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 سابقه ايجاد بورس در ايران 
دراين سال يك كارشناس      . برميگردد۱۳۱۵فكر اصلي ايجاد بورس در ايران به سال   

تنظيم  هلندي و يك كارشناس بلژيكي به منظور بررسي و اقدام در مورد تهيه و      
ات آنها با آغاز    مقررات ناظر برفعاليت بورس اوراق بهادار به ايران آمدند، اما مطالع     

، مجدداً در سال  ۱۳۳۲مرداد۲۸پس از كودتاي .  جنگ جهاني دوم متوقف گرديد 
،بانك    ماموريت تشكيل بورس اوراق بهادار به اتاق بازرگاني و صنايع و معادن      ۱۳۳۳

سال تحقيق و   ۱۲اين گروه پس از    . مركزي و وزارت بازرگاني وقت محول گرديد  
 قانون و مقررات تشكيل بورس اوراق بهادار تهران را تهيه،     ۱۳۴۵بررسي در سال   

اين لايحه در ارديبهشت . ولايحه مربوط را به مجلس شوراي ملي ارسال داشتند 
 با ورود سهام بانك صنعت و         ۱۳۴۶تصويب شد و بورس تهران عملاً در سال ۱۳۴۵

.معدن و شركت نفت پارس فعاليت خود را آغاز نمود    
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مزاياي سرمايه گذاري در بورس   

درايـن قـسمت تنهـا بـه ذکـر      . يل مي نماينـد  حال بايد ديد که چرا آحاد مردم درخصوص ورود به اين بازار اظهار تما        
: چکيده اي از عوامل موثر در اين امر خواهيم پرداخت 

بـه  . ا خواهـد داشـت    به نحوي که هر فردي با هر ميزان سرمايه امکان ورود به اين بـازار ر            نبود حد سرمايه مجاز       
ازسهام يک شرکت بزرگ ومعتبـر  بخشي  يک ميليون ريال با مبلغدربازار سرمايه شما به راحتي مي توانيد     عنوان مثال   

 مي توانـستيد درشـرايط عـادي بـا ايـن مبلـغ               ، به سختي     بازار بورسي وجود نمي داشت        اگراما   . را خريداري نمائيد  
. را انجام دهيد خاصي حرکت اقتصادي 

کمتـر از چنـد    که موجب گرديده تا درشرايط عادي ورود و خروج شما به ايـن بـازار در   نقد شوندگى بالاقابليت       
اين مدت مي توانـد حتـي بـه    ) که مقدمات آن درحال اجرا است   (که يقينا با توسعه الکترونيکي بازار       . روز فراهم گردد    

درساير رويه هاي سرمايه گذاري يافت مى شود        چند ساعت تقليل پيدا نمايد که تقريبا چنين وضعيت مشابه اي به ندرت              
. 
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. هاي مشابه ، بادرنظر گرفتن ريسک بهينه             ار  از منابع پربازده شناخته شده در باز           بازده بالاتر 

 بازار امروز ايران          ،)همانند تب طلا در ايالات متحده     ( که به عنوان عاملي ناديدني      تب گسترش اين بازار
.  گام هاي بسيار بزرگي را در پيش روخواهد داشت             ، را فرا گرفته است و همچنان تا ظرفيت نهايي و تعادل          

 به    ،  بازار بسيار متنوع است       رغم عدم تنوع دربازار بورس ايران ، درعين حال منابع کسب سود دراين                     علي
 به طرق گوناگون سود ايجاد نمايد که از آن                  ،  نحوي که يک سهم خريداري شده مي تواند براي دارنده آن                 

اشاره داشت   ... قيمت روز ، سود نقدي و   جمله مي توان به انواع افزايش سرمايه ، ما به التفات قيمت خريد با                   
 .

   به نحوي که عليرغم تمام رشدهاي اين بازار همچنان ظرفيتهاي رشد فوق                ظرفيت هاي باز موجود     
سازي دولت نيز بعنوان يکي از اهداف کلان              که سياستهاي خصوصي   ، اي وجود دارد   العاده بکر و دست نخورده   
.کننده اين موضوع مي باشد         اقتصادي در واقع تقويت   



مزاياي ورود به بورس براي شرکتها     مزاياي ورود به بورس براي شرکتها     

 چرا شرکتها براي حضور دراين بازار از خود                  چرا شرکتها براي حضور دراين بازار از خود                  ،   ،  دراين بين سوالي مطرح مي شود و آن اين است که واقعا         دراين بين سوالي مطرح مي شود و آن اين است که واقعا         
 چيست ؟ درپاسخ به اين پرسش           چيست ؟ درپاسخ به اين پرسش          بورس  بورس  علاقه نشان مي دهند ؟ و اساسا مزاياي حضور شرکتها دربازار               علاقه نشان مي دهند ؟ و اساسا مزاياي حضور شرکتها دربازار               

 که از آن جمله مي توان به موارد زير          که از آن جمله مي توان به موارد زير         يان نمائيم   يان نمائيم   سعي نموديم به اختصار پاره اي از عوامل بااهميت را ب          سعي نموديم به اختصار پاره اي از عوامل بااهميت را ب          
:  :  اشاره کرد  اشاره کرد  

 ، شرکتهايي که در بورس مورد پذيرش قرارمي گيرند ماداميکه از ليست                 ، شرکتهايي که در بورس مورد پذيرش قرارمي گيرند ماداميکه از ليست                استفاده از معافيت هاي مالياتي      استفاده از معافيت هاي مالياتي      
توانند نسبت به نرخ مقطوع ماليات حداقل از            توانند نسبت به نرخ مقطوع ماليات حداقل از              مىمى، ، سازمان بورس واوراق بهادار خارج نگرديده باشند               سازمان بورس واوراق بهادار خارج نگرديده باشند               

.  .   معافيت مالياتي بهره مند گردند        معافيت مالياتي بهره مند گردند       ۱۰٪۱۰٪
 و    و    صورت گرفته   صورت گرفته   پذيرش   پذيرش  در بورس به جهت تمرکز سرمايه که با هدف مشارکت درحقوق شرکتهاي مورد                     در بورس به جهت تمرکز سرمايه که با هدف مشارکت درحقوق شرکتهاي مورد                     

 از حالتي است که       از حالتي است که      تر تر   امکان افزايش سرمايه بسيار ساده       امکان افزايش سرمايه بسيار ساده        ،  ، ست ست تشکيل يک بازار هدفمند را داده ا     تشکيل يک بازار هدفمند را داده ا     
 افزايش      افزايش     براي  براي   مجبور خواهند بود تا       مجبور خواهند بود تا      چرا كه    چرا كه    . . اين امر اقدام ميورزند       اين امر اقدام ميورزند       به  به  در خارج از بورس        در خارج از بورس        شرکتها شرکتها 

 بود ومنجر به افزايش هزينه           بود ومنجر به افزايش هزينه          سرمايه به دنبال شرکاي جديد ، که بعضا با چانه زني نيز همراه خواهد                  سرمايه به دنبال شرکاي جديد ، که بعضا با چانه زني نيز همراه خواهد                  
.  .  هاي مرتبط با توسعه را فراهم خواهد گردانيد مواجه گردند              هاي مرتبط با توسعه را فراهم خواهد گردانيد مواجه گردند              



  که براساس قانون تجارت به شرکتهاي سهامی عام این اجازه داده شده و انتشار اوراق قرضه     
. هد نمود  طبعا حضور در یک بازار متمرکز این امر را به نحو چشمگیري تسهیل خوا      

دهنده نگرش یک بازار     که این موضوع می تواند انعکاس    شرکت به روز رسانی ارزش واقعی 
ه این امر  متخصص نسبت به آتیه شرکت مورد بررسی باشد و کاملا واضح خواهد بود ک      

ر راهبرد اهداف  توانایی ارایه خط مشی مدیریتی به مجموعه مدیران شرکتهاي بورسی را د     
. خود فراهم خواهد ساخت    

 کسب وجهه و اعتبار ورود به بورس و عبور از فیلترهاي نظارتی و کنترلی آن بعضا موجب  
تواند موجبات یکسري منافع    براي شرکتهاي پذیرفته شده را فراهم ساخته که این امر می

.آورد اي را براي این شرکتها فراهم  نادیده
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 مفاهيم پايه اي
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 انواع بازارها 
: بازار كالا و خدمات      -الف 

اند كه      ها در گذشته و حال ياد گرفته     درواقع انسان  . هاست   اين بازار اولين بازار تشكيل شده به وسيله انسان          
 حاكم بر اين بازار را            تشكلي را براي خريد و فروش كالاهاي خود داشته باشند و قوانين و عرف          ممحل 

كنندهء    به عنوان تسهيل  ،   واحد پولي مورد پذيرش       ،در بازار كالا در قبال كالا و خدمات       .رعايت كنند 
در اين بازار، ارزش هر كالا يا خدمت با مبلغي پول تعريف و                      . گيرد معاملات مورد استفاده قرار مي       

.  گيرد اي صورت مي   هاي شناخته شده      تحت مكانيسم   ،معاملات درون اين بازار     شود و معمولا  عرضه مي
ها تحت     شوند و هر كدام از آن    بندي مي هاي مختلفي تقسيم  در اين بازار كالاها و خدمات به گونه و نوع             

دراين نوع بازار واحد         .  گيرند  حاكميت قوانين و عرف خاص پذيرفته شدهء خود مورد معامله قرار مي               
گونه     جا شود و هيچ  هاي مختلف بازار به راحتي جابه           تواند در بخش    به عنوان واسطه معاملات مي   ، پولي 

هاي مختلف      توانيم نقدينگي خود را به راحتي در بخش           در واقع ما مي . محدوديتي براي آن وجود ندارد   
. بازار و تحت قوانين آن به گردش دربياوريم           
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بازار كالا  . ار خارج كنيمتوانيم نقدينگي خود را وارد اين بازار كرده و به همان راحتي از باز ما مي
ها از وسعت بسيار  كنندهء نيازهاي كلي انسان  به دليل قدمت و به دليل تامين، و خدمات

كند عرضه و   در اين بازار آنچه كه ارزش كالا و خدمات را تعيين مي . زيادي برخوردار است
در قبال افزايش تقاضا و ثبات عرضه،  . كند ها تغيير مي تقاضا متناسب با نياز انسان. تقاضاست

شناسيم، از تورم به عنوان  شود كه امروزه ما آن را به نام تورم مي ها حادث مي افزايش قيمت
ها تلاش  شود و اكثريت و يا بهتر است بگوييم كليه حكومت  بيماري اقتصاد نام برده مي

 هاي كاذب و كاهش توليد تورم باعث ايجاد شغل. كنند تا تورم را به حداقل ممكن برسانند مي
كنند   اقتصادي كشورها سعي مي ها و شبكه به همين دليل دولت. شود  تمايل به توليد مييا ،

. تورم را كنترل كنند، با ايجاد تعادل بين عرضه و تقاضا 
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        بازار پول-ب
يك محل امن براي       بازار پول ابتدا به جهت نگهداري نقدينگي مردم تشكيل شد و به عنوان                          

در ابتدا بانك در قبال نگهداري و              . شد  نگهداري و محافظت از پول در مقابل سرقت از آن  تعبير مي           
. كردند   ها مبالغي را دريافت مي        محافظت از پول مردم از آن     
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هاي     وليتئده وظايف و مس  اما با گسترده شدن دنيا و مناسبات اقتصادي و ايجاد دادوستدهاي گستر           
ها به      ها ياد گرفتند كه شايد بتوان از بانك            دولت، در اين زمان      . ها تعريف شده     جديدي براي بانك       

. عنوان ابزاري براي كاهش تقاضا در بازار كالا و خدمات استفاده كرد                 
تا به اين         ،  هاي بانكي كردند        به همين دليل شروع به تبليغ براي جذب نقدينگي مازاد مردم در حساب               

 و كنترل نمايند و از سرازير شدن ناگهاني اين               داده وسيله حجم نقدينگي در دست مردم را كاهش          
تورم را در        بتوانند تقاضا و نهايتا        ، حجم عظيم نقدينگي به بازار كالا جلوگيري كنند و به اين طريق               

هاي بانكي خود       از طرف ديگر نقدينگي جمع شده در حساب      .بازار كالا و خدمات كنترل كنند     
هاي توليدي جوامع قرار گيرد و توليد را افزايش                توانست به صورت وام و تسهيلات در اختيار بخش        مي
.دهد

ها در قبال وام و تسهيلات پرداختي به       بانك          
كردند و   ها و مؤسسات بهره دريافت مي        شركت

پرداختند  اي را مي   هاي مردم نيز بهره      از طرف ديگر به سپرده    
ها شناخته   التفاوت اين دو نرخ بهره به عنوان درآمد بانك              و مابه 
. شد  مي
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 را بازي كند تا        ها توانست نقش تعادل آفرين بين عرضه و تقاضا در بازار كالا و خدمات                   بازار پول تا مدت   
. كه بحث كنترل نقدينگي در بازار پول به ميان آمد            اين 

كردند و در      هاي خود را طلب مي     ها هجوم آوردند و نقدينگي حساب         ها مردم به بانك       با ايجاد بحران            
. گر شد  اين مقطع و زمان بود كه ضعف اصلي بازار پول نمايان                

اضا در شرايط بحراني را به طور             در واقع بازار پول توان لازم براي كنترل و حفظ تعادل بين عرضه و تق                
. شد  پس بايد راه ديگري يافته و به كار گرفته مي            . كامل نداشت   



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

 بازار سرمايه -ج
 با هدف جلوگيري    ،ابا بروز و شناخت ناتواني بازار پول در ايجاد تعادل بين عرضه و تقاض       

آفريني مورد   اي مؤثر در جهت تعادل    بازار سرمايه به عنوان گزينه    ،   يا كنترل تورم 
هاي مالي و اعتباري در ابتدا بازارهاي سرمايه را ايجاد كرد       سياست. توجه قرار گرفت

ي   اي به نام بورس و سهام به عنوان امري تاثيرگذار جاي خود را در زندگ      و مساله 
هاي بانكي    مردم باز كرد و مردمي كه تا آن زمان مازاد نقدينگي خود را در سپرده       

،   كردند نگهداري مي       
گذاري در بورس و    سرمايه هكم نحو  كم    
هاي بورسي را ياد گرفتند     خريد سهام شركت     

 و به اين ترتيب بازار سرمايه در   
. جامعه اي انساني هر روز شناخته تر شد 
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ها مورد  سهام و سرمايه شركت، باشد  در بورس اوراق بهادار كه نمود بارزي از بازار سرمايه مي 
شود كه مازاد نقدينگي افراد به جاي سرازير شدن به  اين امر باعث مي. گيرد معامله قرار مي

ها شده و در نهايت توليد را  ها سرازير شده و باعث تامين مالي شركت به شركت ، بازار كالا 
.افزايش دهد

تواند به تقاضاي فزاينده در بازار كالا و خدمات پاسخ  تر كرده و مي  عرضه را متعادل،توليد بيشتر
از طرف ديگر شركت به يك منبع ارزان قيمت تامين مالي دسترسي  . داده و مانع تورم شود

افراد قبل از  .  افزايش ناگهاني نخواهد داشت،  قيمت تمام شده محصولاتشان،داشته در نتيجه
شوند  ها شريك مي آن) زيان(در سود ،  شانها و در صورت عملكرد مطلوب خريد سهام شركت

شود و چرخه رقابت  هاي سودآور هر روز بيشتر مي  و در نتيجه تقاضا براي خريد سهام شركت 
 بيشتر شده و اين  وتر ها براي كسب سود بيشتر و در نتيجه جذب نقدينگي وسيع بين شركت

ها از منابع  شركت. هاي فعال در بازار سرمايه را منتفع سازد تواند تمامي گروه رقابت سالم مي
 گردند، شراكت  ها شريك مي داران در سود شركت شوند، سهام مالي ارزان قيمت، منتفع مي

يي اقتصادي را به  اين دو بخش چرخه توليد را به گردش در مي آورد و  توليد بيشتر شكوفا
.همراه خواهد داشت
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افتد اين است كه نقدينگي به محض ورود به بازار      اتفاق مهم ديگري كه در بازار سرمايه مي 
توانند ورود  ها مي  درگير بازار گشته و در مواقع بحراني، دولت، به عنوان يك شريك ،سرمايه

.هاي خود قرار دهند  تحت سياست و خروج نقدينگي از اين بازار را كاملا
تواند از اين بازار خارج شود كه  در واقع نقدينگي وارد شده در بازار سرمايه در صورتي مي

 كه نقدينگي در چرا. نقص بازار پول است كننده جبران، جايگزيني داشته باشد و اين مهم 
ج شده توانست هر موقع كه مايل باشد و بدون هيچ جايگزيني از بازار پول خار  مي،بازار پول

در واقع نگارنده، بازار سرمايه را .هاي خود بر آن بازار محدود كند و دولت را در اعمال سياست
نقدينگي به انتفاع از ، در اين زندان جذاب .كند تعبير مي» زندان جذاب و زيباي نقدينگي«به 

يابند تا بر اين  ها نيز اين امكان و فرصت را مي پردازد و دولت  بازار مي نقاط مثبت و سازنده
كاري كه شايد در . حجم نقدينگي اعمال سياست كنند و افسارگسيختگي آن را مهار نمايد

هاي  ها و مجموعه پذير نيست و به همين دليل است كه دولت كان  امبازارهاي ديگر اصلا
در واقع بازار .  تمايل بسيار زيادي به گسترش و تعميق بازار سرمايه دارند ،اقتصادي وابسته

 اقتصاد جهاني ازبلكه يك نياز غيرقابل جايگزين در اين مقطع   ، سرمايه نه تنها يك وسيله 
.است
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:بر اساس مدت زمان بدین گونه است ) بازار هاي ما لی  (نوع دیگرتقسیم بندي بازار ها 

: در هر کشوري به دو گروه تقسیم می شود                       بازارهاي مالی 

         بازار پول    
در این بازار ابزارهایی دادوستد می شوند که سررسید آنها حداکثر یک      

.سال است

  بازار سرمایه
در بازار سرمایه ابزارهایی است که سررسید آنها بیشتر از یک سال    

است وهمچنین ابزارهاي بدون سررسید دادو ستد  می شوند مانند  
.سهام 
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تعريف بازار بورس اوراق بهادار    

درآن سهام   بورس اوراق بهاداربه معناي يک بازار متشکل و رسمي سرمايه است ، که           
.ي گيرد شرکتها واوراق مشارکت ، تحت ضوابط و مقررات خاص، مورد معامله قرارم    

                                                                      سهم چیست ؟
از  سرمايه هرشرکت سهامي ، به قسمتهايي مساوي تقسيم مي شود که به هريک         

ريال  ۱۰۰۰معمولا قيمت اسمي سهام در ايران .اين قسمت ها،  يک سهم گفته ميشود  
.هر فرد پس از خريد سهام مالک جزئي از دارايي شرکت مي شود     .است

ايه شروع به به ياد داشته باشيد كه وقتي اقدام به خريدسهام ميکنيد، دربازار سرم    
.                            فعاليت کرده ايد 
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نمونه اي از برگه هاي سهام در گذشته     
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نمونه اي از برگه هاي سهام در گذشته     
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نمونه اي از برگه هاي سهام در گذشته     
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نمونھ اي از برگھ ھاي سھام در گذشتھ  
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نمونھ اي از برگھ ھاي سھام در گذشتھ  
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انواع بورس کدام است ؟    

