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  منظور از سرمايه گذاري چيست ؟ 

 3بعنوان مثال . بلكه به تاخير انداختن مصرف ، بمنظور مصرف بيشتر در آينده استسرمايه نيست ،  از سرمايه گذاري انباشتمنظور 

  . ميليون تومان پول داريد و مي توانيد با آن يك پيكان كهنه بخريد ولي سرمايه گذاري مي كنيد و يك ماشين نو مي خريد

  سرمايه  نقش بازار

دارند كه به مرور به آن مي افزايند ولي بدليل آنكه اولا به مرورجمع مي شود وثانيا كل  همواره غالب اشخاص براي خود پس اندازهاي

از طرف ديگر ، دولت ها . ال شريك هستنددنباين پس انداز به ميزاني نيست كه بتوانند فعاليت اقتصادي با بازدهي مناسب داشته باشند ، ب

گردند كه با افزوده شدن بدنبال شريك مي  ،دهندعاليت اقتصادي مهم انجام بتوانند فوكشورها وحتي بنگاه هاي خصوصي براي آنكه 

در واقع اين اشتراك منافع است كه . سرمايه آن بتوانند كار اقتصادي بزرگي را انجام داده ونفع بيشتري را عايد خود وكشور نمايند

د وبدين ترتيب اشخاص حقيقي با خريد تعدادي از سهام مي گرد ... سرانجام  منجر به ايجاد شركت هاي سهامي و صدور اوراق قرضه و

يك شركت يا خريد اوراق قرضه در يك فعاليت اقتصادي بزرگ و مهم شركت مي كنند و درمقابل نيز شركت ها سرمايه هاي لازم 

ت هاي تجاري ، صنعتي ، بعبارت ديگر بازار سرمايه زيربناي فعالي .براي سرمايه گذاري هاي خود وافزايش سوددهي را بدست مي آورند

أمين مالي دولتي وخصوصي است بدين نحو كه وجوه را از بخش هاي مازاد جمع آوري مي كند وآن را به سمت كساني كه نيازمند ت

. استبازار سرمايه به مثابه پل ارتباطي بين پس انداز كنندگان انفرادي و نهادي و سرمايه گذاران نيازمند وجوه  .هستند ، هدايت مي كنند

شود ، نه تنها وجوه سرگردان مردم به سرمايه گذاري هاي مولد تبديل تدوين در صورتي كه سازوكارهاي بازار سرمايه به صورت كارا 

   .و كسب بازدهي مناسب مي شود، بلكه موجب تخصيص بهينه وجوه شودو رشد اقتصادي كشور فراهم مي  گرددمي 

تا آنجا نقش آن  و توسعه اقتصادي كشورها خصوصا كشورهاي توسعه يافته بازي مي كند درل حاضر ، بازار سرمايه نقش مهمي درحا

با يكديگر تركيب مي شوند و بازارهاي سرمايه بين المللي را تشكيل مي امروزه در دنيا ، بازارهاي سرمايه كشورها گسترش يافته كه 

بين سرمايه ، تخصيص بهينه سرمايه بلكه با جهاني شدن  ،سهيل مي گردداز اين رو نه تنها فرآيند رشد اقتصادي كشورها تسريع و ت. دهند

  . المللي نيز در حال انجام است

  : زير است  هاي بازار سرمايه داراي عملكردمي توان گفت كه با اين وصف ، 

 .نيازهاي سرمايه اي شركت ها و نهادها را تامين مي نمايد -1

 .خود در دوره هاي بلند مدت استفاده سودآور كنند به نهادهاي مالي امكان مي دهد تا از وجوه -2

 .موجب امنيت دارايي هاي مالي مي گردد -3

با هدايت پس اندازهاي مردم به سمت سرمايه گذاري هاي مولد ضمن كمك به افزايش توليد كالا و خدمات و تعادل عرضه و  -4

 . تقاضاي وجوه ، موجب جلوگيري از افزايش نرخ تورم مي گردد

 . پروژه هاي و طرح هاي سود آور را تسهيل مي نمايد تامين مالي -5
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 .با عث شفافيت ارائه اطلاعات و اطلاع رساني اثربخش مي گردد -6

  . با فراهم كردن زمينه استقراض بلند مدت براي دولت باعث تامين مالي طرح هاي توسعه اي در بخش عمومي مي گردد -7

  تحليل بنيادي 

وضعيت ،  كشور اقتصاد مي بايست همزمان سه عامل بنيادين يعني وضعيت ،يك شركتبمنظور كشف قيمت و ارزش واقعي سهم 

اقتصادي ومالي آن شركت خاص را مورد تحليل وبررسي قرارداد كه به  وضعيت وخاصي كه موضوع فعاليت آن شركت است صنعت 

  .اين مسأله تحليل بنيادين مي گويند

بنيادين مورد بررسي اجمالي قرار دهيم ، مختصرا بايد بگوئيم كه هم اكنون وضعيت  براي مثال ، اگر بخواهيم سهام شاهد را از نظر

وضعيت  در لذا .نسبت به تهديدات سياسي نيز حساسيت خود را از دست داده استو  بودهاقتصاد كشور در حال تحول و رو به رشد 

  .قرارداريممطلوب  اًنسبت

ه شدت رشد داشته و با توجه به بسال اخير  بايد بگوئيم وضعيت مسكن وزمين در دو جهت نوع صنعتي كه شركت در آن قراردارد نيز از

، از نظر )بخشي از پرتفوي شركت شاهد را سهام شركتهاي سيماني تشكيل مي دهد(آزاد سازي سيمان وحمايت دولت از اين صنعت 

ه مصاحبه هاي مديرعامل شركت كه قيمت سهام وضعيت اقتصادي خود شركت نيز با توجه ب. صنعت سهام شاهد وضعيت مناسبي دارد

  . با ارزش واقعي آن فاصله زيادي دارد مطلوب بوده و ه اندريال اعلام نمود 6000شاهد را با توجه به دارائي ها 

واقعي آن دليل فاصله قيمت سهام شاهد با قيمت  ،مي موارد فوقا، با توجه به مثبت بودن تمي كه اينجا مطرح مي شود اين است كهسئوال

صاحب نظران نسبت به وضعيت اقتصادي كشور نگاه  مناسب نبود وتا چند ماه قبل وضعيت اقتصادي بورس  .چيست ؟ پاسخ واضح است

بعد از  ،با كوچكترين بهانه لذا. ولي چند ماهي است كه برخي نگراني ها برطرف و بعضي سئوالات پاسخ داده شده است ،مثبتي نداشتند

 اين كامل شدن تماميبا مي توان گفت كه تنها بهانه وترمز پيشرفت قيمت سهام شاهد كه ر بورس ايجاد شده است چند سال رونقي د

در و  دراز مدتبه قيمت واقعي ، در  آن مورد انتظار است، رسيدنآن براي رسيدن به قيمت واقعي سهام شاهد قيمت  حركت پارامترها

