
مدت (
به این روش ها تامین مالی بیرونی می گویند . 

بورس اوراق بهادار ، از آنجا که محل معامله  اغلب ابزارهای 
مالکیتی یا حقوق صاحبان سهم نظیر سهام عادی و ممتاز 

و مشتقات آنها است ، بازار سرمایه محسوب می شود.
بورس اوراق بهادار بازار رسمی و سازمان یافته سرمایه است 
که در آن خرید و فروش سهام شرکت ها و اوراق بهادار 
تحت ضوابط، قوانین و مقررات خاصی انجام می شود. 
تعیین قیمت سهام در بورس، بر اساس عرضه و تقاضا 
صورت می گیرد. در بورس اوراق بهادار، یک سرمایه گذار 
می تواند با سرمایه هرچند کوچک خود، در شرکت های 
پذیرفته شده در بورس سرمایه گذاری نماید. سرمایه گذاران 
بورس، برای خرید و فروش سهام می بایست این کار را از 

طریق شرکت های کارگزاری بورس انجام دهند.
بورس ایران درسال 1346 راه اندازی شد. بورس اوراق 
بهادار یک بازار متشکل سرمایه است که در آن سهام 
خاصی  قانون  طبق  دولتی  و  خصوصی  شرکت های 
خرید وفروش می شود و از سویی محلی برای جمع آوری 
پس انداز و نقدینگی بخش خصوصی به منظور انجام 
پروژه های سرمایه گذاری بلند مدت است و مرجعی است 
برای مردم که وجوه مازاد خود رابرای سرمایه گذاری در 

شرکت ها به کار انداخته و از سود آن به برخوردار شوند.
بورس دارای انواعی است که عبارتند از: 1- بورس اوراق 
بهادار، 2- بورس کالا، 3- بورس ارز 4- بورس اوراق 

مشتق.

واژه بورس
»واندر  نام  به  شخصی  خانوادگی  نام  از  بورس  واژه 

بورس« اخذ شده که در اوایل قرن چهاردهم در شهر 
بروژ بلژیک می زیسته و صرافان شهر در مقابل خانه او 
گرد هم می آمدند و به داد و ستد کالا، پول و اوراق بهادار 
می پرداختند. این نام بعدها )1309( به کلیه اماکنی اطلاق 
شد که محل دادوستد پول، کالا و اسناد مالی و تجاری 

بوده است.
به روایتی دیگر واژه بورس در معنای کنونی آن از شهر 
بروژ بلژیک گرفته شده است، مرکز تجاری ای که تجار و 
بازرگانان به آنجا می رفتند؛ پس از مدتی مردم نیز برای حل 
وفصل جنبه های مالی خود، شروع به رفتن به آنجا کردند.

اوراق بهادار: )Securities( : یک ابزار مالی قابل 
داد و ستد و مثلی )عوض دار( ای است که دارای ارزش 
مالی می باشد. اوراق بهادار به طور کلی به صورت زیر 

دسته بندی می شوند:
*اوراق بدهی مانند سند بدهی بانک، اوراق قرضه و سهام 

قرضه
*اوراق حقوق صاحبان سهام مانند سهام عادی و ...

*ابزار های مشتقه مانند قرار دادهای آتی، اختیار معامله، 
پایاپای

می کند،  منتشر  بهادار  اوراق  که  بنگاهی  یا  شرکت 
منتشر کننده نامیده می شود. ساختار قوانین کشورها واجد 
شرایط بودن یک اوراق بهادار را تعیین می کنند. اوراق 
بهادار، می توانند به صورت گواهی صادر شوند و یا به طور 
عام تر بدون گواهی باشند و تنها در مدخلی الکترونیکی 
ثبت شده باشند. گواهی ها می توانند در وجه حامل باشند، 
به این معنا که حمل کننده آن صاحب حقوق ورقه بهادار 
است و یا با نام باشند که در این صورت تنها شخصی که 
اوراق به نام اوست صاحب حقوق است. اوراق بهادار شامل 

بازار در علم اقتصاد به معنای مکانی فیزیکی که خریداران 
و فروشندگان ) اعم از اشخاص حقیقی و حقوقی ( برای 
داد و ستد ، مبادله کالا و خدمات دور هم جمع می شوند،  

بازار گویند.
و در علم اقتصاد، منظور از ساختار بازار، تعداد شرکت هایی 
است که در حال تولید محصول یکسانی هستند. ما در 
این بخش به دو مورد از موارد هشت گانه ساختار بازار 

می پردازیم:
1- بازار بین المللی: صادرات،  واردات افزایش سهم 
جهانی کشورها از تجارت و درآمد سازی به منظور تعدیل 
تراز پرداخت های کشور ها یا به عبارتی موازنه صادرات و 

واردات.
2-بازار سرمایه: بازاری است که ابزارهای مالی بلند 
مدت با سررسید بیش از یکسال در آن مورد معامله قرار 

می گیرد . 

