد شركت  يابينده وارزيت شركت در آين چشم انداز فعالييتب -

  در توسعه شركت  يو استفاده از مشاركت عموم ياعتماد عموم سطح ءارتقا -

  



 ٥

   "ه گذاران يدگاه سرمايبورس اوراق بها داراز د يايمزا "-3

  مناسب وپوشش در مقابل تورم  كسب بازده يد سهام و اوراق بهادار برايخر -

  ت اطلاعات يل شفافيبه دل يه گذارينه سرماينان از گزياطم-

   ياتيمال يت هاياوراق بهادار وسهولت نقل وانتقال سهام واستفاده از معاف ينگيت نقديقابل -

  اداره شركتها  يبرا يريم گيند تصميمشاركت درفرا-

 . د ينمايبلند مدت وكوتاه مدت رافراهم م يه گذاريماومستمر كه امكان سر يك بازار دائميجاد يا-



 ٦

  :فصل دوم 

  :ه يم اوليومفاهسازمان بورس اوراق بهادار با ييآشنا

كننـد مالـك    يم يداريكه خر يومردم به نسبت تعدادسهامكنند  يشركتها سهام خودرابه مردم عرضه م

  .شود  يدم فراهم ممر يد وفروش سهام برايط خريدر سازمان بورس شرا.شوند  يشركت م

  : رش شركتها دربورس يط پذيشرا

  .نفر باشد 500د بالاتر از يتعداد سهامداران با - 1

 . درصد سهام شركت باشند 80شتر از يدرصدسهامداران مالك ب10د ينبا - 2

 . درصدباشد 30شتر از يحقوق صاحبان سهام ب - 3

 . درصد سهام شركت باشد 49دولت مالك كمتر از  - 4

  : ادار اركان بورس اوراق به

 :بورس  يشورا -1

 يدادسـتان كـل كشـور   : دربورس است واعضـا آن شـامل    يريم گين مرجع تصميتر يبورس عال يشورا

 يت اقتصـاد يوسه شخص ينده اتاق بازرگانير اقتصاد ،نمايكل ،معاون وز ي،خزانه دار يس بانك مركزي،رئ

  . شوند  يسال انتخاب م4مدت  ياست كه برا

  نين نامه ها وقوانييب آيقانون ،تصو يه اجرانظارت ب: ف آنها يوظا

  : رش اوراق بهادار يئت پذيه -2

 ـ:ا رد شركتهادربورس  را دارد واعضاء آن شـامل  يرش يفه پذيئت وظين هيا ره بـورس  يوت مـد ي ـس هيرئ

  .است  يحسابدار مجرب وكارشناس اتاق بازرگان2،  يس كل بانك مركزين رئي،جانش

  

  

  



 ٧

  :س سازمان كارگزاران بور -3

افروش اوراق بهادار يد يط وامكانات خريجاد شرايفه آنها اين سازمان كارگزاران بورس هستندكه وظياعضاءا

 ـ  يمشتر ياطلاعات برا ياوراق بهادار ،گردآور يمت هاياعلام ق. است  ان ين مشـتر يان ونظـارت بـرروابط ب

 .ف آنها است يوكارگزاران از جمله وظا

  :ره بورس يئت مديه -4

بورس ،نظارت بر كارگزاران وكارمنـدان و اخـذ    يها ،اداره كارهايف آن صدور پروانه كارگزاريوظا از جمله 

  . كبارجلسه دارد يئت هر ماه ين هيا. هااست يدرموردكارگذار يمات قانونيتصم

 :بورس  يئت داوريه -5

نـده  يبـورس ،نما  ينده شـورا يس ،نمايبه عنوان رئ ينده وزارت دادگسترينما:ل شده اند از ياعضاءآن تشك

  . است  ين كارگزاران بامشتريئت رفع اختلاف بين هيف اياز جمله وظا.  ياتاق بازرگان

 :سازمان بورس  يروابط عموم -6

 .ف آنها است يازجمله وظا...وانتشار كتب و مجلات و ينقطه ارتباط سازمان با مردم است و اطلاع رسان

  



 ٨

  

  

  

  : دربورس  يريم گيمنحوه تص

ع نـو 3رد و شـامل  ي ـگ يصورت م ـ يبورس توسط مجمع عموم رفته شده يپذ يشركتهادر يريم گيتصم

  : است

  موسس  يمجمع عموم -

   يعاد يمجمع عموم -

 فوق العاده  يمجمع عموم -
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  : فوق العاده  يف مجمع عموميوظا

  ...شركت و ير دراصول كلييه ، تغيا كاهش سرمايش يافزا

نكـه  يبدهند و مشروط بـه ا  يشركت كنندگان به آن را 3/2ماتش معتبر است كهيتصم يمع زمانن مجيا

  . نصف سهامداران حاضر باشند 

  :  يعاد يمجمع عموم

 يت شركت را گـزارش م ـ يران وضعيران وسهامداران است كه در آن مديمد يين مجمع شامل گرد همايا

كنند وزمان آن توسط شـركتها در   يم يريم گيگر تصميو موارد د يو سهامداران در مورد سودده. كنند 

  . شود  ير الانتشار اعلام ميمطبوعات كث

م ير الانتشـار ، تقس ـ ي ـران و بازرسان ،مشخص كردن مطبوعـات كث يانتخاب مد: ن مجمع شامل يف ايوظا

  ...سود و

سهامشان ،حق رد و سهامداران به نسبت تعداديپذ يصورت م يريگ يق راين مجمع از طريمات در ايتصم

  . دهند  يمات رايك به آن تصميمعتبر است كه نصف بعلاوه  يمات زمانيدارند وتصم يرا

ن ي ـو ا. نـد  يخ مجمع سود سـهامداران را پرداخـت نما  يماه پس از تار8طبق قانون شركتها مهلت دارند تا 

  . خ مجمع مالك سهام بوده باشند ياست كه در تار يشود متعلق به سهامداران

  

  : در بورس  يو فرع ير اصلتالا

 يدامي ـن بورس وفق دهندبه آنجـاراه پ يكه توانسته اند خودراباقوان ييشركتهااست كه  ي،تالار يتالار اصل

  .كنند

شـوند   يش م ـيشـوند ودرآن تـالار آزمـا    يرفتـه م ـ ياست كـه شـركتها ابتـدادرآن پذ    ي،تالار يتالار فرع

  شوند  يرفته ميپذ ياصلق دهنددرتالارين تطبيواگرتوانستند خودراباقوان

  

 



 ١٠

  :انواع تابلوهادربورس 

ر اسـت وهرچـه در همـان    ين تابلو بدون تاخيبه رنگ قرمز وجود دارد كه اطلاعات ا يبزرگ يدرتالار تابلو

  . دهد يمت رانشان مير قييكند وتغيشود در تابلو ثبت م يا فروش ميد يلحظه خر

 .شـود  يتالار نصب م يوارهايد يون است وبررويزيزه تلووجود داردكه به اندا يگريد يدرتالار بورس تابلو

  . ر دارد يقرمز تاخ يق است اما نسبت به تابلوين تابلوها دقياطلاعات ا

ق در آنهـا وجـود   ي ـوجود دارد كه اطلاعات شركتها بصـورت دق  ييانه هاين درگوشه و كنار تالار رايهمچن

وجـود دارد كـه    ييضـمنا در تـالار بـورس تابلوهـا    . شـود   يشركتها از آنها استفاده م يابيداردو جهت ارز

و حجم معاملات  ينگين شركتها از نظر درجه نقديا. شركت فعالتر در آن وجوددارد50اطلاعات مربوط به 

  . حات آن خواهد آمد يبعد توض يدارند در فصل ها يت بهترير شركتها وضعيت به سانسب

د يت در بورس را دارند بايكه قصد فعال يضا است كه كسانعرضه وتقا يبورس ،تابلو يگر از تابلوهايد يكي

  . م دارد يسهام رابطه مستق يمت با عرضه وتقاضايا كاهش قيرا كه رشد يتوجه كنند ز يلين تابلو خيبه ا

  

  :  يوفرع يمتها درتالاراصليق

توانـد   يم ـ يتومـان باشـد امادرتـالارفرع   100د كمتـراز ي ـنبا يراصـل ه هرسـهم درتالا يمت پايطبق قانون ق

  . تومان باشد 100كمتراز

  

  : مت يمت و كف قيسقف ق

مـثلا  . نـد  يگو يمت ميمت را سقف قين قيمت و بالاتريمت را كف قين حد قيدربورس اوراق بها داركمتر

مت يتومان راكف ق180مت يتومان بوده باشد، ق210،205،180،195گذشته  يدرروزها يمت سهمياگر ق

  . ند يگومت يتومان را سقف ق210مت يوق
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  : بسته شدن نماد شركتها در تابلو بورس 

كننـد و   ير م ـيي ـتغ...ه ويش سـرما يره و افـزا يئت مدين هييو تع يل مجمع عموميشركتها در زمان تشك

  . شود  يدوفروش متوقف مين هنگام خريشود و در ا ين خاطر بسته مينمادشركت به ا

  

  : انواع ارزشها 

  :  يارزش دفتر

امسال باشـد   يمت براين قيخواه ا يعنيز نام دارد ين يخيمت تاريشود وق يزنامه ثبت مكه در ترا يارزش

  سال قبل 3 يخواه برا

  : يارزش ذات

شـتر  يسـهم ب  ي،كه هرچه بازده بالاتر باشد ارزش ذات ـ يه گذاريك سهم برحسب نرخ بازده سرمايارزش  

  . خواهد بود 

  : يارزش اسم

  . تومان است 100هر برگه سهام  يوبرا كند يكه آنرا قانون مشخص م يارزش 

  :ارزش بازار 

  .كند  ين ارزش را عرضه و تقاضا مشخص ميمت فروش سهام دربازار ،ايق 

  

  : انواع سهام 

  :  يسهام عاد-1

تومان اسـت و سـهامداران بـه نسـبت     100زان يمت هر سهم به ميم حقوق صاحبان سهام بر قيكه از تقس

 يندارند اما سهامداران م يبه پرداخت مبالغ سهام عاد يشركتها الزام. شوند  يسهام خود مالك شركت م

مت بـالا واگـر   يط بازار وشركت مناسب باشد با قيكه بخواهند آن را بفروشند حال اگر شرا يتوانند هرزمان

  . مت كمتر يط بازار خوب نباشد باقيشرا
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  :متاز مسهام  -2

مـت  يق%10زان ي ـكندمثلابه م يساله شركت پرداخت ماست كه هر  ينيسود مع ين نوع سهام دارايكه ا

ن نوع سـهام  يدهند كه البته ا يم يق به افراد خاصيزه و تشوين نوع سهام را به عنوان جايسهام و ا ياسم

  . ران وجود ندارد يدر ا

  :ا اوراق قرضه ياوراق مشاركت -3

  .ن پرداخت كند يخ معيشود اصل پول و سودرادرتار يمتعهد م كه صادر كننده آن ياوراق 

ان يت شركت است وصاحبان سهام در سـودوز يسند مالك يسهام عاد: با اوراق مشاركت  يفرق سهام عاد

ن است يسودمع يدارند اما اوراق مشاركت دارا يها درمجمع حق رايريم گيم هستند ودرتصميشركت سه

  . مات شركت را ندارند يو مالكان آن حق دخالت درتصم

  

  سك و انواع آنير

ن ي ـن احتمال وجود داشته باشـد كـه ا  يا يوقت.م يدار يانتظار خاص ومعقول ييك داراياوقات ما از  يگاه

اسـت   ييسك درموردشركتها فروش نرفتن كالاهـا يمنشار.ند يگو يسك ميانتظار ما محقق نشود به آن ر