. اسناد خزانه بورس کالا ، بورس فلزات ، بورس کشاورزي، بورس اوراق بهادار ، بورس      
زند و در آن   دربورس افراد حقيقي و حقوقي توسط کارگزاران خود به دادوستد مي پردا    

. خريدار و فروشنده مي توانند يک فرد يا يک شرکت باشند       
دار سرمايه به     اين خريد و فروش تابع قوانين خاصي است ؛ که در مورد همه و با هر مق    

. صورت يکسان برخورد مي کند
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بورس  
كالاي 

كشاورزي   
ايران
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Tehran 
Metal 

Exchange

 تهرانبورس فلزات 
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تامين مالي چيست ؟       

فعاليت شرکت و ايجاد و    تامين مالي يا فاينانس ، يعني تهيه منابع مالي  و وجوه براي ادامه        
. راه اندازي طرح هاي توسعه و درآمدزاي اين واحدهاي اقتصادي  

.عتبار صورت مي گيردتامين مالي عمدتا از طريق انتشار سهام ، فروش اوراق قرضه و وام و ا          
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  ابزارهاي ويژه تامين مالي    

 سهام عادي    -الف

 سهام ممتاز   -ب

 اوراق قرضه -ج

 اوراق مشارکت  -د

 اوراق بهادار قابل تبديل    -ه
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سهام عادي چيست ؟ 

 نسبت سهام خود، سهام عادي،  همين سهامي است که شرکت ها عرضه مي کنند وسهامداران به 
شما سهام عادي را هرزمان که بخواهيد .مالک شرکت مي شوند

لاتر و اگر شرايط بازار مي توانيد بفروشيد ولي اگر شرايط بازار و کشور خوب باشد با قيمت با 
.خوب نباشد با قيمت کمتر آن را مي فروشد 
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سهام ممتاز چيست ؟      

٪از قيمت   ۱۰سهامي است ، که شرکت عرضه مي کند وسود آن مثلا اين طور گفته مي شود   
.اسمي سهام

.تومان مي شود۱۰درصد آن ۱۰تومان است ۱۰۰حال اگر قيمت اسمي سهام 
 سهام عادي اولويت سود سهام ممتاز ، نسبتا دائمي است و پرداخت سود سهام ممتاز نسبت به

اراي سهام براي رعايت حقوق سهامداران شرکت هايي که در بورس پذيرفته مي شوند د. دارد
.عادي ومشابه و يکسان هستند
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:اوراق مشارکت يا اوراق قرضه 

ل پول و سود را در تاريخ معين      اوراقي است که سودمعين دارد وصادرکننده اوراق قرضه متعهد مي شود اص       
ک عامل مراجعه      اين اوراق چند کوپن سود دارند که مثلا هر سه ماه يکبار بايد به بان                       . پرداخت کند

.کرد و با تحويل آن بخشي از سود را دريافت کرد           

. اوراق مشارکت نيز مورد دادو ستد قرار مي گيرد         در بازار بورس ايران،       

 با سود     - طرح پژوپارس  -ن خودرو اولين شرکتي که اقدام به انتشاراوراق مشارکت در بورس کرد شرکت ايرا                
.٪ بود ۱۹
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سرمايه گذاري چيست ؟

)   احتمال خطر   (رفتن ريسک                 منظور از سرمايه گذاري ، صرف هزينه اي مشخص به همراه پذي                
مهمترين هدف سرمايه گذاري،  کاهش             .مشخص يا نامشخص براي کسب سود در آينده مي باشد               

که   مي باشد، به اين معني که ممکن است فرد پول مازاد راکدي داشته باشد                     )  هزينه هاي فرصت    (
 به علت عدم آگاهي، آن       بتواند آن را در محلي براي سرمايه گذاري و کسب سود به کارگيرد، اما                  

.  فرصت کسب سود را از دست بدهد       



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

 به چه معناست؟  )سيستماتيك(سک نظام مند  ير

 که در تمام اوراق و       ،ه گذاري است ي سرما سک مربوط به هر نوع يسک نظام مند، ر  ير
ر  يدن به نوسانات سا  يت وجود دارد وبا تنوع بخش ياسناد بهادار مربوط به آن نوع فعال   

مت سهام مختلف در بازار    يل قين دل يبه هم.سهام مشابه نمي توان از آن اجتناب کرد 
.  ابد يا کاهش مي      يش  يمعمولا با هم افزا  

سک نظام مند    ين ريشتري از اين صدمات ب  يريسه با سا ي ن همه برخي شرکتها در مقا    يبا ا
. نديمي بب
ي با بدهي هاي فراوان مالي، شرکت       يع در فروش، شرکت ها  يي بانوسانات وس  ي شرکت ها 

ف وشرکت هاي کوچک از  يي با نسبت هاي جاري ضع  يع، شرکت ها يي با رشد سر ي ها
.  شرکت ها هستند   نيجمله ا
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:بازار اوليه 
به سهام جديدي كه . رض مبادله قرارمي گيرند دربازاراوليه اوراق بهادار  شركت ، براي اولين بار صادر شده ودر مع 

.شركت هاي بازار ثانويه عرضه مي كنند بازار اولي گفته نمي شود
:بازار ثانويه 

براي مثال اگر فردي  .افته است ي اوراق قرضه اي است که قبلا انتشار   وداران و فروشندگان سهاميه شامل خريبازار ثانو
داري کرده به فروش  يک شرکت خرين بار پس از عرضه توسط ي براي اول ا ورقه اي قرضه اي راکهيبخواهد سهم 

. ه بروديد به بازار ثانويبرساند با
در  (، داري کنديخريه ا ورقه قرضه مربوط به شرکتي را از بازار ثانويسهم ، ب وقتي شخصي بخواهد ين ترتيبه هم

ست منتظر انتشار يناچار ن) رفته شده در بازار سهام باشدي آن شرکت در فهرست شرکت هاي پذ  صورتي که
 .د آن شرکت بمانديعمومي سهام جد

ه مکاني است که سهام  يبازار ثانو. ه براي معاملات اوراق بهادار استين نهاد بازار ثانويبورس اوراق بهادار مهم تر
  .رنديد وفروش قرار مي گيمنتشرشده ودر حال انتشارمورد خر

ه گذار مي  ي سرما     ما بهيسهام را مستق  ،هه عرضه کنندين است که در بازار اول يه در ايه با بازار اوليتفاوت بازار ثانو
.فروشد

 انواع بازارسرمایه



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

انواع ارزشها:

خواه اين ) درموردکالاهاواجناس  (ارزشي که برروي ترازنامه ثبت ميباشد        :ارزش دفتري
. سال قبل، به آن ارزش دفتري مي گويند  ۱۰قيمت براي امسال باشد،  خواه براي  

ارزش يک سهم برحسب نرخ بازده سرمايه گذاري،هرقدرازسهم خود بازده       : ارزش ذاتي 
.بيشتري کسب کنيم ارزش ذاتي آن بيشترخواهد بود 

. تومان است۱۰۰ ارزشي که آن راقانون تعيين مي کند وبراي هربرگه سهام      :ارزش اسمي
.  قيمت فروش سهام دربازاراست ، اين ارزش راعرضه وتقاضا مشخص مي کند    :ارزش بازار
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:لیت هاي ذیل تاثیر با اهمیت داردگسترش فعالیت بازار سرمایه در مناطق جغرافیایی کشور بر اهداف و فعا     

بخشد،  فرايند توسعه اقتصادي همزمان و يكنواخت مناطق را شتاب مي) الف

كند،  اجراي سياست هاي مربوط به تمركززدايي را آسانتر مي) ب

سازد،   پذير مي تر مردم را در فعاليت هاي اقتصادي مولد امكان  مشاركت طيف گسترده) ج

سازد،   ردار مي شدت انباشت نقدينگي را در مناطق مختلف كشور از توزيعي يكنواخت برخو ) د

كند،  مدتر ميسازوكار گردآوري منابع مالي راكد يا سرگردان را در اقتصاد ملي كارا  ) ه

كند، انداز را به ويژه در بخش خانوار اصلاح مي  رويكرد نامناسب به پس) و

اي هر يك از مناطق جغرافيايي و اولويت هاي اقتصاد  دستيابي به الگوي بهينه تخصيص منابع مالي را با در نظر گرفتن نيازه) ز
سازد،  پذيرتر مي ملي امكان

هاي كاهش درجه و شدت  يافته شدن بازار سرمايه در اقتصاد ملي، زمينه   با گسترش فرهنگ سهامداري در جامعه و سازمان) ح
اورد كه خود به كاهش فشار تقاضا در بازار پول  تي فراهم مي اتكاي بنگاه هاي اقتصادي را به استقراض از شبكه بانكي يا تامين دول 

.انجامد و فشار كسري بودجه دولت مي
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مولفه هاي اصلي بورس کدامند؟        

:  تالاربورس -۱

 تالار اصلي و     جايي است که کارگزاران به خريد و فروش سهام ميپردازند که به دو بخش      
.تالار فرعي تقسيم ميشود   

اي هر سهم مي    همچنين براي آگاهي مردم در تالار بورس تابلويي نمايانگر قيمت لحظه        
. باشد  

.در اسلايد بعدي تالار اصلي و فرعي توضيح داده ميشود     
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تالاراصلي وتالار فرعي به چه جايي گفته ميشود؟ 

تالار اصلي  
بورس وفق بدهند     تالاري است که شرکت هايي که توانسته اند خود را با قوانين سازمان      

. به آنجا راه پيدا مي کنند  

تالار فرعي  
زمايش مي شوند      تالاري است که شرکت ها ابتدا در آن پذيرفته مي شوند ودرآن تالار آ         
.شونداگر توانستند خود را با قوانين وفق دهند در تالار اصلي پذيرفته مي       
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  کارگزاران بورس-2
عه کنند که به دو دسته دولتي و    شرکت هايي هستند که افراد براي خريد و فروش سهام بايد به آنها مراج                    

.خصوصي تقسيم ميشوند 

. اران واسطه بين سهامداران وشرکت هاي حاضر در بورس مي باشند                 ز درواقع کارگ  
:توجه                                                          

يکه راه خريد و فروش سهام مراجعه به شرکت هاي              
. کارگزاري مي باشد      

توضيحات بيشتر دراين مورد     
 را در فرايند سرمايه گذاري در          

. بورس توضيح خواهيم داد   
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ي سازمان بورس اوراق بهادار           خريد و فروش سهام شرکتهاي بورسي در بازار،  فقط توسط کارگزاران رسم                    

چرا که به اين ترتيب اطلاعات مربوط به           . و اين مسئله موجب شفافيت بازار مي شود           . امکان پذير است     

شنده هر روز دردسترس قرار مي       معاملات مانند تعداد سهام و قيمت مورد معامله و تعداد خريدار و فرو               

.    گيرد 

.نند معمولا سرمايه گذاران دائمي بورس هر کدام با کارگزار معيني کار ميک                    

افت نموده اند ساير کارگزاران اجازه               به غير از کارگزاراني که به تازگي مجوز مشاوره و سبد گرداني را دري                  

لذا براي آنان تفاوتي نميکند که سرمايه گذار چه سهمي بخرد و                 . دادن مشاوره به سرمايه گذاران را ندارند               

ه گذار است که بايد با توجه به موارد               بفروشد و آنها تنها کارمزد خود را دريافت خواهند کرد لذا اين سرماي                  

. خاصي  کارگزار خود را انتخاب کند          

. اين موارد را مي توانيد دراسلايد بعدي  مشاهده بفرماييد               
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ار به عبارتي در انتخاب کارگزار بايد دقت نمود که کارگزار براي چه مقـد            : حجم سرمايه سرمايه گذار          -١
اصولا کـارگزاران بـه   . ما معامله کند سرمايه هايي کار ميکند و آيا سرمايه ما در حدي است که کارگزار براي      

فرضـا کـارگزاري کـه اکثـر مـشتريان ان داراي            . نسبت حجم سرمايه افراد انها را در اولويت قـرار ميدهنـد             
. ميليـون مناسـب نيـست        ۱۰ ميليون تومان باشند براي سرمايه گـذار بـا سـرمايه             ۱۰۰سرمايه هاي بالاي    

به اين معني که آيا کارگزار فرصـت رسـيدگي بـه درخواسـتهاي            : تعداد مراجعه کنندگان به کارگزار           -٢
چـرا کـه در غيـر ايـن صـورت شـايد بـه علـت عـدم فرصـت کـارگزار بـراي انجـام                 . همه مشتريان را دارد     

د و اين مـسئله بـا توجـه بـه           درخواستهاي خريد و فروش مشتريان درخواست ما به روزهاي بعد موکول شو           
.شــود  ارزش زمــان در معــاملات بــورس ممکــن اســت موجــب از دســت رفــتن برخــي فرصــتها          

برخـي از کارگزاريهـا اکثـرا داراي        ) : حقيقي يـا حقـوقي      (نوع شخصيت خريدار در ارتباط با کارگزار             -٣
ــي ب        ــب نم ــي مناس ــخاص حقيق ــراي اش ــه ب ــند ک ــي باش ــوقي م ــصيت حق ــا شخ ــشترياني ب ــند م .اش

هر چه رتبه کارگزار از نظـر حجـم معـاملات بـالاتر باشـد            : رتبه کارگزار از نظر حجم خريد و فروش              -٤
ي آيد بـه شـرط اينکـه مـورد اول           نشاندهنده فعاليت بيشتر ان کارگزار مي باشد و نکته مثبتي به حساب م            

 کـه سـرمايه مـا بـا سـرمايه           يعني حجم سرمايه سرمايه گذار رعايت شـود پـس بهتـر از ميـان کـارگزاراني                
عاملات بيشتري باشد يا به عبـارتي  مشتريان آنها همخواني دارد کارگزاري را انتخاب کنيم که داراي حجم م       

.فعال تر باشد
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كارگزاروظايف 

 انجام معامله

 اشخاص ي ه گذار ياداره حساب  سرما

رش در بورس    ي  پذ يبرا  شركت ي و معرف ييمشاوره و راهنما 
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كارگزار  معيارهاي انتخاب  

üيقابلیت انجام سریع سفارش مشتر

ü  داشتن اطلاعات مربوط و کافی

üمناسب ی و کنترلی اطلاعات يداشتن سیستم ها 
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3- خریدار و فروشنده 

يعني همان صاحبان سـرمايه و نقـدينگي کـه    . که مي توانند افراد حقيقي و حقوقي باشند
. لتي باشندمي توانند ، مردم عادي يا يک شرکت خاص ويا حتي يک بانک خصوصي يا دو
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4- فهرست رسمی بورس

صدها . جود مي باشندشرکت هايي که قابليت معامله شدن در بورس را دارند، در اين فهرست مو 
شرکت هايي شرکت در کشور با موضوعات مختلف فعاليت مي کنند ، اما در بورس فقط  
س درج شده حضور دارند که صلاحيت آنها تصويب شده و نام آنها در فهرست رسمي بور

.است 
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مزایاي بورس اوراق بهادار از ابعاد مختلف   

 بورس اوراق بهادار و اقتصاد -1 
گذاران و دارندگان دارایی هاي مالی   بورس از دید سرمایه-2

 بورس از دید شرکت ها و واحدهاي اقتصادي صادر کننده اوراق بهادار  -3
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ه و بورس اوراق بهادار از ابعاد مختلف اقتصادي             يبازار سرما     

ت، پس انداز كنندگاني كه دارنده منابع مالي يند سالم سازي و شفافين است كه با اجراي فرا يه اين هدف بازار سرمايمهم تر

ت هاي ياحدهاي اقتصادي كه براي توسعه فعالمي باشند و هدف كسب سود و بازده معقول دارند را به اشخاص حقوقي و و  

 .وند دهديبه منابع مالي دارند پ ازين خود
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گذاران و دارندگان دارايي هاي مالي      بورس از ديد سرمايه 

 خريد سهام براي كسب سود و بازده مناسب   -الف
گي اوراق بهادار شوندت نقد ي قابل-ب
 پوشش در مقابل تورم-ج
اطلاعات   ت يشفافسرمايه گذاري به دليل   نان از  ي اطم-د
اداره امور شركتمشاركت در   اعمال حق رأي و -ه
دي و تجارتيي احساس مشاركت در امور تول -و
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چرا در بورس سرمايه گذاري کنيم ؟         

هرشغلي مي   . شغلي را براي خود برمي گزينيم    ...همه ما براي گذران زندگي وبر حسب اجبار و علاقه  و           
. بايست، داراي شرايطي باشد تا نيازهاي متصدي آن را ارضا نمايد                    

ع قانوني نداشته باشد،جذاب و          براي مثال سود مطمئن و خوبي داشته باشد ، عمر طولاني داشته باشد،من           
....قابل توسعه باشد و    

مي تواند به عنوان يک کسب وکار         باتوجه به اين مطالب ، به نظر ميرسد که فعاليت دربورس اوراق بهادار                      
و علمي است و در صورت فعاليت       ثانويه مدنظر قرار گيرد،چراکه عمرطولاني دارد،همراه با ارتقا مالي                

 هاي خود به بهترين      درست مي توانيم سود خوب و مطمئني به دست آوريم ؛ همچنين از پتانسيل       
.نحو استفاده کنيم   
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: بخش دوم

آشنايي با شرکت ها و اصطلاحات آنها 
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شرکت هاي سهامي عام وسهامي خاص چه شرکت هايي هستند؟

و کنترل )٪ به بالا  ۵۱(به شرکتهايي که سهام آنهادردست عموم مردم باشد     
 شرکت نيز دردست مردم باشد     سهامی عام  مي گويند، مثل کليه شرکت هاي پذيرفته      

.شده در بورس اوراق بهادار 

چنانچه کنترل ومالکيت شرکت و تصميم گيري در اختيار افراد خاص باشد    ، به آن  
سهامی خاص مي گويند .   
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تفاوت شركتهاي سهامي عام و خاص 

:  جهات افتراق دو شركت مذكور به شرح زير مي باشد            
ولي شركت سهامي     ، مايد    شركت سهامي عام براي تامين سرمايه اقدام به پذيره نويسي عمومي مي ن                   

.   حق مراجعه به عامه را ندارد         ، خاص 
 ولي شركت سهامي خاص چنين حقي        ، امكان صدور اوراق قرضه براي شركت سهامي عام وجود دارد            

.  ندارد 
ولي در شركت    . فقت سهامداران نيست      انقل وانتقال سهام در شركتهاي سهامي عام مشروط به مو           

. د باشد   نتوا  چنين نقل و انتقالي منوط به توافق مديران يا مجامع عمومي شركت مي                 ،  سهامي خاص  
 قابل عرضه در بازار بورس مي باشد ولي شركت سهامي خاص چنين اجازه                      ،سهام شركت سهامي عام     

.  اي ندارد  
 ريال مي باشد در حالي كه حداقل            ٠٠٠/٠٠٠/٥حداقل سرمايه براي تاسيس شركت سهامي عام            

