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 پیشگفتار

گذاری، میزان ریسک است. هوش مالی جامعه بالا رفته های هر فرد در هنگام سرمایهیکی از مهمترین دغدغه

انداز کردن کافی نیست. تورم یابی به ثروت، پسشوند که برای دستاست و به تدریج همه متوجه این نکته می

برد. در چنین شرایطی، همه به دنبال یک بستر مناسب برای میروزافزون نیز مدام ارزش پول را از بین 

گردند و بورس شاید پرسودترین بازار کشور باشد. آگاهی مردم نسبت به این بازار بیشتر از گذاری میسرمایه

افراد بسیاری را به خود جذب کرده است؛ مزایایی از قبیل شفافیت، قابلیت نقدشوندگی  آنپیش شده و مزایای 

در مورد  هایینگرانی افراد هنوز برخی با وجود این، های مالیاتی، حفظ سرمایه در برابر تورم و ... . معافیت، بالا

ها، ترسند که با نوسان قیمتها میآنگذاری در سهام است. دارند. مهمترین نگرانی، ریسک سرمایه بورس

 سرمایه خود را از دست بدهند.

بسیاری برای کاهش و مدیریت ریسک وجود دارد. در این کتاب ابتدا نحوه  خوب است بدانید که راهکارهای

 ایم.ایم و در ادامه، راهکارهایی را برای مدیریت و کنترل آن بیان کردهشناسایی و محاسبه ریسک سخن گفته

تری های تخصصی محاسبه ریسک تا مباحث عمومیگیرند؛ از فرمولاین مباحث طیف متنوعی را در بر می

هایی که ارائه ها و به کار بستن توصیهبا مطالعه این بخش گذاری.های سرمایهانند تنوع بخشیدن به حوزهم

یک نکته مهم دیگر را نیز مد نظر گذاری خود را تا حد زیادی کاهش دهید. توانید ریسک سرمایهایم، میکرده

دجویی از ناآگاهی مردم بیفتند. بازار دشته باشید: این روزها رونق بورس باعث شده است برخی به فکر سو

های بورسی مشغول سیگنال فروشی داغ است و بسیاری افراد بدون سابقه و تخصص کافی به ارائه توصیه

افراد و لازم است سطح دانش و آگاهی خود را بالا ببرید و تنها از  گذاری،برای کاهش ریسک سرمایههستند. 

  مشاوره بگیرید. مراجع معتبر 
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 یمختلف یهادر پروژه دیتوانی. مدیکن یگذارهیپول سرما نیبا ا دیخواهیو م دیپول دار یمقدار دیفرض کن

 یشما ممکن است از نوع یگذارهی. سرماتان خواهد کردبیرا نص یمتفاوت یکه سودها دیکن یگذارهیسرما

سپرده تان را در پول اگرنکند. به طور مثال  نیسود را تضم افتیدراساسا  ای دارد یسود در پ باشد که حتما

خواهید  افتیسود در ی( درصد مشخصانهیسال ای انهیدوره )ماه انیدر پاا مطمئن د،یکن یگذارهیسرما یبانک

. کنددوره به عنوان سود به شما پرداخت  انیاز پول را در پا ینیکه درصد مع کندیم نیبانک تضم یعنی کرد؛

بورس  رینظ یگریدر حوزه د دیتوانیم همچنیناست.  سکیشما مطمئن و بدون ر یگذارهیسرما نیبنابرا

 ایناما نکته  دیکن دایچند برابر سود بانک دست پ یبه سود ممکن استحوزه  نی. در ادیکن یگذارهیسرما

شما با ضرر مواجه  یگذارهیممکن است سرما یوجود ندارد و گاه یسود ضمانت نیا افتیدر یاست که برا

 مهم داریم:دو مفهوم  گذاریسرمایهدر  نیشود.  بنابرا

 بازده( .شودیم تانبینص یگذارهیکه از سرما یانیز ای سود( 

 (سکی)ر یگذارهیسود سرما افتیدر یبرا نیعدم وجود تضم ای وجود 

 را جدا از هم درنظر گرفت هاآن توانیو نم دنریگیقرار م  یمورد بررس با هم شهیهم سکیبازده و ر میمفاه

و بازده وجود  سکیر نیکه ب یاساس ارتباط بر شهیمطمئن، هم یگذارهیسرما کی یبرا یریگمیتصم رایز

 کنیم. گیرد. در ادامه این دو مفهوم را با جزئیات بیشتری بررسی مییم انجامدارد، 

 بازده چیست؟

آورد. در واقع او به جای صبر خود به دست می یبه ازا گذارهیکرد که سرما فیتعر یپاداش توانیبازده را م

 کند تا در آینده سود بیشتری به دست آورد. بازده دو نوع دارد:خرج کردن پول در حال حاضر، صبر می

 گذار انتظار دارد آن را در هیاست که سرما یاشده( مقدار بازده ینیب شیمورد انتظار )بازده پ بازده

مورد نظر خود به  یگذارهیدر سرما که احتمالا کندیم ینیبشیپ یعنی ؛کسب کند یگذارهیسرما

 سود کند. %15مثلاً  زانیم
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 انیخود در پا یگذارهیبه واسطه سرما گذارهیاست که سرما یابازده یقیو حق یمقدار عمل یواقع بازده 

 .آوردیبه دست م یگذارهیمدت سرما

 نیکند. او انتظار دارد که ا یگذارهیسرما یپروژه خاص یقصد دارد رو یمیکر یآقا این مثال را در نظر بگیرید:

دلایل که به  شودیسال متوجه م یدر انتها یسال به همراه داشته باشد؛ ول یط یبازده %40او  یپروژه برا

 ی)مورد انتظار( آقا یمثال بازده انتظار نی. پس در اآمده استبه دست  %25 حدوددر  یبازده خالص ،مختلف