  .ق ميگردد صورت بقاء تمامي شرايط سه گانه مذكور محق

  بازدهي

  . ولي منظور از سود ، منفعتي خاص است .بازده شامل مجموعه منافع حاصله از سرمايه گذاري است. مفهوم بازده با سود متفاوت است 

اگر  زمان فروشبعنوان مثال طلا يك بازده است يعني در  .با اين توصيف ، دارايي هاي مالي را به يك بازده و دو بازده تقسيم مي كنند

سود  اينطور نيست غير از قيمت خود سهام يا خانه ،ولي سهام يا خانه  .قيمت آن بالا رفت بازده بالا رفته و اگر پايين آمد ضرر كرده ايم

  . كه بازده را مشخص مي كند هاستتعلق مي گيرد و مجموع آن به آن يا اجاره اي نيز

ريال  3280مبلغ 31/3/87كرده باشيم و در تاريخ  اريخريد ريال 2565مبلغ   31/3/86تاريخ  دررا   شاهدسهام شركت  اگر ،بعنوان مثال

  چقدر است ؟ يكساله ما نرخ بازده . كنيم نيز سود هر سهم را دريافت ريال 250بفروشيم و 
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                       2565)+250-96 =(53280  بازدهي يكساله ريال        2565/965*100%= 38 بازده سالانه درصد

ريال فروخته باشيم ، نرخ  3280به مبلغ  31/3/87ريال خريداري و درتاريخ  2147سهام شاهد را با قيمت  30/9/86حال اگر در تاريخ 

  )بدليل عدم پرداخت سود در اين مدت به سود اشاره اي نشده است(بازده شش ماهه ما چقدر است ؟

           1133 =3280-2147ريال بازدهي شش ماهه                        53 =1133/2147نرخ بازده شش ماهه                         

براي مشخص نمودن بازدهي يك سرمايه گذاري بايد به تمام مسائل پيراموني و حواشي آن  اما بايد همواره به اين نكته توجه داشت كه 

 يا وقتي كه. سود بانكي ضرر است% 18باشد ، % 30ل اگر نرخ تورم بعنوان مثا .سرمايه گذاري توجه نمود و نبايد صرفا متوجه سود بود

  طلا براي اشخاصي كه صبح . (مناسب نيست به هيچ وجه منطقي و سالانه طلا % 10 است بازده% 15سود اوراق مشاركت 

  )نيستسودآورمي خرند و بعدازظهر مي فروشند سودآور است ولي براي سرمايه گذاري بلند مدت 

  ريسك

  مفهوم ريسك  –الف 

نيز قرار داشته و به ) خطرات تهديد كننده آن سرمايه گذاري(در مقابل مفهوم بازده ، مفهوم ريسك در يك سرمايه گذاري همواره 

خيلي اشخاص سرمايه گذاري در است ولي % 15و در اوراق مشاركت % 30مثلاً نرخ بهره در بازار . هم توجه مي شود آن به همان ميزان 

بدليل ريسك بالاي آن واحتمال  ،دهد سود مي% 30به سپردن سرمايه خود به يك بازاري كه  ،ريسك صفر آنرابدليل اركت را اوراق مش

  .مي دهندترجيح مام سرمايه ، از دست دادن ت زياد

يعني آن بازدهي كه  .اربازده مورد انتظتغيير : دهيم بايد بگوئيم ، ريسك عبارت است از بع از ريسك ارائه ي جامفياگر بخواهيم تعر

  . آن در آينده وجود دارد كرديم ، چقدر احتمال تحققمي پيش بيني 

  : نتيجه اي كه از اين تعريف مي گيريم اين است كه  

% 30الف ـ احتمال اينكه بازده واقعي متفاوت از بازده مورد انتظار باشد وجود دارد يعني ما پيش بييني مي كنيم كه بازده مورد انتظار 

  .خواهد بود  –يا +  % 30  اشد ، ريسك ما همب

  .ب ـ احتمال از دست دادن تمام يا بخشي از سرمايه اوليه وجود دارد

  ارتباط متقابل ريسك وبازده -ب 

 ريسك و بازده رابطه مستقيم با يكديگر دارند يعني هر چه سطح ريسك بالاتر باشد ، احتمال بازده نيز بالاتر خواهد بود و هر چه سطح

  )مثال بالا كاملا مويد اين سأله است(.ريسك پايين تر باشد ، احتمال كسب بازده نيز پايين تر خواهد بود

  

بطور كل انسانها ريسك گريزند و مي خواهند با كمترين ريسك بيشترين بازدهي را داشته باشند و هيچ كس نيست كه ريسك بالاتري 

  .، بين ميزان ريسك وبازده كه بدنبال آن هستيم بايد ارتباط منطقي وجود داشته باشدبعبارت ديگر .را بپذيرد و بازده كمتري بگيرد
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تصادف ما خيلي كم چرا كه احتمال  .به آن طرف خيابان مي رويم وآن را بر مي داريم ،بعنوان مثال ، اگر هزار تومان از جيبان بيفتد

  منصرف  ازآن عبور از بزرگراه را نمي پذيريم و اشد هيچ وقت خطرب ،ك بزرگراه افتادهولي اگر دو هزار تومان ما آن طرف ي .است

  .مي شويم

به همان  بخواهيم بايد را) بازدهي بيشتر از بدون ريسك(ي بيشتري بازدهبازده بدون ريسك نيز وجود دارد ولي اگر  تمام كشورها در

مشاركت هيچ ريسكي ندارد ولي اگر كسي بيش از اوراق وراق بعنوان مثال در ايران ا. يمبربو انحراف معيار را بالا  ريسك كنيم ميزان

يا كمتر ازآن در % 15ريسك كند واگر شخصي براي دريافت بازده براي هر درصد بالاتربايد  ،بخواهد%  15 بيش از يعني ،مشاركت

سليمي نمي پذيرد كه ما براي زيرا هيچ عقل . بايد به آن شك كرد  ،كند سرمايه گذاريبورس يا بخش هاي ديگر اقتصادي ريسك دار 

شاخص ( داشته باشد يبازده% 20لذا اگر بورس  .بازدهي كه بدون ريسك مي توانيم بدست آوريم ، بدنبال راه ريسك دار آن برويم

%  5 بايد خريد سهام يك شركت همگرا با شاخص بورس نيزكل بورس و  نرخ ريسك  ،) بورس نشان دهنده بازده بازار بورس است

           .ريسك نمودبه همان ميزان بايد مورد درخواست براي مابقي سود  كهسود بدون ريسك است % 15چرا كه  .باشد

  : فرمول زير استفاده مي شود  يسرمايه گذار از براي مشخص نمودن نرخ بازده مورد انتظار

  نرخ بازده مورد انتظار سرمايه گذاري = نرخ بازده بدون ريسك + صرف ريسك 

  سك سيستماتيك و غير سيستماتيك ري -ج

  .بطور كل ريسك را به دوبخش سيستماتيك و غير سيستماتيك تقسيم مي كنند

  عبارت است از ريسك سهم خاص با توجه به اوضاع و احوال خاص آن سهم : ريسك سيستماتيك 

كه به جهت قتصادي حاكم بر كشور است عبارت است از ريسك كل بازار سهام كه تابعي از مسائل سياسي و ا: ريسك غير سيستماتيك 