مشخص اسـت   يانك دوره زميك بازده درطول يرات ييسك دامنه تغير يبه عبارت .كنند يد ميكه آنها تول

   . كشد  يزان تحقق انتظارات ما را به چالش ميكه م

  

  ك يستماتيرسيسك غيك ،ريستماتيسك سير :سك يانواع ر

سـك قابـل كـاهش    ين ري ـا.شـود   يشناخته م يسك تجارياريسك بازار يبه عنوان ر كيستماتيسك سير

 يط اقتصـاد ين شرايدربهتر يدرعالم بدون خطرباشدحت يه گذاريچ نوع سرمايست چراكه امكان نداردهين

  . م يسك راكاهش دهين رين است كه اياما نكته مهم ا.سك وجوددارد ير يت مقدارين حالت امنيوبهتر

  



 ١٣

باشـد بـه عنـوان مثـال      ياست كه با داشتن سبد سهام قابـل كـاهش م ـ   يكسير كيستماتيرسيسك غير

چنـد صـنعت ضررداشـته باشـند      كه يرد درصورتيصنعت مختلف صورت گ8د سهام از از ياگراقدام به خر

  . كند  يما جبران م يان را براين زير شركتها ايت سايفعال.ابديمت سهام وسود كاهش يوق

ه يعملكردمان در بازار سرما ينه سازيتواند مارادربه يسك وبازده مين عامل ريم بياز ارتباط مستق يآگاه

 ين بـدان معن ـ ي ـامـا ا . را داشـت   يشـتر يده بتوان انتظار بـاز  يسك ميبابالابردن ر يبه عبارت.دهد  ياري

ن يب ـ ييراكـه همنـوا  يز كسب كـرد ز يرا ن يتوان بازده فوق العاده ا يت مينها يسك بينخواهد بود كه بار

ن ،قدرت بازده كـم  يمع يسك تا سطحيوبابالاتررفتن راست  يوابستگ يدارا يك سطحيسك وبازده تا ير

  شود  يم

  

  

  

  

                                  

  سكير يمنحن

  

  :سك ينحوه محاسبه ر

 ين بدان معنيداشته است ا%50ن بازده برابريانگيساله م5ك دوره يك سهم در طول يبه عنوان مثال اگر 

ن يانگي ـر دوشركت الـف و ب م يدر جدول ز.بازده داشته است %50قا ين شركت همه ساله دقيست كه اين

  . دارد  يسك كمترين دوشركت ريك از ايدامك ام.سال داشته اند 5درطول يكساني بازده

  

  

  

 

 بازده

ريسک 
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  شركت ب  شركت الف   سال 

1381  40  5-  

1382  70  10  

1383  50  40  

1384  30  80  

1385  60  125  

  50  50  ن بازده يانگيم

  

  :سك يفرمول محاسبه ر

n

xx
2)( −∑  

  . باشد  يم47سك بازده شركت ب برابر يور14سك بازده شركت الف برابريجه ريدرنت

  

  :مت سهام يق

كه تقاضا يدر صورت. شود  ين مييسهام تع يزان عرضه وتقاضايسهام بر اساس م يمت جاريا قيمت روز يق

 يشـتر از تقاضـا  يب يكه عرضه سهم يابد ودرصورتي يش ميمت آن سهم افزايابد ،قيش يافزا يسهم يبرا

كـه درقالـب    يع اطلاعات است مثلا اطلاعاتز خود تابيعرضه وتقاضا ن. ابد ي يمت آن كاهش ميآن باشد ق

ل ي ـكـه بـر اسـاس تحل    يااطلاعـات يگرددو ين بـورس ارائـه م ـ  يا مسئوليران شركت يمد يه از سوياطلاع

  .شود  يعه ميلگران بازار شايتحل
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  : صرف سهام وكسرسهام 

 يوقت. ست ند سهام با صرف فروخته شده ايگو يبفروشد م يشترازارزش اسميسهام خودراب يشركت يوقت

  .   ندسهام باكسرفروخته شده است يگو يبفروشد م يمت كمتر ازارزش اسميسهام خودراباق يشركت

  

  : دربورس  يه گذاريسرما يروشها

  )سال به بالا 1(بلندمدت -

  )سال 1كمتر از (ان مدت يم -

  )ه وكمتر ماه3(كوتاه مدت  -

  دارد  يسك كمتروبازده بالاتريت ربلند مد يگذاره يمعمولا سرما يبازده دارد ول يه گذاريهرسه نوع سرما

  : گروه هستند 2ازسهام  يث بهره برداريسهامداران از ح

هر  يكه به ازاكند  يم ينيش بيسال پ يكنند ،مثلا شركت درابتدا ياز سودسهام استفاده م يتعداد -1

 .ند كن يم يدارين سهام راخريبخاطر سودا يعده ا.بپردازد  يسود نقد يزانيسهم م

تومـان  175مـت  يشـده بـه ق   يداريمثلا سهام خر.كنند  يمت سهام استفاده ميگر از رشدقيد يعده ا -2

مـت  ين زمان اقدام به فروش سهام كرده و از نوسـان ق يرسد وسهامدار در ا يتومان م225ه به ام4پس از 

  . كند  ياستفاده م

  

  شاخص وانواع آن 

ت بـازار بـرد   يبه وضـع  يتوان پ يله آن ميران است كه به وسشاخص ها نشاندهنده عملكرد بازار وسهامدا

  : د وفروش سهام كرد وانواع آن عبارتند از يواقدام به خر

 :  يو شاخص صنعت يشاخص مال -1

 يما كار صـنعت يكه مستق( يه گذاريسرما يشركتها: شوند  يم ميت به دو قسم تقسيكتها از نظر فعالشر

 يه گـذار ياسـرم يريمثل شركت غدپردازند  يم يه گذاريختلف به سرماع ميدر صنادهند بلكه  يانجام نم



 ١٦

دهند  يانجام م يوصنعت يديت توليما فعاليكه مستق( يه گذاريرسرمايا غي يصنعت يشركتهاو.)يبانك مل

  ) ع خودرو يمثل صنا

شـاخص   يه گـذار ير سـرما ي ـغ يوبه شاخص شـركتها  يشاخص مال يه گذاريسرما يبه شاخص شركتها

  . ند يوگ يصنعت م

 . باشد  يم)وناخالص (ن شاخص نشان دهنده رشد شركتها از نظر سود خالص يا: يشاخص بازده نقد -2

ن شاخص نشـان داده  يله ايمت به وسيرشد شركتها از نظر سودخالص وق:مت يوق يشاخص بازده نقد -3

 . شود  يم

ن شـاخص  ي ـا يوقت ـ. كل بورس واقتصاد كشور اسـت  ت ين شاخص نشان دهنده وضعيا: شاخص كل  -4

ورونق  ييدهنده شكوفارود نشان  يكه بالا م يو زمان يابد نشان دهنده ركود وبحران اقتصادي يكاهش م

عوامـل  . رد ي ـگ يانجـام م ـ  ياقتصـاد  يم هـا يبازار بورس واقتصاد كشـور اسـت ومحاسـبه آن توسـط ت ـ    

 ياس ـيس يتحـولات وبحرانهـا  ( يا خـارج ي ـ..)ت ويرير مدييمثل تورم ،تغ(است  يا درونيرگذاربربورس يتاث

 ) يجهان

  

  :سهام  يسيره نويپذ

ره ين ارائـه سـهام بـه بـازار پـذ     ي ـدهد به ا ين بار سهامش را به بازار بورس ارائه مياول يبرا يشركت يوقت

 ين بار سهامش را به بـازار ارائـه م ـ  ياول يكه برا يشركت( يبازار اول-1: و بردونوع است ند يگو يم يسينو

  .)كند  يد ميكه قبلا دربورس سهام دارد اقدام به انتشار سهام جد يشركت( يثانو بازار-2) كند 

  

  :شركت ه يش سرمايافزا

بـه   ييبشناسد وجهـت پاسـخگو   ياز بازار راهم به خوبيداشته باشد ون يكه شركت فروش خوب يدر صورت

 يرا راه انـداز  يدي ـرد وخطوط جديد بگيش سطح توليم به افزايت خود تصميبازار وگسترش فعال يازهاين

             ران شـركت ،سـهامداران را بـه مجمـع فـوق العـاده       ين مـد يبنـابرا .از دارد ي ـه نين شركت به سـرما يكند ا



 ١٧

دهد ودرصورت  يسهامداران ارائه م يه خود را برايش سرمايافزا يهيره طرح توجيئت مديخوانند و ه يم

نصورت به يباشد درا%100ه شركت يش سرمايان افزازينكه ميبه فرض ا. گردد يب سهامداران اجرا ميتصو

ه يش سـرما يزان افـزا ي ـا اگر ميوشود  يتومان واگذار م100 يك سهم به ارزش اسميك ازسهامداران يهر

  . شود  يد واگذار ميك سهم جديهردوسهم ، يباشد به ازا50%

  

  : ه يش سرمايافزا يروشها

نـد  يگو يزه م ـيره كرده باشـد ،روش جـا  يت قبلا ذخكه شرك يه از محل اندوخته ايش سرماياگر افزا -1

شـود وسـهامداران ،سـهام     يشركت پرداخت م ـ يد از محل اندوخته قبلين صورت كه مبلغ سهام جديبد

 . كنند  يافت ميزه دريگان وبنام سهام جايد را بطور رايجد

ش ين روش افـزا ي ـه اافت كنند بيه دريش سرمايرا جهت افزا يكه شركتها از سهامداران مبلغيدر صورت -2

 . ند يگو يه به روش آورده ميسرما

كه از راه عرضـه سـهام    يديجد ين پولهايد را به بازار عرضه كند وبا ايكه شركت سهام جديدر صورت -3

 .ند يگو يه دهد ،روش صرف سهام ميش سرمايبدست آمده افزا

  

  :حق تقدم 

د كنـد  ي ـده است اقدام به فروش سهام جدرفته شده وسهام آن فروخته شيكه در بورس پذ يهرگاه شركت

در  يرفتار سهامداران قبل.ت دارند يد شوند حق اولوين سهام جدينكه مالك ايشركت درا يسهامداران قبل

  : د عرضه شده سه حالت است ين سهام جديقبال ا

 يرداي ـآن خر يمـت اسـم  يشوند و هر سهم را به ق يد مياستفاده از حق تقدم خود مالك سهام جد با -1

  . كنند  يم

  . رساند  يسهامدار ،حق تقدم خود را دربازار بورس به فروش م -2



 ١٨

سـهام   يكند و وقت يد را به بازار عرضه ميرسد و شركت سهام جد يسهامدار به اتمام م يمهلت قانون -3

 زيكه از حق تقدم خود استفاده نكرده است وار يد را به حساب سهامدارقبليبه فروش رفت پول سهام جد

 )هر سهم  يمت اسميالبته پس از كسر ق(كند  يم

  ست ؟ يكند چ يز ميوار ينكه شركت پول سهام فروخته شده را به حساب سهامدار قبليعلت ا

مت را يكند وشركت مقدار افت ق يمت افت ميشود ق يد به بازار عرضه ميسهام جد يل كه وقتين دليبه ا

  .دهد  يم يبه سهامدار قبل

توانـد آنـرا    يم ـ يشود و اودرمهلت قـانون  يارسال م يشركت به آدرس سهامدار قبل فرم حق تقدم توسط

فروشد وپـول را   ي،سهام را م ينصورت شركت از طرف وير اينكه خودش آنرا بفروشد درغيا ايمالك شود 

  . دهد  يم يبه سهامدار قبل

بـه چندسـهم شكسـته     هرسهم يعني. ه سهام وشكستن سهام است يتجز يه درواقع به معنيش سرمايافزا