 یاز عوامل متعدد یاختلاف ممکن است ناش نیدرصد بوده است. ا 25او  یبازده واقع یدرصد ول 40 یمیکر

لحاظ  محاسبه بازده پروژه مورد نظر خودرا در  رگذاریتاث یهامولفه بعضی یمیکر یباشد. ممکن است آقا

 .شدبارا با خطا در نظر گرفته  هاآننسبت  اینکرده باشد 

 محاسبه خواهد شد: ریز بیبه ترت یما و بازده کل سهم در طول سال مال تیسهم در زمان مالک بازده

 

 

 سکیچه در محاسبات ر اوراق است و آن کیدر  یگذارهیمحاسبه سود سرما برای صرفا ،ما یگذارهیسرما بازده

 است. یگذارهیدارد، بازده کل سرما تیاهم

 ست؟یچ سکیر

 کی سکیاز ر یوقت نیبنابرا ؛و بازده مورد انتظار است یبازده واقع زانیم انیهمان احتمال اختلاف م سکیر

 مورد نظر است. ندهیدر آ ییبازده آن دارا یاحتمال راتییتغ شود،یصحبت م ییدارا

 سکری=  انتظار مورد بازده – یواقع بازده
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در  سکیر شیکمتر از بازده مورد انتظار است. با افزا یباور هستند که بازده واقع نیبر ا گذارانهیسرما غالب

 نیا سکیخواهد بود و با کاهش ر شتریب یبازده مورد انتظار و بازده واقع انیاختلاف م ،یمال یریگمیتصم کی

 .دیآیبه شمار م یمال یریگمیتصم نیترو بازده، مهم سکیر نیتعادل مناسب ب جادی. اابدییاختلاف کاهش م

به شما  د؛یاتومان برنده شده ونیلیم یکو  دیامسابقه شرکت کرده کیکه در  دیریرا در نظر بگ یطیشرا

 ونیلیم یک افتیدر یجا به ای دیحذف شو یکشو از قرعه دیریتومان را بگ ونیلیم یککه  شودیم شنهادیپ

 دارد: یرا در پ رید که دو احتمال زیشو یکشتومان وارد قرعه

 50  دیبرنده شو یکشتومان در قرعه ونیلیم 5درصد احتمال دارد شما. 

 50 دیرینگ یکشدر قرعه یپول چیدرصد احتمال دارد ه. 

را انتظار داشته  یچه بازده بالاتر آن است که هر انگریمثال ساده ب نیا د؟یکنیرا انتخاب م شنهادیکدام پ

 .دیرا متحمل شو بیشتری سکیر دیبا د،یباش

 آنکننده  جادیو عوامل ا سکیر انواع

. شودیم یبندبخش کیستماتیس ریغ سکیو ر کیستماتیس سکیبه دو نوع ر سکیر یکل یبند میتقس کی در

سهام  متیق )مثلا یگذارهیسرما کیشده و بر  یاست که از عوامل بازار ناش یسکیر ک،یستماتیس سکیر

 یسکیبه ر ک،یستماتیرسیغ سکیها خارج است. رشرکت رانیآن از دست مد تیریدارد و مد ریها( تاثشرکت

 یبنگاه اقتصاد ایشرکت  کیو به ساختار  ستیبازار ن کیاز عوامل کلان حاکم بر  یکه ناش شودیگفته م

 طیدر شرا یریگمیخدمات(، تصم ایشرکت، نوع محصول )کالا  هیمثال ساختار سرما ی. براشودیمربوط م

 یبندمیدر تقس یشرکت خواهد گذاشت که همگ آنسهام  یرا رو یراتیتاث ،لیقب نیااز  ییهامختلف و مولفه

 .رندیگیقرار م کیستماتیرسیغ سکیر

. در ادامه انواع کنندیاشاره م یسکیبه عنوان عوامل ر یمعمولا به عوامل مختلف گذارانهیو سرما لگرانیتحل

 را معرفی خواهیم کرد.  یگذارهیسرما کی اهموجود بر سر ر سکیر
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 نرخ ارز سکیر

فروش و  د،یتول ها،نهیهز زانیم یرو تواندیموضوع م نیاست و هم رییدر حال تغ دائماها ارز در کشور نرخ

 کندینرخ ارز شروع به رشد م یباشد. وقت رگذاریکه واردات و صادرات دارند، به شدت تاث ییهاسود شرکت

 جهیدر نت ،کنند هیته یبالاتر متیخود را با ق ازیمورد ن هیمواد اول دیکه وارد کننده هستند با ییهاشرکت

 تیموقع نیاز ا توانندیم پردازند،یکه به صادرات م ییهاکم خواهد شد. در مقابل شرکت هاآنسود  هیحاش

سود خود را  هیحاش قیطر نیبه افروش برسانند و ه ب یشان را با نرخ بالاترخدمات ایکالا  کنند،استفاده 

 ادینرخ ارز  سکیرعنوان خواهد بود که از آن به نرخ ارز  سکیاز عوامل موثر بر ر یکیبدهند. لذا  شیافزا

 . شودیم

 نوسان نرخ بهره سکیر

از  %20طرح خاص با سود  کیساله  5که به طور مثال اوراق مشارکت  دیادهیشن اریبس ونیزیتلو غاتیتبل در

که اگر  کندیم لیبا خود تحل ندیبیرا م یغیتبل نیچن یوقت گذارهی. سرماشوندیم یسینورهیها پذبانک قیطر

او به صرفه است که پولش را  یبرا کند رییتغ %25است، به  %20که در حال حاضر  یبه طور مثال سود بانک

 دایکاهش پ %15به  یسود بانک زانیکند تا اوراق مشارکت بخرد. به طور مشابه اگر م یگذارهیدر بانک سرما