.   ريال مي باشد      ٠٠٠/٠٠٠/١سرمايه براي تاسيس شركت سهامي خاص           
 نفر مي باشد      ٣ نفر و شركت سهامي خاص حداقل          ٥مديران و سهامداران شركت سهامي عام حداقل             

 ).ت.ق.ا. ل١٠٧ و ٣مواد (
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شرکت هاي سرمايه گذاري چه شرکت هايي هستند؟

 مالي مورد    شرکت هاي سرمايه گذاري، آنهايي هستند که واسطه گر مالي بوده ومنابع            
. تهيه مي کنند )  بانکها (نيازخودرا ازسهامداريا سپرده گذار 

اهم  اين شرکتها منابع مالي موردنياز براي شرکتهاي توليدي و صنعتي را فر    
ولي شرکتهاي غيرسرمايه     .    مي کنند و به اصطلاح در آنها سرمايه گذاري مي کنند      
.  گذاري مستقيما به فعاليت توليدي و صنعتي مي پردازند    
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سهام چه شركت هايي در بورس معامله مي شود؟
يک غازآها تاسيس يک شرکت و آن راههاي زيادي است که يکي از ،براي سرمايه گذاري و شروع يک فعاليت اقتصادي

اين فعاليـت در چـه   ، حال بسته به اينکه .سرمايه گذاري و غيره است،خدماتي ، فعاليت اقتصادي اعم از توليدي 
.وسيله شراکت با ديگران به اين هدف رسيده ميتوان ب، زمينه اي و با چه سرمايه اي باشد 

 ميتوان با ثبت يک شرکت سهامي و       ،غاز يک فعاليت اقتصادي سرمايه لازم در اختيار نباشد        آاصولا در مواقعي که براي      
:عمده مشخصات اين شرکتها عبارتست از اين موارد. غاز نمود آبا مشارکت افراد ديگر اين فعاليت را 

.ا مشخص مي باشد   سرمايه آنها به سهام مساوي تقسيم شده و تعداد سهام هر يک از شرک
.      مسئوليت دارندگان سهام فقط محدود به تعداد سهام آنهاست

.شد نفر کمتر باشد و سرمايه شرکت نيز نبايد از يک ميليون ريال کمتر با۳      تعداد شرکا نبايد از 
توان با ثبت يک شرکت سهامي خاص و مشخص    مي،  وسيله چند نفر تامين شود ه زماني که سرمايه مورد نياز ب        

در . کار را به انجام رساند    اين، نوع فعاليت و نام شرکا و ميزان سهام هر يک   ، ميزان سرمايه  ، نمودن نام شرکت 
افتد و معمولا واگذاري سهام هر     به ندرت اتفاق مي،  تعداد شرکا محدود و انتقال سهام شرکا  ، اين نوع شرکت

.يک از شرکا بايد با رضايت ديگران باشد
.شود اما گاهي سرمايه لازم براي شروع فعاليت با شراکت چند نفر تامين نمي          
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کار با تاسيس يک شرکت           که اين  ،  غاز اين نوع فعاليت ملزم به جذب سرمايه ساير افراد و شرکتها ميباشد                   آ
تعداد افراد     ، در اين گونه شرکت ها بر خلاف شرکت سهامي خاص                . باشد    سهامي عام امکان پذير مي      

.باشد    زاد مي آ محدود نيست و نقل و انتقال سهام نيز      
ن قسمتي از سرمايه شرکت را از طريق فروش به غير               آشرکتي است که موسسين     ،  شرکت سهامي عام    

.نندمي ك تامين 
مبلغ تعهد شده را به      %  ۳۵سرمايه را خودشان تعهد کرده و لااقل         %  ۲۰به اين ترتيب که موسسين قبلا      

 به ضميمه طرح     اي   در يکي از بانکها سپرده و سپس اظهار نامه            ،  حسابي به نام شرکت در شرف تاسيس        
.نمايند    اعلاميه پذيره نويسي سهام به مراجع ثبت شرکتها تسليم مي          

از تاريخ تصويب اساسنامه به مدت نا             ( مدت شرکت    -موضوع شرکت      -در اينگونه شرکتها نام و نوع شرکت          
.شود  در اساسنامه ذکر مي   ...سرمايه و تعداد سهام و        -تابعيت و مرکز اصلي شرکت      ،   )محدود 

بايست به صاحبان          شرکت مي  ،  شده کليه سهام اين شرکتها با نام بوده و تا زماني که اوراق سهام صادر ن                   
نهاست    آدر اين شرکتها مسئوليت صاحبان سهام محدود به مبلغ اسمي سهام                .سهام گواهينامه موقت بدهد       

،  تعداد سهام     ، نام سهامدار      ،  ها نام شرکت      آنشوند که در      اين اوراق سهام جزو اوراق بهادار محسوب مي            . .
..مبلغ اسمي سهم و سرمايه شرکت درج ميشود        

يين شده است و سپس با تقسيم سرمايه بر اين مبلغ تعداد             عهزار ريال ت    ر ايران مبلغ اسمي هر سهم يک        د
.شود  ين ميعييد که همه اين موارد در اساسنامه ت           آدست مي ه  سهام شرکت ب   
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. مرحله بعدي اعلام پذيره نويسي عمومي و جذب مابقي سرمايه شرکت است                    
توانند نسبت به نقل و انتقال          پس از انجام اين عمليات و آغاز فعاليت شرکت هر يک از سهامداران مي                      

. اينکار با اطلاع شرکت و درج در دفاتر شرکت امکان پذير است                 . سهام خود اقدام نمايند       
مينه فعاليت خود بدست آورند ،           اصولا وقتي اينگونه شرکتها به سوددهي برسند و بتوانند پيشرفتي در ز           

در اينجاست که تقاضا براي سهام اين شرکتها بسته به مقدار رشد                       .  باعث رشد ارزش شرکت ميشوند          
مايد، شکل ميگيرد و تقاضا کنندگان         گذشته و پيش بيني اي که بازار از روند رو به رشد آنها در آينده مين               

ريداري نمايند و در مقابل            حاضر ميشوند سهام اين شرکت را به مبلغي بيش از قيمت اسمي سهام آن خ                 
 به مبلغي بيش از مبلغ اسمي        برخي از سهامداران نيز حاضر ميشوند ، تمام يا قسمتي از سهام خود را                   

ود مي آيد قيمت بازار براي آنها              واگذار نمايند و بر اساس تعادلي که مابين نيروهاي عرضه و تقاضا بوج                    
 روند رشد يا عدم       از اينجاست که هرگونه سودآوري يا عدم سودآوري و هرگونه پيش بيني از       .شکل ميگيرد 

. ا يا همان قيمت تابلو بيانجامد           رشد شرکت مي تواند به افزايش يا کاهش قيمت تعادلي ميان عرضه و تقاض                
نياز به داشتن اطلاعات کافي در مورد شرکت و           ، براي خريد و فروش سهام يک شرکت،            بديهي است    

. يافتن فروشنده و خريدار است        همچنين
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ه ، سهيل و نظارت       در بورس اوراق بهادار امکان معامله بر روي سهام شرکنهاي پذيرفته شد                   
سازمان خصوصي سازي،          شرکتهاي بورسي اصولا شرکتهايي هستند که يا قبلا دولتي بوده و توسط            .ميگردد

رمايه آنهاتامين شده و در حال            سهام آنها عرضه شده و يا شرکتهايي که به وسيله پذيره نويسي عمومي س                 
ينان بيشتري    اصولا معامله بر روي شرکتهاي پذيرفته شده در بورس آسان تر و با اطم                   . فعاليت هستند  

ه اين شرايط        چرا که اين شرکتها در هنگام پذيرش بايد داراي شرايط خاصي باشند ، ک                       . صورت مي گيرد  
هايي که از اين فيلتر عبور کرده           به مثابه فيلتري ميباشد ، که سهامداران با اطمينان بيشتري روي شرکت               
 براي سهام شرکتهاي بورسي به          اند،  سرمايه گذاري مي نمايند و همچنين پيدا کردن خريدار و فروشنده             

ضمن اينکه دسترسي به اطلاعات شرکتهاي پذيرفته شده ، براحتي امکان               .علت متمرکز بودن آسانتر است     
ائه صورتهاي مالي آنها نظارت مي            پذير است و سازمان بورس اوراق بهادار بر ارائه اطلاعات شرکتها و ار                  

. نمايد  
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جداي از     (ش در بورس اوراق بهادار         براي درج نام يک شرکت در تابلو بورس اوراق بهادار و به عبارتي پذير                   
:خصوصياتي لازم است که مهمترين آنها عبارتند از             ) ويژگيهاي تالار اصلي و فرعي      

. شرکت بايد سهامي عام باشد          -١
بهاي اسمي آن پرداخت شده       %  ۱۰۰شرکت بايد داراي سهام عادي با نام و داراي حق راي باشد و                    -٢

. باشد 
. آينده وجود داشته باشد    شرکت بايد در آخرين سال مالي سود آور بوده و امکان سود آوري آن در                 -٣
حقوق سهامداران جز در       اساسنامه شرکت بايد طوري تنظيم شده باشد که به تشخيص هيئت پذيرش،                 -٤

.آن محفوظ باشد   
   غير اين صورت، نام آنها از تابلو           شرکتها پس از پذيرفته شدن بايد برخي از ويژگيها را حفظ نمايند،  در                    

. بورس اوراق بهادار حذف مي شود       
واردي از قبيل زياندهي ، عدم         برخي موارد که باعث حذف شدن نام شرکتها از بورس ميشود عبارتست از م                 
... ستد و گردش سهام و    رعايت سياست افشاي اطلاعات مطلوب ، نبودن ميزان فعاليت و حجم داد و             
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:نتیجه گیري 
ه اداره آن به تنهايي امکان         پس نتيجه مي گيريم ، براي سهيم شدن در يک فعاليت اقتصادي بزرگ که ن                

د سهام يکي از شرکتها در صنعت          پذير است و نه سرمايه لازم براي آن در اختيار است ، مي توان با خري                   
 به نسبت سهامي که داريم        مورد نظر بطور مستقيم در آن شريک شد و داراي حقوق متعلقه آن شرکت ،              

يکي ديگر از     .  شرکت ؛ سهيم شد    بود و در سود دهي مستقيم و يا افزايش ارزش ناشي از روند رو به رشد                 
شرکتهاي سهامي خاص،         خصوصيات شراکت در شرکتهاي بورسي،  نسبت به شرکتهاي خارج بورس و يا                  

احتي و با اطمينان بر روي سهام        امکان شراکت در اين شرکتها با هر مقدار سرمايه و انجام معامله به ر                     
. آنهاست  
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ا در سازمان بورس اوراق   ه حداقل ضوابط و شرایط پذیرش سهام شرکت
بهادار

 برخوردار      از حد مطلوب   به تشخيص هيات پذيرش          کمترباشد يا       درصد 20نبايد از    
. باشد  

 حداقل نسبت حقوق صاحبان سهام به کل              -٧
داراييها   

. پيش از پذيرش    یک دوره مالی   هاي حسابرسي        حداقل دوره ارائه گزارش    -٦
توسط حسابرسان مستقل         

آن در آينده وجود       امکان تداوم سود آوري     سود آور بوده و      آخرین سال مالی   در 
. داشته باشد     هاي سودآوري     حداقل دوره    -٥

 که  در زمان پذيرش، آمادگي عرضه سهام توسط سهامداران عمده به نحوي باشد                    
با تعهد    .( نباشد     سهامدار 10کمتر از  اختيار       از سهام شرکت در      درصد 90بيشتر از    

) سهامدار عمده، امکان رفع اين بند بعد از درج نام شرکت، وجود دارد                  
يزان سهام در اختيار سهامداران عمده           م-٤

. یک سال فعاليت     حداقل زمان بهره برداري يا       -٣

.  میلیارد ریال 5  حداقل سرمايه     -٢
.  باشد    داراي تابعیت ایرانی درايران ثبت شده و        تابعيت   -١

شــــــــــــــــــرح       شـــــــــرط    

. امکان پذیر می باشد، جزو حداقل شرایط لحاظ نشده است        ،  نامبا توجه به اینکه احراز مابقی شرایط پذیرش در طی مراحل پذیرش و درج     
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هيات مديره شرکت چيست؟

 نفري را که مسئول اداره شرکت هستند هيات مديره شرکت     ۹ تا ۵مجموعه 
.  اين افراد توسط سهامداران انتخاب مي شوند ) .  در شركت سهامي عام   (ميگويند 
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سال مالي به چه معناست ؟        

به عنوان مثال بعضي شركتها سال مالي         . سال مالي هر شركتي ممكن است با شركت ديگر تفاوت كند            
 از ابتداي مهر آغاز مي        خود را از اول فروردين شروع مي كنند و بعضي شركتها سال مالي خود را              

.كنند
ت ها نيز هر سال در تاريخ معيني        دقيقاً مثل بانكها كه همه ساله حسابهاي خود را بررسي  مي كنند؛ شرك                

 را پيش بيني مي كنند و    مثلا ابتداي فروردين ماه فعاليت هاي خود را شروع مي كنند و سود خود            
.رسيدگي ميكنند...سال بعد در همان زمان وضعيت شركت را از لحاظ سود و زيان و                

يعني فعاليت    . عيين شده است   مثلا صورت سود و زيان نهايي هر شركتي به تاريخ منتهي به سال مالي ت                
در مورد صورت سود و زيان در         . مالي يك ساله كه در آخرين روز سال مالي به انتها رسيده است                   

.  اسلايد بعدي توضيح داده شده است        
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رياست جلسات مجمع      

اي را در نظر گرفته است كه شامل     قانون براي مديريت جلسات مجمع عمومي مجموعه 
رياست جلسه بر عهده رئيس هيئت مديره      .  باشد رئيس جلسه، منشي و دو ناظر مي   

زامي ندارد تا   خواهد بود ، مگر اينكه در اساسنامه طور ديگري مقرر كرده باشد و  ال     
  .داران باشند منشي جزو سهامداران باشد،  ليكن ناظران بايد ازجمله سهام    
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آگهي دعوت  

 روز 40 روز کمتر باشد و نیز نباید تا بیش از 10دعوت کتبی براي جلسات مجمع عمومی نباید از   
داران ابلاغ شود و این آگهی    داران جلسه به سهام   زودتر از تاریخ برگزاري جلسه به سهام 

هاي شرکت در نظر گرفته شده به چاپ    دعوت باید در روزنامه کثیرالانتشار که براي اطلاعیه  
بهنگام .  آگهی دعوت باید شامل دستور کار و تاریخ، ساعت و مکان جلسه باشد  . رسد

 .حضور سهامداران در جلسه مجمع عمومی رعایت این مقررات ضروري نیست   
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حد نصاب تشكيل جلسات مجمع          

العاده بيش از  حد نصاب مورد نياز چه براي جلسات مجمع عادي و يا فوق
چنانچه در جلسه عادي در اولين .  گيري است از سهام جهت رأي% ۵۰

داران   دعوت به حد نصاب نرسد ، در دعوت  دوم با هر تعداد از سهام
العاده،  در  چنانچه در مجمع فوق.  داراي حق رأي، رسميت خواهد داشت

 ۳/۱دعوت اول به حد نصاب لازم نرسد در دعوت دوم  حدنصاب لازم به 
. سهامداران داراي حق رأي  كاهش خواهد يافت
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نصاب اتخاذ تصميم       

. آراء بعلاوه یکی از سهام حاضر در جلسه مجمع دارد  % 50گیري در جلسات عادي نیاز به    تصمیم
گیري در    تصمیم. مگر در مواقع انتخاب مدیران که اکثریت آراء ضروري است خواهد بود     

  . آراء دارندگان سهام حاضر در جلسه دارد    3/2العاده نیاز به  مجمع عمومی فوق

)دعوتنامه(كارت ورود به جلسات مجمع 
بمنظور حضور در جلسات، ضروري                                               

    داران از سوي شركت كارت ورود دريافت نمايند      است سهام
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 داران جلسات سهام 
اولين   .   بيني نموده است   داران تحت عنوان مجمع عمومي بوده و قانون سه نوع از آن را پيش             جلسات سهام  

دومين شكل آن . امي است  مورد مجمع شركاء يا مؤسسين است كه تنها براي شركتهاي سهامي عام الز                
است كه بايد هر سال يك بار برگزار گردد و سومين مورد آن مجمع                    )  يا سالانه    ( مجمع عمومي عادي   

بعلاوه ، دو نوع مجمع ويژه ديگر نيز         . پذيرد    العاده است كه بنا به درخواست صورت مي         عمومي فوق
يكي از آن دو مجمع خاص است كه هرگاه حقوق              . شود داران تشكيل مي   وجود دارد كه با حضور سهام    

العاده خاص است كه بنا به            داران ممتاز تغيير يابد بايد انجام پذيرد و ديگري مجمع عمومي فوق               سهام 
داران شركت، بهنگام نياز در قالب جلسات عادي اما               از سهام  % ٢٠درخواست هيئت مديره ، بازرسان يا        

. گردد هاي غير از جلسات عادي برگزار مي         در برنامه  
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   و حدود صلاحيت آن     مجمع عمومي عادي     

دي که در   مجمع عمومی عادي صلاحیت رسیدگی به کلیه امور شرکت  به استثناي موار  
العاده یا قانونی واگذار شده باشند را داراست ازجمله موارد      صلاحیت مجمع عمومی فوق

:  مورد بررسی عبارتند از
  بررسی و تأیید ترازنامه و حساب سود و زیان و سایر گزارشات مالی -1
 بررسی و تأیید گزارشهاي سالانه مدیران -2
 بررسی و تأیید گزارشهاي سالانه بازرسان -3
) درصورت خاتمه دوره تصدي  ( انتخاب مدیران -4
البدل    انتخاب بازرسان اصلی بازرسان علی-5
  تعیین روزنامه کثیرالانتشار که حاوي اعلانات قانونی شرکت است   -6
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مجمع عمومي فوق العاده

العاده   صلاحيت مجمع عمومي فوق

 يا سرمايه    اين مجمع صلاحيت رسيدگي به كليه تغييراتي كه در ارتباط با اساسنامه     
كه  (   مانند تصميم براي افزايش سرمايه     .سهام يا انحلال شركت باشد را خواهد داشت   

). بعدا با آن آشنا خواهيم شد  
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صورتهاي مالی

رت مالي شرکت اگر کسي بخواهدبداند وضعيت مالي شرکت چگونه است تنها راهش بررسي صو
پس ازبررسي صورت مالي .تحليل صورت مالي شرکتها کار نسبتا دقيق وفني است  . است 

ه بوده مشخص مي شود، که گذشته شرکت از لحاظ قدرت فروش سرمايه وسوددهي چگون
نياز به تحليل صورتهاي مالي کاملا ضروري   . است و وضعيت آينده را مي شود تخمين زد

ه صورت مالي است وبسياري که در انتخاب خود متضرر مي شوند، به دليل توجه نکردن ب
.   شرکت مي باشد
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: صورتهاي مالي چند نوع است       

 ترازنامه -۱
و صورت حساب سود وزيان انباشته         صورتحساب سود و زيان -۲

 صورت سود و زيان جامع -۳
 صورت گردش وجوه نقد-۴

البته به صورت   . صورتهای مالی حسابرسی شده به صورت سالانه منتشر می شوند        
 ماهه نیز صورتهای مالی برای اطلاع سهامداران منتشر می        ۶میان دوره ای یعنی    