ل شكسته شدن يوبه دل.شود  يه ميتجز3/1باشد ،هرسهم به %30ه يش سرمايزان افزايمثلا اگر م.شود  يم

د طبق يمت جديروش محاسبه ق.شود يمعامله م يديمت جديشكند وبه ق يز ميمت روز سهام نيسهام ،ق

  : ر است يفرمول ز

حق تقـدم هـر سـهم     يبه ازا يمبلغ پرداخت+كت مت هرسهم قبل از بسته بسته شدن نماد شرين قيآخر

 د سهميمت جديق=  يقبل

 1+ه يش سرمايزان افزايم                                                                                

زان ي ـه  بـه م يش سـرما يمت هرسهم قبل ازبسته شدن نمادشركت جهت افزاين قيبه عنوان مثال اگر آخر

مـت هرسـهم   يق.رد ي ـه صورت گيش سرمايق مطالبات سهامداران افزايتومان باشد واز طر306عادل م30%

 ن صـورت محاسـبه   يبـورس بـد   ينماد شركت در تالار اصل ييانصاف پس از بازگشا يه گذاريشركت سرما

  شود  يم

  

  

۳۰۰+۳۰۶۰  

۳۰+%۱ 
 =۲۵۸۴ريال 
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تومان 30 يم قبلحق تقدم هرسه يه ازمحل مطالبات است پس به ازايش سرماينكه مبلغ افزايباتوجه به ا

حـق تقـدم    يباشـد بـه ازا   يه از محـل آورده نقـد  يش سرمايكه افزايدرصورت.(شود  ياز مطالبات كسر م

ه از محـل اندوختـه   يش سـرما يكه افزايشود اما درصورت يتومان به سهامداران پرداخت م30 يهرسهم قبل

 ـيلكه فقط سهام جدرد بيگ يز صورت نمين يزه باشد حق تقدم وپرداختيشركت به صورت سهام جا ن يد ب

  .)شود  يح ميسهامداران توض
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  : فصل سوم 

  دربورس اوراق بهادار  يه گذاريند سرمايفرا

ا مجموعه يك ورقه بهادارخاص ،يد يدرخر يه گذاريم خودرانسبت به سرمايه گذار،تصمينكه سرمايپس ازا

از كــارگزاران مراجعــه كــرده    يكــيبــه  يســتيمنظــور خــود با  ياجــرا ياوراق بهاداراتخــاذكردبرا

  . افروش خودراارائه دهد يديودستورخر

  

  :كارگزاران 

دار و فروشـنده را در بـازار بـورس    ي ـن خريهستند كه نقش واسطه ب يا حقوقي يقيكارگزاران اشخاص حق

  كنند يم  يباز

 يبـه عبـارت  .عهده دارند دار را بريخر يفروشنده و فروشنده برا يدار برايافتن خريفه ين نقش ،وظيآنهادرا

 يانتخـاب م ـ  يمتعدد و خاص يفات وآزمونهايتشر يكارگزاران ط. آنها عامل تطابق عرضه وتقاضا هستند 

 يف متنـوع يكـارگزاران وظـا  . باشـند   يت ،مهارت ودانش لازم رادارا م ـين در كارخود صلاحيشوند وبنابرا

  :باشد  ير از اهم آنها ميدارند كه موارد ز

  .فروشندگان يداران و سفارش فروش برايخر يد برايسفارش خر ياجرا:مله انجام معا -1

ه يت حساب سرمايريموارد نقش مد يدربرخ يكارگزار يشركتها:اشخاص  يه گذارياداره حساب سرما -2

 كنند  يفا مياشخاص را ا يگذار

اداشـتن كارشناسـان   ع تر بـه اطلاعـات  ،وب  يع وسرينسبتا وس يكارگزاران با دسترس:  ييوره و راهنما -3

 .دهند  يان ارائه ميبه مشتر يقابل توجه يمتخصص معمولا خدمات اطلاعات

 .رش دربورس يپذ يشركتها برا يف -4
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  :انتخاب كارگزار  يارهايمع

  . يع سفارش مشتريت انجام سريقابل - 1

  يداشتن اطلاعات مربوط وكاف - 2

 مناسب  يداخل يستم هايداشتن س - 3

  

  :فارش س يافت واجرايند دريفرا

ق يان از طريسفارشات مشتر.رسد  يا فروش ميد يبعد ازانتخاب كارگزار مناسب ،نوبت به ارائه سفارش خر

كـه سـفارش    يدرصـورت . شـود   يرد ارائه ميگ يار كارگزاران قرار ميتوسط سازمان بورس دراخت ييفرمها

د مـورد نظـر خـود بـه     يازه خرمعمولا به اند يد وجهيبا يدباشد همزمان با ارائه سفارش ،مشتريمزبور خر

د عـلاوه بـر فـرم سـفارش     ي ـبا يدرحالت سفارش فروش ،مشتر. د يپرداخت نما يحساب شركت كارگزار

  . ل كند يز تكميشود را نيده ميكه وكالتنامه فروش نام يگريفروش ،فرم د

  

  :د وفروش يخر يسفارشها

ان وكـارگزار ،در  ين مشتريب ياردادوقر يهستند كه رابطه حقوق ينمونه ا يد وفروش فرمهايسفرشات خر

د و ي ـخر (ق آنهـا  ي ـح و دقيل صـح يل تكمين دليكنند و به هم يف مين و تعرييا فروش را تعيد يامر خر

ك قسـمت  ي ـشـوند ،  يل م ـين فرمها معمولا از دو قسمت تشكيا.برخوردار است  يت خاصيز اهم )فروش

اطلاعات مـورد   يكه مشتر يخال يمت جاهاك قسيكسان ومشابه است وي،كه معمولادرتمام فرمها  يچاپ

د وفروش درقسـمت ضـمائم   ياز سفارشات خر يكند نمونها ينظر خود در قراردادمعامله را در آنها درج م

  . آمده است 
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  :د يآ ير به وجود ميمت گنجاند ،انواع سفارش زيتوان در قسمت ق يكه م يه به شروطجبا تو

 ـ"روز "كلمـه  كه  يدر صورت:مت بازار يسفارش به ق - 1 سـهام درج شـود    يدر قسـمت بهـا  " يجـار "ا ي

ج در بـازار  ي ـمـت را ين قين نوع سفارش ،معامله با بهتـر يبراساس ا.رد يگ يمت بازار شكل ميسفارش به ق

د ،سهم مورد نظـر را  يخواهد كرد درحالت خر ي،كارگزار سع يمت گذاريوه قين شيرد و با ايگ يصورت م

وه ين شيا. مت به فروش رساند ين قيند ودر حالت فروش ،آن را به بالاترك يداريمت خرين قين ترييبه پا

ن سـرعت  يكنـد وبنـابرا   يجاد م ـيكارگزار ا يبرا ياديد و فروش ،معمولا انعطاف عمل زيمت خرين قييتع

مـت  يز دارد كه ممكن اسـت ق ين خطر رانيا يمشتر ين حال ،برايدر ع يول. بخشد  يبه معامله م ياديز

  . متضرر گردد  يمت مورد نظر مشتريت به قنسب يمعاملات

ن ي ـمربـوط درج كنـد ،درا   يرا در قسمت خـال  يمت خاصيتواند ق يم يمشتر: ن يمت معيسفارش ق - 2

مـت خـاص   ين نوع سفارش ،كـارگزار تنهـا درق  يطبق ا. د يآ يمت مشخص بوجود ميصورت سفارش به ق

 يمت را كاهش مير قييمت ،احتمال تغين قييوه تعين شيا. اقدام به معامله خواهد كرد  يمورد نظر مشتر

 . ز كم شود يشود انعطاف عمل كارگزار در معامله ن يموجب م يدهد ول

وه ين ش ـي ـبـا ا .  ن كندييمت تعيا كف قيمت ، سقف يتواند در قسمت ق يم يمشتر:سفارش محدود  - 3

ع يز تسـر ي ـسفارش نشتر شده ،انجام يب ين شده تا حدودييتع يمتيعمل انعطاف كارگزاران در محدوده ق

 . افت يخواهد  يمت معاملاتينسبت به دامنه ق يشترينان بياطم يمشتر ياز طرف. شود  يم

  

  :ان يمشتر يبرا ين كد معاملاتييتع

 يمشتر ين كد معاملاتييم كردنوبت به تعيسفارش مورد نظر خود را به كارگزار تسل يمشترن كه يبعداز ا

كـه دربـورس اوراق بهـادار     يانيمشتر يتمام يبرا يرت اختصاصاست كه بصو ينماد يرسد كدمعاملاتيم

سهولت انجام معاملات از نظـر دادن اطلاعـات    يستم معاملاتيدرس يو ييكنند به منظور شناسايمعامله م

وصـحت   يدوره ا يان ،گزارشـها ياطلاعـات مشـتر   يا فروشـندگان ،نگهـدار  ي ـداران ي ـمتعددمربوط به خر



 ٢٣

دار يسرد به نام شخص خريگ يكه در بورس صورت م يرامعاملاتيز(زاران معاملات انجام شده توسط كارگ

  .شود  ين مييتع)شود  يا فروشنده انجام مي

ل ياست مركب از سه حرف و پنج عدد كه حـروف آن سـه حـرف اول تشـك     يمعمولا علامت يكد معاملات

مثـال   يبـرا .است يترويستم كامپيس يدر بانك اطلاعات يو يل شخص و اعداد طبقه بنديدهنده نام فام

  .رد ير مورد استفاده قرار گيكد ز يوتريستم كامپيممكن است در س" يرضا محمد"نام  يبرا

  "01251محم "

كنند ، به درخواست كارگزار توسـط واحـد صـدور كـد      يد مين بار است اقدام به خريكه اول يكسان يبرا

  .شود  يفرد با همان كد انجام م يا فروشهايد يشود وسپس تمام خر يجاد ميا يبورس ،كد معاملات

  

  :ان يسفارش مشتر ياجرا

نـده  يا نمايا توسط بورس صادر شد ،كارگزار ين ييله كارگزار تعيبه وس يمشتر ينكه كد معاملاتيپس از ا

  . كند  يراوارد بازارم ي، سفارش مشتر يو

ك ي ـاتومات يسـتم اجـرا  يكـه بـه آن س   يل دهنده بـازار ،توسـط برنامـه ا   يتشك يانه ايشبكه ارتباطات را

كه به آن برنامه داده شده تسلط  ين نامه معاملات درحدييند ونسبت به قواعد بازار و آيگو يسفارشات م

سـتم معـاملات   يقا مشابه سيكند دق يم يرويستم از آن پيكه س يروش. دهد  يدارد ،معاملات را انجام م

مت فـروش  يانجام خواهد شد كه ق يمعامله وقتستم ين سيدرا. حراج دوگانه است  يبر نوع يتالار و مبتن

د را به حـداقل  يستم معاملات خرين سيبراساس قواعد حراج ا.گر گردند يكدي يقا مساويد دقيمت خريو ق

  . رساند  يمت به انجام ميمت و معاملات  فروش را به حداكثر قيق

ست مجزا يك وارد ليود هر ش يستم ميمعامله وارد س يد و فروش كه توسط كارگزاران برايسفارشات خر

داران يزمان ورود در صف خر يد و فروش و دوم بر مبنايمت خرين سفارشات اول براساس قيا. گردد  يم

گـران بخـرد،در صـف    يمـت بـالاتر از د  يبـه ق  يداريد ، اگرخريدر حالت خر. رند يگ يافروشندگان قرار مي
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ارزانتـر از   يودرحالت فروش ،اگر فروشـنده ا ) يب نزوليبه ترت(داران،جلوتر از همه قرار خواهد گرفت يخر