 شیپ یکه در سود بانک یراتییتغ نیکند. به ا یگذارهیاست که پول را در اوراق مشارکت سرما یکند منطق

 نی. بنابراندیگوینوسان نرخ بهره م سکیر ،شودیاوراق مشارکت م رزشکاهش ا ای شیو باعث افزا دیآیم

نوسان نرخ بهره را قبول  سکیر نیا خردیساله مذکور را م 5اوراق مشارکت  گذارهیسرما کیکه  یهنگام

نرخ بهره  شیو با افزا شودیم شتریارزش اوراق مشارکت ب ابدینرخ بهره در بازار کاهش  یوقت رایز کند؛یم

 کمتر از اوراق مشارکت است. ینرخ بهره بر سهام عاد ری. تاثشودیاوراق کمتر م نیا زشار

 بازار سکیر

 سکی. رشودیبازار گفته م سکیر ،دیآیبازار به وجود م یبازده به واسطه نوسانات کل راتییکه از تغ یسکیر به

و سهام  دیآمی وجود به …و  یرکود اقتصاد ،یاقتصاد راتییمانند جنگ، تغ یبازار به واسطه موارد مختلف
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 ینیبشیقابل پ عموما سکیر نی. اردیگیم رتبعات آن قرا ریانواع اوراق بهادار تحت تاث یها و تمامهمه شرکت

 .دیآیها است به وجود مشرکت رانیکه خارج از کنترل مد یو در اثر عوامل ستین

 ینگینقد سکیر

 شی. با افزادیبه وجود آ ینگینقد سکیر شودیبالاتر، باعث م یمتیعامل زمان و ابهام قباره در نانیاطم نبود

موجود در بازار  ینگینقد ی. وقتکندپیدا می شیافزا زین سکیر نی( امتیکه گفته شد )زمان و ابهام ق یعوامل

 نیا .شودیدر بازار کم م داریندارند و خر دیل به خریکه در بازار هستند تما یدر واقع افراد ابد،ییکاهش م

. در شودیها مفروش سهام شرکت یشنهادیپ متیو ق دیخر یشنهادیپ متیاختلاف در ق جادیامر موجب ا

بازار  ینگیکه به علت کاهش نقد سکیر نیبالا رود. به ا یگذارهیسرما سکیقدرت تقاضا کم شده و ر جهینت

 یریاز رشد بازار جلوگ تواندیم ینگینقد سکی. رشودیگفته م ینگینقد سکیر شود،یم جادیتقاضا ا زانیدر م

 بازار( شود. زشیدر اصطلاح ر ایکرده و باعث افت بازار )

 یتجار سکیر

 یتجار سکیرا ر دیآیصنعت منحصر به فرد به وجود م کیتجارت و کسب و کار در  انجام لیکه به دل یسکیر

مواجه است و اگر  یفولاد جهان متیق رییتغ سکیمثال شرکت فولاد مبارکه در صنعت خود با ر ی. برانامندمی

و باعث کاهش  کندیم دایکاهش پ زیشرکت ن نیمحصول ا متیکند، ق دایکاهش پ یفولاد جهان متیق

در مورد صنعت  یو کسب اطلاعات کاف. با مطالعه شودیشرکت م نیکاهش ارزش سهام ا جهیو در نت یسودآور

 .دیکن یریجلوگ سکیر نیاز ا یتا حد یدتوانیم د،یدر آن را دار یگذارهیکه قصد سرما یخاص

 یمال سکیر

 یکه شرکت یاست. زمان نهادها ریو سا یها، موسسات مالوام از بانک افتیها، درشرکت یمال نیاز منابع تام یکی

 شیخود را در سمت راست ترازنامه افزا یهایبده قتیدر حق کند،یخود م یمال نیدر تام یوام سع افتیبا در

امکان  جهیمحصولات خود را در زمان مناسب به فروش رساند، در نت ایخدمات  واندنت داده است. حال اگر

عدم  نیمواجه شده است. ا ینگیبا کمبود نقد رایخود را در موعد مقرر نخواهد داشت، ز یهایبازپرداخت بده
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خواهد  یبعد لاتیتسه افتیدر یبازپرداخت به موقع، موجب کاهش اعتبار شرکت نزد مراکز اعطاکننده وام برا

خواهد  یشرکت را در پ یوام کاهش داده و احتمال ورشکستگ افتیرا از محل در یآت یمال نیمکه امکان تا شد

 نی. بنابراستیمناسب ن یگذارهیسرما یبرا یشرکت نیشرکت بالا رفته و چن یمال سکیر بین ترتیداشت. به ا

 .دهدیم شیآن شرکت را افزا یمال سکیشرکت، ر کیبالا در  یبده زانیم

 نحوه محاسبه ریسک

شانس  ،یریگاندازهبالقوه قابل انیز به توانیم هاآنجمله  است که از شده انیب یمتعدد فیتعار سکیر یبرا

آمده است:  سکیر یمعرف یرهنما برا تیریدر فرهنگ مد گرید یفیدر تعر اشاره کرد. انیو احتمال ضرر و ز

را  یسازمان ایتوان کسب درآمد شرکت، موسسه  ای ییدارا ندهیآ ایکه حال  یزیعبارت است از هر چ سکیر»

 .«کندیم دیتهد

 نیانگینماد م r̅ ،یمعرف بازده واقع riمحاسبه کرد که در آن  رزی با استفاده از رابطه توانیهر سهم را م سکیر

 مطالعه است. مورد یهاتعداد دوره nبازده و 

 

 :میکنیهم محاسبه م هست را با اریآن در چند سال گذشته در اخت یسهم را که بازده کی سکینمونه ر یبرا

بازده سهم در سال  مثلا ردیگیمحاسبات ما قرار م یبوده که مبنا یمال یکه سال اول سال دیداشته باش توجه