. شود
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ترازنامه چيست؟  

حقوق صاحبان سهام        (رمايه    ترازنامه صورت مالي است که در آن دارايي هاي شرکت بدهي هاي شرکت وس                  
.ثبت است ) 

مثلا اول دارايي ها ذکر مي شود، بعد بدهي ها و درآخر            .اطلاعات ترازنامه طبقه بندي خاص خود را دارد       
 ، شرکت    ترازنامه،  براي سهامداران از اين جهت با اهميت است که معلوم ميکند                 . حقوق صاحبان سهام    

قدرت شرکت را پيش بيني        چه ميزان دارايي ،چه ميزان بدهي وسرمايه داردو بدين وسيله مي توان                
.درشکل بعد يک نمونه ترازنامه را مي بينيم            . کرد 
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تعداد   = 
سهام

سرمایه
1000

تعداد سهام   = 
000,000,000,30

1000

000,000,30  =
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صورتحساب سود و زيان چيست ؟

 ، چه ميزان صورت حسابي مي باشد که نشان ميدهد شرکت مربوطه چقدر درآمد کسب کرده
.هزينه داشته ودر نهايت چه مبلغ سود ويا زيان  شناسايي کرده است 

رين مولفه اهميت اين صورتحساب واضح است ، چرا که براي خريد سهام يک شرکت مهمت
.سودآوري است 

.در دوتصوير بعدي با اين صورتحساب بيشتر آشنا مي شويد
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)EPS( درآمد هر سهم  = 
سود خالص
تعداد سهام 

اندوخته قانونی، 
سود انباشته و 
اندوخته طرح و 

توسعه

ِDPS :  سود نقدي هر سهم
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سهامداران چگونه صورت سود و زيان را بررسي کنند؟

صورت سود و زيان مقايسه اي به همراه سايراطلاعات منبع              
. اطلاعاتي خوبي ازوضعيت سودآوري شرکت به دست ميدهد        

درآمدها وهزينه هاي پيش بيني شده و مقايسه آن با همين موارد           
 به صورت واقعي، محقق شدن ويا محقق نشدن وضعيت            
 سودآوري پيش بيني شده وپوشش سود شرکت را نشان        

در اسلايد بعدي يک صورت مالي مندرج در              .  مي دهد
.  سايت سازمان بورس را به همراه اطلاعات آن مي بينيد              
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 نسبت هاي مالي به چه معناست؟

مت شرکت    نسبت ارزش هاي به دست آمده از صورت هاي مالي شرکت که براي بررسي سلا        
 ،P/E نسبت  نسبت جاري،   ان نسبت هاي مالي، يدر م  . مت سهام آن به کار مي رود      يوق

ات به  ينسبت سود قبل از کسر ما ل    مت به ارزش دفتري،ينسبت ق ي،ينسبت درآمد به دارا
 به   دن يدر رس ارقام حسابداري که ما را .ن نسبت ها هستندينسبت آني از مهم تر  فروش و 

محصول      پوشش سود سهام،   ارزش دفتري، : عبارت اند از  ن نسبت ها کمک مي کنند ،      يا
.ريير پذييوتغ EPS  فعلي،
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  ست؟ينگي چ ينسبت نقد

ن  يا . به تعهدات وبدهي هاي جاري شرکت،اوراق بهادار قابل فروش در بازار نگي برابر است با وجوه نقد وينسبت نقد
.ون شرکت به بستانکاران رانشان مي دهد  ينسبت سرعت پرداخت د

ست؟يات به فروش چ ينسبت سود قبل از کسر مال 

ن نسبت شاخص مناسبي  ي ا .١٠٠م بر فروش خا لص ضرب در يات تقس يبا سود قبل از کسر مال است  ن نسبت برابريا
ن معنااست يبد ابد،ين نسبت کاهش يسه باسال هاي گذشته اي مقا  دراگر .ي شرکت استيبراي نشان دادن کارا

ن معناست که   ي بد ،ابديش ين نسبت افزاياگر ا .افته استيا فروش آن کاهش  ينه هاي شرکت بالا رفته يکه هز
. افته استيش يا فروش افزايافته و يبه فروش کاهش  نسبت نه هاي شرکتيهز
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ارزش جاري بازار به چه معناست؟

.م يمت جاري در بازار سهام را ارزش جاري مي نام                 يارزش بازار کل سهام منتشر شده از سوي شرکت به ق             

مت بازار سهام به چه معناست؟  يق
متي است که طبق گزارش هاي موجود آن سهم مورد معامله قرار گرفته               ين ق يمت بازاري سهم آخر      قي

. است

سهم بازار به چه معناست؟  

ن   آسه با کل فروش     يا در صد فروش محصولات آن شرکت در مقا          ي  نشان دهنده سهم      ،سهم بازار شرکت    
.د کنندگان است    يمحصول توسط سهم تول  



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

: بخش سوم

اصطلاحات بورسي 
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 EPS چیست ؟  

EPS         خلاصه اصطلاحEarning Per Share     هر گاه کل سود پس از         .   يا سود هر سهم است
.  يد کسر ماليات را به تعداد سهام تقسيم نماييم؛ سود هر سهم به دست مي آ               

  EPS عبارتست از سود هر سهم که شرکت براي سال مالي که در پيش است پيش           :  پيش بيني شده
 .بيني ميکند

EPS    است عبارتست از سود هر سهم که در دوره مالي گذشته به هر سهم تعلق گرفته             :  تحقق يافته .  
 EPS خود را پيش بيني مي کنند که به آن    EPSشرکت ها در ابتداي سال مالي       :EPSتعديل  

. ولي گاهي اوقات اين سود کمتر و گاهي بيشتر از پيش بيني درمي آيد            .پيش بيني مي گويند  
 شده کمتر يا بيشتر      تعديل کردن به اين معناست که با بررسي مشخص مي شود که سود پيش بيني          

.از مبلغ پيش بيني شده درآمده است      
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DPSچيست ؟ 

مي رسد     به مقدار سودي که شرکت تقسيم مي کند و به طور نقدي به دست سهامدار           
Dps  اينکه چه ميزان از سود تحقق يافته هر سهم به صورت نقدي   . گفته مي شود

توزيع شود و چه ميزان در شرکت باقي بماند   
 تصميمي است که در مجمع عادي    

ساليانه توسط هيات مديره به         
 مجمع پيشنهاد داده مي شود و   

 سپس به تصويب سهامداران   
فرمول محاسبه سود.  مي رسد  

 را Dps نقدي توزيع شده يا    
مي توانيد در اسلايد بعدي    

. مشاهده نماييد  



DPS :    سود نقدي ھر سھم
EPS :   درآمد ھر سھم

-DPS=EPS)سود انباشتھ+اندوختھ طرح و توسعھ+اندوختھ قانوني(

(DPS)(DPS)سود تقسيمي هر سهم سود تقسيمي هر سهم 



نسبت سود تقسيمي هر سهمنسبت سود تقسيمي هر سهم

مي ھر سھمی نسبت سود تقس  1<=
EPS
DPS



  درآمد باقي مانده به چه معناست؟   درآمد باقي مانده به چه معناست؟   
ره  ره  ييم نشده است ولي به عنوان ذخ     م نشده است ولي به عنوان ذخ     يين سهامداران تقس    ن سهامداران تقس    ييدر آمد باقي مانده بخشي از درآمد شرکت است که ب             در آمد باقي مانده بخشي از درآمد شرکت است که ب             

در آمد   در آمد   .. نگه داري مي شود    نگه داري مي شود                         ا استفاده از آن در موارد اضطراري        ا استفاده از آن در موارد اضطراري        ي ي انباشت شده براي رشد شرکت         انباشت شده براي رشد شرکت         
 . .    نامند نامند مي  مي                ز  ز  ييره نره نييذخذخ  ا ا ي ي مازاد درآمد   مازاد درآمد     م نشده،  م نشده،  ييسود تقسسود تقس  باقي مانده را     باقي مانده را     

سهم بازار به چه معناست؟سهم بازار به چه معناست؟  
ا در صد فروش     ا در صد فروش     ي ي سهم بازار شرکت نشان دهنده سهم         سهم بازار شرکت نشان دهنده سهم         

سه با کل فروش آن      سه با کل فروش آن      ييمحصولات آن شرکت در مقا     محصولات آن شرکت در مقا     
..د کنندگان است    د کنندگان است    ييمحصول توسط سهم تول  محصول توسط سهم تول  



نمادمعاملاتي باز و بسته چيست؟   نمادمعاملاتي باز و بسته چيست؟   

ينكه اوراق ينكه اوراق پس از آنكه شركت هاي سهامي عام در بازار بورس پذيرفته شدند، براي ا         پس از آنكه شركت هاي سهامي عام در بازار بورس پذيرفته شدند، براي ا         
نها در تابلو    نها در تابلو    سهام آنها در بازار بورس قابل دادوستد باشد ، بايد نماد معاملاتي آ          سهام آنها در بازار بورس قابل دادوستد باشد ، بايد نماد معاملاتي آ          

پس از بازشدن نماد معاملاتي، خريد وفروش سهام به طور مرتب          پس از بازشدن نماد معاملاتي، خريد وفروش سهام به طور مرتب          . . بورس بازشودبورس بازشود
حال اگر مديران شركت بخواهند، هرگونه تغييري در     حال اگر مديران شركت بخواهند، هرگونه تغييري در     . . و روزانه انجام مي شود و روزانه انجام مي شود 

ورس ورس اصول اساسي شركت ايجاد كنند ، بايد نماد معاملاتي شركت در تابلوي ب          اصول اساسي شركت ايجاد كنند ، بايد نماد معاملاتي شركت در تابلوي ب          
اين تغيير مي   اين تغيير مي   ..بسته شود و امكان دادوستد سهام منتفي گردد و متوقف بشود      بسته شود و امكان دادوستد سهام منتفي گردد و متوقف بشود      

،تغيير محل شركت ، افزايش سرمايه يا هر تغيير ديگري      ،تغيير محل شركت ، افزايش سرمايه يا هر تغيير ديگري      EPSEPSتواند شامل تعديل    تواند شامل تعديل    
. . باشدباشد



١٠,٢٠٠٩,٨٠٠
مت روز جاريیحداقل قمت روز جاريیحداکثر ق

الی ر١٠،٠٠٠=  اني روز قبل  یقیمت پا 

+- %2  =دامنھ تغییرات روزانھ قیمت

: مدیریت قیمت   
. باشدهر سهم در هر روز نهایتا تا حد مشخصی میتواند افزایش یا کاهش داشته    

:حداکثر نوسان روزانھ  : الف



:  نوسان نامحدود در روزھاي خاص    -ب :  نوسان نامحدود در روزھاي خاص    -ب

 اولین روز معاملھ پس از برگزاري مجمع عمومي عادي سالیانھ -١

 اولین روز معاملھ پس از تصویب افزایش سرمایھ-٢

 ١٠ شرکت با بیش از EPS اولین روز معاملھ پس از انتشار اطلاعیھ تعدیل -٣

درصد تغییر 



 سهام فعال به چه معنا ست؟
 از  ،ين ويژگي سهامي است که به طور مکرر و روزانه مورد معامله قرار مي گيرد وبا ا           

سهام شرکت     .ي شود سهامي که نيمه فعال است و کمتر مورد معامله قرار مي گيرد، متمايز م         
 فعال باشند به خصوص شرکت هايي که نسبت به         هاي بزرگ ومهم مي بايست سهام   

بنابراين در معرض تغييرات ناگهاني قيمت    و  تحولات اقتصادي وسياسي حساس هستند   
سهام غير فعال چه سهامي هستند؟.قرار دارند

هرچند در شمار     ،،اين سهام به ندرت در بازار مورد خريد وفروش قرار مي گيرد    
سهامي است که به سختي خريدار يا   ، سهام غير فعال. سهام فهرست شده است 

  اختلاف بين قيمت خريد وفروش چنين سهامي  . اي براي آن ها يافت مي شود    فروشنده 
.  ممکن است بسيار زياد باشد ،



بازار حساس به چه معناست؟  

حذف يا مقرارت         رشدنا مطلوب صنعتي،      بازار سهامي که به تحولات سياسي واقتصادي نظير بودجه سالانه،          
. بازار حساس نام دارد        تغييردولت وامثال آن به شدت واکنش نشان مي دهد،        نظارت بر قيمت ها،     

بازار ضعيف وکم رونق به چه معناست؟  
دراين بازار قيمت با           . شته باشند   بازار ضعيف به بازاري گفته مي شود که خريداران اندکي در آن حضور دا                  

.اندکي فشار فروش رو به تنزل مي گذارد        
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ا فزایش سرمایه 
 و مشخص نمودن روش و معمولا پس از پيشنهاد هيئت مديره و ارائه طرح توجيهي افزايش سرمايه

اين افزايش به ميزان ، نجا سرمايه گذاري شود آمحلي که مبلغ حاصل از افزايش سرمايه قرار است در 
. رسدبه تصويب مجمع مي% ) ۱۰۰مثلا (، مشخص 

ه پس از طي مراحل ن اين افزايش سرمايه در اختيار هيئت مديره قرار ميگيرد و هيئت مديرآپس از 
.دمينماي قانوني و جلب رضايت سازمان بورس اقدام به ثبت اين افزايش

اصولا افزايش سرمايه به سه طريق امکان پذير است
 كه ابتدا آنها را نام برده و سپس در اسلايد هاي 

: بعدي تو ضيحات لازم را  مي آوريم 

  افزايش سرمايه به روش جايزه-۱

  افزايش سرمايه از محل آورده نقدي-۲

 افزايش سرمايه به روش صرف سهام–  ۳
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زهي ه به روش جا ي ش سرما يافزا-۱

و   مينمايند    معمولا شرکتها مقداري از سود ساليانه خود را در حساب اندوخته ذخيره             ، همانطور که ميدانيم    
 سرمايه اسمي      ، دبا انتقال موجودي اين حساب به حساب سرمايه و انتشار اوراق سهام جدي                 مقتضيدر زمان  

 بين سهامداران توزيع مينمايند         شرکت را افزايش ميدهند و سپس اوراق سهام جديد را به نسبت سهام قبلي             
ن افزايش سرمايه        آاصطلاحا به    ، چون در اين حالت سهامداران پولي بابت اوراق جديد پرداخت نمي نمايند                      .

  ،  بعد از افزايش کمي کمتر از           ،در اين حالت معمولا نسبت کاهش قيمت سهم         .  به روش جايزه ميگويند     
.  نسبت افزايش سرمايه است       

 که    ، سرمايه گذاري ملي ايران بود         ، بعنوان مثال يکي از شرکتهايي که به اين روش افزايش سرمايه داده است                   
 که اين مبلغ را از محل سود تقسيم نشده و              . ميليارد ريال افزايش داد        ۲۰۵۰سرمايه خود را به ميزان         

 درصد افزايش سرمايه داد ولي با توجه به اينکه               ۲۴۱اين شرکت حدودا     .  مطالبات سهامداران تامين نمود          
 ميتوان ديد که با وجودي که افزايش            ،  ريال شد   ۲۲۰۶ن آ ريال و بعد از      ۶۸۵۱قيمت اين سهم قبل از مجمع       

.بوده است  %  ۲۱۰ن با نسبت حدودا     آبوده ولي افت قيمت    %  ۲۴۱اين شرکت حدود    
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 :افزایش سرمایه از محل آورده نقدي -2
 زماني که شرکت اندوخته اي جهت افزايش سرمايه در اختيار ندارد و جهت

روش برايايجاد نقدينگي قصد افزايش سرمايه را داشته باشد ،  ميتواند از اين 
توضيح اينکه گاهي شرکتها مقداري از مبلغ افزايش سرمايه . ( افزايش سرمايه استفاده کند 

ولي اين مقدار براي افزايش مورد نظر کافي نيست، در اين حالت . را بصورت اندوخته دارند 
. ) ن کند شرکت ميتواند، از روش اول و دوم همزمان مبلغ افزايش سرمايه را تامي

هت خريد سهام جديد ميدهد که اصطلاحا به آن حق تقدم در اين حالت شرکت به هر سهامدار به نسبت تعداد سهام قبلي امتيازي ج
سهامداران پس از دريافت . رسال ميگردد پس از ثبت افزايش به اين روش برگه هاي حق تقدم به آدرس سهامداران ا. ميگويند 

، را در مهلت )که تعداد آن در برگه حق تقدم مشخص ميشود (برگه هاي حق تقدم در صورت تمايل ، مبلغ اسمي سهام متعلقه 
برگه هاي سهام جديد به سهامداران داده ) معمولا از يک تا چهار ماه ( مقرر به حساب شرکت واريز نموده و پس از مدتي 

.ميشود 
متياز را به ديگري واگذار ، مايل نباشد از امتياز حق تقدم خويش استفاده نمايد، ميتواند اين ا در صورتي که سهامدار به هر علتي

. روش تقاضاي فروش حق تقدم خود را بنمايد براي اينکار مي بايست با مراجعه به کارگزاري و تکميل فرم درخواست ف. نمايد 
بت خريد حق تقدم به فروشنده مي پردازند مبلغ اسمي خريداران برگه هاي حق تقدم ، مي بايست علاوه بر پرداخت مبلغي که با

.بمانند  شده را نيز به حساب شرکت واريز و به انتظار دريافت برگه هاي سهام  تعداد حق تقدم خريداري
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بطول ميانجامد و در طول اين مدت امکان     معمولا با توجه به اينکه تبديل برگه هاي حق تقدم به برگه سهم مدتي    
م تا زمان تبديل شدن به سهم بلوکه   خريد و فروش روي آن وجود ندارد و به نوعي پول پرداختي بابت اين سها

مبلغ اسمي  ( ريال ۱۰۰۰بيشتر از ميگردد ، تفاوت قيمت برگه حق تقدم با قيمت سهام شرکت در بازار کمي  
مدت    رکت درکه اين اختلاف قيمت با انتظارات بازار نسبت به آينده سهم و سابقه ش. مي باشد ) سهم 
نسبت به آينده شرکت و سابقه ارسال برگه هاي سهام جديد رابطه معکوس دارد و هر چه قدر ديد بازار  زمان 

تر و در نتيجه اين اختلاف قيمت کمتر شرکت در ارسال برگه هاي سهم مثبت تر باشد،  تقاضا براي خريد ان بيش
.ميشود

 يا به علت نداشتن آدرس پستي دقيق نزد در زماني که به هر دليلي سهامداري از حق تقدم خود استفاده ننمايد و
 برگه ها در بازار وجه آن را در   شرکت موفق به دريافت برگه حق تقدم خود نشود ،  شرکت پس از فروش اين   

. حساب سهامدار نزد شرکت نگهداري مي نمايد 
 ميليون برگه سهم افزايش سرمايه اي به    ۱۰ ميليون ريال منقسم به  ۱۰۰۰۰فرض کنيد شرکتي با سرمايه   : مثال 

حق تقدم در اين حالت به هر يک از سهامداران  ، معادل سهام قبلي شان امتياز    . را در نظر دارد %  ۱۰۰  ميزان 
 ريال براي هر حق تقدم صاحب ۱۰۰۰و سهامداران پس از واريز )  سهم جديد ۱ سهم ۱به ازاء هر . (تعلق ميگيرد