 )يب صعوديبه  ترت(وشندگان خواهد شدگران بفروشد،نفراول فريد

ا خـذف  ي ـسـتم وارد كننـد   يد وفروش خود را در سيتوانند دستورات خريم 18تا 8:30كازگزاران ازساعت 

روز "ن مشخصه را يكارگزار ادارد اگر  يك مشخصه زمانيا فروش يد ير دهند هردستور خرييا تغيتد  وينما

وارد شده باشد "باز"كه به صورت  يهمان روز اعتبار خواهد داشت ودر صورت يوارد كند دستور فقط برا"

 هد بود را حذف نكند معتبر خواكه كارگزار آن  ي،تازمان

  :ر وجود دارديز يمتهاي،در حال حاضر  تعداد و ق يداران و فروشندگان سهم خاصيست خريدر ل:مثال

  سفارشات فروش  ديسفارشات خر

  متيق  تعداد  متيق  تعداد

200  8000  100  8000  

250  7700  150  8200  

120  7700  100  8250  

1000  7000  150  8300  
  

مـت هـر سـهم    يسـهم و ق 100بـا   يشود و در صفحه معـاملات ،معاملـه ا   ين حالت معامله انجام ميدر ا

  .خواهد بود  ريب صف به شكل زيترت. شود  يال ثبت مير8000

 

  سفارشات فروش  ديسفارشات خر

  متيق  تعداد  متيق  تعداد

100  8000  150  8200  

250  7700  100  8250  

120  7700  150  8300  

1000  7000  150  8300  



 ٢٥

  : نامه موقت سهام يد و فروش و گواهيه خريصدور اعلام

و  يبانيپشـت  يت هـا ي ـفعال يركسيستم يتوسط س)د و فروش يخر(ان يمشتر يبعد از انجام هر معامله برا

 ينامه موقت سهام نمونه ايد وفروش و صدور گواهيخر يه هايشود كه صدور اعلام يمعامله انجام م يينها

  . باشد  ياز آنها م

را  يك مشـتر يت معامله سهام يهستند كه اطلاعات مربوط به وضع ي،اسنادد و فروش يخر يه هاياعلام

 يك نسخه براي.شود  يه مينسخه ته3هر معامله در  ير حال حاضر براه ها دين اعلاميا. دهند  ينشان م

. كه سهامش معاملـه شـده اسـت     يشركت يك نسخه برايفروشنده سهام ، يك نسخه براي،دار سهام يخر

ر را در آنها نشان يد و فروش در قسمت ضمائم آمده است كه اطلاعات زيخر يه هاين اعلامياز ا ينمونه ا

  . دهد يم

 يواطلاعـات مـال   ي،مشخصـات معاملـه ا   يمشتر يخ انجام معامله ،مشخصات شناسنامه اي،تاركدشركت 

هرشـركت نمـاد    ي،بـرا  يوتريستم كـامپ يل انجام معاملات توسط سيتسه يبرا يمربوط به معامله مشتر

ا ي ـن نمـاد مشخصـه صـنعت    ي ـن حرف ايباشد اول يشده است كه متشكل از چند حرف م يطراح يخاص

از نام شـركت و معمولابـه    يصيز تلخير حروف نيكند سا يت ميشركت در قالب آن فعال است كه يگروه

كه مختص شركت "وبشهر"نماد مثلاً . كند  يرا تداع ينام شرك اصل يشود كه بخوب يانتخاب م يگونه ا

ه يسـرما  يدهد كه شركت در گروه شركتها ينشان م"و"ن حرف يبراساس اول .ع بهشهر استيتوسعه صنا

  ع بهشهر ياست ازنام توسعه صنا ير حروف بهشهر مخففياست وسا )يواسطه مال( يگذار

 

  :نماد شركتها دربورس 

ع چوب و كاغذ يصنا:چ /زات ين آلات و تجهيماش: ت / ك يك وپلاستيگروه لاست: پ / يزات برقيتجه:ب 

: غ / و نفـت   ييايميش:ش /  يمانيشركت س:س /زراعت وخدمات وابسته :ز/  ييدارو:د/  يه موتورينقل:خ /

شـركت  : م /  يلوازم خانگ: ل / ير فلزيغ يكان: ك /  يشركت قند: ق /  يع فلزيصنا: ف / ييع غذايصنا

   يمال يواسطه گر: و /  يع نساجيصنا: ن /  يمحاسبات
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  :نه انجام معاملات يهز

 يوش تاحـدود د و فـر ي ـسفارشـات خر  يشوند بـرا  يانجام معامله متحمل م يان برايكه مشتر ينه ايهز

ارزش .%4پردازد عبارت اسـت از   يدار ميكه خر يد ،مبلغيسفارشات خر يدرحال حاضر برا.متفاوت است 

شــتر يال بيــر100000000ال كمتـر و از  يــر15000نكـه از  يمشــروط برا(د بابــت كـارمزد كــارگزار  ي ـخر

 يرمزد معاملـه ا كه كا ياست در صورت يهيبد.د بابت كارمزد گسترش بورس يارزش خر.%15نگرددومبلغ 

  .ال خواهد بود ير100000000 يال باشد ،كارمزد محاسباتير100000000ش از يب

  . ات وجود دارد يمال.%5مورد كارمزد كارگزار و كارمزد گشترش بورس ،2سفارشات فروش ،علاوه بر يبرا

ار ي ـد صادر شده و در اختينامه موقت سهام جديستم ،گواهيد وفروش توسط سيخر يه هايعلاوه بر اعلام

 يدر واقـع بـرا  (. رد ي ـگ ياز سـهام خـود را فروختـه انـد قـرار م ـ      يكه بخش ـ يا فروشندگانيداران و يخر

ت ينامه كه قابلين گواهيا) شود  ين افراد صادر ميمانده سهام ايباق يمساو يدينامه جديفروشندگان گواه

 يگردد وتا قبل از صدور آن شخص نم يمله صادر مپس از روز انجام معا يك روز كارينقل و انتقال دارد ،

را داشـته باشـد و تعـداد     يكه شخص قـبلا سـهام خاص ـ   يدر صورت. تواند سهم خود را به فروش برساند 

سـهام   يو كل موجودباطل شده  ينامه قبليد ،گواهينامه جدياز همان سهم را بخرد با صدور گواه يگريد

د ي ـدرهنگام خر(را  يقبل ينامه هايوكارگزار موظف است كه گواه. شود  يد ثبت ميجد نامهيدر گواه يو

  . د يرد وباطل نماياز سهامداربگ )و فروش

  

  :ان يه حساب با مشتريتسو

ه حسـاب برحسـب   يتسـو . باشد  يه حساب نامبرده مي،تسو يند معامله توسط مشترين مرحله از فرايآخر

دار ي ـخر يكـه مشـتر   يدر حـالت . متفاوت است  يانا فروشنده از نظر دوره زميدارباشد يخر ينكه مشتريا

 يد توسـط بـورس وروشـن شـدن وضـع حسـاب مشـتر       ي ـه خري ـه حساب بعد از صـدور اعلام يباشد تسو

بعـد   يروز كـار 4ه حسـاب  يفروشنده باشـد تسـو   يكه مشتر يممكن خواهدبود اما در صورت يدركارگزار
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را به حساب  يسد روز چهارشنبه وجه نقدمثال اگر سهم در روز شنبه به فروش بر يرد برايگ يصورت م

   . كند  يز ميوار يو

  

  :روز  يانيمت پايمت ونحوه محاسبه حجم مبنا وقير قييدامنه مجاز تغ

ر متناسب با حجـم  يين تغياست  واعمال ا) يا منفيمثبت (درصد 2مت نسبت به روز قبل ير قييزان تغيم

  .باشد يروز م يسهام معامله شده در ط

  

  :حجم مبنا 

ن مـوزون  يانگي ـمت ميان روز به قيرد تا سهم در پايد مورد معامله قرار گيكه با يحداقل تعداد برگه سهام

ن  اسـاس بـا   يبـرا .ب شـد  يتصـو  82مت سهام درسال يه قيرو يكنترل رشد ب يبسته شود حجم مبنا برا

روز 250ال س ـ يكـار  يرد وروزهايكسال مورد معامله قرار گي يك شركت طيسهام كل %20نكه يفرض ا

  .باشد يتعداد كل سهام شركت م.    0008    ك سهميروزانه  ين اساس حجم مبنايباشد برا

 يون برگـه سـهم بـه ارزش اسـم    ي ـليم20(ارد تومـان اسـت   ي ـليم2 يه شـركت يد سـرما ي ـفـرض كن :مثال

  ن شركت برابر است با يا يحجم مبنا)تومان100

16000=0008* .20000000  

ر انجام شده اسـت  يتومان بوده است وامروز معاملات ز2000ن سهم يز قبل امت روينكه قيحال با فرض ا

  شود ير محاسبه ميآن به شكل ز ييمت نهايق

  متيق  تعداد  ساعت

9  4000  1980  

10  1000  2020  

10:40  3000  2030  

11  2000  2040  
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  .م يريگ يم ين وزنيانگيابتدا م يانيمت پايمحاسبه ق يبرا

7920000=4000*1980  

2020000=1000*2020  

6090000=3000*2030  

4080000=2000*2040  

20110000=4080000+6090000+2020000+7920000  

م بر كل تعداد برگه سهام مـورد معاملـه   ين آن را تقسيانگيگرفتن م يم كه برايكل ارزش معاملات را دار

  م يكنيقرار گرفته م

2011=10000/20110000  

اگـر تعـداد برگـه مـورد معاملـه بـه حدنصـاب         شديمتومان 2011روز مت مورد معامله امين قيانگيپس م

مورد قبول بود اما چون تعداد برگه  يانيمت پايمت به عنوان قين قيا)شد يشتر مياز حجم مبنا ب(د يرسيم

  .شوديباشد از تناسب استفاده ميسهام مورد معامله قرار گرفته كمتر از حجم مبنا م

برگـه  10000كـه   يكرد در حـال يتومان رشد م11مت سهام يگرفت قيمسهم مورد معامله قرار 16000اگر

  :كند يمت چقدر رشد ميمورد معامله قرارگرفته ق

11                              16000  

 10000                              x 

  .ت اس 2007ان روز برابر بايمت بسته شده در پايق يعني x=7شود كه يجه مياز تناسب بالا نت
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  :فصل چهارم 

  :ه يمعاملات دربازارسرما يهاياستراتژ

  )كال يتكن( يروش نمودار - 1

 )فاندامنتال( ياديروش بن - 2

 )تزيمدل ماركو( MPT روش - 3

 موج سواران وسفته بازان  - 4

 ت يمحكومان موفق - 5

 

  ) يكيل تكنيتحل( يروش نمودار

مـت روزآن  ير خـود رادر ق يك سهم ،تـاث ير گذار در انتخاب يه عوامل تاثين روش معتقدند كه كليروان ايپ

 ينـده آن م ـ يآ ير گذار گذشته و حتيه عوامل تاثيرنده كليك سهم دربرگيمت امروز يسازد وق يمتبلور م

  .نه آن اقدام نمود يد بهيك سهم نسبت به خريروند گذشته  يتوان با بررس يباشد و م

مرتبط نسبت بـه   يرها بااستفاده از نرم افزارهانمودا ياطلاعات روزانه بررون ن ها معمولاباواردنموديتكنس

سـتها ملقـب   ين گروه از فعالان بازاربه چارتيست كه ايجهت ن يند وبينما يخود اقدام م يهايريم گيتصم