    .ياد مي كنند Bًكه از آن تحت عنوان تأثير گذاري بر سهم مورد نظر همواره به آن بايد توجه داشته باشيم 

يعني با خريد چند سهم كاملاً متفاوت و تنوع  .صفر كنيم )پرتفوليو(ما مي توانيم ريسك سيستماتيك را با تنوع بخشي در سهام خود

و از تحت تاثير مسائل خاص يك سهم قرار گرفتن سرمايه خود جلوگيري هماهنگي كرده در پرتفوي خود ، سهم را با بازار  بخشي

  .اما ريسك غيرسيستماتيك غير قابل حذف است. نمائيم

البته همه چيز  .نداردريسك غيرسيستماتيك روند نزولي پيدا مي كند و بيشتر از آن تاثير چنداني مختلف، سهم  9تا  معمولاً با خريد

  .سهم آن را به صفر مي رسانند 15سهم و برخي با خريد  5بستگي به نوع تنوع بخشي دارد برخي با خريد 
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  ريسك سهام شاهد -د 

شاهد نيز مانند تمامي شركت ريسك آن با بازدهي شركت بايدگفت ، طبيعي است كه سهام سهام شاهد وتناسب  درخصوص ريسك

و  است پائين وكاملا منطقيبسيار آن ريسك  ميزان در مقايسه با بسياري از شركت هاي بورسي ولي .هاي بورسي ريسك خود را دارد

  :زيرا  .بازدهي شركت بيشتر از ميزان ريسك آن است ،بعبارت ديگر 

كه به نمايندگي از بنياد شهيد جهت حفظ منافع فرزندان دارد ته شاهدقوي به نام مؤسسه اندوخ يك سهامدار عمده ، شركت شاهداولا

واز نوسانات شديد وبخصوص كاهش شديد قيمت سهام و ورود ضرر شديد به سهامداران  كند از سهم حمايت مي ، معزز شهداء

   .جلوگيري مي كند

بخش مسكن واملاك  ز طرفي عمده سرمايه خود را درا در چند سال اخير، هدثانيا ، همانطوركه بعدا نيز اشاره خواهد شد شركت شا

از ريسك نزديك به صفر  در مقابل و ، بازده بسيار بالائي داردمتمركز نموده كه در كشور ما حتي بدون انجام هيچ گونه عملياتي 

ايت اصول سرمايه و با رع متمركز ننمودهسرمايه گذاري هاي غير املاك خود را نيز در يك بخش از طرف ديگر و برخورداراست

گذاري آنرا در بخش هاي مختلف و عمدتا مطمئن ،از جمله بازرگاني ، نفت ، پالايشگاه ، نيروگاه ، شركت هاي بورسي وغير بورسي 

  .خود را بشدت كاهش داده است )ريسك سيستماتيك( سرمايه گذاري نموده است وبدين ترتيب درصد ريسك... و

  

  سود سهام 

  د نحوه تخصيص سو –الف 

 

7  6  5  4  3  2  1  0  

 ريسك غير سيستماتيك 

 اتيك ريسك سيستم

  ريسك با افزايش تعداد سهام 

 كاهش يافته است 

تعداد 

 سهام
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بدين ترتيب كه هر شخصي كه در زمان برگزاري مجمع عمومي . بطور كل سود سهام شركت ها سالانه محاسبه وپرداخت مي گردد

بت به فروش سهام خود اقدام سود به آن تعلق مي گيرد و اگر حتي يكروز قبل از برگزاري مجمع نس ،شركت سهامدار شركت باشد

هرچندكل  ،بالعكس حتي اگر يكروز قبل از برگزاري مجمع نسبت به خريد سهام اقدام نمايد .، از سود كل سال محروم مي شودنمايد

  .مي شود پرداخت به وي سود تمام سال، سال سهامدار نبوده 

بعد از مجمع قيمت  البته در اينخصوص نكته ظريفي وجود دارد وآن اين است كه معمولا در نزديك مجامع قيمت سهام افزايش يافته و

 وبميزان سود پرداختي كاهش ميابدكه اين يك موضوع حتمي نيست و بارها ديده شده كه قيمت سهام بعداز مجمع يا كاهش نيافته  سهام

قيمت سهام شاهد با اندك افزايشي  ، شركت شاهد 86بعنوان مثال پس از مجمع سال . قابل توجه نيز همراه شده است با افزايش يا حتي

  .در مجمع نيز سود مناسبي توزيع شده بودهمچنين افزايش يافته بود و   قيمت سهامنيز  مجمع در نزديكدر حاليكه  .نيز روبر شد

  : EPSسود هر سهم يا  - ب

ماليات پس از كسر  )خالص(اين سودخود مي كند كه عايد سهامداران ) كم يا زياد(هر شركتي پس از فعاليت اقتصادي يكساله سودي را

هر چه تعداد سهام يك شخص بيشتر باشد به همان نسبت ميزان سود آن نيز  طبيعتا تقسيم مي گرددشركت  ماهس بطور مساوي به تعداد

متعلق به هر سهم است و روش  بيانگر سود خالص EPSبعبارت ساده تر ، . مي گويند EPSكه به اين سود اصطلاحا بود بيشتر خواهد

  : محاسبه آن بدين گونه است 

                 ت سهامداران سود پس از كسر ماليا
    تعداد سهام عادي              

مطرح است اين است كه شركت ها در ابتداي هر سال مال ، با استناد به دلايل و مستندات قوي ،  EPSنكته مهمي كه درخصوص 

بعبارت ديگر افزايش يا . ذارد سودآن سال را پيش بيني مي كنند كه اين پيش بيني اثر مستقيمي بر روي قيمت سهام آن شركت مي گ

لذا رشد شركت منجر به ارزنده تر شدن سهام آن شركت ودرنتيجه . كاهش  سود دهي هرشركت نشانه رشد يا پس رفت آن است

افزايش قيمت سهام آن مي شود و بالعكس توقف يا كاهش سود شركت باعث كاهش قيمت آن مي گرددكه اصطلاحا به اين تغيير در 

  .مي گويند >تعديل  < د پيش بيني سو

، تغيير كرده و افزايش يا  ممكن است در طول سال نيز با اتفاقاتي كه در شركت يا اقتصاد كشور روي مي دهدپيش بيني سود شركت ها 

لذا در صورت تأييد مستندات ادعائي شركت جهت تعديل ، از سوي سازمان بورس ، ). تعديل مثبت يا منفي روي دهد(كاهش يابد 

شركت شاهد با توجه به اتفاقاتي كه در شركت افتاد ، پيش  87بعنوان مثلا در فروردين . تب رسما توسط آن سازمان اعلام مي گرددمرا

تعديل مثبت كم نظيراز جهت ميزان ( ريال افزايش داد 781ريال به  370خود را از  31/3/87منتهي به  87-86بيني سود سال مالي 