 .است … و 2سال  1381سال  بیو به ترت میریگیدر نظر م 1آن را بازده سهم سال  نجایکه در ا 1380
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 نیبازده ا نیانگیتا م میکنیم می( تقس۶( را جمع کرده و به تعداد سال )riها )از راست به چپ بازده بیترتبه 

تک تک یاست. سپس در ستون بعد نیانگمی طوربه %11٫33که برابر مقدار  دیسال به دست آ ۶ نیسهم در ا

را  هاآنمجموع  یدر ستون بعد میرسانیم 2( کسر کرده و هرکدام را به توان r̅) نیانگیم هها را از بازدبازده

آمده دست. در ستون آخر از عبارت بهمیکنیم میتقس ۶عدد  یعنیمحاسبه کرده و در ستون بعد به تعداد آن 

 سال گذشته است. ۶ هسهم موردنظر ما در باز سکیر ای اریهمان انحراف مع ،شدهو عدد حاصل میریگیجزر م

و  کندیم یرویپ یآمار هیرو کیاست که از  اریشده، مراحل محاسبه انحراف مع یاست مراحل ط گفتنی

 وجود ندارد. هاآن انجام یبرا یهیقابل توج یمنطق اقتصاد

 می( پرداختاری)انحراف مع سکیبه شرح محاسبه بازده و ر تزییمارکو یمدل مدرن پرتفو دهندهلیعناصر تشک از

 .میپردازیم انسیو در ادامه به مقوله کووار

دو عدد مثبت  انسیکووار یوقت دو عدد است مثلا نیب یرابطه و همبستگ یدو عدد به معنا نیب انسیکووار

 یکیو با کاهش  شیهم افزا یگرید ،یکی شیو با افزا باشند داشته میهم رابطه مستق است آن دو عدد با

 یکیآن دو عدد است و با کاهش  نیرابطه عکس ب یبه معنا یمنف انسی. کووارابدییکاهش م زین یگرید

دو  نیاست که ا نیا یدو عدد به معنا نی( ب0صفر ) انسیو بالعکس و در آخر کووار ابدییم شیافزا یگرید

 .ردیگیقرار نم ریتحت تأث یگرید ،یکی رییباهم نداشته و در صورت تغ یرابطه و همبستگ چیعدد ه

که مجموعه  بیترت نیا به .سبد سهام خود بهره جست سکیر تیریمنظور مد به توانیم یقاعده آمار نیا از

صفر  ایو  یمنف انسیکووار یآن دارا یما، اجزا یگذاراستیکه بسته به نوع س میدهیم لیتشک یسبد سهام

 .میداشته باش لقبو مورد یابا بازده شدهلیتعد یسکیر ک،یستماتیس سکیباشند تا در برابر ر
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 یسهم دیکه با خر میکنیفرض م نکیا .مکردی مرور یسهم را با استفاده از سابقه بازده کی سکیر محاسبه

 کرد. میعمل خواه بیترتنیاسبد خود به سکریمحاسبه  یکه برا میکوچک کرد یسبد لیاقدام به تشک گرید

و  Aϭ( هرکدام برابر سکی)ر اریانحراف مع بیکه به ترت Bو  Aسهم  2متشکل از  میدار یسبد دیکن فرض

Bϭ یو وزن نسب WA  وWB سهم  %50نسبت  سبد سهام مثلا لیها در تشک)سهم هرکدام از سهمA  50و% 

 باشند. ρ یهمبستگ بی( و ضرBسهم 

 :شودیمحاسبه م ریسبد سهام ما از رابطه ز سکیر

 

 میتوانیدرست م یاما با انتخاب میده رییها را تغسهم سکیر زانیم مینتوان ما دیکه شا میداشته باش توجه

 یهمبستگ بیبرخوردار است هر چه ضر تیاز اهم ρ بیضر نجایدر ا م؛یسبد را به حداقل برسان سکیر زانیم

آن  نیب یهمبستگ بیضر ρدو سهم است اما  نیب یهمبستگ زانیم انسیکووار م،یریاشتباه نگ انسی)با کووار

( شودیمحاسبه م بیضر نیدو سهم با استفاده از هم نیب انسی+ است و کووار1تا  -1 نیب یدو است که عدد

 .شودیسبد کمتر م سکیباشد ر ترکینزد -1به 

سخن گفت که بعدها  یاهیسرما یهاییدارا یگذارمتیبه نام مدل ق یاز مدل تزییمارکو یهنر 1۹52سال  در

اوراق بهادار  سکیمحاسبه بازده و ر یبرا یعنوان مدل و به افتیشارپ تکامل  امیلیازجمله و یتوسط افراد

 .میشناسیم CAPMاختصار آن را به نام مدل  شد که به یگذارپرمخاطره نام
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 به کند؛یبازار اقدام م کیستماتیس سکیبا ر ییدارا سکیر سهینسبت به مقا B بیمدل با محاسبه ضر نیا

به دست  ریو با استفاده از رابطه ز کندیبه بازده بازار را محاسبه م ییبازده دارا تیحساس زانیم گرید عبارت

 :دیآیم

 Riسهم  بازده

 Rmبازار  بازده

+ % باشد بازده 4که بازده بازار  یزمان یعنی نی، اشود نتعیی 1٫5 یخاص ییدارا یبرا B بیضر دیکن فرض

 .است%  -1٫5 یی% است، بازده دارا -1که بازده بازار  ی+% است و زمان۶ یعنی آن برابر 1٫5 زانیبه م ییدارا

استفاده از تفاوت  یدر اقتصاد به معنا ییتنهابه تراژی( است. آربAPT) تراژیآرب یگذارمتیمدل ق گر،ید مدل