 بازارهر يک قيمت سهم پس از بازگشايي ، معمولا اينگونه محاسبه ميشود که در ارزش. يک سهم جديد ميگردند 
 ريال بوده باشد با ۵۰۰۰فرضا اگر قيمت سهم قبل از مجمع .از سهامداران از شرکت مزبور تغييري حاصل نشود 

 سهم ۲ ريال پرداخت شده دارنده هر يک سهم در گذشته اکنون داراي  ۱۰۰۰توجه به اينکه بابت هر سهم   
. ريال در بازار است ۳۰۰۰که هر يک از آنها داراي ارزش حدودا .ميباشد 
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 ۱۰۰  براي افزايش سرمايه       .   ميليون ريال بصورت اندوخته دارد       ۵۰۰۰حال فرض کنيد شرکت مزبور مبلغ       
 ريال    ۵۰۰  ميليون ريال ديگر دارد، که در اين حالت، سهامداران به ازاء پرداخت                     ۵۰۰۰درصدي نياز به     

در اين حالت ، اصطلاحا ميگويند           .براي هر سهم ، معادل سهام قبلي خود سهام جديد دريافت ميکنند               
.شرکت از طريق اندوخته و آورده نقدي افزايش سرمايه داده              

:فرمول کلي براي محاسبه حداقل قيمت سهم پس از افزايش بصورت زير است                    

=حداقل قیمت پس از افزایش  
) مبلغ اسمی به نسبت حق تقدم متعلقه به یک سهم  +قیمت سهم قبل از افزایش ( 

 ) 1+تعداد حق تقدمی که به هر سهم تعلق میگیرد    (

افزايش سرمايه بدهد تعداد           % ۵۰ ريال باشد و شرکت       ۳۰۰۰فرضا اگر قيمت سهم شرکت قبل از مجمع          
 قيمت هر سهم پس از مجمع برابر ميشود با            ميباشد، که حداقل     /. ۵حق تقدم متعلقه هر سهم برابر       

.  ريال   ۲۳۳۰ که برابر است با حدودا        ۱,۵تقسيم بر    ) ۳۰۰۰+۵۰۰(
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3-افزایش سرمایه به روش صرف سهام
 پذيره نويسي بفروش رسانده و تفاوت در اين روش، شرکت سهام خود را به مبلغي بيش از قيمت اسمي و از طريق   

يا در ازاي آن سهام جديد ، به حاصل از قيمت فروش و قيمت اسمي سهام را ، به حساب اندوخته منتقل و     
.سهامداران قبلي ميدهد 

فته، اين    نسبت به روش افزايش از طريق آورده بيشتر مورد توجه شرکتها قرار گر   يکي از دلايلي که اخيرا اين روش
ت کمتري از طريق پذيره نويسي است که در اين روش شرکت مبلغ مورد نظر براي افزايش سرمايه را در مد     

مبلغ افزايش سرمايه تا آخرين روزهاي پايان مهلت استفاده  بر خلاف روش آورده ،که معمولا تامين  . تامين ميکند
در ايران گاهي .  طول ميانجامد   از حق تقدم و همچنين به فروش رساندن حق تقدم هاي استفاده نشده ، به    

برگه سهام به نرخي بالاتر از قيمت اسمي  شرکتها مبلغ مورد نياز براي افزايش سرمايه را از طريق فروش تعدادي 
  ۱۰۰۰۰بعنوان مثال فرض کنيد شرکتي    . تامين نموده و مابقي سهام را بين سهامداران قبلي توزيع نموده اند   

 ريال ۹۰۰۰ ميليون مي باشد و هر سهم اين شرکت در بازار،    ۱۰ميليون سرمايه دارد و تعداد برگه هاي سهام آن  
. و از طريق صرف سهام افزايش دهد  % ۱۰۰معامله مي شود و اين شرکت قصد دارد، سرمايه خود را به ميزان  

 ميليون برگه سهام جديد است  ۱۰ ميليون ريال مي باشد که معادل ۱۰۰۰۰مبلغ مورد نياز براي افزايش سرمايه  
.
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ه چه قيمتي بايد پذيره نويسي کند خود  تذکر اينکه اين محاسبه فقط يک مثال است و اينکه شرکت سهام خود را ب   (  
 ريال پذيره نويسي کند،  با ۵۰۰۰ حال ، اگر فرضا اين شرکت سهام جديد را به مبلغ   )مستلزم بحث مفصلي است    

 ۸ت مابقي سهام جديد يعني   ميليون سهم مبلغ مورد نياز جهت افزايش سرمايه تامين مي گردد و شرک    ۲فروش 
. ميليون سهم را بين سهامداران قبلي تقسيم مينمايد  

از ( .گيرد  به سهامداران قبلي تعلق مي ،  ) بدون پرداخت وجهي (،   سهم جديد ۸  ، سهم قبلي۱۰ه عبارتي به ازاي هر ب
 ريال اضافه مبلغ اسمي بر روي هر سهم يعني ۵۰۰۰ ميليون سهم به قيمت  ۲نظر حسابداري شرکت پس از فروش 

 ميليون ريال ميشود را به حساب اندوخته منتقل و از محل اين     ۸۰۰۰ ميليون سهم معادل   ۲ ريال که براي ۴۰۰۰
).حساب افزايش سرمايه اي به روش جايزه و به نفع سهامداران قبلي ميدهد 

ن داراي بحث آواج پيدا کرده لذا قيمت گذاري اين مورد از روشهاي افزايش سرمايه بدليل اينکه به تازگي در ايران ر
. دمفصلي است و مثال بالا فقط براي روشن شدن اين روش افزايش سرمايه بو  



قيمت قديم    +  ۱۰۰۰  ×نسبت افزايش      

انواع روشهاي افزايش سرمايه انواع روشهاي افزايش سرمايه 

 سود انباشته، اندوخته طرح و توسعه            -۱

 آورده نقدي و مطالبات      -۲

قیمت      = 
جدید  

      سهام جايزه       

قيمت قديم   
۱+ نسبت افزايش    

قیمت      = 
جدید   ۱+ نسبت افزايش    

حق تقدم  



) ) مثال مثال ( ( انواع روشهاي افزایش سرمایه  انواع روشهاي افزایش سرمایه  

.. درصد افزایش سرمایه می دهد درصد افزایش سرمایه می دهد150150این شرکت این شرکت . .  ریال است ریال است2000020000قیمت سهام شرکتی قیمت سهام شرکتی 
براورد قیمت جدید چقدر خواهد بود؟     براورد قیمت جدید چقدر خواهد بود؟     

 سود انباشته، اندوخته طرح و       -1
توسعه 

 آورده نقدي و مطالبات      -۲

برآورد قيمت جديدبرآورد قيمت جديد  =   = 

سهام جایزه سهام جایزه 
۲۰۰۰۰

۵/۱  + ۱

برآورد قیمت  برآورد قیمت    =   = 
جدید جدید  5/1  + 1

حق تقدم  حق تقدم  

۸۰۰۰=

86008600   =   =   1/5×   2000  + 1000  



نمونه هاي برگه حق تقدم و فيش واريزي را در اسلايد    نمونه هاي برگه حق تقدم و فيش واريزي را در اسلايد    
. . هاي بعدي مشاهده نماييد   هاي بعدي مشاهده نماييد   





حق تقدم 
١صفحھ 



حق تقدم  
٢صفحھ 



نمونھ فیش واریزي 
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شاخص چيست ؟     
شاخص ، کميتي است که    . ،در کل، به معناي نمودار يا نشان دهنده، يا نماينده ميباشد   ) INDEX( کلمه شاخص 

يسه پديده هايي است که داراي ماهيت و نماينده چند متغير همگن مي باشد و وسيله اي براي اندازه گيري و مقا 
 متغيرهاي معيني را در طول يک خاصيت مشخصي هستند ، که بر مبناي آن ميتوان ، تغييرات ايجاد شده در  

. دوره ، بررسي نمود 
محاسبه شاخص براي هر شرکت ، صنعت يا گروه    

. يا دسته ، امکان پذير است و مي توان  آن را محاسبه نمود  
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ارزش ( و پس از تقسيم ارزش جاري،  بر ارزش مبنا  براي محاسبه شاخص ، يک سال را به عنوان سال مبنا يا پايه فرض کرده 
عدد بدست آمده،  شاخص آن گروه يا دسته مورد نظر را به ما نشان .  ضرب مي کنيم ۱۰۰، آن را در عدد )سال پايه 
. اخصهاي زيادي را تعريف و محاسبه نمود در هر بازار بورس اوراق بهاداري،  ميتوان بنا بر احتياج و کارايي ش  .مي دهد 

بعنوان مثال در . مختلف محاسبه مي شوددر تمام بورس هاي دنيا نيز، شاخص هاي زيادي براي گروهها و شرکتهاي 
  ۱۵ شرکت حمل و نقل و  ۲۰   شرکت صنعتي۳۰تغييرات  ) DOW &JONES(بازار سهام امريکا شاخص داو جونز 

. تغييرات سهام خارج از بورس را نشان مي دهد )  NASDAQ( شرکت خدماتي را نشان ميدهد ويا شاخص نزدک   
:ديگر شاخصهاي معروف برخي از بورسهاي دنيا عبارتند از 

 شرکت محاسبه مي ۵۰۰که براي S&P500 شرکت محاسبه مي شود و ۲۵۰ که براي S&P250   بورس نيويورک
 ) (FTSEبورس لندن  .شود 

)AEX( آمستردام)TOPIX( و)NIKIIE(توکيو 
که شاخص هاي.ميباشد  )DAX( و آلمان) CAC( فرانسه 

 -TOPIX-NASDAQ-S&P    موزون ميباشند. 
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که هر شخص يا گروهي بنا به نياز خود از آنها در بورس اوراق بهادار تهران نيز، شاخص هاي زيادي محاسبه مي گردد،  
. استفاده ميکند 

 TEPIX)( شاخص کل قيمت  
مي باشد، يکي از اصلي ترين شاخصهاي    TEHRAN PRICE INDEX ، که مخفف کلمه      شاخص کل قيمت 

.  انجام ميگيرد )  فرمول لاسپيرز  ( بورس اوراق بهادار تهران است که روش محاسبه  آن بر اساس فرمول زير   
  ۱۰۰عدد * })تعداد سهام در سال پايه*ارزش پايه سهام(تقسيم بر )تعداد سهام منتشره*ارزش جاري بازار({

اين شاخص گوياي آن است که ارزش کل بازار ،نسبت به سال پايه ،يا .  ميباشد  ۱۳۶۹که در اين محاسبه سال پايه سال 
 که   ۱۳۶۹ نشان مي دهد، که ارزش بازار نسبت به سال  ۱۲۷۰۰فرضا شاخص .  ، چند برابر شده ۱۳۶۹همان سال 

براي سه گروه محاسبه مي شود    شاخص کل قيمت ، در بورس تهران .  برابر گرديده است  ۱۲۷سال پايه مي باشد ،  
: که عبارتند از

.شود  که در محاسبه آن قيمت سهام تمام شرکتهاي معامله شده تاثير داده مي  :شاخص قيمت کل بازار      -١
تاثير داده  که در محاسبه آن فقط قيمت سهام شرکتهاي معامله شده در تابلو اصلي    :شاخص قيمت تالار اصلي      -٢

. ميشود 
 تاثير داده  که در محاسبه آن فقط قيمت سهام شرکتهاي معامله شده در تابلوي فرعي :شاخص قيمت تالار فرعي      -٣

. ميشود 
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 بدين معنا که، چون در محاسبه آن، ارزش سهام در  :موزون بودن   -۱

 تعداد سهام منتشره ضرب ميگردد ، پس تغييرات قيمت سهام بر اساس  

.  تعداد سهام منتشر شده شرکتها ، در شاخص تاثير گذار است  

يعني هر چقدر تعداد سهام منتشره شرکت بيشتر باشد، تغييرات قيمت   

.سهم مورد نظر تاثير بيشتري بر روي شاخص خواهد گذاشت 

ته شده در بورس اوراق  اين شاخص، به لحاظ اينکه بر اساس تغييرات سهام تمام شرکتهاي پذيرف  :جامع بودن      -۲
.بهادار ، محاسبه ميگردد، لذا خصوصيت جامع بودن را داراست 

اق بهادار  شاخص کل قيمت ، به لحاظ اينکه بصورت لحظه اي توسط سازمان بورس اور  :در دسترس بودن      -٣
.س بودن ميباشد محاسبه و در اختيار افراد قرار مي گيرد،  لذا داراي خصوصيت در دستر

:ويژگيهاي شاخص کل قيمت عبارتند از 
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موارد تعديل شاخص كل قيمت      

ز موارد زير در مقدار شاخص           شاخص کل قيمت در موارد زير تعديل ميگردد و در حقيقت تغييرات ناشي ا           
. اثري ندارد   

هام    به هنگام ورود و خروج شرکتها ، به دليل افزايش يا کاهش ارزش جاري س           : ورود و خروج شرکتها  -١
به عبارتي با    . ل نشود   ، اصولا ارزش پايه سهام تعديل مي گردد ، تا تغييري در عدد شاخص حاص                 

.  مخرج تغيير نکند  افزايش صورت کسر در مخرج آن تغييري مي دهند، تا حاصل تقسيم صورت بر            

:افزايش سرمايه از طريق آورده و يا مطالبات سهامداران                    -٢
ران ، ارزش جاري سهام افزايش مي               به علت اينکه با افزايش سرمايه از طريق آورده و يا مطالبات سهامدا                      

عديل گردد تا تغييري در عدد     يابد،  لذا، در اين موارد نيز ،ارزش پايه سهام ، بايد به گونه اي ت                            
.شاخص حاصل نگردد    

هام    در صورت ادغام دو يا چند شرکت، در هم، نيز مي بايست در ارزش پايه س                      : ادغام شرکتها         -٣
.تغيير داده شود ، تا عدد شاخص تغييري نکند    
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: تند از  ولي در برخي موارد نيازي به تعديل شاخص نمي باشد که اين موارد عبار                  

زيرا در اين حالت،  همان مبلغ اندوخته که متعلق به سهامداران                 :  افزايش سرمايه از محل اندوخته               -١
ان سرمايه اتفاق نيفتاده ،         بوده، بصورت سهام جديد به آنها داده ميشود، پس تغييري در حقوق صاحب            

. لذا در اين حالت نيازي به تعديل شاخص نيست              

ب ان    در اين حالت نيز تنها تعداد سهام منتشره تغيير يافته و چون به تناس               : تجزيه و تجميع سهام       -٢
البته لازم به ذکر است که در ايران         . قيمت سهم نيز تغيير مي يابد، لذا نيازي به تعديل شاخص نيست               
 ريال ميباشد    ۱۰۰۰عملا اينکار امکان پذير نيست و ارزش اسمي هر سهم بطور ثابت                

 

يز،    در اين حالت نيز چون اصولا به تناسب پرداخت سود نقدي ، قيمت سهام ن                  : پرداخت سود نقدي        -٣
. کاهش مي يابد،  لذا نيازي به تعديل عدد شاخص نيست              
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TEDIX)( شاخص بازده نقدي     
از شاخص قيمت بدست مي آيد و نشان دهنده تغييرات بازده نقدي  از تفاضل منطقي شاخص قيمت و بازده نقدي 

.سهام ميباشد 
 در نظر   ۱۶۵۳/ ۰۸ برابر  ۱۳۷۷ال عدد پايه شاخصهاي قيمت و بازده نقدي و بازده نقدي سهام در ابتداي س: تذکر 

.ن پذير سازد گرفته شده ، که همسنجي اين دو را با شاخص کل قيمت در آن تاريخ امکا 

شاخص صنعت   
رات در ارزش سهام شرکتهاي صنعتي    فرمول محاسبه آن، همانند محاسبه شاخص کل مي باشد و نشان دهنده تغيي 

.ميباشد و براي هر صنعت بطور جداگانه محاسبه ميگردد 

  
 شاخص مالی

يرات در ارزش سهام شرکتهاي سرمايه فرمول محاسبه آن ، همانند محاسبه شاخص کل مي باشد و نشان دهنده تغي  
.گذاري مي باشد 

  شاخص شرکت 
و   .  ي بطور جداگانه محاسبه ميگردد فرمول محاسبه آن همانند محاسبه شاخص کل قيمت ميباشد و براي هر شرکت 

. تعيين نموده اند ۱۰۰براي محاسبه آن شاخص هر شرکتي را در بدو ورود 
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)به روش میانگین ساده  (tx-50 شرکت برتر یا  50شاخص 

 ، نشان دهنده ميانگين قيمت tx-50شاخص .  شرکت برتر در بورس اوراق بهادار معرفي مي گردند ۵۰معمولا هر سه ماه يکبار،  
.  شرکت برتر مي باشد ۵۰سهام 

به عبارتي در اين محاسبه،  تعداد سهام منتشره شرکت تاثير داده . محاسبه اين شاخص به روش محاسبه شاخص داو جونز ميباشد 
اين تعداد در اولين روز .(بدست     مي آيد ) تعديل شده (  شرکت تقسيم بر تعداد آنها ۵۰نمي شود و تنها از جمع قيمت سهام 

) بوده که بعدها به تدريج تعديل شده ۵۰ عدد ۱۳۷۹محاسبه يعني ابتداي سال 
 در مخرج را بايد به گونه اي تغيير داد تا تاثير تفاوت قيمت بر ۵۰يعني عدد .  نيز در موارد زير بايد تعديل شود tx-50شاخص 

.شاخص به خاطر موارد زير خنثي گردد 
:مواردي که شاخص مذکور تعديل ميشود عبارتند از 

) چه آورده و چه اندوخته (در صورت افزايش سرمايه به هر روشي      -١
 شرکت برتر در پايان هر سه ماه ۵۰ورود و خروج شرکتها از ليست      -٢
)که فعلا در ايران امکان پذير نيست ( تجزيه و تجميع سهام      -٣
 

) به روش ميانگين موزون   ( tx-50 شرکت برتر   ۵۰شاخص 

روش (  شرکت برتر محاسبه مي شود ولي طرز محاسبه آن به روش ميانگين موزون ۵۰اين شاخص نيز بوسيله تغييرات ارزش سهام 
.مي باشد و تعداد سهام منتشره شرکتها در محاسبه آن تاثير گذار است ) لاسپيرز 



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

نتيجه گيري :

هر شاخصي بنا بر داده ها و          محاسبه شاخص هاي مختلف، بر اساس فرمولهاي قراردادي انجام ميگيرد و                 
لذا به غير از شاخص کل قيمت که نشان        . فرمول مورد استفاده مي تواند گوياي تغييرات خاصي باشد           

محاسبه و شرکتهايي که در         دهنده تغييرات قيمت کليه شرکتها مي باشد مابقي شاخص ها بنا بر نوع              
حال که تا حدودي با نحوه محاسبه شاخص هاي              . آن مورد محاسبه قرار مي گيرند بايد تفسير شوند        

شاخص مورد نظر تاثير گذار       مختلف آشنا شديم ، لازم است با توجه به اينکه سهام چه شرکتهايي در                    
.بوده اند ، تفسير لازم را از شاخص مورد نظر داشته باشيم            
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راههاي ورود به بورس   