  . ده اند يگرد

 يو سـهولت نسـب   ياس ـيو س يگسـترده اقتصـاد   يهـا  ياز به بررس ـيبه جهت عدم ن ين روش معاملاتيا

تواند  يم ينخواهد بود كه هر كس ين بدان معنينا ايقياما . د جذب نموده است را به خو يادي،طرفداران ز

ن روش ي ـد بـاور داشـت كـه ا   ي ـبا. د ي ـنـه نما يبه يري ـم گياقدام به تصم يدن نمودارها به راحتيتنها با د

مستمر ،لازمـه آن خواهـد    يها يو انجام بررس يخاص خودرادارااست كه داشتن تجربه كاف يهايدگيچيپ

   .بود 

نقاط ضعف و قوت خـاص   يران دارايبازار بورس ا ين جاريروش و قوان يت ذاتين روش با توجه به ماهيا

  .م يپرداز يآنان م ياجمال يلا به بررسيباشد كه ذ يخود م
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ن ي ـاز محاسـن ا  MPTادگرويبن ياس باروشهاياز در قيت اطلاعات مورد نيات و محدوديسهولت انجام عمل

ه آنـن  ي ـت مقـدمات اول يكفا ييك بازار به تنهايمت روزانه يمجموعه اطلاعات ق كه يروش بوده و به نحو

مـت روزانـه   يچـون ق  يوبااسـتفاده از اطلاعـات   ياض ـير ين روش با اسـتفاده ازمـدلها  يدر ا.راخواهد نمود 

روندها  يبه بررس...داران ويارزش روز بازار ،سهام مورد معامله ،تعداد خزر)ن ،بسته ين تريين ،پايباز،بالاتر(

و  يافـت اطلاعـات سـازمان   يران در خصوص دريبازار ا يت نسبيخواهند پرداخت كه با توجه به عدم شفاف

ن روش نام برد اما در مقابل ير متد ها به عنوان نقطه قوت اياس با سايتوان از آن درق يشركتها م ياتيعمل

  چون  يعوامل

   يگرفتارشدن به روزمرگ �

  نوسانات بازار از  يناش يجانات و اضطرابهايه �

روز 4بازار  ين جارين حالت بنا به قوانيكه درحال حاضر ودر بهتر(د تا فروش سهاميخر يت زمانيمحدود �

  )است 

  وجود حجم مبنا  �

  .گردد  يك سهم در زمان بازشدن مجدد كه قانون حجم مبنا اعمال نميمت يص قيتشخ يناتوان �

 ير روشـها ين روش دركنـار سـا  يران كاربرد ايه ايزار سرمااز فعالان با يارينكه بنابه قبول بسيت ايامادرنها

از  ين امر خـال يكاربر فراهم سازد كه البته ا يرابرا يج قابل ودر خوريتواند نتا يه ميموجود در بازار سرما

   .  ز نخواهد بود ين يليتكم يهايازمند بررسيبحث ون

  

  : يكيل تكنيمت مورد استفاده در تحليق يشاخصه ها

  مت دادو ستد سهم دربازار ين قينخست:مت باز يق -

داران يشتر از خرين مقطع تعداد فروشندگان بيدر ا.دوره است  يمت سهم در طين قيبالاتر: مت بالا يق -

 .است 
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شـتر از  يداران بي ـن مقطـع تعـداد خر  ي ـدرا. دوره اسـت   يمت سهم در ط ـين قين ترييپا:ن ييمت پايق -

 .فروشندگان است 

 . شود  يدادوستدم يدوره زمان يكه سهم در ط يمتين قيآخر: مت بسته يق -

 يري ـگيمـت بـه پ  يق يواستفاده از شاخصـه هـا  ) روزه54اي14،30(ل با استفاده از روندها ين نوع تحليدر ا

  . كنند  ين مييد وفروش سهم راتعيزمان خرمت ين روند قييپردازند و با تع يسهام م

  

  : يكيل تكنيتحل يقدمها

 )ا ركود يرونق (ط بازار ين شراييتع �

 ك شركت يانتخاب سهام  �

 ك دوره ي يمت سهم درطيرات قيين روند تغييتع �

 د سهام يمشخص كردن زمان خر �

  

  : يكيل تكنيد سهام با استفاده از تحليمراحل خر

  ر شاخصها يدر نظر گرفتن شاخص كل و سا -1

 P/Eو   EPS ،DPSمشخص كردن  -2

  كند  يم يريدازه گمت را انير قييسرعت تغ:  RSIمت  يرات قييتغ-3

A+    و-Aشركت است و  يياربالايبس يانگر قدرت نسبيبD+   و-Dمـلاك  . ن اسـت  ييپـا  يانگر قدرت نسبيب

ش سهام بالا خواهد بـود وسـهام در   يبه بالا قدرت افزا70. است 30و كمتراز 70 يارقام بالا يريم گيتصم

ن يب ـ يكه رقم يودرصورت. در كف است ش كمتر خواهد بود وسهام ين قدرت افزاييبه پا30و.سقف است 

  . ن شاخص بلااستفاده است يباشد ا70و30

  : ACC/DISع يع و توزيشاخص تجم -4

  .شود  يم يطبقه بند DتاAن يب يفيدهد و در ط يسهام را نشان م يت عرضه وتقاضاين شاخص وضعيا



 ٣٢

  . د است يخروعلامت )بالا  يتقاضا(شتر يع بيبرود نشانه تجم Aن شاخص به طرف يهرقدر ا

  . وعلامت فروش است )عرضه بالا (شتر يع بيبرود نشانه توز Dهرقدر به سمت 

 MACDن متحرك همگرا و واگرايانگيتوجه به م -5

MACD يروزه ا9ن متحـرك  يانگي ـاست كه م يروزه ا12روزه و 26 يين متحرك نمايانگين ميتفاضل ب 

  . د وفروش را مشخص كند يخر يشود تافرصتها يآن رسم م يگنال رويبه نام خط س

بـالاتر از صـفر باشـد     MACDن اگر يد است و همچنيگنال باشد علامت خريبالاتر از خط س MACDاگر 

  . د است يز علامت خرين

  . ن تر از صفر باشد علامت فروش است ييا پايگنال ين تر از خط سييپا MACDاگر 

  %STK   D%,STK   Kك ها  ياستوكاست -6

 يسه ميمشخص مقا يك دوره زمانيآن در يمتيت اوراق بهادار رانسبت به محدوده قميمحل بسته شدن ق

  . كند 

  . د است يباشد علامت خر %Dبالاتر از  %Kاگر 

دوره 21تـا   5ن نسبت استفاده از ياستفاده از ا يبرا(. باشد علامت فروش است  %Dن تر از ييپا %Kاگر 

  . )شود  يه ميتوص

ك ير حركت كرده باشد وناگهان در يك مسيدر  يدوره طولان يبرا %Kخط  اگر:  يعلامت هشدار برگشت

اچنـددوره  يك ي ـعلامت هشدار خواهدبود كه احتمـالا در  ) درصد 12تا2(ر دهد ير مسييدوره به شدت تغ

  . ر معكوس حركت خواهد كرد يدرمس

  : Directional movementحركت جهتدار  -6

ن آنهـا عبارتنـداز   يل شـده اسـت كـه عمـده تـر     يتشـك  ينگونـاگو  يستم حركـت جهتـداراز نماگرهـا   يس

 DL– يونماگرجهتدارمنف DL+نماگرجهتدار مثبت :

بود امكان  DL–ن تر از ييپا DL+مت سهم وجود دارد واگريش قيبود امكان افزا DL–بالاتر از  DL+ يوقت

  . مت سهم وجوددارديكاهش ق
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طبـق قاعـده   .نقطـه اكسـترمم شـود    لاتر از مت سـهم بـا  يدصبركردتاقيد داده شدبايگنال خريكه س يوقت

ن يبنـابرا .گر را قطـع كننـد   ينمودار همـد  يشوند ورو يباهممساو DL-وDL+است كه  ياكسترمم درروز

مت بالاتر از نقطه اكسترمم شـود آنگـاه اقـدام بـه     يد صبركرد كه قيگر را قطع كنند بايخطوط همد يوقت

  . گنال صرف نظر كرد ين سيد از ايالا رود باد نمود واگر سهم نتواند از نقطه اكسترمم بيخر

  . رسد ياقتصاد به چاپ م يايدر روزنامه دن يكيل تكنياز در تحليآمار و ارقام مورد ن

  

 MPT (MODERN PORTFOLIO THEORY)روش  

 يقات توانست بـرا ين تحقيشد كه ا يه معرفيتز به بازار سرمايماركو ين بار توسط هرياول ين روش برايا

  .اورديزه نوبل را به ارمغان بينشمند بزرگ در رشته اقتصاد جان دايا

 يسـهام هـا   يق چند گونه سازيبازده از طرو سكير ينه سازيبه ين روش بر مبناياثبات شده در ا اصل

 يوبررس مختلف  يه به سهم هايم سرمايده  كه تقسين روش به اثبات رسيدر ا.مختلف استوار شده است 

 يري ـبـه تعب .سك سـبد را كـاهش  داد   يل بازده ريتوان بدون تعديگر ميكديام با ن سهيارتباط ب يچگونگ

سـك سـبد   يباشـد امـا ر  يتك تك سهام م يتز معتقد است كه بازده سبد سهام برابربازده وزنيگر ماركويد

 يا عدم همبسـتگ ي ين موضوع ارتباط كامل با همبستگيسهام داخل سبد نبوده وا يسك وزنيالزاما برابر ر

سهم را از 10تعداد  ين اساس اگر به طور اتفاقيبرا.گر دارد يكديدرون سبد با  يسهام تك شركت ها بازده

د توجـه  ي ـاما با.بازار كمتر خواهد بود  يسك تك سهام هاين سبد از ريسك ايم مطمئناريبازار انتخاب كن

هـر چـه اطلاعـات    كه  ييگسترده است تا جا يخين روش منوط به وجود اطلاعات تاريكه كاربرد اداشت 

است كه اعظم  ين در حالينمود و ا يشتريجه حاصله اعتماد بيتوان به نتيشتر باشد ميك سهم بي يخيتار

  .باشنديم يار كميبس يخيعمق تار يران دارايه ايسهام  در بازار سرما

محاسـبه خواهنـد شـد    2بـه 2ك سـبد بـه صـورت    ي ـ ين سهام هايانس بين موضوع كوواريا يبررس يبرا

آن  يشتر از مثبت هـا يمجموعه ب يمنف يانس هايد كه تعداد كواريبه نظرمناسب تر خواهد رس يبيوترك
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خواهد بـود ،كـه    يرات قابل توجهيتاث يك سهم دارايه به يص جزءسرمايدرصد تخص ين بازيودرا. باشد 

  . د ياين خصوص به كمك ما بيتوانددرا يم يعموم ياز نرم افزارها يبرخ

  

  :بازان موج سواران و سفته 

 ياز حالات خاص ـ يكيده يبه بلوغ رس يران به جهت عدم عمق كافين روش كه متاسفانه دربازار بورس ايا

ن ي ـا .باشـند  يجاد صف م ـيا به دنبال ايد ،فروش ويخر ين روش تنها به دنبال صف هايروان اياست كه پ

ك ياز يه شان را به راحتيو سرماكنند  يه نگاه ميار كوتاه مدت به بازار سرمايبس يديگروه كه معمولا باد

ن ي ـن ايبـوده ودرب ـ  يمقطع ـ يدهند تنها به دنبال سود ها يگر انتقال ميبه رشته د يه گذاريرشته سرما

كه ثبات  يين روش دربازارهايمعمولا ا. افت يتوان  يرا م WIN-WIN يده آلهاياايق ويگروه كمتر از تعم