يا در خردادماه مديرعامل شركت . ريال گرديد كه روند افزايش آن ادامه دارد  500قيمت سهام تا حدود  كه منجربه افزايش )افزايش

   . ريال اعلام نمود 1090شركت شاهد را با تعديل مثبت نسبت به سال قبل  88-87شاهد سود سال مالي 

  :  DPSسود تقسيمي هر سهم يا  -ج

 سود هر سهم =
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.. از سود متعلق به هر سهم را با مجوز مجمع عمومي ، جهت سرمايه گذاري هاي جديد وطبق قانون تجارت شركت ها مي توانند قسمتي 

بابت  هامداران پرداخت نكنند كه به سودي كه به سهامداران پرداخت نمي شود ، سود انباشته و به سودي كهنزد خود نگهداشته و به س

  .گفته مي شود  DPSهرسهم به سهامداران پرداخت مي شود 

EPS  :خالص هر سهم            سودDPS : سود هر سهم كه به سهامدان پرداخت نمي شود : سود پرداختي به هر سهم         سود  انباشته  

    - EPSسود نباشته   DPS =سود پرداختي به سهامدار                                           

آن يعني % 70ل سود خالص هر سهم را اعلام نمود ولي در مجمع شركت ريا340، 85-86به عنوان مثال ، شركت شاهد در سال مالي 

كه احتمالا پايان مهرماه برگزار خواهد شد اعلام نموده  87-86همچنين براي مجمع سال مالي . ريال بين سهامداران تقسيم گرديد 250

را جهت طرح هاي سرمايه گذاري خود استفاده از سود خالص خود را بين سهامداران توزيع نمايدو مابقي % 50كه تصميم دارد حدود 

  . خواهد كرد

و نخواهيم اگر نگاه بلند مدت داشته باشيم  زيرا. كنداست كه سود بالاتري را پرداخت مي ترين سهم ، سهمي البته در شرايط بحراني به

ايه خود رسيده ايم ، حتي اگر بورس سال به اصل سرم 3ظرف  ،سود بدهد% 33ماه ديگر آن را بفروشيم و آن سهم هم سالي  6مثلاً 

  .تعطيل شده باشد

ريال هم برسد به پول اوليه  5000ريال سود بدهد حتي اگر قيمت سهم به  3000ريال باشد و سالي  1000بعنوان مثال اگر قيمت سهم 

  . خود رسيده ايم

  : زمان پرداخت سود - د

لذا شركت . ري مجمع عمومي بايد نسبت به پرداخت سود اقدام نمايندطبق قانون تجارت شركت ها حداكثر هشت ماه پس از برگزا   

لي معمولا در و. ذشت هشت ماه اقدام به پرداخت كندپس از گمي تواند بلا فاصله بعد از برگزاري مجمع سود را بپردازد و مي تواند 

ي كمتر و طي زمان بندي كه معمولا تا پايان به ترتيب حروف الفبا يا از سهم هاپس از برگزاري مجمع، بورس عرف است كه چند ماه 

خصيص از آنجا كه معيار ت ،لازم بذكر است. مهلت هشت ماه به طول مي انجامد نسبت به پرداخت سود سهامداران اقدام مي كنند

مجمع وقبل وپرداخت سود ، صرفا سهامدار بودن در زمان برگزاري مجمع عمومي شركت مي باشد ، لذا در صورت فروش سهام بعد از 

  .ازپرداخت سود ، حق آن شخص براي دريافت سود درآينده ، محفوظ خواهد بود

  لزوم برداشت سود  – هـ

و پس از برگزاري مجمع ، هيچ ارتباطي با سهام نخواهد داشت و هيچ سودي  محسوب مي شود سود بعنوان طلب سهامدار نزد شركت

سرمايه از محل آورده نقدي ندارد ، ماندن سود نزد  زودي برنامه اي براي افزايشلذا درصورتي كه شركت ب. هم به آن تعلق نمي گيرد

      .براي سپرده هاي كوتاه مدت ، ضرر نيز محسوب مي شود هاسود توسط بانك% 12شركت ، بدليل تورم و پرداخت حداقل 

  P/Eمفهوم 
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هر . ارزش گذاري سهام استو عموماً پر استفاده به منظور  زارهاي قديمي، يكي از ابقيمت به سود  يا همان نسبت )E )P/Eبه  Pنسبت 

گويا و در زمان هاي ديگر در شرايط معيني اين نسبت بسيار. اما تفسير آن عملا دشوار مي نمايد ،بسيار ساده است P/Eمحاسبه  چند

كار مي گيرند و در تصميماتشان بيش از حد ، غالباً سرمايه گذاران اين اصطلاح را نادرست به از اين رو. كند كاملاً بي معنا جلوه مي

  .لازم به آن وزن مي دهند

P/E  چيست ؟  

P/E   نسبتPRICE )P  يا قيمت سهم ( بهEarning per share )P/E است )يا سود هر سهم .  

آن  هر سهم  پيش بيني شده براي آخرين قيمت روز سهام يك شركت به سود P/Eهمان گونه كه از نام آن پيداست ، براي محاسبه 

  .تقسيم مي شود 

P/E  =قيمت سهم تقسيم بر سود هر سهم  

در اين دامنه  P/Eنوسان . تجربه شده است 2/13تا  2/3در دامنه  P/Eبه لحاظ تاريخي در بورس اوراق بهادار تهران عموماً ميانگين 

مي  7در بورس تهران حدود پذيرفته شدههاي كل شركت P/Eدر حال حاضر ميانگين . عمدتاً بستگي به شرايط اقتصادي هر زمان دارد

  . استمتفاوت  ،در بورسشركت ها و صنايع مختلف   P/E  ولي. باشد

. كه سرمايه گذاران چند ريال حاضرند به ازاي هر ريال سود يك شركت پرداخت نمايند يك سهم به ما مي گويد P/E، به لحاظ نظري 

سرمايه گذاران باشد بدين معني است كه  20يك سهم  P/Eبه عبارت ديگر اگر  .به همين جهت به آن ضريب سهام نيز مي گويند

  .بپردازند) كه شركت توليد مي كند(ريال براي هر ريال از سود اين سهم  20حاضرند 

زرگي از سهم شركتي بالاتر از ميانگين بازار يا صنعت باشد بدين معني است كه بازار در ماه ها يا سال هاي آينده انتظارات ب P/Eاگر 

  .اينصورت قيمت سهمش سقوط خواهد كردسودهاي فزاينده ايجاد كند ، در غير در آينده بالا بايد  P/Eشركتي با . اين شركت دارد

P/E  تا كمي يا زيادي آنها بايد در مقايسه با شركت هائي كه در همان صنعت قرار دارند مورد بررسي ومقايسه قرار گيرد شركت ها

                                                                        .مشخص شود

اما براي مقايسه شركت هاي يك  ، همه چيز يا به عبارتي حرف آخر را درباره ارزش سهم نمي گويد P/Eدر پايان بايد گفت كه 

  .يك شركت فايده مند است P/Eصنعت ، كل بازار يا روند تاريخي 

  NAVمفهوم 

NAV بدست مي آيد شركتكل بدهي هاي از  دارايي هاارزش كل  قيمت وارزش واقعي يك شركت كه با كسر عبارت است .  