 بازار در دو بازه زمان متفاوت است. کیدر  یحت ایکالا در دو بازار و  کی متیق

قرار  یموردبررس یکلان اقتصاد ریبا چند متغ یرابطه خط کیصورت را به یبازده تراژیآرب یگذارمتیق مدل

دارد، چراکه  تیارجح CAPMروش بر روش  نیاز اقتصاددانان استفاده از ا یتعداد یدهیکه بنا به عق دهدیم

کلان  یرهایمتغمطالعه  ( باAPTروش ) کهیدرحال دهدیقرار م یرا موردبررس B بیتنها ضر CAPMروش 

 .کندیاقدام م ییدارا سکیبازده و ر یابینسبت به ارز یاقتصاد

 چگونه ریسک معاملات خود را کاهش دهیم؟

دارد در  لیهمراه است. هر فرد تما یمتفاوت یهاسکری با …اعم از ملک، طلا، ارز و یدر هر بازار معامله

بتواند  یمنطق دیمعاملات در آن وجود داشته باشد تا باد سکیر تیریکند که امکان مد یگذارهیسرما یبخش

از  یکی. بورس اوراق بهادار دیکن یگذارهیتر اقدام به سرماآسوده یالیخود را به حداقل رسانده و با خ سکیر

در  یگذار هیبه سرما لیبازده، تما یو برآورد علم یاحتمال هایزیان تیریامکان مد لیاست که به دل ییبازارها

 را به خود جلب کند. یاریبس گذارانهیتوانسته توجه سرما ریاخ یهاآن، در سال
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در حوزه معاملات بورس اوراق بهادار را فرا گرفته  ازیمورد ن یهاآموزش دیبا گذارهیمنظور هر سرما نیهم به

 یمال یهاصورت تواندیموضوع فرد م نیمختلف را داشته باشد. با تسلط به ا یهاسهام شرکت لیتحل ییو توانا

که در ادامه به آن  یو  با نکات کند یمشابه بررس یاهرا در دوره هامتیروند ق و مختلف را مطالعه یهاشرکت

 معاملات را به حداقل رساند. سکیر شود،یپرداخته م

 کنیدو کنترل  ییشناساریسک را 

)از جمله بازار  یگذارهیرماموجود در هر س یهاسکیر ییمعاملات، شناسا سکیاز نکات مهم در کاهش ر یکی

به  یمعاملات بورس سکیکه ر ییآن جااز  است. هاآن یمناسب برا یکنترل یهااوراق بهادار( و اتخاذ روش

افق  دیبا گذارهیهر سرما لحاظ کرد؛ یمناسب یکنترل روش دیکاهش آن با یبرا ،رودینم نیخود از ب یخود

 یبه عنوان نمونه برخ. کند نییتع خود یگذارهیدر سرما( مدتکوتاه ایمدت انیم بلندمدت،)را  یمشخص یزمان

 یادیسهام بن دیخود را با خر دگاهید شتر،یکاهش استرس و داشتن آرامش هرچه ب یگران در راستااز معامله

در  خواهندیهستند که م یگرانمعامله، گریدر طرف د .دهندیم رییمدت و بلند مدت تغ انیبه م سکیرو کم

 نیا نییخواهند کرد. تع را هم تحمل یشتریب سکیر نیکنند، بنابرا دایدست پ یبالاتر یزمان کوتاه به بازده

را در  هاسکیر کندمیکمک  هاآنمتفاوت خواهد بود، به  افراد یریپذسکیر میزان اساسکه بر  یافق زمان

 قدام کنند.اکاهش آن  راستایو در  ییمورد نظر شناسا یبازه زمان

احتمال  سک،یر. را بشناسیم سکیر تیاست که ماه ازیابتدا ن ،یمعاملات یهاسکیمناسب ر ییشناسا یبرا

را  یسهام شرکت دیبه خر میاگر تصم یگران است؛ به صورت کلاز معامله کیهر یهاینیبشیمحقق نشدن پ

سهام  متیق شیدر صورت افزا م،یکنمی ینیبشیرا پ سهام متیق شیخود، افزا یهالیو بر اساس تحل میدار

 یسهام شرکت متیصفر خواهد شد. به عنوان نمونه اگر ق کیو نزد افتهیکاهش  یمعاملات سکیآن شرکت، ر

 م،یکن ینیبشیسهام پ نیا یبرا یرا ظرف مدت زمان مشخص یتومان 30 متیق شیتومان باشد و ما افزا 385

طور  است و بازده مورد انتظارمان به دهیمعاملات ما به صفر رس سکی، ر415 بهسهام  متیق دنیدر صورت رس

 سکیما با ر یگذارهیمحقق شده سهم، سرما متیصورت با توجه به ق نیا ریاما در غ کامل محقق شده است
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نقش  حیصح ینیبشیپ سک،یو کاهش ر تیریکه در مد دهدیموضوع نشان م نیهمراه شده است. ا یمعاملات

به  افتنی دست ینخواهد شد و برا تیمنطبق بر واقع هاینیبشیپ یتمام دارد. اما لزوما یرگذاریار تأثیبس

 ای دیاز خر شیلازم است پ نی. بنابرامیرا داشته باش سکیر رشیپذ ییتوانا دیبا ریگمناسب و چشم یسود

دست  یو برا میاز سهام آن شرکت را داشته باش یمناسب لیتحل ،یبورس یهااز شرکت کیفروش سهام هر 

همفکران  تیخدمات سا رینظ یلیو تحل یااز خدمات مشاوره میتوانیم ،یمناسب و اصول یهالیبه تحل افتنی

 .میمند شوبهزه

 ، درباره آن تحقیق کنیدسهام دیقبل از خر

سهام  میخواهیکه م دیمثال تصور کن یبرا .است یمال سکیر ،یمهم در معاملات بورس یهاسکیاز ر یکی