  . خورد  يم مشتر به چشيدارند ب يكمتر ياسيا سيو  ياقتصاد

  :افته انديل ير تشكيز به شرح زيپ متمايز از دو تين مجموعه نياما هم

  : موج سازان 

ج يترو يت هايكلان و قابل يه هايباشند ،بااستفاده از سرما ين فعالان هر بورس مين گروه كه خطرناكتريا

  .و انحراف بازاردارند  يدردستكار ياطلاعات و اخبار كذب سع

  : موج سواران 

ن ييار پـا يبس ـ يه درسـطح يباشند واز لحاظ حجم سـرما  يشتر از گروه اول مين گروه كه ازنظر تعداد بيا

جـاد شـده توسـط    يا يند تاازحركتهـا ينما يم يعموما سع.اس با موج سازان قرار دارند ير قابل قيوالبته غ

ه و دامنه آنرا گسترش ديت موج گردين گروه درواقع موجب تقويا.ند يراكسب نما يگروه موج سازان منافع

موفق  ياز موج سواران كه به خوب يد تا بعضيسك موجب خواهد گرديپرر ين بازيدهند متاسفانه درا يم

قلمدادگردند كه متاسفانه  ين بازيا يك مهم رانشده اند بازندگان اصليص زمان مناسب خروج از يبه تشخ

        .ن كارزاركم نخواهد بود يتعدادبازندگان درا
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  ت يومان به موفقمحك

بـه   يلين كـه تمـا  ي ـا حداقل ايد وين افراد بازار ناميتوان آنها را جزو كم تخصص تريبا مين گروه كه تقريا

ه يد كه سرماين اميبه ا يدر بازار را ندارند اما به بازار اعتقاد كامل داشته و با اتكا به مبالغ يت حرفه ايفعال

  شوند يگردد،وارد بازار م قابل توجه  يمبلغل به ينده تبديه در آد بلكين نه تنها ارزش خود را حفظ نماشا

  

  )روش فاندامنتال ( ياديل بنيتحل

دارد  يسـع  يفرهنگ يوحت ي،اقتصادياسي،س يه اطلاعات موجود اعم از مالين روش با استفاده از كليدر ا

  .به درك آن برسد  بازار ير گذار در بورس بپردازد و قبل از حركت جمعيجامع عوامل تاث يتا بررس

  

  :  ياديل بنيمراحل تحل

  :گام اول 

م انتظـار  يتـوان  يدرآن است م يت نسبيمز يكه كشوردارا يعيصنا يبا تمركز بررو: ع برتر يص صنايتشخ

مثل  يعيبا صنا يا لوازم خانگي يت صنعت نساجيسه وضعيبه عنوان مثال با مقا.م يداشته باش يبازده بهتر

توان بااسـتفاده از   يم وميبر يم يك پيهر  ينسب يت هايبه مز...مان ويادن و س،استخراج مع يميپتروش

  .نه پرداخت ين زميا افراد آگاه به كسب اطلاعات دراينترنت يد واياخبار و جرا

  : ع برتر عبارتند از ير گذار در انتخاب صناير عوامل تاثيسا

 : ع مختلفيساله صنا5سه بازده گذشته يمقا -

 ين روش بـا جمـع آور  يدرا. ك صنعت را مشخص كرد يسكون ا يتوان رشد  ين فاكتور ميا با استفاده از

سـه  يشود كه مقا يم يافته است سعيل يك صنعت تشكي يكه درآن بازده گذشته آحادشركتها ياطلاعات

سه آن بارشدكل بازار در همان مقطع يممكن سازد و سپس با مقا ياديلگر بنيتحل يرات سالانه را براييتغ

 .دا كند يع تر از بازار را دارند پيرشد سر يرا كه دارا يعيصنا يزمان
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ن حال برتر از يوسته ودر عيآهنگ رشد پ يرا كه دارا يعيصنا ياديلگر بنيك تحليد توجه داشت كه يبا -

  . دهد  يح ميبازار باشد را ترج

 :اطلاعات واخبار  -

نـده  يتواند آ يم يريعات به نحو چشمگيشا يد و حتيت بازار بورس ،اطلاعات و اخبار جديبا توجه به ماه

ك مـرز  ي ـعه ين اخبار و شايد بيشه بايوهم.ر قرار دهد يا مجموعه سهام هم خانواده راتحت تاثيك سهم ي

م يد امال هرگز بر اساس آن تصميعات بود و آنان را شنيد به دنبال شايم و به خاطر داشت كه بايل باشيقا

ك صنعت خواهد بود كه در چند دسته ينده يات واخبار مشخص كننده حركت آعموما اطلاع. نكرد  يريگ

  : شوند  يم يدسته بند ياساس

  : يمات دولتيتصم

ع مـادر و  ينـده اقتصـاد و صـنا   يبـر آ  يرات جـد يتواند تاث يتوسعه م يدولت در قالب بودجه و برنامه ها 

 يت گمرك ـي ـبه عنوان مثال معاف. گذارد يدولت است ، م يتيكه محصولاتشان تحت سبد حما ييشركتها

  ...ع ويصنا يبرخ يه برايا اجازه واردات مواد اولي

  :ه يبازار سرما

ا ابرار ياقتصاد  يايمثل دن( ياقتصاد يا روزنامه هايت ها يق سايه از طريبه اطلاعات بازار سرما يدسترس 

  . است دا كرده يل پيه به كدام صنعت تماينكه بازار سرمايو كنترل ا)  ياقتصاد

 يداخل ـ يدربـازار هـا   يير بسـزا يتواند تاث يمات مين نوع تصمياز موارد ا ياريدر بس:  يمات فرا مليتصم

جنگ عراق (آنها به داخل مرزها  يو احتمال تسر يوجود تشنجات منطقه ا: داشته باشد كه از آن جمله 

ت يم ها و محدوديران ،اعمال تحريدر خصوص ا ين الملليمات سازمانها و مجامع بي،تصم...) وافغانستان و 

 يا صـنعت ي ـبـورس و  يت كل ـيتواند بر وضع ين دست مير اخبار ازايو سا يخارج ياخذ وام از بانكها يها

ر يه شـان تـاث  يت سـرما يكه برامن يه گذاران از هر عامليد توجه داشت كه سرمايبا. ر بگذارد يمشخص تاث

  . دهند  يم زانند وبه سرعت عكس العمل نشانيبگذارد ،گر يمنف
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  :  ياطلاعات درون سازمان

باشد كه در صـورت حصـول    ين اطلاعات ميت تريآن جزو با اهم ين اطلاعات قبل از اعلام رسميكسب ا

  . كند  يل ها را برطرف مياز تحل يارياز به بسيبه آن ن

  : نده ين گذشته با آيجاد ارتباط بيا -

ت دارد ي ـباشـد ارجح  ينوسانات متعدد م يكه دارا يعيم بوده نسبت به صنايرشد ملا يكه دارا يعيصنا 

  . م يكن يم يع پربازده تر طبقه بنديع پر نوسان را جزو صنايسك و صنايع كم ريع آرام را جزو صنايصنا.

   

  ص طبقه برتر يتشخ:گام دوم 

مثـال  به عنـوان  .م يبرتر باش ين صنعت به دنبال شركتهايلازم است در داخل ان صنعت برتر ييپس از تع

گر وجود يطبقه د7ز ين صنعت نيم در داخل ايراانتخاب كرده ا ير فلزيغ يهايكه ما صنعت كان يدرصورت

مان ي،س يمانيق ها ،محصولات سيشامل عا(م يكن يسه ميگر مقايكديدارد كه همانند مرحله قبل آنها را با

  ) .شه ي،ش ينيچ ينسوز،فراورده ها يك ،فراورده هايوسرام يوگچ ،كاش

رود  ينم ـ يع كه از آنان انتظار خاص ـيصنا ياز طبقات وحت ين نكته توجه داشت كه در برخيد به ايبا اما

  . م يم آنها را شاخص بورس بناميد بتوانيافت خواهد شد كه شاي ييتك شركتها

  

  برتر يص شركتهايتشخ:گام سوم 

برتـر فـرا    يهادر خصـوص انتخـاب شـركت    يري ـم گيع برتر و طبقات شاخص ،تصميص صنايپس از تشخ

  : ر گذار بر انتخاب شركتها يعوامل تاث. باشد  ين مرحله ميت تريده است كه با اهميرس

  :  روند گذشته يبررس

تـوان   يله آنها ميكه به وس  ييفاكتورها.نده باشد يتواند چراغ راه آ ين است كه گذشته ميا يفرض اساس

  : كرد عبارتند از  ينيش بينده آنها را دربورس پيبا استفاده از گذشته شركتها آ

  شركت در سنوات قبل  ي،    بازده   يرتبه نقد شوندگ
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 نييپـا  يرتبـه نقدشـوندگ   يدارا يد سهم است وشـركتها يل بازار به خرينشاندهنده تما يرتبه نقدشوندگ

آن فـروش   يد اما برايد انتظار كشين سهم بايد ايخر ين هستند كه گرچه برايانگر ايب ) 50رتبه اول تا (

ان شد يهمانگونه كه ب. ك سهم است يت بازار ي،مطلوب يرتبه نقدشوندگ يبه عبارت. ستيبه انتظار ن يازين

هسـتند را نشـان    يخوب يرتبه نقدشوندگ يشركت برتر كه دارا 50درتالار بورس موجوداست كه  ييتابلو

  . دهند  يم

 يبادرجه نقدشـوندگ  يسهام شركتها دهند كه يح ميه گذاران ترجيان ذكر است كه گرچه سرمايالبته شا

ن بدان يل كنند اما ايعا به پول نقد تبديه خود راسرياز بتوانند سرمايكنند تادر صورت ن يدارين را خرييپا

ز ي ـن ييممكـن اسـت شـركتها   . بـا كسـب بـازده دارد     يارتبـاط كـامل   يست كه رتبه نقـد شـوندگ  يمعنان

 يرا بـه سـهامداران خـود م ـ    يدارند اما سود مناسـب  ييبالا يوجودداشته باشند كه گرچه رتبه نقدشوندگ

د يه گذار ديكه سرما يدارد كه در صورت يت بستگيفعال يه گذاران برايسرما يد زمانين امر به ديدهند وا

ا اگـر  يكند و  يدارين را خرييپا يبا رتبه نقدشونگ ييكوتاه مدت داشته باشد بهتر است كه سهام شركتها

هستند گرچـه   ييبازده بالا يكه دارا ييد سهام شركتهايتواند با خر يمدت دارد م ان مدت تا بلنديد ميد

  . كسب كنند  يتوانند سود مناسب يز ميز داشته باشند نين ييبالا يرتبه نقدشوندگ

   

 :  ينحوه محاسبه رتبه نقد شوندگ

 :  يعوامل موثر در محاسبه رتبه نقد شوندگ

 يداران ، تعـدادروزها ي ـملات ، تعداد دفعـات معاملـه ،تعـداد خر   معا ياليمتوسط ارزش روز سهم ، حجم ر

البته محاسبه تك تك شركتها . شركتها دارد  يبا رتبه نقدشوندگ يمين عوامل رابطه مستقيمعامله شده ا

 يمرتبط و روزنامه هـا  يتهاير سايت سازمان بورس و سايرممكن است وسايغلگران يك از تحليتوسط هر

ج آنهـا اسـتفاده   يوان از نتات ين محاسبات را انجام داده وميا..و ياقتصادوابراراقتصاد يايمانند دن ياقتصاد