در بخصوص (برخي نيز را از طريق تفاوت ارزش دفتري دارايي ها و بدهي ها محاسبه مي كنند و  NAVدر ارزشيابي شركت ها،  

توجه تحليل . بدست مي آورند ي صندوق از ارزش روز كل پرتفويهرا از طريق كسر بد NAV،  )صندوق سرمايه گذاري مشترك

قيمت نه بصورت دفتري بلكه بطور واقعي است زيرا از اين طريق سهام شركت مربوطه  NAVگران مالي غالبا به محاسبه نوع دوم 



١١ 
 

يمت سهام پائين تر از شركت ارزش واقعي هر سهم آن شركت مشخص مي شود كه اگر ق NAVدر واقع با تعيين . گذاري مي گردد

ولي اگر قيمت . ارزش واقعي هر سهم باشد ، آن سهم ارزنده بوده و مي توان آن را خريد چون بايد قائدتا به ارزش واقعي خود برسد

زيرا قيمت آن كاهش . سهام بيشتر از ارزش واقعي آن باشد قيمت به اصطلاح حبابي و كاذب بوده وخريد آن سهم بسيار خطرناك است 

يك شركت به ما كمك مي كند كه قيمت واقعي سهم را كشف  NAVبنابراين تعيين . واهد يافت وبه قيمت واقعي خود بايد برسدخ

  .كرده و براساس آن تصميم به خريد سهام آن شركت بگيريم 

 ارزش. يال استر 1720 شركت شاهد هر سهم در حال حاضر ارزش دفتري. شركت شاهد اشاره مي كنيم  NAVدر همين ارتباط به 

. ميليارد تومان است 235ريال مي باشد ، حدود  3250كه حدود ) ارزش روز(كل شركت با توجه به قيمت سهام شاهد در تيرماه 

 430سهام شاهد با نگاه انقباضي ) NAV(درحاليكه بر اساس مصاحبه مديرعامل شركت شاهد با روزنامه دنياي اقتصاد  ، ارزش واقعي

آن  لذا مشاهده مي كنيد با توجه به اين نظر قيمت سهام شاهد تقريبا نصف ارزش واقعي. ريال است 6000يعني هرسهم  ميليارد تومان ،

 .كه دردراز مدت انتظار افزايش و حداقل رسيدن به حدود مبلغ مذكور كاملا مورد انتظار استاست 

  

  سهامداران بورس  

  : سهامداران بورس به دو بخش تقسيم مي شوند 

 .كه شامل شركتهاي سرمايه گذاري و بانكها ، سهامداران عمده و بزرگ بورس است: دي ، شركتي يا حقوقي نها -1

 .كه اشخاص حقيقي هستند: انفرادي يا حقيقي  -2

معمولا خريد و فروش گروه اخير در دوري . در دست سهامداران حقوقي كه اكثر هم دولتي هستند مي باشددر حال حاضر عمده بورس 

آوردن سهامداران حقيقي به سهامي خاص و كاهش يا افزايش قيمت آن سهم تاثير غير قابل انكاري داشته و از اهميت ويژه اي يا روي 

  .دنبرخوردار است چرا كه چه از لحاظ حجم و چه از لحاظ بهره گيري از تحليلهاي قوي و كارشناسانه در جايگاه خاصي قرار دار

  :د متعلق به سهامداران حقوقي به شرح ذيل است و مابقي در دست سهامداران حقوقي استدرصد از سهام شاه 72در حال حاضر 
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شاخص مالي  - 3)  توليدي(شاخص صنعت  - 2شاخص كل    - 1 :شاخص وجود دارد كه عبارتند از  26بهادار ايران  در بورس اوراق

  صنعت فعال در بورس نوع 23شاخص  -4)  سرمايه گذاريها(

  .هر يك از اين شاخص ها مي توانند تحليل خاص خود را داشته و بيانگر بازده آن بخش باشد

را پايه شاخص قرار مي دهند و نسبت  100نحوه محاسبه شاخص نيز بدين گونه است كه ، روزي كه مي خواهند شاخص را شروع كنند 

بوده و حال عدد  100سهمي را خريده بوديم و شاخص نيز در آن زمان  70گر در سال به آن روز يا روزهاي بعد را مي سنجند مثلا ا

برابر رشد  100برابر بازده داشته و سهم ما هم اگر تابع بازار بوده باشد بايد  100شده است بدين معناست كه كل بورس  10.000شاخص 

  .كرده باشد

 ودرا در بخش املاك ومستغلات متمركز نموده ، در گروه املاك ولازم بذكر است ، شركت شاهد بدليل آنكه عمده سرمايه خ

  .مستغلات بورس قرار گرفته است

  

  ارزش اسمي و معاملاتي سهام 

  .ارزش اسمي سهم در مقابل ارزش معاملاتي مطرح مي شود

 آن سهم هراست بابت  ارزش اسمي بيانگر سرمايه قانوني شركت است و ارزش معاملات بازگو كننده مبلغي است كه خريدار حاضر

  .بپردازد و دارنده آن سهم حاضر به فروش آن است و در واقع تابعي است از عرضه و تقاضا

  . رد افزايش سرمايه از آن استفاده مي شوديري ندارد و در ايران صرفا در موارزش اسمي در قدرت سودآوري و ارزش بازار تاث

  

  افزايش سرمايه 

   هدف از افزايش سرمايه –الف 

اين نقدينگي را تامين مي  قسمتي از شركت ها جهت اجراي برنامه هاي توسعه خود نيازمند نقدينگي هستند لذا با اعلام افزايش سرمايه

  .)تأمين مي گردد.. قسمتي از نقدينگي هم از طريق اخذ وام ، صدور اوراق مشاركت ، سود انباشته و( .كنند

  نفايده افزايش سرمايه براي سهامدارا -ب

در حاليكه . آنها  به ميزان درصد اعلام شده است ، افزايش سرمايه  اكثر اشخاص غير حرفه اي فكر مي كنند كه منظور از افزايش سرمايه

اما . افزايش سرمايه شركت است نه سهامداران ، زيرا همانطور كه در بالا اشاره شد منظور از افزايش سرمايه. فكر كاملاً اشتباه استاين 

 :داشته باشد منفعت  هم  مي تواند براي سهامدارانبلكه از دو مجرا . نيست نيز ، معناي بي فايده بودن افزايش سرمايه براي سهامداراناين ب

لذا با افزايش سرمايه ، .  افزايش سودآوري شركت است جديد بمنظوربرنامه هاي توسعه اي ، انجام هدف از اعلام افزايش سرمايه  -1
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است  دارائي سهامداران اين و در نتيجه  شركت افزايش يافته  قيمت سهام د شركت و بدنبال آن سود سهامداران و سپسسومدت  درازدر