. نتخاب كند   سرمايه گذار خود به تحليل بازار پرداخته و سهام مورد نظر خود را ا         -۱

.  با استفاده از مشاور مالي سهام مورد نظر خود را انتخاب كند         -۲

.  از راهنمايي كارگزار براي انتخاب سهام استفاده كند        -۳

.  سهام سبدهاي سرمايه گذاري را خريداري كند        -۴

برگه هاي صندوق مشاع سرمايه گذاري        -۵

 سهام با اختيار معامله    -۶
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روش ھاي تحلیل اوراق بھادار
 

تکنیکال -الف                

بنیادي -ب                  

 تئوري نوین پورتفوي -ج                    
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کساني هستند؟ چه تحليل گران بنيادي 

مبتني بر مديريت وقدرت شرکت وساير          (که ديدگاهي بنيادي    ،تحليل گران بنيادي متخصصيني هستند 
.  مي گيرند        به کار    ،  را در ارزيابي سهام وتخمين قيمت بنيادي سهام             )نيروهاي غير اقتصادي   

  . ام عبارت است از بررسي علمي عوامل اساسي وبنيادي تعيين کننده ارزش سه                 ،تجزيه وتحليل بنيادي 
  ،  سهم بازار      محصولات،  ساختار بدهي ها،       ، فروش ا ،  بنيادي به بررسي دارايي ها، بدهي ه         ل گر تحلي

  . ذاتي سهام را تخمين مي زند        ارزيابي مديريت بنگاه ومقايسه آن با رقبا مي پردازد ودر نهايت ارزش                    
 زيان طي     ورکت وحساب سود ابزار تحليل گربنيادي عبارت است از نسبت هاي مالي که از ترازنامه ش                

سهام موثرتر است تا در       رشد در  تحليل بنيادي در تحقق اهداف بلند مدت     . چند سال به دست مي آيد    
.تعيين نوسانات کوتاه مدت قيمت سهام        
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  تحليل گران فني چه کساني هستند؟

 کساني هستند که اعتقاد دارند قيمت اوراق          ،)تکنيکال(تحليل گران فني   بر خلاف تحليل گران بنيادي،   
در عين حال که عوامل موثر        ،بهادار کاملا توسط نيروهاي عرضه وتقاضاي اوراق بهادار تعيين مي شود         

علاوه بر اين تحليل گران        .  ويا ذهني باشد   هقابل مشاهد    ،  برعرضه وتقاضا در جاي خود مي تواند واقعي       
 و قيمت سهام ازالگوي مشخصي پيروي مي کند        که با وجود نوسانات هر روزه ،      ، فني اعتقاد دارند    

 تكنيكال ها يا چارتيست ها در آناليزهاي خود از         . مي ماند    براي دوره هاي طولاني بدون تغيير باقي      
.بهره            مي گيرند      )  چارت ها    (نمودار  
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پرتفوي چيست و چه مزايايي دارد؟        

به طورکلي سرمايه گذاري در مجموعه اي از اوراق بهادار                   .  پرتفوي يعني مجموعه يا سبدي از اوراق بهادار       
چون با افزايش تعداد سهام در          . کارامدتر از سرمايه گذاري در يک سهم مي باشد           يا پرتفوي ، بسيار     

علت کاهش ريسک تاثيرات مختلفي است که            . سبد سرمايه گذاري ، ريسک مجموعه کاهش مي يابد              
پذيرند ، به عنوان مثال       شرکت هاي سرمايه پذير از شرايط متفاوت اقتصادي سياسي و اجتماعي مي                 

فرض کنيد سهام دو     .  اشد  وقوع جنگ مي تواند براي دو يا چند شرکت نتايج متضادي در بر داشته ب                 
يجادناامني در منطقه       شرکت توليد کننده دارو و پتروشيمي در سبد سهام شما باشد؛ در صورت ا                
يمي کاهش خواهند     ودرگيري شديد تقاضا براي دارو افزايش و امکان صادرات محصولات پتروش                

ود؛اما ريسک پرتفوي       بازده سرمايه گذاري در پرتفوي معادل بازده متوسط آن پرتفوي خواهد ب            . داشت
ميزان آن بستگي دارد به تاثير        .در غالب موارد کمتر ازمتوسط ريسک سهام داخل سبد مي باشد                   

. متقابل اتفاقات بر سهام داخل سبد       
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ات آنها جانشين يکديگر هستند          اگر سهام موجود در سبد متعلق به شرکت هايي باشد ، که کالاها يا خدم             
زيرا در صورت بروز هر گونه عامل ريسک زا و کاهش بازده              . ؛ريسک تا حدود زيادي کاهش مي يابد          

 حاصل از آن بازده ازدست رفته        يکي ازسهام ،تقاضا براي کالاهاي جانشين افزايش يافته ، بازده اضافي                  
.  شرکت اول را جبران مي کند    

 دهنده مجموعه نيست، بلکه با             برخلاف بازده مجموعه ،ريسک الزاماً ميانگين موزون اجزاي تشکيل               
 يا مخالف، در برابر وقايع ايجاد              توجه به ارتباط بين سهام از نظر تاثيرپذيري وارائه عکس العمل مشابه                  
لذا محاسبه همسويي و شدت       . کننده  ريسک ،    مي تواند کمتراز اين ميانگين بوده وحتي حذف شود              

.دار است     آن سهام ، بين ديگر سهام ، از اهميت ويژه اي براي تعيين ريسک برخور                 

 



روشهاي كسب درآمد از بورس
:سهامداران از حيث بهره برداري از سهام دو گروه هستند              

 بيني مي كند كه مبلغ      تعدادي از سود سهام استفاده مي كنند، يعني شركت در ابتداي سال پيش        -۱
 سالانه اش اين سهام را           خاصي به ازاي هر سهم سود نقدي مي پردازد و  عده اي نيز به خاطر سود              

ود سالانه     نيازي نيست كه سهامدار، يك سال كامل،مالك سهام باشد تا بتواند از س                   .خريداري مي كنند  
 شركت بوده باشد ، سود        استفاده كند، هر فردي كه در تاريخ برگزاري مجمع عمومي عادي سهامدار                

قبلا توضيح داديم كه در مجمع عمومي عادي سهامداران در مورد سود                 . (  يكساله به او تعلق مي گيرد     
.شركت و ميزان تقسيم آن به صورت نقدي تصميم گيري مي كنند        

  ۴تومان بوده و بعد از     ۴۰۰مثلا قيمت سهام    .  عده اي ديگر از رشد قيمت سهام استفاده مي كنند            -۲
سپس اين افراد سهام خود را مي فروشند و در واقع از نوسان قيمت                    .تومان مي رسد      ۹۰۰ماه به   

واهند    كساني كه قصد خريد سهام را دارند بايد مشخص كنند كه از كداميك مي خ                  .استفاده مي كنند
) نوسان قيمت ، سود هرسهم يا هردو؟        (بهره ببرند    



: نكاتي كه هنگام خريد سهام بايد در نظر داشت        
 مي آورد پس مهم ترين عـواملي كـه          سرمايه گذار با خريد يك ورقه بهادار، ريسك مي پذيرد و بازده به دست             
ر مقايسه با ساير فرصت هاي سـرمايه  در تصميم گيري براي خريد اوراق بهادار مؤثر است، بازده و ريسك آن د        

.اوراق مي باشدبه همين ترتيب، بازده و ريسك هر ورقه بهادار، قابل مقايسه با ساير . گذاري است
ر، ورقه بهاداري را انتخـاب كنـد كـه از           به عبارتي، هدف سرمايه گذار منطقي اين است ،كه از ميان اوراق بهادا            

ازدهي را داشته باشد و از سـوي      يك سو در صورت داشتن ريسك مساوي ، نسبت به ساير اوراق ، بيش ترين ب               
. برخوردار باشدديگر در صورت داشتن بازده مساوي نسبت به ساير اوراق، از حداقل ريسك

ه سهم از ميـان اوراق سـهام موجـود،    با توجه به منطق ياد شده، برخي نكات كه مي توانند در انتخاب يك ورق             
يـت  گفتني است كه اين نكات جنبه عام دارند، بنابراين ممكـن اسـت درجـه اهم          . مؤثر باشند از اين قرار است     

.آن ها با توجه به نظر گاه ها و خط مشي سرمايه گذاران فرق كند



 قابليت نقدشوندگي  -۱
هر چه سهمي را بتوان سريع تر و با           . قابليت نقدينگي يك ورقه سهم به معناي امكان فروش سريع آن است                

اوراق بهاداري كه به طور روزانه و به             هزينه كم تري به فروش رساند، قابليت نقدينگي آن بيش تر است،              
ود و يا دفعات كم معامله مي گردند،         دفعات مكرر معامله مي شوند، نسبت به اوراق بهاداري كه با تعداد محد                 

 قابليت نقدينگي بيش تر و در نهايت ريسك             
فهرست پنجاه شركت فعال       . كم تري دارند  

بورس كه هر سه ماه يك بار منتشر مي شود          
 ، راهنماي مناسبي براي انتخاب سهامي است           

. كه از قابليت نقدينگي خوبي برخوردارند           



 تعداد سهام در دست عموم-۲

هر چه تعداد    . وم بستگي دارد   قابليت نقدشوندگي يك ورقه سهام ، تا حدودي به تعداد سهام در دست عم                 
لات افزايش يافته و         سهامي كه در دست مردم قرار دارد بيش تر باشد، حجم و سرعت گردش معام              

برعكس هر چه تعداد سهام در دست مردم          . بازار، قيمت منصفانه و معقول تري براي آن پيدا مي كند          
ه، قيمت ها شكل يك طرفه       كم تر باشد، ركود بيشتري بر معاملات سهام حاكم شده و در صورت معامل                

. به خود مي گيرد  )  صعودي يا نزولي    (

. كته است      تجربه شركت هايي كه تعداد سهام رايج آن ها كم بوده مؤيد اين ن                   



 تركيب سهامداران تركيب سهامداران--۳۳

تركيب سهامداران كه در واقـع تركيـب        . يكي ديگر از معيارهاي يك ورقه سهم، تركيب سهامداران آن است          
در شركت هايي كـه     . عمده باشد هيات مديره آن را تعيين مي كند، مي تواند به نفع سهامداران جزء يا               

تي اتخـاذ شـود ، كـه    اعضاي هيات مديره آن، منتخب سهامداران عمده هستند، ممكن اسـت تـصميما       
.ار جزء نباشدبيشتر در راستاي اهداف سهامدار عمده باشد و در مواردي به نفع سهامد

 ـ      شان مـي دهـد و البتـه معمـولاً     چنين تصميماتي در بازارهاي كارا اثر خود را به خـوبي در قيمـت سـهام ن
ا كه تا حدودي تحـت تـاثير جـو    تاثيرخيلي مهمي ، بر قيمت سهام نمي گذارد، اما در بازارهاي غير كار     
.بازار قرار مي گيرد، مي تواند جهت تغييرات قيمت را يك طرفه سازد



 سودآوري-۴
با توجه به اين كه تعداد سهام منتشره از سوي شركت   . شايد مهم ترين عامل برتري يك سهم، ميزان سودآوري آن باشد

.مي سنجد EPSها با هم متفاوت است، ميزان سودآوري يك سهم را سود هر سهم يا 
سود هر سهم= مجموع سود خالص  /  تعداد سهام منتشره شركت  

با توجه به اين كه ارزش اسمي سهام  . سود هر سهم، مبلغ سود به ازاء ارزش اسمي سهام را نشان مي دهد
 ريالي بوده و ممكن است قيمت بازار انواع سهام متفاوت   ۱۰۰۰كليه شركت هاي پذيرفته شده در بورس تهران  

.  سنجيده مي شودE/Pان نسبت  براي مقايسه شركت ها با يكديگر رقم سود نسبت به قيمت بازار تحت عنو. باشد
ل، هر چه اين نسبت بالاتر باشد سهام از اين نسبت بازده جاري سهام را نشان داده و در شرايط تساوي ساير عوام

.موقعيت بهتري برخوردار خواهد بود 
ش تر باشد به خاطر تقاضايي كه براي آن  گفتني است هر چه ميزان سود هر سهم در مقايسه با قيمت بازار سهام بي

.ايجاد مي شود انتظار احتمال افزايش آتي قيمت بالاتر خواهد بود
نيز  P/Eت بر درآمد تحت عنوان نسبت   خاطر نشان مي شود كه سهامداران در خريد سهام مي توانند از نسبت قيم

ن كم تر باشد بازدهي آن سهم بيش تر استفاده كنند، كه اين نسبت براساس مرتبه بيان مي شود و هر چه رقم آ
.خواهد بود



 ثبات نسبي سودآوري   -۵

سهام نيست، چرا كه ممكـن اسـت   استناد به سود هر سهم در يك سال، لزوماً مبناي صحيحي براي ارزيابي       
.سود سال بعد بسيار كم تر از آن باشد

ظر قرار داد، ثبات نسبي سـودآوري       معيار مهم ديگري كه به هنگام تحقيق در بازده جاري سهام بايد مورد ن             
ا سـودهاي  لازم به يادآوري است هر چه ميزان انحراف سودآوري سال هاي گذشـته و ي ـ  . هر سهم است  

د، ريسك سهم بـالاتر و ارزش آن  احتمالي آينده، نسبت به ميانگين سود، يا سود مورد انتظار،بيشتر باش   
ثبـات بيـشتري برخـوردار     كم تر خواهد بود، برعكس هر چه روند سوددهي سال هاي گذشته و آتي از                

.باشد ، ريسك كم تر و ارزش سهم بالاتر خواهد بود
 از ضـريب قيمـت يكـساني در صـنايع مختلـف         با توجه به اين كه سرمايه گذاران در ارزيـابي سـهام تقريبـاً             

يكسان ارزيـابي   (P/E)ردرآمد استفاده مي كنند در ميان انواع اوراق بهاداري كه با يك ضريب قيمت ب
دليل اين كـه ريـسك كـم تـري          شده اند، ورقه بهاداري كه از سودهاي باثبات تري برخوردار است ، به              

.دارد،مطلوب تر است



 نسبت سود تقسيمي هر سهم  نسبت سود تقسيمي هر سهم --۶۶
. به دست مي آيد نسبت سود تقسيمي هر سهم، از تقسيم سود نقدي هر سهم ، به سود هر سهم

      DPS=  سود نقدي هر سهم                
EPS    سود هر سهم                     

) زيان(ساير اندوخته ها و سود  ته قانوني،تفاوت سود نقدي هر سهم و سود هرسهم ، مواردي از جمله ماليات، اندوخ
بالايي تصويب مي كند و  گرچه در نظريه، تفاوت زيادي بين شركتي كه سود نسبتاً. انباشته را در بر مي گيرد

مل به دليل جو حاكم بر بازار به ويژه از شركتي كه سود كمي از درآمد خود را تقسيم مي نمايد وجود ندارد، در ع
ي كه سود سهام كمي تعيين مي   طرف كساني كه به درآمد سهام اتكاي زيادي دارند، عرضه سهام شركت هاي
.مايدكنند،  زياد شده و موجبات كاهش قيمت آن سهم را در بازار فراهم مي ن

مي بالاتري دارند نسبت به ساير شركت ها  از اين رو، در شرايط تساوي ساير عوامل، شركت هايي كه نسبت سود تقسي
.از موقعيت بهتري برخوردارند 

 عبارتي ارقام يك سال را نمي توان مبناي گفتني است كه نبايد اين نسبت در كوتاه مدت مورد توجه قرار گيرد، به 
ممكن است سياست شركت در سالي اقتضا  . صحيحي براي قضاوت نسبت به عملكرد هميشگي شركت قرار داد

براي قضاوت . سبت رقم پاييني باشدكند كه نسبت سود تقسيمي بالايي وضع شود، اما در ساير سال ها، اين ن
ذشته شركت را مورد بررسي قرار صحيح در مورد سياست تقسيم سود شركت، بايد روند تقسيم سود چند سال گ

.رد كردداد و به استناد آن ها نحوه تقسيم سود احتمالي سال هاي آتي را برآو

نسبت سود تقسیمي ھر سھم= 



 ارزش ويژه هر سهم   -۷

ارزش ويژه هر سهم از نسبت حقوق صاحبان سهام            

)  سود انباشته   + ساير اندوخته ها     + اندوخته احتياطي  +  اندوخته قانوني   +  اندوخته طرح و توسعه  +  سرمايه     (

هر چه   . سهم سنجيده مي شود   به تعداد سهام منتشره، به دست مي آيد و در مقايسه با ارزش اسمي هر                 
موقعيت و استحكام     ارزش ويژه هر سهم از قيمت اسمي سهام بيش تر باشد ،سهام آن شركت از                    

. بالاتري برخوردار است     

)سود انباشته+ ساير اندوخته ها+ اندوخته احتياطي+ اندوخته قانوني+ اندوخته طرح و توسعه+ سرمايه (

تعداد سهام منتشره    
   ارزش ويژه      

هر سهم  =



 بافت مالي شركت    -۸

ه سزايي در عملكرد و سودآوري      بافت تامين مالي ،كه شامل بدهي ها و حقوق صاحبان سهام است، تاثير ب                 
الاتر   هر چه بدهي بيش تر باشد ، به خاطر خاصيت اهرمي بدهي، سودآوري نيز ب                . يك شركت دارد   

بنابراين ريسك       .  مي شود   خواهد بود ولي خطر ناتواني شركت در ايفاي تعهداتش نيز بيش تر                      
.شركت نيز بالاتر خواهد بود و بالعكس        



 مهلت و تاريخ پرداخت سود سهام-۹

كت بايد       قانون تجارت، در صورتي كه مجمع عمومي عادي سودي را تصويب كند ، شر               ۲۴۰طبق ماده  
وجود اين ماده قانوني، يك            .  ماه از تاريخ تصويب، آن را به سهامداران پرداخت كند                   ۸ظرف مدت 

هر سهم    ماهه براي شركت ها بوجود مي آورد، در مقام مقايسه هر چه سود نقدي             ۸مهلت پرداخت   
شمول تورم و كاهش ارزش پول         سريع تر پرداخت شود ، براي سهامداران مفيدتر است ،  چرا كه اولاً م          

ي كرده و از بابت آن بازده به          نمي شود و ثانياً سهامدار مي تواند وجوه خود را مجدداً سرمايه گذار                
ركتي مطلوب تر  بنابراين در ميان شركت هايي كه سود سهام نقدي اعلام مي كنند ، آن ش              . دست آورد

.است كه سود سهام خود را سريع تر از ديگران مي پردازد             



 انتشار مستمر اطلاعات و اخبار نسبي-۱۰

 در زمينه وضعيت شركت به      در صورتي كه شركت ها در ارائه اطلاعات شفاف مالي و يا هرگونه اخبار                  
مي توانند اقدام به خريد و          سهامداران نهايت تلاش را نمايند، سهامداران با داشتن اطلاعات كافي                       

. فروش سهام نمايند    



   عمر شركت و ميزان استهلاك ماشين آلات   عمر شركت و ميزان استهلاك ماشين آلات  --۱۱۱۱