  .كرد
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 : بازده گذشته 

  :است كه شامل  يك دوره زمانيك سهم دري يها يديبازده درواقع مجموعه عا

  به هر سهم  يسودپرداخت -

 زه يسهام جا يايمزا -

 حق تقدم يايمزا -

 ه يامت پيمت روز با قيمابه التفاوت ق -

ر محاسـبه  ي ـمشخص بااسـتفاده از فرمـول ز   يك مقطع زمانيتوان بازده گذشته هرسهم رادر يت ميدرنها

 . نمود 

  هيمت پايتفاوت ارزش روزبه ق+  DPS+ حق تقدم  يايمزا+ زه يسهام جا يايمزا

  هيمت پايق

 

  :گام چهارم 

   ياساس يمال يصورتها يبررس

مه اسـت  يضم يادداشتهايان ، صورت گردش وجوه ويب سود وزن صورتها متشكل از ترازنامه ،صورتحسايا

و اساسـنامه و قـانون تجـارت     يحسـابدار  يدرجهت انطباق با استانداردها يكه توسط موسسات حسابرس

  رد يگ يقرارم يمورد بررس

  :ترازنامه )الف 

  .باشند  يدسته م3اقلام آن در . است  يك دوره زمانيان يك شركت درپاي يميمنعكس كننده اقلام دا

  )و بلندمدت  يجار ييدارا( ييدارا - 1

 ) وبلندمدت  يجار يبده( يبده - 2

 حقوق صاحبان سهام  - 3
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  :ان يصورتحساب سود ز)ب

است كه از مابـه التفـاوت مجموعـه     يك دوره ماليدرطول  يك واحد اقتصاديانگر عملكرد ين صورت بيا

ت آن يشود كه اقلام بااهم يمحاسبه م يهمان دوره مال ينه هاياز هز يك دوره ماليشركت در يهايديعا

  : شامل 

  )  ياتيرعمليوغ ياتيعمل(درآمد ها  -

 ..)و يمال ينه هايتمام شده و هز يبها(نه ها يهز -

 )ژه يان ناوي،سودز ياتيان عمليژه ،سودزيان ويسود ز(ان يازيسود  -

  

  : يمال ينسبتها يبررس

سـه  يقابـل مقا  يخارج وبه نسـبتها  ياليالب راست كهاز ق يمال ياز صورتها ياقلام يبررس يمال ينسبتها

ن ي ـا. خواهـد پرداخـت    يمـال  ين صـورتها ين عوامل موجود وموثر بيان ارتباط بيگردند وبه ب يل ميتبد

ن ي ـن ايدار ب ـ يجادارتبـاط معن ـ يشركتها اسـت كـه باا   يمال يارقام موجود درصورتها ياينسبتها زبان گو

  . كند  يبازگو م يگر مالليتحل يرابرا ياريبس يهاياطلاعات ناگفتن

  : رند يگ يقرار م يگروه اساس4باشند كه در  يخاص م ياستانداردها ين نسبتها دارايا

   ينگينقد ينسبتها–گروه اول 

  .كوتاه مدت است  يهايك شركت دربازپرداخت بدهي ييانگر تواناين نسبتها در واقع بيا

1-    

  

ن معنا اسـت  يبزرگتر محاسبه شود بد يليت اما اگر خمحاسبه شود مناسب اس 1ن نسبت اگر در حدود يا

رد امـا باكـاهش   يتواند وام بگ ي،شركت م ينگيافته ودرصورت كاهش نقديسك بستانكارالن كاهش يكه ر

ه يجـه سـرما  يش نتين افـزا ي ـكـه ا  يامادرصـورت ابدي يز به نسبت كاهش ميسك ،بازده سهامداران نين ريا

كـوچكتر از   يل ـين نسـبت خ ي ـكـه ا  يودرصـورت ..ابـد  ي يش م ـيامجدد باشد سود سهامداران افـز  يگذار

 

 نسبت جاري =
دارايي جاري 

 بدهي جاري
 



 ٤١

ت شـركت  يريافتـه اسـت و مـد   يش يسـك بسـتانكاران افـزا   ين معنااست كـه نسـبت ر  يمحاسبه شود بد1

  . سهامداران است  يشتربرايش سودبيدرصددافزا

2-   

  

ت ي ـه قابلك ـ يجـار  يهـا يياز محـل دارا  يجار يهايشركت در پرداخت بده يين نسبت نشاندهنده توانايا

شـود و   يمحاسبه م يشه كوچكتر از نسبت جارين نسبت هميا.ل شدن به وجه نقد را دارد يع به تبديسر

  . حالت مختلف دارد 3گذشته  يآن دردوره ها يبابررس

ها ين موجوديانگر تناسب بين اختلاف در سنوات گذشته ثابت مانده باشد بيكه ا يدر صورت:  يثبات نسب �

 شركت است  د و فروشيو حجم تول

د نتوانسـته  ي ـه و تولي ـن موضوع خواهد بـود كـه مواداول  ين اختلاف نشاندهنده ايكم شدن ا:  يافت نسب �

 . ه وجوددارد يابد وبحران مواد اوليفروش رشد  يهمپا

ل ي ـهـا بـه دل  ين موضوع است كه شركت با تمركز موجوديد ايمو يدرنقطه مقابل افت نسب:  يرشد نسب �

 . ت مشكلات فروش مواجه اس

   ييكارا ينسبتها: گروه دوم 

ر يت تدابيا عدم قابليو يپردازد كه نشانه توانمنديات شركت ميوراندمان عمل ين گروه از نسبتها به بررسيا

  . ار آنان قرار گرفته است يدارد كه دراخت ينه از امكاناتيت شركت دراستفاده بهيريمد

  

  

شـتر  يها موجـب درآمدب ييش در داراين است كه افزايه امختلف نشاندهند ين نسبت در سالهايسه ايبا مقا

  . ف شركت است يضع يابيدر صورت كاهش نسبت نشاندهنده فروش وبازار. ر ياخيشده است 

  

  

 
 نسبت آني =

موجودي كالا-  پيش پرداخت-  دارايي جاري  

 بدهي جاري 
 

 
 نسبت گردش دارايي =

فروش خالص 

 كل دارايي
 

 
 نسبت دوره گردش موجودي كالا = 

  360متوسط موجودي كالا ×  

 بهاي تمام شده كالاي فروش رفته
 



 ٤٢

  . دهد يساخته شده به فروش برسد را نشان م يكشد تا كالا يرا كه طول م ين نسبت دوره زمانيا

  

  

  .دهد  يه آن رانشان مافت وجين فروش ودرين نسبت متوسط زمان بيا

 نسبت دوره وصول مطالبات +نسبت دوره گردش كالا =ات ينسبت دوره گردش عمل

 يمـال  ينه هاين حال هزيشتر ودرعيدو نسبت قبل را در خصوص كسب درآمدب ير تجمعين نسبت  تاثيا

  . دهد  يكوتاه مدت را نشان م

  

  

و فـروش مشـكل    يابيرا در امر بازارياست ز شركت يات جارين نسبت نشانه مشكل در عمليبزرگ بودن ا

  . دارد 

  

انگر كمبود آن اسـت  ين نسبت بيش ايدرگردش بر فروش است وافزاه ير سرمايانگر قدرت تاثين نسبت بيا

رات يتوانـد تـاث   يه رافراهم نسـازد م ـ ير فعال شدن سرمايكه موجبات غ يين نسبت تاجايوكوچك بودن ا

  . به همراه داشته باشد  ياتيل چرخه عمليرا درتسه ييبسزا

  

   يسود آور ينسبتها:گروه سوم 

نكـه سـود   يباشـد وا  يآن بركل سـود م ـ  ير گذاريوتاث يدين گروه از نسبتها نشاندهنده منابع كسب عايا

  . است  يتيه امنيچه حاش يدارا يليتحص

  

  

 
 نسبت گردش سرمايه جاري =

فروش 

 بدهي جاري- داراي جاري
 

 
 نسبت دوره وصول مطالبات =

×  متوسط مطالبات 360

 فروش خالص
 

 
 نسبت موجودي كالا به سرمايه در گردش = 

موجودي كالا 

  دارايي جاري–بدهي جاري 
 

 

 نسبت سود ناخالص =
سود ناخالص 

 فروش خالص
 



 ٤٣

        الا برفـروش  ك ـ يمـت گـذار  يفـروش رفتـه وروش ق   يتمام شده كالا ياز اثر كنترل بها ين نسبت حاكيا

ال ي ـاز هرر يدهـد كـه واحـد اقتصـاد     يرا نشان ميارزش است ز ين نسبت دارايبزرگ بودن ا. باشد  يم

ن اسـت كـه شـركت    يانگر اين نسبت بيورشد ا. كسب نموده است ) ناخالص (زان سود يفروش خود چه م

 يدر نسـبتها . تر فروختـه اسـت   خـودراگران  يا كـالا ي ـده است ويمت ارزانتر گرديد كالا با قيتول موفق به

 يح مشـابه يصورت كسر استفاده كرد كه توض ـ يبه جا ياتيا سود عمليتوان از سود خالص و يم يمشابه

  . دارد 

  

  

ارداردوقـدرت شـركت در   ياسـت كـه دراخت   يدركاربرد تمام منـابع  يواحد تجار ييانگر تواناين نسبت بيا

ن نسـبت نشـاندهنده   ي ـبـودن ا  يدر صورت صعود. هد د يشتر ازامكانات موجودرا نشان ميكسب درآمد ب

  باشد  يشتر ميها در جهت كسب سود ب ييت در استفاده از دارايريعملكرد مناسب مد

  

   يواهرم يه گذاريسرما ينسبتها: گروه چهارم 

  . كند  يان ميه گذاران رابيت شركت و حقوق سرمايت مالكين گروه از نسبتها وضعيا

  

  

 يثابت شده است وبه عبـارت  ييد دارايه شركت صرف خريزان از سرمايدهد كه چه م ين نسبت نشان ميا

ن نسـبت  ي ـن بـودن ا ييده اسـت كـه پـا   ي ـشركت خارج گرد يات جاريه ازگردش عمليزان از سرمايچه م

  . شركت است  ينگيمترادف با بالا بودن نقد

  

  

  

 
 نسبت بازده دارايي =

سود خالص 

 كل دارايي ها
 

 
 نسبت دارايي ثابت به حقوق صاحبان سهام =

جمع دارايي ثابت 

 كل حقوق صاحبان سرمايه
 

 

 نسبت کل بدهي به حقوق صاحبان سهام =
جمع بدهيها 

حقوق صاحبان سهام 

  



 ٤٤

 2ن نسبت برابر يكه ايزمان.باشد  يمشركت  ياس با صاحبان اصليانگر قدرت بستانكاران در قين نسبت بيا

اسـتفاده كـرده    يـي ن دارايجهت تام يه خودرااز منابع خارجيبرابر سرما 2دهد كه شركت  يباشد نشان م

شـركت از   يكه بـازده  ين با نرخ ثابت هستند و در صورتينه تاميهز يدارا يبدهنكه ياست وبا توجه به ا

ن اهرم درجهـت  يدر استفاده از ا يعموما شركتها سع. ود ش يم يبده ير اهرميشتر باشد موجب تاثيآن ب

  .  ه كمتر دارند يشتر با به كاربردن سرمايكسب سود ب

  

  : ه يبازار سرما ير نسبتهايسا

 ياطلاعـات مـال   م  تا بااسـتفاده از آنهـا  يپرداز يه ميج در بازار سرمايرا ينسبتها ين قسمت به معرفيدر ا

  . م يل كنيشركتها را بهتر تحل

  

  ) earning per share(  درآمد متعلق به هر سهم

  

  

از  يرا بخشيرد زيگ ين رقم الزاما به سهامدار تعلق نميانگر سود متعلق به هر سهم است اما اين نسبت بيا