 لیآن شرکت به دل ریاخ یهاکه در ماه میشویاما در مطالعات خود متوجه م میکن یداریرا خر «الف»شرکت 

و فروش با مشکل  دیتول ندیرادر ف ،بازار یتقاضا زانیاز م حیو شناخت ناصح یابیدر بخش بازار تیریمد سوء

که ممکن است به  میکنیم ینیبشیپ ریتفاس نیندارد. با ا یداریخود، خر یدیتول یکالاها یمواجه شده و برا

لذا  .کند یاعلام ورشکستگ ،روند این در صورت ادامه یحت ایمواجه شود و  ینگیشرکت با مشکل نقد یزود

شرکت  نیا یاستراتژ رییوجود دارد که با تغ زین احتمال نیبود. البته ا میسهام آن خواه متیشاهد کاهش ق

 یآورجمعبا  نی. بنابراکند لیرشد تبد یبرا یکرده و آن را به فرصت تیریمد یرا به درست دیتهد نیبتواند ا

 .میریفروش سهام بگ ای دیدر مورد خر یدرست میتصم میتوانیاطلاعات م

 دینوسانات روزانه و کوتاه مدت را نخور بیفر

 دهد،یالشعاع قرار مرا تحت گذارانهیسرما یهاتیهمواره فعال یکه در معاملات بورس یاز موارد مهم گریدیکی 

ما شود. به عنوان  بیموجب فر تواندیسهام م متیروزانه در ق راتییکه تغ یاست؛ به طور متینوسانات ق

 یو سهام آن شرکت با کمبود تقاضا رندیگیرا م یبه فروش سهام شرکت میتصم گذارانهینمونه اغلب سرما

صف فروش  گریبه عبارت د کند؛یم دایمت سهام آن شرکت کاهش پیو ق شودیعرضه مواجه م شیو افزا دیخر

فروش وجود ندارد و  نیا یبرا یمنطق هیاست که توج یحال در نی. اردیگیشکل م یمعاملات بورس یدر تابلو
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نادرست، ناگهان در  ینیب شیپ لیبه دل ایدادن بازار  یباز یفرد برا کیباشد که  نیخاطر اه ممکن است ب

کننده خبر فرد منتشر نیح نیخواهد داشت. در ا متیسهم افت ق نیاعلام کرده ا یاجتماع یهااز شبکه یکی

 متیق تیو پس از چند روز دوباره وضع کندیسهام موجود در صف فروش م دیاقدام به خر نییپا یمتیدر ق

لازم و صرف جو حاکم بر  یمتضرر خواهند شد که بدون بررس یتنها افراد جا نیخواهد شد. ا یسهم صعود

 یداریرا خر یمدت سهام شرکتبلند دیو د لیچنانچه با تحل نیاند. بنابرازار اقدام به فروش سهام خود کردهبا

فروش قرار گرفته و سهام را بدون  یهاصف ریتحت تأث دیسهام، نبا متیدر هنگام نوسانات و کاهش ق م،یاکرده

 .میمناسب بفروش لینظر گرفتن تحلدر 

 میبرس جهینت نیبه ا لیفروخت. به عنوان مثال ممکن است پس از تحل ای دیمناسب خر متیدر ق دیسهام را با

 متیو در ق میکن دیتومان خر 415 متیرا در ق «ب»کوتاه مدت سهام شرکت  یگذار هیسرما کی یکه برا

به سود  افتنیدست  خاطرو به  بگیریم قرار ریسهام، تحت تأث عیو سر سب. اما با رشد منامیتومان بفروش 430

مواجه  نیسهام با صف فروش سنگ ،بعد یو روز معاملات میداریمجدد، سهام را نگه م لیبدون تحل شتریب

 تکه معاملا میبدان دیبا نیبنابرا؛ شودیما م انیبه موقع سهم منجر به ز نفروختنکه  میدقت کن دیبا .شودیم

ها کسب سود و فروش به موقع سهام شرکت دیو با خرانجام شود  یاحساس یهامیبه دور از تصم دیبا یبورس

 .میکن

 توجه کنید کشور یاقتصاد اناتیبه جر

همواره  تواندیکه م شودمیمحسوب  کیستماتیس یهاسکیها جزو ردولت یکلان اقتصاد یهااستیس

موجود  یهاسکیدهد. به عنوان مثال از جمله ر خود قرار ریکشور را تحت تاث کیمختلف  یهایگذارهیسرما

 تواندیتورم و نرخ بهره اشاره کرد که م سکیبه ر توانیکشور است، م یاقتصاد اناتیاز جر یدر بازار که ناش

که نرخ  میریگیا در نظر مر یموضوع زمان تیشفاف یدهد؛ برا ارقر ریرا تحت تأث یمعاملات بورس یکل یفضا

متوسط و کم  یریپذسکیبا ر گذارانهیسرما یبرا طیشرا نیکند. در ا دایپ شیافزا یبانک یهاپردهسود س

در بورس  یگذارهیبه سرما هاآن لیو سودآور بوده و عموماً تما دردسریب یبانک یهادر سپرده یگذارهیسرما
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ممکن  رد،یلازم در بازار بورس صورت نگ داتیو چنانچه تمه یطیشرا نی. در چنابدییبهادار کاهش م اقاور

 مواجه شود. ینگیبازار با کاهش نقد نیاست ا

موضوع باعث  نیو ا افتهی شیافزا زیها نبانک یدهنرخ وام ،یبانک یهانرخ بهره سپرده شیبا افزا نیهمچن

 ریو فروش شرکت تأث دیامر بر تول نیا شود.اضافه  زین یبورس یهاشرکت یمال نیتأم نهیکه هز شودیم

 اناتیبا اطلاع از جر میتوانیم سک،یر لیقب نیمقابله با ا یبرا .سازدیمواجه م یو شرکت را با مشکلاتگذارد می