  . دوشكه افزوده مي 

تلاش از لحاظ رواني قيمت سهم  يعني. بوجود وي آيدله چسبندگي قيمتها سرمايه مسأتجربه نشان داده پس از اجراي افزايش  -1

شركت هايي كه % 90اين موضوع در . قبل از افزايش سرمايه نزديك كند و يا حتي آن را لمس نمايدمي كند خود را به قيمت 

ه مي شود و در واقع با اين افزايش يا برگشت آنه پايين است ديديدو ميزان درصد افزايش سرمايه قيمت سهام آنها بالاست 

لذا سود قابل توجه اي عايد .  افزايش مي يابد يك سهم سهامدار نيست كه افزايش يافته بلكه دو سهم است كهقيمت 

  . خواهد شدسهامدار

  نحوه اجراي افزايش سرمايه -ج

فوق ريال است و ميزان درصد آن نيز بستگي به نياز شركت ، تائيد مجمع عمومي  1000ها شركتمبلغ افزايش سرمايه در ايران براي تمام 

  . باشدهم % 500تا % 5العاده و بورس دارد كه مي تواند 

شركت و سپس سازمان بورس  بگيرند و مجمع عمومي فوق العاده% 70بعنوان مثال اگر هيئت مديره شركت تصميم به افزايش سرمايه 

سهم جديد ،  700، مي تواند  سهم دارد 1000 شخصي كه در زمان برگزاري مجمع عمومي فوق العاده ،اوراق بهادار با آن موافقت نمايند

  : نحوه پرداخت آن نيز به دو طريق مي تواند باشد . خريداري كندريال  1000لغ بمب

 .يا قسمتي از آن را پرداخت كندوپردازد مبلغي ن تمام يا قسمتي از آن از محل سود انباشته پرداخت شود و سهامدار -1

از شركت طلب دارد  يعني از محل سودهايي كه سهامدار. از محل مطالبات يا آورده نقدي تمام يا قسمتي از آن پرداخت شود -2

برگه حق تقدم توسط شركت به سهامدار مهلت داده شود كه ظرف دو ماه از اعلام افزايش پرداخت شود و يا اينكه با صدور 

 .سرمايه مبلغ تعيين شده را واريز نمايد

ريال كمتر از قيمت هر 1000ولا كه معم(حال اگر سهامدار تمايل به خريد سهام حق تقدم نداشته باشد ، مي تواند با فروش آن در بورس 

از پايان پس  اقدامات را انجام ندهد ،درصورتي كه سهامدار هيچ يك از اين .  حق خود را به ديگري انتقال دهد) سهم شركت است

 مهلت سهام وي فروخته خواهد شد و پس از كسر ماليات و كارمزد به حساب سهامدار منظور مي گردد كه البته بهتر است سهامدار

  . نسبت به واريز حق نقدم اقدام نمايد و از منافعي كه اشاره شد بهره مند شود

  

  نحوه تعيين قيمت بعد از افزايش سرمايه - د

. است كه دو روش مرسوم است مي توان مطرح باشد نحوه تعيين قيمت سهم بعد از مجمع آخرين مطلبي كه درخصوص افزايش سرمايه 

  .روش مردم عادي يكي روش اشخاص حرفه اي و ديگري

  قيمت سهم بعد از مجمع = قيمت سهم قبل از مجمع  –قيمت حق تقدم : حرفه اي روش اشخاص  -1
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ريال ،  2000به قيمت از سوي مردم عادي اين است كه مي گويند بر فرض مثال ، يك سهم در شركت دارم روش اتخاذي  -2

ريال واريز نمايم ، اكنون كه واريز نمودم  1000ه داده شده ، يك برگ حق تقدم مي دهند ك% 100حال افزايش سرمايه 

بوده و هر سهم من دو % 100افزايش سرمايه ريال شده كه با توجه به اينكه  3000سرمايه گذاري من در شركت بابت هر سهم 

ي بر اين البته اشخاص مبتد. ريال ، كه قيمت هر سهم خواهد بود 1500ريال تقسيم بر دو مي شود  3000پس  .شده است سهم 

ريال كه اين كاملا اشتباه است و تنها در مورد سهام جايزه اينگونه  1000مشود % 100باورند كه قيمت سهم با افزايش سرمايه 

  : مي باشد و بطور خلاصه 

  ثروت سهامدار بعد از افزايش سرمايه = ثروت سهامدار قبل از افزايش سرمايه 

  د سهام بعد از افزايش سرمايه تعدا <تعداد سهام قبل از افزايش سرمايه 

  قيمت سهام بعد از افزايش سرمايه >قيمت سهام قبل از افزايش سرمايه 

  

  روشهاي پرداخت سود 

ب است هر يك از اين روش ها را انتخاسود سهام وجود دارد كه شركت ها بنا به صلاحديد ممكن مختلفي براي پرداخت روشهاي 

  : نمايند 

ماه بايد نسبت به  8اكثر طي دركت ها اين روش را انتخاب مي كنند و از زمان برگزاري مجمع حكه اكثر ش: پرداخت نقدي  -1

 .پرداخت آن اقدام نمايند

بجاي پرداخت وجه نقد كالاهاي توليدي شركت را بعنوان سود مي پردازند كه اين روش كمتر استفاده مي : تحويل دارايي  -2

 .ها به دليل مسائل خاص اين روش را انتخاب نمودند شود و در سالهاي قبل تعداد معدودي از شركت

اگر شركت تصميم به افزايش سرمايه داشته باشد و سود نيز بخواهد بدهد ، سود را جهت افزايش سرمايه محاسبه : سهام جايزه  -3

ود نيست و ماه جهت دريافت س 8اين روش از پرداخت نقدي خيلي بهتر است پرا كه نياز به گذشت . و سهام جايزه مي دهد

بلافاصله پس از مجمع سود در پوشش سهام محاسبه و پرداخت مي شود و از لحاظ رواني نيز قيمت سهام رشد مناسبي خواهد 

 .داشت

  

  سهام شناور 

حقيقي و حقوقي تقسيم مي شوند كه هر يك از اين دو گروه ممكن است  شاره شد ، سهامداران بورس به دو بخشهمانطور كه قبلا ا

به ميزان سهمي كه در اختيار اشخاص حقيقي است سهم  برهمين اساس ،. ز سهام شركت هاي بورسي را در مالكيت داشته باشندنسبتي ا

  .از سهام شركت هاي بورسي بايد در دست سهامداران حقيقي باشد% 20، حداقل  بورسقانون  كه طبق .شناور مي گويند
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  و بهتر است ؟ سهام شناور بالا يا پايين ، كدام يك مطمئن تر 

شناور آن پايين است احتمال سقوط و افزايش شديد و بطور  سهام هشركتي ك بطور كلولي  .نمي توان هيج يك را كاملا مطمئن دانست