ر اندوختـه هـا   يو سـا  يات و اندوختـه قـانون  يگردد به عنوان مثال مال يمختلف كسر م يسود در قالب ها

  . ن موارد است يان انباشته از جمله ايو سودوز) طرح توسعه (

  

  )  dividing per share(به هر سهم يصيسود تخص

  

  

  

  

 
EPS  =

 ÇŒû©  (‚ö© ’ ÎÆî É ) ÈflÎz ® Î~ ô· •  ’ Œ

‚û™Ñfl⁄  ÿwÂ• 
 

 
DPS =  

کل سود قابل تقسيم ( مصوب مجمع عمومي) 

تعدادسهام منتشره 
 



 ٤٥

خ يمـاه ازتـار   8كه شركت مكلف است پس از حداكثر . ص داده شده به هرسهم است ين عدد سود تخصيا

  . د يع سود اقدام نمايمجمع نسبت به توز

  

  

د بلند مدت يسهامداران د يسهم است از آنجا كه برخبه كل سود هر  يصياز سود تخص يزانين نسبت ميا

آنهـا   ين نسـبت بـرا  ي ـباشند بـالا بـودن ا   يكسب سود دركوتاه مدت م يندارند و در پ يه گذاريبه سرما

  .ت دارد ياهم

  

  

 يافـت م ـ يه خـود را در چنـد دوره باز  يه گذاران انتظار بازگشت سرمايدهد كه سرما ين نسبت نشان ميا

كنند شركتها  ياقدام م  EPSشركتها به دفعات نسبت به اعلام  يك دوره مالينكه در يه ابا توجه ب. كنند 

  :دارند   P/Eاز  يخاص يمدلها

P/E   ن ين نسبت آخريدر محاسبه ا: دنباله روEPS يبـازار قـرار م ـ   يري ـم گيملاك تصم يان دوره ايم 

  . رد يگ

P/E شرو يپ:  

  .باشد  يم يريم گيسال بعد ملاك تصم شده در ينيش بيپ  EPSن نسبت يدر محاسبه ا

 يم ـ يبازار نقش باز يهايريم گيشرو در تصميپ P/E يسال مال يك شدن به انتهاياست كه با نزد يهيبد

  . كند 

ست كه تنها سهام ين ين بدان معنيگر است اما ايسال د 5ه در يبازگشت سرما يبه معن 5برابر  P/Eنسبت 

دارنـد   يمناسب يكه با نسبت بالا ،بازده ييسب است ، چه بسا شركتهان دارند مناييپا P/Eكه  ييشركتها

 يتواند به ما كمك ينم يك مقطع زمانين نسبت در يا ين صورت است كه بررسين نسبت بديل اياما تحل

  .ل كرد يك روند تحليد آن را به صورت يبا يكند بلكه م

 
  D/E = DPSنسبت تخصيص 

EPS  
  

 

 ) =  P/Eنسبت قيمت به درآمد  (
 PRICEقيمت روز سهم 

 EPSسود هر سهم 



 ٤٦

ورس ، عامـل عرضـه و تقاضـا    م دربـازار ب ـ مت سهين قيين عامل در تعيان شد مهمتريهمانگونه كه قبلا ب

 يابد واگـر تقاضـابرا  ي يمت سهم كاهش ميآن سهم باشد ق يشتر از تقاضا برايب ياگر عرضه سهم  .است

 يانگر عرضه وتقاضا برايب P/Eدر واقع روند . ابد ي يش ميمت سهم افزايشتر از عرضه آن باشد قيب يسهم

ك ي ـت در يجه فعاليرا كه نتيكند ز ير نمييسهم تغ يتقاضازان عرضه و يسهم به م EPSاما . سهم است 

) مـت يق( كـه صـورت آن   يبا ثابت است در حاليتقر  P/Eجه مخرج كسر در نسبتيدر نت. است  يدوره مال

آن  يش تقاضا بـرا يباشد نشاندهنده افزا يصعود  P/Eرييكه روند تغ ير است ودر صورتييما درحال تغيدا

  . باشد  يم يوبازده متيش قيسهم و احتمال افزا

  

  )D eps(هر سهم نسبت انحراف درآمد 

له يت بـه وس ـ ي ـن اختلاف درنهايا.موجود است  يت دامنه اختلافيشود وواقع يم ينيش بين آنچه كه پيب

ش يپ ـ يران در راسـتا ين نظر عملكرد مـد ياز ا.شود  يمشخص م يسال مال يگزارش حسابرسان در انتها

  :رد يگ يمدسته قرار  4مجموعه در  ينيب

 ييشـده ونهـا   ين ـيش بيپ ـ epsرات ييران دامنه تغين مديتحت نظارت ا يدر شركتها: نان يت اطميريمد

  . باشد  يم+%) 20تا %-20(حداكثر درمحدوده  

همـواره بزرگتـر از    يينهـا   epsش داده و يافزا را  epsلات مثبت ، يت با تعديرين نوع مديا: ا يت پويريمد

  . ه استياول ينيش بيپ

 يم ـ يكنند وهمـواره سـع   ياعلام م ييشتر از رقم نهايه را عموما بياول epsران ين مديا: ت جوساز يريمد

  . ت نشان دهند يت خود را بهتر از واقعيكنند موقع

تـوان رونـد    يباشد و نم يم%20+و%20-شتر از يت بيآنها از واقع ينيش بيرات پييدامنه تغ:  يت آنيريمد

  . آنها آشكار كرد  eps لاتيدر تعد يصيقابل تشخ

ن ي ـا از كـارگزاران بـورس ا  ي ـاستفاده كـرد و  ينترنتيا يتهايات وسايتوان ازنشر يم Depsجهت محاسبه 

  . كمك گرفت  EXCELLا از نرم افزار يافت نمود وينسبتها را در



 ٤٧

  :مثال 

  13X1 13X2 13X3 13X4 13X5 AVE 

    eps  197  231  327  269  478ه ياول

    eps  222  279  293  405  733يينها

DELTA 1.1269 1,20779  89602.  1,50558  1,53347  1,25395  

  .99408  1,01853  1,68028  .74187  1,07178    كسالهين يانگيم

  1,15863  1,27704  1,43128  .76757      ن دوسالهيانگيم

  1,33631  1,27457  1,39806        ن سه سالهيانگيم

  1,29508  1,29508          ن چهارسالهيانگيم

Deps           1,20761  

  

با توجه به گذشـته شـركت   .باشد 923نده از طرف شركت يسال آ يبراeps ينيش بيزان پيكه ميدر صورت

  .خواهد بود  1114زان احتمالا برابر با ين ميا

Eps*Deps=923*1.20761=1114  

  

 Gepsنسبت رشد سود هرسهم 

رشد  ين سنوات قبل با چه قدرتيانگيمشركت با توجه به  epsن رشد يانگيدهد كه م ين نسبت نشان ميا

  . باشد يدر گردش م Gط ،حول نسبتيز سود هر سهم با فرض ثبات شراينده نينموده است و با انتظار درآ

  :مثال 

  13X1 13X2 13X3 13X4 13X5 

AVE يينها 

eps  
222  279  293  405  733  

Geps  1,26  1,05  1,38  1,81  1,37  

  



 ٤٨

  Geps اطلاعات خام مربوط به گذشته شركت قرار دارد و در سـطر  epsدر خصوص جدول فوق ،در سطر 

 يسال مال ين انتظار وجود دارد كه شركت برايجه ايدر نت. شود  يرشد محاسبه م ين از نسبتهايانگيبا م

13X6 برسد 1004زان يسود هرسهم به م.  

Geps13X5*eps=1.37*733=1004.21 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 ٤٩

  : يدينكات كل يجمع بند

د ودر هنگـام ورودبـه بـازار روش خودرامشـخص     ي ـكامل اقدام به انتخـاب سـهام كن   ياطلاعات وآگاهبا �

 .د يد كوتاه مدت نداشته باشيدوديكن

د وفرصـت  يد ترس ـيآن نبا يد از نوسانات خارجيبرد يك سهم پياگر به ارزش .نوسانات ذات بازار است  �

 .د ينداشته باش يسوز

ا ي ـبـالا و  يز بارتبـه نقدشـوندگ  ي ـشركتها ن يالبته برخ.ديكن يگذاره يشروسرمايع پيد در صنايكن يسع �

ن نـوع  يد ايهستند ،در صورت خر يمناسب يسود ده يز وجوددارد كه دارايف نياز طبقات ضع ييشركتها

 .شتر مراقب بود يد بيسهام با

گذشـته   ياگـر شـركت درسـالها   .د ي ـگذشـته توجـه كن   يدر سالها dpsو epsشده و ينيش بيبه سودپ �

  . برخوردار بوده است  يت و فروش خوبيريداشته از مد يخوب يازدهب

  ير مصرفيا غي يمصرف يكالا: كند  يد ميرا تول ييد كه چه نوع كالايدات شركنت توجه كنيبه تول �

 .د يكن يريگيونسبتها را در مورد شركت پ يمال يصورتها �

  . د يت آنهاتوجه كنيشركت و سطح فعال يبه رقبا �

د سهام مختلف يد ودرخريد وبه اصطلاح سبد سهام داشته باشيكن يداريختلف سهام خراز چند گروه م �

 ين منف ـيشـتر يب(اسـت   يبسـتگ ن هميكمتر يكه دارا يد وسهاميجه كنن آنها تويب يب همبستگيبه ضر

 .د يرا درسبد خود قرار ده) دارد 

بازار روبه رشد است اقدام به  يوقت و) ن است ييمتها پايرا قيز(د يد كنياست اقدام به خر يبازار منف يوقت 

 .)ديد از سود هر سهم استفاده كنيدونخواهيد كوتاه مدت داشته باشيكه د يدرصورت(د يفروش كن

م آن بربـورس و  ير مسـتق يبـه خـاطر تـاث   .(د ي ـكن يري ـگيكشور و جهان را پ يو اقتصاد ياسياوضاع س �

 )شركتها 



 ٥٠

 ـ   .ارد فرق وجود د يه گذارين تنوع سهام و تنوع سرمايب � تنـوع   يتنوع سهام مربوط بـه بـورس اسـت ول

در اوراق مشاركت  يه گذاريشما در ابعاد مختلف است مثلا سرما يه گذاريمربوط به سرما يه گذاريسرما

 ...ا طلا و يا مسكن وي

سـهم   ينگيدر دست مردم باشد ،نقـد  يشتريهرچه سهام ب. د يبه تعداد سهام در دست مردم توجه كن �

 .بالاتر است 

آن بـالاتر باشـد ارزش    يمت اسميهراندازه ارزش سهم از ق.د يژه هر سهم را در نظر داشته باشيزش وار �

 . دارد  يشتريب
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   يياشهد يد محمد عليه،سيدر بازار سرما ياديل بنيتحل -3

  ،محمد مساح " ي "تا "الف"از يكيل تكنيتحل -4

  60مجله بورس شماره  -5

   يرضا ساداتي، عل)   يكيل تكنيتحل(ت در بورس يموفق يروشها -6

   سازمان بورس  ينترنتيت ايسا  -7

www.irbourse.com 

  

  :شتر يب يآگاهر منابع جهت يسا

  ز يبورس اوراق بهادار ،حسن گلر ∞

   ين دوانيسبورس وسهام ، غلامح ∞

  وبورس ، فرهاد عبداالله زاده  يه گذاريت سرمايريمد ∞

  ان يو پارسائ يبورس اوراق بها دار ، جهانخان ∞

 ش شركتها در بورس ، سازمان بورس اوراق بهاداريريپذ يراهنما ∞

 ه يبازار سرما يتهايسا ∞
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