در کشور، اقدامات لازم را  عیصنا تیوضع یبا بررس طورنیو هم یکشور مخصوصاً بانک مرکز یاقتصاد یکل

 .میدهانجام  شتریدر کسب سود ب

 دیده لیتشکسبد سهام 

 یکنترل هایروش نیتربورس اوراق بهادار و اتخاذ مناسبدر  یمعاملات یهاسکیاز ر کیاز شناخت هر  پس

 زین قیطر نیتا از ا میده لیمختلف تشک یهاو شرکت عیمتشکل از سهام صنا یسبد لازم است، هاآن یبرا

 م،یرا داشته باش ییشرکت دارو 5 ممثال اگر ما سها یبرا .میخود را به حداقل رسان یمعاملات سکیاز ر یبخش

 شتریب اریو ضرر ما بس شودمیاتفاق  نیما متاثر از ا یمواجه شود، کل پرتفو یبا مشکل یسازصنعت دارو اگر

نوع  ،میگفت شتریپالبته همان طور که  .میکردیم یگذارهیمختلف سرما عیخواهد بود که در صنا یاز زمان

 دارد. یبستگ یگذارهیما در سرما یو افق زمان دگاهیبه د ییانتخاب سهام در سبد دارا

 گذاری غیر مستقیم، راهکاری برای کاهش ریسکسرمایه

برای کاهش ریسک معاملات در بورس، لازم است تحقیق و تفحص کنیم، روی  همان طور که اشاره شد،

ها تحیل انجام دهیم و اوضاع سیاسی و اقتصادی کشور را در نظر بگیریم. انجام دادن تمامی این کارها به سهم

اص همیشه وقت و انرژی بسیاری نیاز دارد و بسیاری افراد توانایی انجام این کارها را ندارند. این گونه اشخ

خرید نصیب نمانند. ورس بیگذاری استفاده کنند تا از مزایای بقیم سرمایههای غیر مستتوانند از روشمی

های گذاری و استفاده از خدمات سبدگردانی اختصاصی، بهترین روشهای سرمایهواحدهای صندوق

 شوند.گذاری غیر مستقیم محسوب میسرمایه
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 گذاریهای سرمایهصندوق

 گذاری یک تعریف قانونی دارد:وق سرمایهصند

آن  نیو مالک شودمیاوراق بهادار گذاری در زمینه دامنه اصلی فعالیت آن شامل سرمایهکه ی نهاد مال کی»

 «هستند. کیشر انیدر سود و ز ،خود گذاریهیسرمامیزان  متناسب با

خبره بورس و اوراق بهادار که مبالغی گذاری شرکتی است متشکل از کارشناسان در حقیقت، صندوق سرمایه

گذاری میهای بانکی و ... سرمایههای مختلف مثل سهام، اوراق قرضه، سپردهرا از افراد دریافت و در زمینه

ها و نحوه تقسیم سود در میان مالکان متفاوت خواهد کند. با توجه به نوع صندوق، ترکیب و نوع این دارایی

 بود. 

شوند. روشی مناسب به گذاری محسوب میها یک روش غیر مستقیم برای سرمایهندوقبا این توضیحات، ص

توانند زمان کافی را به تحلیل بازار و بررسی ویژه برای افرادی که درباره بورس اطلاعات کافی ندارند یا نمی

های بورس و ایها اختصاص دهند. البته بازدهی این روش در بعضی موارد به حدی بالا است که حرفهسهم

 دهند.ها اختصاص میکنند و بخشی از سبد سهام خود را صندوقبازار سرمایه نیز از آن استفاده می

های مشخصی دارند و با گیرند، ترکیب داراییها بر اساس مجوزی که از سازمان بورس اوراق بهادار میصندوق

 کنند. ها را مشخص میشوند. این دو فاکتور نوع صندوقروش مشخصی فروخته می

دارند و با های مشخصی گیرند، ترکیب داراییها بر اساس مجوزی که از سازمان بورس اوراق بهادار میصندوق

 کنند. ها را مشخص میشوند. این دو فاکتور نوع صندوقروش مشخصی فروخته می

 صندوق سرمایه گذاری با درامد ثابت

های بانکی، اوراق از سرمایه خود را به اوراق با درامد ثابت مثل سپرده %75ها موظفند حداقل این صندوق 

تری نسبت به انواع دیگر دارند. نحوه پرداخت مشارکت و .... اختصاص دهند و به همین دلیل ریسک پایین

 ها به دو صورت است:سود در این صندوق
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 شود. گذاران تقسیم میای سه ماهه بین سرمایههبه صورت ماهانه یا در دوره 

 شود. ارزش واحدها بر اساس ارزش صندوق به صورت روزانه محاسبه واریز سود مستقیما انجام نمی

 شود و برای شناسایی سود، لازم است واحدها را بفروشید.می

 صندوق سرمایه گذاری در سهام

درصد از دارایی خود را به خرید سهام و  70ن باید حداقل گذاری در سهام بر اساس قانوهای سرمایهصندوق 

نیز بیشتر  هاآنها بالاتر و طبیعتا میزان ریسک حق تقدم سهام تخصیص دهند. معمولا سوددهی این صندوق

تری هستند. دو نکته مهم در پذیری بیشتری دارند گزینه مناسبها برای افرادی که ریسکاست. این صندوق

 ها وجود دارد:قمورد این صندو

 ای ندارند و تنها در صورت فروش واحدها گذاری در سهام پرداخت سود دورههای سرمایهصندوق

 شود.)ابطال واحدها(، سود شناسایی می

 گذاری های سرمایهدر دوران رونق بازار بورس، به واسطه افزایش قیمت سهام، ارزش و بازدهی صندوق