كنند ، در امر توليد   موفق تر        هر چه شركت ها از ماشين آلات جديد با تكنولوژي پيشرفته تر استفاده              
كه استهلاك بالايي دارند،         هستند و شركت هايي كه عمر ماشين آلات آنها به پايان رسيده ، يا آن                 

داشته باشند و نتوانند به       ممكن است در طول سال به دليل خرابي دستگاه ها وقفه زماني در توليد               
.در نتيجه اين مورد در سودآوري شركت بي تاثير نخواهد بود           . تعهدات خود عمل كنند  



 نوع شركت و صنعت مربوطه -۱۲

 شده توسط دست اندركاران           در هر برهه از زمان، با توجه به شرايط اقتصادي كشور و خط مشي اعمال                 
فعاليت اقتصادي شركت هاي        . اقتصادي، مي توان شاهد تاثير گذاري بر روي صنايع مختلف بود            

واند در سودآوري آن نقش         توليدي و صنعتي با توجه به تقاضاي بازار براي كالاي توليد شده مي ت                 
ار   به عنوان مثال ، شركتي كه عرضه كننده انحصاري كالاي خاصي به يك باز               . بسزايي داشته باشد    

 بالاي شركت مزبور تضمين        باشد، مي تواند بر قيمت آن اعمال قدرت بيشتري نمايد و در نتيجه سود          
ابه خارجي تعرفه و      يا دولت مي تواند به منظور حمايت از صنايع داخلي برروي كالاهاي مش                شده است، 

 نمايد، در چنين حالتي         حقوق گمركي نسبتاً زياد وضع كند و يا در مواردي ممنوعيت ورود اعلام               
 پيش بيني هاي فروش      تقاضا براي محصولات داخلي حفظ مي شود و يا افزايش مي يابد و نهايتاً                  

.شركت و سودآوري آن تحقق مي يابد      



 اجتماعي- اقتصاد كلان و عوامل سياسي     -۱۳

 بـر اقتـصاد كـشور و همچنـين         رويدادهاي اجتماعي و سياسي و پيش بيني تاثير احتمال هر يك از آن هـا              
مي تواند در تصميم گيـري سـهامدار در خريـد و            ) يا كل سيستم اقتصادي كشور    (عوامل اقتصاد كلان    

.فروش سهام شركت ها نقش عمده اي داشته باشد
عواملي مانند نرخ تـورم، بيكـاري،   . دامنه اين عوامل بسيار متنوع است و طيف گسترده اي را در برمي گيرد           

برخي از عوامل مهم اقتصادي است كـه بـر وضـعيت بـازار        ... اشتغال، سبد هزينه خانوار، توزيع درآمد و      
.سهام تاثير مهمي دارد

نيـز بـه نوبـه خـود بـر      ....  اجتماعي، مانند بروز تنش ها، رخدادهاي مهم سياسي، -همچنين عوامل سياسي 
.اوضاع عمومي بازار سهام مي تواند حائز اثرات مثبت يا منفي باشد

كـه غالبـاً شـركت هـا و خـود      گفتني است دو عامل نوع صنعت و اقتصاد كلان جزو عوامل بيروني هـستند              
. شركت ها به شمار مي روندبورس بر آن ها كنترلي ندارند و مابقي عوامل ياد شده از عوامل دروني



***نكته مهم در مورد زمان خريد يا فروش سهام        ***



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

وشيد نكته بعدي آن است كه       بعد از اينكه تصميم گرفتيد سهام شركتي را خريداري كنيد يا آنرا بفر                 ****
مثلا اگر تصميم گرفتيد ، تعدادي سهام خريداري كنيد ، اگر زماني كه             .زمان  اين كار را مشخص كنيد     

 با اندك نوسان،قيمت سهام          قيمت در اوج خود است اقدام به خريد كنيد،  اين كار ،معقول نيست چون                
ين در مورد فروش سهام      پايين مي آيد و معلوم نيست دقيقا چه زماني رشد        مي كند؟ همچن                

بنابراين  طبق اصول،  اقدام          .  وقتي قيمت ها پايين است ،  اقدام به فروش نكنيد زيرا متضرر مي شويد                
د و   تنوع و سبد سهام داشته باشيد و مهمتر از آن به زمان مناسب براي خري                   .به انتخاب سهام كنيد      

در    .معمولا وقتي قيمت سهام شركت پايين است ، زمان مناسبي براي خريد است             . فروش دقت نماييد   
.ن تر بيايد   مورد پايين آمدن قيمت سهام نيز دقت كنيد زيرا ممكن است باز هم پايي                 

هام شركت بازهم بالاتر         همچنين وقتي قيمت سهام شركت بالاست،  دقت كنيد چون ممكن است قيمت س               
****.رود



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

:  دريافت كد بورسي    -۱
كد معاملاتي شما يك كد واحد است            . براي شروع به سرمايه گذاري در بورس نياز به كد معاملاتي داريد                    

براي ايجاد كد بايد يك برگه كپي             . كه به وسيله آن در سامانه اطلاعاتي بورس شناسايي مي شويد               
پس از اينكه      .  بدهيد شناسنامه به همراه  كپي كارت ملي خود را به يكي از كارگذاران تحويل                  

از  )  معمولا دو روز كاري بعد      (مشخصات شما در سيستم ثبت شد ، با مراجعه به شركت كارگزاري                
.  كد معاملاتي خود آگاه خواهيد شد     

رايگان بوده و كارگزاران براي اين             ايجاد كد بورسي كه كد معاملاتي يا كد سهامداري نيز به آن مي گويند                     
كد معاملاتي شما از سه حرف اول نام خانوادگي شما               . كار دستمزدي از شما دريافت نخواهند كرد           

باشد ، كد     “  محمدي  “ مثلا اگر نام خانوادگي فردي           .  رقمي تشكيل مي شود    ۵به علاوه يك عدد   
.باشد  “  ۰۰۰۰۱   محم ”بورسي وي ممكن است     

. با دريافت اين كد مي توانيد شروع به سرمايه گذاري نماييد                  
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   پركردن فرم درخواست خريد -۲
پس ازانتخاب شركت و       . فرمي كه در اسلايد بعدي مشاهده مي فرمائيد ، درخواست خريد مي باشد                    

.  درخواست خريد ميرسد      مراجعه به شركت كارگزاري و واريز وجه به حساب شركت نوبت به پركردن                  
 آدرس ، شماره تلفن و       در قسمت اول اين فرم، مشخصات شناسنامه اي خود را به همراه كد ملي ،                

در بخش بعدي نام شركت يا شركتهاي مورد نظر براي خريد را به همراه                       .كدمعاملاتي مي نويسيد    
سپس با علامت گذاشتن در يكي از           . تعداد سهام مورد درخواست و مبلغ سرمايه گذاري درج نماييد              

 شما برايتان سهام         چهارگوش هاي حق تقدم يا سهام مشخص مي كنيد كه در نظر داريد كارگزار                   
خريداري كند يا حق تقدم سهام را؟            

مضا نماييد و به مسئول سفارش         سپس شماره فيش بانك و مبلغ واريزي و نام بانك را نوشته ، برگه را ا                    
.هاي شركت كارگزاري تحويل دهيد       



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی



مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

شناسنامه خود به يك شركت        پس از اينكه تصميم به فروش سهام خود مي گيريد بايد با  برگه سهم و                  
. كارگزاري مراجعه نمائيد        

كد ملي ، آدرس ، شماره تلفن         همانند درخواست خريد در ابتدا مشخصات شناسنامه اي خود را به همراه                  
در بخش بعدي نام شركت يا شركتهاي مورد نظر براي فروش را به همراه                       .و كدمعاملاتي مي نويسيد   

سپس با علامت گذاشتن در يكي از چهارگوش هاي حق              .  تعداد سهام مورد درخواست درج نماييد         
ام شركت را بفروشد يا حق          تقدم يا سهام مشخص مي كنيد كه در نظر داريد كارگزار شما برايتان سه                    

تقدم سهام را؟     

ظر گرفته اند بنويسيد تا مبلغ        بعد از آن شماره حساب بانكي خود را در بخشي كه در فرم براي ان در ن                    
در آخر برگه را امضا نموده ، و به مسئول سفارش هاي             .  ريالي  فروش به حساب شما واريز شود           

.در اسلايد بعدي برگه درخواست فروش را مشاهده مي كنيد              .شركت كارگزاري تحويل دهيد     

پر کردن فرم درخواست فروش    -3
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مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

سيستم معاملات بورس وارد       پس از آنكه در خواست خريد و فروش شما تكميل شد ، در زمان مقتضي به                
. مي شود و بنا به درخواست در صف خريد يا فروش قرار مي گيرد              

صورت نزولي به صعودي       توجه داشته باشيد كه صف خريد به صورت صعودي به نزولي و صف فروش به                  
.مرتب مي شود  

د ، معامله در چند ثانيه صورت         در ابتداي اين دو صف هرگاه قيمت ها باهم يكسان شده ، تطابق پيدا كن                
.مي گيرد 



انهانهيي را راهه ب بيي سفارش مشتر سفارش مشترانتقالانتقال

ورود دستور توسط کارگزار به رایانهورود دستور توسط کارگزار به رایانه
تشکیل صف هاي خرید و فروش تشکیل صف هاي خرید و فروش 

ترتیب قرار گرفتن در صف  ترتیب قرار گرفتن در صف  
))نزولینزولی((برحسب قیمت برحسب قیمت   ::خریدخرید
))صعوديصعودي((برحسب قیمت برحسب قیمت   ::فروشفروش

    انجام معامله  انجام معامله  
قیمت ابتداي صف خرید برابر قیمت ابتداي صف خرید برابر 

 قیمت ابتداي صف فروش  قیمت ابتداي صف فروش 



30010،5009،5001،000

50010،2009900500

20010,1009،500100

10010،00010،0001،000

تعداد سهمقیمت هر سهمقیمت هر سهمتعداد سهم

)تقاضا(سفارشات خرید )عرضه(سفارشات فروش 

وضعیت عرضھ و تقاضاي سھم شرکت الف      وضعیت عرضھ و تقاضاي سھم شرکت الف      



هزينه انجام معاملات   هزينه انجام معاملات   

::خریدخرید
  

 درصد کارمزد کارگزار درصد کارمزد کارگزار00//44
 درصد گسترش بورس درصد گسترش بورس00//1515

درصددرصد  00//5555  ==  مجموعمجموع

::فروشفروش
  

 درصد کارمزد کارگزار درصد کارمزد کارگزار00//44
 درصد گسترش بورس درصد گسترش بورس00//1515

 درصد مالیات درصد مالیات00//55

درصددرصد  11//0505  ==  مجموعمجموع
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محاسبھ قیمت پایاني

مي گیردمحاسبھ قیمت پایاني ھر سھم در انتھاي ساعت معاملات بھ دو روش صورت 

میانیگین وزني از معاملات انجام شده: الف

:حجم مبنا: ب



پس از اينكه معاملات انجـام شـد، معمـولا در فاصـله يـك روز كـاري،              
.اعلاميه خريد و فروش و سپس  سند سهام صادر مي شود 

و اعلاميه فروش ) آبي رنگ(در اسلايدهاي بعدي اعلاميه خريد 

. را مي بينيد) قرمز رنگ(

)گواهينامه نقل و انتقال و سپرده سهام(همچنين دو نمونه سند سهام 

. را براي تالار اصلي و فرعي  مشاهده  مي نمائيد



نمونھ اعلامیھ خرید 



نمونھ اعلامیھ فروش 



 تالار اصلي  –نمونھ گواھینامھ نقل و انتقال سھام    



 تالار فرعي –نمونھ گواھینامھ نقل و انتقال سھام    



Mحجم مبنا شرکت مورد نظر
Nتعداد سهام معامله شده

میانگین وزنی قیمت در روز جاري
1Pقیمت پایانی روز قبل
2Pقیمت پایانی روز جاري
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الی ر١٠،٤٠٠= ن وزني قیمت  روز جاريیانگ  یم

الی ر١٠،٠٠٠= اني روز قبل یقیمت پا 

  سھم٨٠،٠٠٠= حجم مبنا
ون سھم  ی لی م ١٠٠=تعداد سھام شرکت 

) سھم معاملھ شده باشد  ٤٠،٠٠٠براي مثال(

. تعدادسھام معاملھ شده کمتر از حجم مبنا باشد: ب

شتر از حجم مبنا باشدیتعدادسھام معاملھ شده ب :الف

P2=10،200

P2=10،400



گروههاي صنعت و نماد شركت ها گروههاي صنعت و نماد شركت ها 

بقه بندي در بورس اوراق بهادار شركت هاي پذيرفته شده در صنعت مربوط به خود ط
.مي شوند 

مثلا ايران خودرو با نماد خودرو شناخته مي شـود      . ضمنا هر شركت داراي نماد مخصوص به خود مي باشد           
.و در صنعت خودرو و ساخت قطعات فعاليت مي كند

شده  و سـتران علامـت سـيمان    وپارس نماد بانك پارسيان است كه در گروه واسطه گري مالي طبقه بندي        
شـتولي نمـاد تـولي پـرس در گـروه           .تهران است كه گروه مربوط به آن سيمان ، آهـن و گـچ ميباشـد               

ط بـه آن همـان گـروه        شيميايي است و ثنوسا نماد نوسازي و ساختمان تهران است كـه صـنعت مربـو               
مثال هاي ديگر مانند دالبر براي شـركت البـرز دارو   . ساختماني يا انبوه سازي املاك و مستغلات است    

متك  و آلومراد در گروه فلـزات   در گروه مواد و محصولات دارويي ، فالوم و فمراد براي شركت هاي  آلو              
.باشداساسي و توسعه معادن روي با نماد كروي براي گروه كاني هاي فلزي مي 



گروههاي صنعت گروههاي صنعت 

محصولات چوبي محصولات چوبي ٧٧
پرداخت چرم وساخت انواع پاپوش پرداخت چرم وساخت انواع پاپوش ‚‚دباغي دباغي ۶۶
منسوجات منسوجات ۵۵
استخراج سایرمعادن استخراج سایرمعادن ۴۴
استخراج كانھ ھاي فلزي استخراج كانھ ھاي فلزي ٣٣
استخراج زغال سنگ استخراج زغال سنگ ٢٢
كشاورزي دامپروري وخدمات وابستھ بھ آن   كشاورزي دامپروري وخدمات وابستھ بھ آن   ١١

نام گروه صنعت نام گروه صنعت ردیفردیف



طي ساخت رادیوتلویزیون ودستگاھھاووسایل ارتبا   ١۶١۶

ماشین آلات دستگاھھاي برقي  ١۵١۵

ماشین آلات وتجھیزات   ١۴١۴

ساخت محصولات فلزي ١٣١٣

فلزات اساسي ١٢١٢

لاستیك وپلاستیك   ١١١١

كك وسوخت ھستھ اي  ‚فراورده ھاي نفتي ١٠١٠

انتشاروچاپ وتكثیر    ٩٩

محصولات كاغذي ٨٨

نام گروه صنعت نام گروه صنعت ردیفردیف



محصولات شیمیایي   ٢۵٢۵

مواد و محصولات دارویي ٢۴٢۴

محصولات غذایي و آشامیدني بجز قند و شكر  ٢٣٢٣

شركتھاي چندرشتھ اي صنعتي  ٢٢٢٢

قند و شكر ٢١٢١

مبلمان ومصنوعات دیگر  ٢٠٢٠

سایروسایل حمل ونقل ١٩١٩

خودرووساخت قطعات  ١٨١٨

پزشكي واپتیكي    ‚وسایل اندازه گیري ١٧

نام گروه صنعت نام گروه صنعت ردیفردیف



  سایر واسطھ گریھاي مالي٣۵
موسسات اعتباري وسایرنھادھاي پولي    ‚ بانكھا ٣۴

سرمایھ گذاریھا  ٣٣

سایر محصولات كاني غیر فلزي  ٣٢

آھك و گچ ‚ سیمان ٣١

كاشي و سرامیك ٣٠

املاك ومستغلات     ‚انبوه سازي ٢٩

خدمات فني ومھندسي  ٢٨

رایانھ وفعالیتھاي وابستھ بھ آن  ٢٧

پیمانكاري صنعتي   ٢۶

صنعت نام گروه نام گروه ردیف



واسطھ گریھاي مالي  ٣٧
انبارداري وارتباطات   ‚حمل ونقل ٣۶

نام گروه صنعت نام گروه صنعت ردیفردیف



    چند توصيه  چند توصيه  
ها بسيار عمومي هستند و هر كدام نسبت به شرايط ممكن است              ها بسيار عمومي هستند و هر كدام نسبت به شرايط ممكن است                توجه داشته باشيد كه اين توصيه      توجه داشته باشيد كه اين توصيه      

توانند   توانند     اي هستند كه مي  اي هستند كه مي    ها داراي مفاهيم پايه     ها داراي مفاهيم پايه       كاربردهاي متفاوتي داشته باشند ولي هر كدام از توصيه          كاربردهاي متفاوتي داشته باشند ولي هر كدام از توصيه          

..گذار آگاه تبديل كند      گذار آگاه تبديل كند        شما را به يك سرمايه        شما را به يك سرمايه        

: : فروش سهام زيان ده و نگهداري سهام سودده           فروش سهام زيان ده و نگهداري سهام سودده             
فروشند، ولي سهامي كه با كاهش         فروشند، ولي سهامي كه با كاهش           كنند، ميكنند، مي  گذاران سهامي را كه افزايش قيمت پيدا مي            گذاران سهامي را كه افزايش قيمت پيدا مي              معمولا سرمايه   معمولا سرمايه   

گذار زمان صحيح براي         گذار زمان صحيح براي           اگر سرمايه   اگر سرمايه   . . كنندكنند  اند را به اميد بالا رفتن قيمت نگهداري مي             اند را به اميد بالا رفتن قيمت نگهداري مي               قيمت مواجه شده   قيمت مواجه شده   
اند را تشخيص ندهد، ممكن است سهام پس از مدتي               اند را تشخيص ندهد، ممكن است سهام پس از مدتي                 فروش سهامي كه با كاهش قيمت مواجه شده          فروش سهامي كه با كاهش قيمت مواجه شده          

ارزش از نظر تئوريك ايده جالبي             ارزش از نظر تئوريك ايده جالبي               البته نگهداري سهام ارزشمند و فروش سهام كم            البته نگهداري سهام ارزشمند و فروش سهام كم            . . ارزش شود  ارزش شود    كاملا بي كاملا بي 

.  .  است ولي در عمل مشكل است   است ولي در عمل مشكل است   
.  .  هاي غلط شخصي دست كم نگيريد      هاي غلط شخصي دست كم نگيريد        شود سهامي كه آينده خوبي دارند را به واسطه سياست             شود سهامي كه آينده خوبي دارند را به واسطه سياست               توصيه ميتوصيه مي



هاي غلط شما باعث        هاي غلط شما باعث          گذاري خود داريد، ممكن است سياست         گذاري خود داريد، ممكن است سياست           اگر شما درك خوبي از پتانسيل سرمايه        اگر شما درك خوبي از پتانسيل سرمايه        

.  .  كردن سود شما شود   كردن سود شما شود     محدودمحدود
هاي سهم   هاي سهم     بين باشيد و در عين حال پتانسيل     بين باشيد و در عين حال پتانسيل       شوند، واقع   شوند، واقع     در مورد سهامي كه با كاهش قيمت مواجه مي          در مورد سهامي كه با كاهش قيمت مواجه مي          