سهامدار حقوقي براي جلوگيري از ضرر خود آن را كنترل مي كند و  زيرا. كل نوسانات آن زياد نيست و روند مطمئني را طي مي كند

د بلكه بصورت بلند مدت و كارشناسانه به آن سهم نگاه مي نچكترين مسئله اي تصميم به خريد و فروش ناگهاني نمي گيربا بروز كو

  .هم بودو بازي آنها با قيمت سهام در جهت منافع خودشان البته بايد مواظب بازارسازي . كند

  

  بازار گرداني 

با  ، انيه به ثانيه با ارائه پيشنهاد خريد و فروش بازار را روان مي سازند و ديگر اينكهثبازارگردانان دو كار مهم انجام مي دهند ، يكي آنكه 

  . مانع از نوسانات شديد قيمت مي گردند ، كنترل سهم بر روي مبلغي مشخص

فروشنده نبود  اگر سهمي عرضه شد و خريداري نبود ، بخرد و اگر درخواست خريدي ارائه شد و كسي، در واقع بازارگردان وظيفه دارد 

در كشورهاي صنعتي . بسيار پولداري هستند، بفروشد كه از ميان همين خريد و فروشها سودهاي هنگفتي عايد آنها مي شود و اشخاص 

سهم داراي بازارگردان هستند و شرايط خاصي براي بازارگرداني آنها  14هر شركت داراي يك بازارگردان است ولي در ايران تنها 

  . حاكم است

بدين ترتيب كه . سهام شركت شاهد بطور غير رسمي توسط سهامدار عمده آن ، يعني مؤسسه اندوخته شاهد بازرگرداني مي شود 

  مؤسسه بمنظور كنترل قيمت سهام شاهد ، در مواقع ضرور وارد شده واز نوسانات شديد كه منافع كلي سهامداران را به مخاطره 

مثال در دوسال اخير كه وضعيت بورس متلاطم بوده است با خريد عرضه هائي كه منجر به كاهش براي . جلوگيري مي كند  مي اندازد،

جهت قيمت سهام جلوگيري كرده است و درمواقعي كه تقاضاها براي خريد افزايش  شديد قيمت سهام شاهد مي گرديده ، از كاهش بي

درنتيجه اين اقدامات منجر به اين شده است كه رتيه نقدشوندگي كه  كرده است كافته ، با عرضه سهام به روانسازي معاملات كمي مي

   .مي باشد  24شركت بورسي  450سهام شاهد درميان 

  

  حجم مبنا و درصد نوسان قيمت 

لذا  ، از آنجا كه عمده سهام شركتها در مالكيت اشخاص حقوقي است و از طرفي بورس ايران نوپا و سهامداران غيرحرفه اي هستند

  : هام و بازارسازي ، محدوديتهاي معاملاتي اتخاذ شده است كه به شرح هر يك مي پردازيم از نوسانات شديد قيمت سلوگيري بمنظور ج

بعنوان مثال . قبل معامله شود معاملاتي بالاتر يا پايين تر از قيمت بسته شدن روز % 3يك سهم حداكثر مي تواند : درصد نوسان  -1

ريال معامله  3.880ريال و حداقل  4.120بسته شده باشد امروز حداكثر مي تواند ريال  4.000اگر قيمت سهام در روز قبل 

 .گردد
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تعداد مشخصي از سهام آن شركت معامله حداقل سهام توزيع شده شركت ، در هر روز بايد  دكلبا توجه به تعدا: حجم مبنا  -2

اگر تعداد سهام يك شركت مثال بعنوان  .روز تلقي شودمثبت يا منفي آن قطعي شده و بعنوان قيمت بسته شده آن % 3شود تا 

آن شركت در آن روز با حداكثر قيمت منفي يا مثبت معامله شود تا بگوئيم در آن سهم   000/80باشد بايد  000/000/100

منفي يا % 3 رحداكث تادر آن روز  اي معاملهانجام عناي عدم امكان اين بم( منفي يا مثبت بسته شده است % 3روز آن سهم با 

حال اگر ) براي محاسبه قيمت بسته شدن آن روز جهت مبنا قرار گرفتن براي روز بعد استفاده مي شود بلكه صرفا ، مثبت نيست

 . دوش قيمت نهائي منظور مي رايبمثبت يا منفي % 1مثبت يا منفي معامله شود صرفاً % 2سهم آن شركت كاملا با  40000

حداكثر تا ساعت ،  ات براي مشخص نمودن قيمت بسته شده آن روزانجام مي شود ولي محاسب 13ساعت  تامعاملات  هر روز هر چند

 .بطول مي انجامد 30/15

  :اما فرمول محاسبه حجم مبنا نيز بدين ترتيب است 

  تعداد سهام شركت × % 20
               250  

سهم شركت شاهد با  577240ت ديگر در يكروز  بايد حداقل بعبار. سهم است  577240در حال حاضر حجم مبناي شركت شاهد ، 

  قيمت معامله شود تا قيمت بسته شده آن روز آن مبلغ ثبت گردد%  3حداكثر افزايش يا كاهش 

  

  رتفوليوتنوع بخشي يا پ

واقع تكنيك  تنوع بخشي پرتفوي مهمترين روش هموار كردن سرمايه گذاري است كه اين تنوع بخشي ريسك را كاهش مي دهد و در

فرض كنيد جزيره اي وجود . مديريت ريسك است و هدف آن هم حداقل كردن اثر يك اوراق بهادار بر كل عملكرد پرتفوي مي باشد

  : توليد كننده دارد دارد كه فقط دو شركت 

  توليد كننده چتر : شركت الف 

  توليد كننده عينك آفتابي : شركت ب 

سرمايه را در شركت ب  مو اگر تمالف بگذاريم در بارندگي بسيار سود خواهيم كرد و بالعكس اگر ما تمام سرمايه را در شركت ا

فصول  متما تا در ريمگذابف و نيمي را در ب لذا بايد نيمي را در ال. و بالعكسبگذاريم در بارندگي عملكرد منفي خواهيم داشت 

ي را كه مي خريم از لحاظ ريسك و بازده كاملاً متفاوت و رابطه معكوس هاي واقع پرتفوليو يعني سهامدر . يمداشته باش يعملكرد معقول

  .پرتفوليوك نوع باشند ، مي شود چند سهمي ، نه كم باشد والا اگر از يبا هم داشته باشند يا اگر رابطه باهم  دارند نسبتش 

  : بنابراين براي پرتفوليو كردن ما بايد ارتباط صنايع را باهم بدانيم و بدانيم كه 

 .بازار طلا با بازار سهام رابطه معكوس دارد چراكه اگر مردم از بابت جنگ نگران شوند سهام را مي فروشند و طلا مي خرند -

 .بازار طلا با بازار ارز رابطه مستقيم دارد ، لذا با بازار سهام رابطه معكوس دارد -

 تعداد سهام حجم مبنا = 
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  ميليون مثل رانندگي با پژو  50تا  در يك سهام مايه گذاريسر. تش با سرمايه گذاي كم خيلي فرق داردسرمايه گذاري سنگين مديري