 رود.در سهام به شدت بالا می

 دوق سرمایه گذاری مختلطصن

گیرند و بر اساس قانون، ها، از نظر بازدهی و میزان ریسک، بین دو موردی که قبلا گفتیم قرار میاین صندوق 

 درآمد با اوراق در درصد ۶0 تا 40 و سهام بازار در درصد ۶0 تا 40 نسبت با را خود هایموظف هستند دارایی

ای ها نیز سود دورهاین نوع صندوق .گذاری کنندسرمایه … و مشارکت اوراق بانکی، هایسپرده مانند ثابت

 کنند.پرداخت نمی

 یا قابل معامله ETFصندوق سرمایه گذاری 

تواند طبق هر یک از الگوهایی یا قابل معامله در بورس، می ETFگذاری های سرمایهترکیب دارایی صندوق

اع قبلی، نحوه خرید و فروش واحدها است. واحدهای این که اشاره کردیم باشد. تفاوت این مورد با انو
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بیشتر است. نکته مهم دیگر  هاآنشود و به این ترتیب، نقدشوندگی ها در بورس خرید و فروش میصندوق

 گذارد.ها اثر میاین است که شرایط کلی بازار و میزان عرضه و تقاضا، روی قیمت واحدهای این صندوق

های درامد گذاری خود را به حداقل برسانند، خرید واحدهای صندوقخواهند ریسک سرمایهبرای افرادی که می

 ثابت بهترین گزینه، خواهد بود. 

 سبدگردانی اختصاصی

 هایکارگزاری بعضی یا سبدگردان هایشرکت توسط که است خدماتی از یکی پرتفو مدیریت یا بدگردانیس

 این سبدگردانی. شودمی انجام هستند بهادار اوراق و بورس سازمان از لازم مجوز دارای که بهادار اوراق بورس

 افراد به را خود پرتفوی مدیریت و بهادار اوراق معاملات مسئولیت بتوانند تا دهدمی گذارانسرمایه به را امکان

 .کنند واگذار دارند، کافی تسلط و مهارت دانش، که ایخبره و توانا

 افراد باشد، میان در پول پای که زمانی مخصوصا است؛ سخت بسیار گاهی گذاریسرمایه در گیریتصمیم

 یا درستی به هنوز شان،تصمیم اجرای از پس نیز زیادی عده و گیرندمی تصمیم تردید و شک با معمولا

 در گیریتصمیم به نیازی گذارسرمایه اختصاصی، سبدگردانی خدمات از استفاده با .دارند شک آن نادرستی

 بهینه، سبد تشکیل اصطلاح به و دارایی هر در سرمایه تخصیص .داشت نخواهد هافروش و خرید و هااستراتژی

 .اندنگرفته فرا را آن درستی به بازار فعالان بیشتر که است هاییمهارت از یکی

 از گیرند،می برعهده اختصاصی سبدگردانی و گذاریسرمایه هایصندوق در را سرمایه مدیریت که افرادی

 سبد تشکیل با متخصص افراد این. شود محرز هاآن بودن شرایط واجد تا کنندمی عبورفیلترهای متعددی 

 خدمات درنکته مهم دیگر این که  .دهندمی کاهش را گذاریسرمایه ریسک مناسب، و بهینه گذاریسرمایه

 سود اگر معمولا .دارد سبد سودآوری با مستقیم و کامل ارتباط سبدگردان کارمزد اختصاصی، سبدگردانی

 مشتری از را متغیر کارمزد سبدگردان شرکت باشد، بانکی سود از کمتر گذاریسرمایه از سالیانه شده حاصل

 دارد، بستگی خود عملکرد به کاملا سبدگردان شرکت درآمد که موضوع این به توجه با. کندنمی دریافت

 .کند ایجاد گذارسرمایه برای را ممکن بازدهی بیشترین تا کندمی را خود تلاش تمام شرکت
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 پایانی نکات

و در پایان ذکر چند نکته ضروری به نظر  مفهوم ریسک و نحوه محاسبه و انواع آن را با هم بررسی کردیم

 رسد:می

 پذیری خود را بسنجید و سپس وارد قبل از شناخت بازار لازم است خود را بشناسید. میزان ریسک

تان توانید مواردی را انتخاب کنید که بیشتر با شرایطگذاری شوید. به این ترتیب میحوزه سرمایه

 سازگاری دارند. 

  .حد سود و حد ضرر در نظر بگیرید و به آن پایبند باشید 

 هر چه بیشتر بازار و  گذاری کنید.قبل از هر چیز روی آموزش و افزایش سطح آگاهی خود سرمایه

 تری خواهید داشت. فرایندهای آن را بشناسید و عملکرد هوشمندانه

  .منظور از سرمایه مازاد، مبلغی است که زندگی همیشه مازاد سرمایه خود را به بورس اختصاص دهید

 گذاری خواهید کرد وتان به آن وابستگی ندارد. در این حالت با آرامش بیشتری سرمایهروزمره

 توانید دید بلندمدت داشته باشید.می

 برد و استرس و نگرانی گذاری را بالاتر میهای مالی مانند قرض و اعتبار، ریسک سرمایهاستفاده از اهرم

 کند. را بیشتر می

 پذیری بیشتر، تان را به سهام اختصاص ندهید. ریسکهمه سرمایههای خود تنوع ببخشید. به دارایی

سودهای بیشتری منجر شود اما همواره بهتر است بخشی از سرمایه را به مواردی که سود تواند به می

های درامد ثابت، اوراق های بانکی، صندوقتضمینی دارند اختصاص دهید؛ مواردی مثل سپرده

 مشارکت، اوراق خزانه و ... . 

  این صورت، ضرر و زیان سبد سهام متنوع ایجاد کنید. تنها از یک سهم و یک صنعت خرید نکنید. در

 شود. های دیگر جبران میاحتمالی یک سهم با سود سهم