.  .  را نيز در نظر بگيريد     را نيز در نظر بگيريد     
ايد، دچار اشتباه      ايد، دچار اشتباه         داشته  داشته مهم اين است كه اگر در تشخيص سهامي كه انتظار آينده خوب براي آن را                مهم اين است كه اگر در تشخيص سهامي كه انتظار آينده خوب براي آن را                

.  .  بين باشيد  بين باشيد    ايد، واقع   ايد، واقع     شدهشده
.  .  زيرا ممكن است براي جبران ضرر زمان را از دست بدهيد               زيرا ممكن است براي جبران ضرر زمان را از دست بدهيد               !  !  ده نترسيد   ده نترسيد     ازفروش سهام زيان     ازفروش سهام زيان     

.  .  هايشان ارزيابي كنيد       هايشان ارزيابي كنيد         ها را با توجه به امكانات و توانمندي           ها را با توجه به امكانات و توانمندي             درهر صورت مهم اين است كه شركت        درهر صورت مهم اين است كه شركت        
.  .  د، يا باعث زيان بيشتر شود       د، يا باعث زيان بيشتر شود       فقط به خاطر داشته باشيد كه اجازه ندهيد ترس بازده شما را محدود كن                 فقط به خاطر داشته باشيد كه اجازه ندهيد ترس بازده شما را محدود كن                 



:  :  شايعات بازار را جدي نگيريد شايعات بازار را جدي نگيريد 
حتي اگر از طرف دوست شما و يا شخص      حتي اگر از طرف دوست شما و يا شخص      . . شايعات موجود در بازار را جدي نگيريد  شايعات موجود در بازار را جدي نگيريد  

بيني درستي از آينده يك سهم      بيني درستي از آينده يك سهم        تواند پيشتواند پيش  كس نمي  كس نمي    مطلع در بازار باشد زيرا هيچ  مطلع در بازار باشد زيرا هيچ  
.  .  داشته باشدداشته باشد

كنيد، مهم اين است كه دليل انجام     كنيد، مهم اين است كه دليل انجام       زماني كه شما سهمي را براي خريد انتخاب مي   زماني كه شما سهمي را براي خريد انتخاب مي   
پيش از تصميم به   پيش از تصميم به   .   .   تحقيق كنيد و شركت مورد نظر را ارزيابي كنيد   تحقيق كنيد و شركت مورد نظر را ارزيابي كنيد   .  .  اين كار را بدانيد اين كار را بدانيد 

هاي ديگران سودده باشد، ولي اين     هاي ديگران سودده باشد، ولي اين       خريد ممكن است در برخي موارد تكيه بر صحبت خريد ممكن است در برخي موارد تكيه بر صحبت 
دارد و اين آگاهي تنها      دارد و اين آگاهي تنها        گذار مطلع باز مي   گذار مطلع باز مي     عمل شما را از تبديل شدن به يك سرمايه   عمل شما را از تبديل شدن به يك سرمايه   

.  .  رمز موفقيت درازمدت استرمز موفقيت درازمدت است



:  :  با نوسانات جزئي دلسرد نشويد        با نوسانات جزئي دلسرد نشويد        
. . گذار با ديد بلندمدت، نگران تغييرات قيمت در كوتاه مدت نباشيد               گذار با ديد بلندمدت، نگران تغييرات قيمت در كوتاه مدت نباشيد                  به عنوان يك سرمايه      به عنوان يك سرمايه     

ناپذير در كوتاه مدت، به         ناپذير در كوتاه مدت، به           به خاطر داشته باشيد كه به جاي نگراني نسبت به نوسانات اجتناب                به خاطر داشته باشيد كه به جاي نگراني نسبت به نوسانات اجتناب                

.  .  گذاري خود مطمئن باشيد     گذاري خود مطمئن باشيد       سرمايه سرمايه 
ت وابسته   ت وابسته   گذاران از نوسانات روزانه سهم به دنبال سود هستند ، ولي سود بلندمد                 گذاران از نوسانات روزانه سهم به دنبال سود هستند ، ولي سود بلندمد                   يك سري از سرمايه      يك سري از سرمايه      

پس ديد خود را برروي       پس ديد خود را برروي       . . ددبه تغييرات ديگري در بازار است، كه ممكن است چند ماه به طول بينجام                به تغييرات ديگري در بازار است، كه ممكن است چند ماه به طول بينجام                

.  .  نظرات و تحقيقات خود متمركز كنيد    نظرات و تحقيقات خود متمركز كنيد    
: : انتخاب يك استراتژي مشخص و تمركز روي آن        انتخاب يك استراتژي مشخص و تمركز روي آن        

هاي مختلفي   هاي مختلفي     روش روش . . گزينند گزينند   هاي مختلفي براي خريد يا فروش سهام در بازار بر مي                هاي مختلفي براي خريد يا فروش سهام در بازار بر مي                  افراد مختلف روش  افراد مختلف روش  
گذاري كه     گذاري كه       سرمايه  سرمايه  . . ندارد  ندارد  براي موفقيت در بازار وجود دارد و روش هيچ كس بر بر ديگران ارجحيت                 براي موفقيت در بازار وجود دارد و روش هيچ كس بر بر ديگران ارجحيت                 

.  .  ان مواجه شود  ان مواجه شود  روش مشخصي براي خريد سهام نداشته باشد ، ممكن است در بلندمدت با زي                     روش مشخصي براي خريد سهام نداشته باشد ، ممكن است در بلندمدت با زي                     



:  :  نگر باشيد  نگر باشيد    آيندهآينده  
كند  كند    گذار تصميماتي را اتخاذ مي      گذار تصميماتي را اتخاذ مي        گذاري در بازار سهام، اين است كه سرمايه               گذاري در بازار سهام، اين است كه سرمايه                 ترين بخش سرمايه      ترين بخش سرمايه        سختسخت

نكته اي كه بايد مدنظر داشت،  اين است كه با وجود استفاده                  نكته اي كه بايد مدنظر داشت،  اين است كه با وجود استفاده                  . . كه نتايج آن در آينده مشخص مي شود      كه نتايج آن در آينده مشخص مي شود      
اگر پس از اينكه سهام يك           اگر پس از اينكه سهام يك           . . كندكند   آينده همه چيز را مشخص مي     آينده همه چيز را مشخص مي      گيري،گيري،  از اطلاعات گذشته براي تصميم     از اطلاعات گذشته براي تصميم     

تواند بالاتر رود؟       تواند بالاتر رود؟         ن سهم مي   ن سهم مي   شركت با رشد قيمت مواجه شد، اين سوال را از خود بپرسيد،  كه آيا اي                    شركت با رشد قيمت مواجه شد، اين سوال را از خود بپرسيد،  كه آيا اي                    
گذار بايد با بررسي وضعيت شركت نسبت به خريد                 گذار بايد با بررسي وضعيت شركت نسبت به خريد                   كه سرمايه   كه سرمايه     درحالي  درحالي  . . كندكند  اين سوال شما را گمراه مي       اين سوال شما را گمراه مي       

.  .  آن اقدام كند  آن اقدام كند  



:  :  ديد بلند مدت داشته باشيد     ديد بلند مدت داشته باشيد       
گذاران جديد مي شود و داشتن ديد بلندمدت براي              گذاران جديد مي شود و داشتن ديد بلندمدت براي                سودهاي كوتاه مدت اغلب باعث گمراهي سرمايه          سودهاي كوتاه مدت اغلب باعث گمراهي سرمايه          

.  .  گذار ضروري است    گذار ضروري است      يك سرمايه   يك سرمايه   
اين بدان معني نيست كه خريد و فروش سهام منجر           اين بدان معني نيست كه خريد و فروش سهام منجر           

شود،  ولي همانطور كه قبلا اشاره شد ،           شود،  ولي همانطور كه قبلا اشاره شد ،              به كسب سود نمي    به كسب سود نمي   

گذاري در بازار سهام و مبادله در بازار سهام                 گذاري در بازار سهام و مبادله در بازار سهام                   سرمايه سرمايه 

مبادله   مبادله   . . هاي متفاوتي براي كسب سود هستند    هاي متفاوتي براي كسب سود هستند      روشروش

در نظر داشته باشيد كه      در نظر داشته باشيد كه      . .  بالا دارد    بالا دارد   ريسك پذيري   ريسك پذيري   نياز به    نياز به    

پذيري   پذيري      اين مبادلات نياز به منابع مالي، دانش و ريسك             اين مبادلات نياز به منابع مالي، دانش و ريسك            

.  .   بالا دارد   بالا دارد  



گذار با توجه به        گذار با توجه به          ممكن است يك سرمايه       ممكن است يك سرمايه       . . در نظر داشته باشيد كه در همه موارد فوق استثناهايي وجود دارد           در نظر داشته باشيد كه در همه موارد فوق استثناهايي وجود دارد           
 توصيه هاي فوق در     توصيه هاي فوق در    شرايط، در جهت عكس برخي از موارد فوق عمل كند، ولي اميد اين است كه                 شرايط، در جهت عكس برخي از موارد فوق عمل كند، ولي اميد اين است كه                 

. . گذاران در بازار سهام مفيد باشد           گذاران در بازار سهام مفيد باشد             گيري سرمايه  گيري سرمايه    تصميمتصميم

گذاران     گذاران       ها براي سرمايه     ها براي سرمايه       بيني سودهاي آينده شركت    بيني سودهاي آينده شركت      در هر صورت براي ارزشيابي قيمت سهام آگاهي از پيش            در هر صورت براي ارزشيابي قيمت سهام آگاهي از پيش            
ها ، بلكه اطلاع قبلي       ها ، بلكه اطلاع قبلي         نه تنها اطلاع قبلي از روند معمولي سود شركت         نه تنها اطلاع قبلي از روند معمولي سود شركت         .  .  باشد باشد   و تحليلگران مالي لازم مي    و تحليلگران مالي لازم مي    

. . ها موثرند  ها موثرند    بيني افزايش يا كاهش قيمت       بيني افزايش يا كاهش قيمت         ها در پيش  ها در پيش    از سودهاي غيرمنتظره شركت  از سودهاي غيرمنتظره شركت  

بيني بيني   ها موجود است ، براي پيش     ها موجود است ، براي پيش       چون رابطه مستقيم و محسوسي بين قيمت سهام و تغيير سود شركت         چون رابطه مستقيم و محسوسي بين قيمت سهام و تغيير سود شركت         
توان عواملي را كه بر سود آن شركت اثر دارند،  در نظر گرفته و سود                 توان عواملي را كه بر سود آن شركت اثر دارند،  در نظر گرفته و سود                   قيمت سهام يك شركت مي      قيمت سهام يك شركت مي      

توان به نسبت سرمايه شركت براي           توان به نسبت سرمايه شركت براي             عوامل موثر در تغيير سود سهام را مي     عوامل موثر در تغيير سود سهام را مي     . . بيني نمود بيني نمود   ها را پيش  ها را پيش    شركتشركت

..و نسبت فروش به سرمايه تفكيك نمود        و نسبت فروش به سرمايه تفكيك نمود        ) ) حاشيه سود  حاشيه سود  ( ( هر سهم، نسبت سود به فروش     هر سهم، نسبت سود به فروش     
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نقش اطلاعات در بازار سرمايه    

د و در دسترس را به نحوي هاي اقتصادي نياز به اطلاعاتي است که بتوان با کمک آنها منابع موجو گيري براي تصميم
ا موضوع يکي از مهمترين عوامل در تصميم گيري صحيح، اطلاعات مناسب و مرتبط ب . مطلوب تخصيص داد

 اثرات منفي براي فرد تصميم گيرنده در پي خواهد ، که اگر به درستي فراهم و پردازش نشوند، تصميم است 
. داشت
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در صورتيکه اطلاعات مورد نياز به صورتي . از سوي ديگر، نوع و چگونگي دستيابي به اطلاعات نيز حائز اهميت است
تواند نتايج  ، مي)انتقال اطلاعات به صورت نابرابر بين مردم صورت گيرد(نامتقارن در بين افراد توزيع شود 

بنابراين، قبل از اينکه خود اطلاعات براي فرد تصميم گيرنده مهم . متفاوتي را نسبت به موضوعي واحد سبب شود
در بازار سرمايه، پايه . د ارزيابي قرار گيردباشد، اين کيفيت توزيع زماني اطلاعات است که بايد به صورت دقيق مور

گرانبهاترين دارايي در  از اين رو است که اطلاعات را  دهد و  اوليه معاملات را وجود اطلاعات مرتبط، شکل مي  
. دانند بازار سرمايه مي
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شود، اين اطلاعات از سوي تحليلگران، سرمايه  ها در بازار منتشر مي اي از وضعيت شرکت معمولا زماني که اطلاعات تازه
نسبت به خريد و  کنندگان مورد تجزيه و تحليل قرار گرفته و بر مبناي آن، تصميم گيري  گذاران و ساير استفاده

کنندگان، به خصوص   اين اطلاعات و نحوه واکنش به آنها بر رفتار استفاده    . پذيرد يا فروش سهام صورت مي 
زيرا . شود يمت و حجم مبادلات سهام ميسهامداران بالفعل و بالقوه تاثير گذاشته و باعث افزايش و يا کاهش ق  

. دهد ها را شکل مي نحوه برخورد افراد با اطلاعات جديد، نوسانات قيمت

گذاران در بازار سرمايه   هاي متفاوتي را از سوي سرمايه بنابر اين، در صورت انتشار محرمانه و ناهمگون اطلاعات، واکنش
.اي را از وضعيت جاري بازار به همراه خواهد داشت هاي نادرست وگمراه کننده  که اين امر تحليل ، باشيم شاهد مي

اقدام به سرمايه گذاري   ري از افرادي که آنچه در بازارهاي سرمايه بايد مورد توجه قرار گيرد اين است که بسيا 
باشد که از  هايي مي ها، اطلاعيه تکنند، مردم عادي هستند که تنها راه دسترسي آنها به اطلاعات مهم شرک مي

اگرچه، هدف نهايي .  شود هاي مالي منتشر مي هاي حسابداري و صورت در قالب گزارش ها   جانب شرکت
. کنندگان از خدمات حسابداري است حسابداري نيز تامين نيازهاي اطلاعاتي استفاده
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د حسابداري ايران، هدف اصلي از ارائه اطلاعات با توجه به اينکه در بند اول مفاهيم نظري و گزارشگري مالي استاندار
بايد توجه . تواند گوياي اهميت اين امر باشد  هاي اقتصادي افراد است، خود مي حسابداري کمک به تصميم گيري

 مجبورند از طريق برآوردهاي ذهني، داشت در شرايطي که دستيابي به اطلاعات پرهزينه باشد، سرمايه گذاران
.شکل دهند... هاي خود را درباره سود دهي آتي شرکت، جريانات نقدي و تحليل

ري قرار داشته باشند، قادر به برآوردهاي بهتري در نتيجه، افرادي که از نظر اطلاعاتي نسبت به سايرين در موقعيت بهت
هاي  ازار تاثير گذاشته و نوسانات قيمتنيز خواهند بود و به دليل اين موقعيت اطلاعاتي، بر عرضه و تقاضاي ب

زماني که انتقال    ،اند  انجام داده ١٩٩١در سال  دياموند و ورچيا  با توجه به تحقيقاتي که . شوند سهام را منجر مي
د، ارزش ذاتي آن سهم با ارزشي که اطلاعات مربوط به سهم شرکتي خاص به صورت نابرابر بين مردم صورت گير

. شوند متفاوت خواهد بود سرمايه گذاران در بازار سرمايه براي سهام مورد نظر قائل مي
.ها با ارزش مورد انتظار سهامداران تفاوت خواهد داشت درنتيجه، ارزش واقعي سهام شرکت
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امکان دسترسي به اطلاعات را   گذاران  سرمايه تمامي که در بازارهاي سرمايه بايد به نحوي باشد بنابراين، اطلاعات
 .داشته باشند

اطلاعات در   که در صورت نبود ساختاري مناسب براي ارائه و افشاي ،نمود توان بيان     مي،با توجه به مطالب فوق  
کنند همواره مورد مخاطره قرار  گذاري مي هاي افراد عادي که در اين بازارها اقدام به سرمايه بازارهاي مالي، سرمايه

 تا ه است ،رسد اين موضوع در قانون جديد سرمايه به اين مساله توجه جدي شد  که به نظر مي  ، خواهد گرفت 
.اطلاعات به طور متقارن منتشر شود

به نقل از سایت ایران تحلیلکارشناس ارشد حسابداري، مدرس دانشگاهمحمدرضا وطن پرست
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آدرس سايت هاي اينترنتي مرتبط با بورس اوراق بهادار   

1- www.seo.ir
1- www.sena.ir
2- www.rdis.ir

12-www.talarebourse.com
11-www.irbourseregions.com  
10-www.portfolio.com
9-www.parsatinegar.com
8-www.parseportfolio.com
7-www.abanbroker.com
6-www.mofidbourse.com
5-www.payam.tse.or.ir
4-www.tse.ir
3-www.irbourse.com

http://www.seo.ir
http://www.sena.ir
http://www.rdis.ir
http://www.talarebourse.com
http://www.irbourseregions.com
http://www.portfolio.com
http://www.parsatinegar.com
http://www.parseportfolio.com
http://www.abanbroker.com
http://www.mofidbourse.com
http://www.payam.tse.or.ir
http://www.tse.ir
http://www.irbourse.com
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24-www.tsesc.com 
23-www.ibi.ac.ir 
22-www.bmibourse.com
21-www.iranstoxx.com
20-www.tehranabc.net
19-www.tehranabc.com
18-www.irtahlil.com
17-www.tadbirpardaz.com
16-www.sahmiran.com
15-www.iran-invest.org
14-www.sarmaye.com
13-www.sarmayegozary.com 
12-www.rahbordinvestment.com
11- -www.aryasahm .com

http://www.tsesc.com
http://www.ibi.ac.ir
http://www.bmibourse.com
http://www.iranstoxx.com
http://www.tehranabc.net
http://www.tehranabc.com
http://www.irtahlil.com
http://www.tadbirpardaz.com
http://www.sahmiran.com
http://www.iran-invest.org
http://www.sarmaye.com
http://www.sarmayegozary.com
http://www.rahbordinvestment.com
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بورس اوراق بھادار تھران  



وال استريت مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی



NYSE Trading Floorمدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی



بورس هنگ كنگ   



 كانادا -بورس تورنتو 



 ھند-بورس بمبئي   

 تركیھ -بورس استانبول   



بازار 
 مالي
 دوبي 



بورس فرانكفورت



بورس سنگاپور



١٨۵٣بورس آمستردام در سال 



نماي دروني بورس آمستردام  



) دوحھ(بورس قطر

بورس عمان  لھستان -بورس ورشو 



تصاویري از ساختمان قدیم 
و جدید بورس پاریس  



Edgar Degas (France, 1834-1917), At the Stock Exchange, 1879  From Scripps 
Slide Library

 میلادي ١٨بورس پاریس در قرن 



بورس شانگھاي   



بورس مالزي  



بورس عربستان 



نزدك  

بورس بوداپست    ویتنام بورس