با پول كم سريع مي توان دستور فروش مي مانند و بالاتر از آن مثل رانندگي با تريلي كه بايد در ترمز گرفتن هم احتياط كنيد ، چرا كه 

منفي بخورد % 3روز طول بكشد و هر روز  10اگر بعنوان مثال . درخواست فروخته شودداد ولي با پول زياد خيلي طول مي كشد تا تمام 

  . ضرر% 20مي شود 

يعني اگر پنج . در پايان بايد بگوئيم كه هرچند پرتفوليو كردن خوب است ولي بستگي به ميزان سرمايه گذاري كه ما مي كنيم نيز دارد 

هم وبخش اقتصادي مختلف ، جز دردسر و هزينه فايده ميليون تومان پول داريم  و حرفه اي بورس نيز نيستيم ، تقسيم سرمايه بين چند س

  . ديگري را به همراه نخواهد داشت

  

  ميانگين كردن قيمت 

  .است ت ديگر تعيين قيمت كف و سقف سهامبعبار خريد و فروش و دشوارترين نقطه فعاليت سرمايه گذاري ، انتخاب زمان صحيح 

، يعني غير از آنكه بداند چه سهمي را بخرد  .ستراتژي كلي و جزئي داشته باشدسهام خود يك ا سرمايه گذار بايد براي خريد وفروش

قبل از خريد يك سهم بايد قيمت مناسب براي خريد و قيمت مناسب براي سودگيري و نقطه . بايد بداند به چه قيمتي بخرد و بفروشد

سود بگيريم و خارج شويم و به چه قيمتي رسيد از خير آن سهم به چه قيمتي رسيد بخريم ، به چه قيمتي رسيد بدانيم  .ضرر را تعيين كنيم

  . بگذريم و مانع ضرر بيشتر شويم

  : عنوان شد ميانگبن كردن بهاء يعني بنابر آنچه

 فرآيند خريد مبلغي معين از يك سهم طبق يك جدول زماني  -1

 خريد بيشتر وقتي قيمتها پايين هستند  -2

 خريد كمتر وقتي قيمتها بالا هستند  -3

 ب متوسط شدن بهاي هر سهم مي شودسب -4

 منجر به كاهش ريسك سرمايه گذاري مي گردد -5

 يك روش سرمايه گذاري منظم است  -6

 در بازار كساد از زيان جلوگيري مي كند -7

 ابزار بهره گيري از رشد در بلند مدت است -8

  

  مدت سرمايه گذاري
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كنيم كه اين دوره سرمايه ان خروج را مشخص مي زم ورود و يك يك زماندر زماني كه ما يك سرمايه گذاري انجام مي دهيم 

باشد و براساس همين استراتژي بايد  )بيش از يكسال( يا بلند مدت) تا يكسال(، ميان مدت) چند هفته(گذاري ما ممكن است كوتاه مدت

  .در شركت هائي كه مارا در اين فاصله زماني به سود ميرساند سرمايه گذاري كنيم 

است ودائما بايد رصد  ي كه در كوتاه مدت ما را به سود مي رسانند ، ريسك آنها بالا و نوسانات قيمت آنها زيادمعمولا شركت هائ 

لذا غالبا اشخاص حرفه اي رو به سرمايه گذاري كوتاه مدت وحتي . شويمخارج  گردد و از آننمود كه چه روزي ممكن است قيمت بر

ولي سرمايه گذاري . يل تخصصي كه دارند ، معمولا سود خوبي نيز بدست مي آورندميان مدت مي آورند و ضمن قبول ريسك ، بدل

 مدت توسط اشخاصي كه نمي توانند دائم وضعيت شركت هارا رصد نمايند  و در شركت هائي كه روند مثبت و دورنماي مطمئن وبلند 

  .درعين حال با بازده مناسب دارند ، انجام مي گيرد

نوسانات     تحت تأثيربدليل ديد بلند خود و اطمينان از آينده مناسب شركت دت طبيعي است كه سرمايه گذار در سرمايه گذاري بلند م

  .مقطعي قيمت سهام قرار نمي گيرد و منتظر رسيدن به آن نقطه مطلوب مي شود) افزايش وكاهش( 

ايجاد يك پشتوانه مطمئن ، بخشي از دارائي خود جالب است به اين نكته نيز اشاره كنيم كه حتي اشخاص حرفه اي بورس نيز به جهت 

    . را در اين شركت ها سرمايه گذاري مي كنند تا از حاشيه سود مطمئني برخوردار گردند

  

  روند قيمت سهام 

 آنچه براي روند قيمت سهام شاهد در بلند مدت وحتي در ميان مدت مي توان ترسيم كرد اين است كه بدليل فاصله قيمت فعلي با  

قيمت واقعي سهم و حمايتي كه از سهم انجام مي گيرد ، روند قيمت سهام شاهد كاملا مثبت است و حركت آن آهسته و پيوسته ولي رو 

مسلما اين بدان معني نيست كه قيمت سهام كاهش نمي يابد ، بلكه مفهوم آن اين است كه كاهش مقطعي بوده و بيشتر از . به بالا مي باشد

  . ي زمان مشخص افزايش مي يابدميزان كاهش در ط

  

  دلايل بسته شدن نماد شركت ها در بورس

معمولا زماني كه اتفاق اقتصادي در شركت ها واقع مي شود ، تا زمان شفاف شدن آن و اعلام رسمي آن از سوي سازمان بورس ، نماد 

ام ،وقيمت مناسب براي فروش ومتقاضيان شركت متوقف مي شود تا سهامداران با اطلاع مناسب از آن اتفاق ، درخصوص حفظ سه

  . خريد ،درخصوص قيمت مناسب براي خريد وارزندگي آن سهم تصميم گيري نمايند

تا زمان قراردادن نتيجه آن در ... ، ارائه گزارش خاص به بورس و EPSمعمولا نماد شركت ها با برگزاري مجامع ، تعديل مثبت يا منفي 

  . سايت بورس ، متوقف مي گردد
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  عملكرد و بازدهي شركت شاهد در يك نگاه 

و مختصر وضعيت بازدهي شركت شاهد از بدو تأسيس تاكنون را مورد ارزيابي قرار دهيم ، بايد بگوئيم كه كلي اگر بخواهيم بطور

ه همواره روند ولي آنچه مهم است ، اين است ك. شركت شاهد مانند تمامي فعاليت هاي اقتصادي فراز ونشيبهاي را تجربه نموده است

با مشكلاتي جدي روبرو گرديد و   79-78كلي حركتي شركت شاهد صعودي و افزايشي بوده است كه در بعضي مقاطع مانند سال هاي 

افزايش را تجربه كرد و در بعضي مقاطع مثل يكسال اخير نيز ، % 236دارائي سهامداران در شركت   84- 83در عوض در سال هاي 

  .درصد بازدهي داشته است 37.5سال اخير به طور متوسط هرسال  10ا براي سهامداران بدنبال داشته و بطوركل طي ي ربازده%  38حدود 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  