اهم وظایف بازار سرمایه : 
1. تشکیل سرمایه در اقتصاد ملی. 

2. مسئول تامین سرمایه بنگاه ها.
3. تعیین ارزش و قیمت های ذاتی ابزارهای مالی. 

توضیح مهم : شرکت ها و بنگاه های تجاری که برای تامین 
سرمایه خود نمی توانند منابع کافی از محل پس اندازهای 
خود )سود انباشته و ذخایر استهلاک ( فراهم نمایند و با 
کسری وجوه روبرو می شوند، می توانند کسری منابع خود 

را به طور نمونه از یکی از راه های زیر تامین کنند :
1. انتشار سهام عادی و ممتاز )ابزارهای مالکیتی (
2. انتشار اوراق قرضه )ابزارهای بدهی بلند مدت (

3. استقراض از بازار پول )توسط ابزارهای بدهی کوتاه 

بـــــازار  ســـرمایه
تهیه و تنظیم: یاسر تقی پور

اشاره:

با سلام خدمت همه عزیزانی که ما را در این بخش همراهی خواهند کرد، امید این داریم که بتوانیم 

با ارائه مطالب مفید و کاربردی در این قسمت، به شما عزیزان کمک کنیم تا گام به گام به سمت 

حرفه ای شدن در انجام معاملات خود، پیش بروید.

ابتدا با تعاریفی بنیادی آشنا می شویم تا در ادامه مسیر برنامه آموزش خود، به پایه های تحلیل در 

بازار سرمایه بپردازیم.

بخش اول
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سهام شرکت ها یا صندوق های سرمایه گذاری مشترک، 
اوراق قرضه منتشره شده توسط شرکتها و یا واسطه های 
دولتی، سهام با اختیار معامله و یا هرنوع اختیار معامله دیگر، 
واحد های شراکت محدود و انواع مختلقی از ابزارهای 
رسمی سرمایه گذاری است که قابل معامله و تعویض 

باشند.

تاثیر بورس بر اقتصاد
بورس از طریق جذب و به کار انداختن سرمایه های راکد، 
حجم سرمایه گذاری در جامعه را بالا می برد. بورس بین 
عرضه کنندگان و تقاضاکنندگان سرمایه ارتباط برقرار 
می کند و معاملات بازار سرمایه را تنظیم می نماید. هم 
چنین با قیمت گذاری سهام و اوراق بهادار تا حدودی از 
نوسان شدید قیمت ها جلوگیری می کند. بورس مردم 
را به پس انداز تشویق و بدین وسیله باعث به کارگیری 
پس انداز مردم در فعالیت های اقتصادی می شود. بورس 
سرمایه لازم برای اجرای پروژه های دولتی و خصوصی 

را فراهم می آورد.
حضور در بورس

برای معامله در بازار بورس، هر شخصی حقیقی یا حقوقی 
نیاز به یک کارگزار رسمی و کد معاملاتی دارد. کارگزار در 
واقع واسط بین معامله گر و بازار بورس می باشد. طبق آمار 
شرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه 
)سمات( تعداد افرادی که در ایران کد سهام داری  )کد 
معاملاتی( دریافت کرده اند از 8 میلیون نفر فراتر رفته است.  
افراد عادی جامعه نیز می توانند با دریافت کد معاملاتی از 
کارگزاری های رسمی، خرید و فروش سهام و اوراق  بهادار 
را در بورس انجام دهند. امکان معاملات آنلاین سهام، 
پیگیری قیمت ها و سایر اطلاعات موردنیاز تحلیل سهام 
از طریق اینترنت، باعث شده است رغبت بیشتری برای 

حضور در بورس در بین افراد ایجاد شود.

اساس تغییرات قیمت در بورس
تغییر قیمت سهام از قانون ساده عرضه و تقاضا تبعیت 
مي کند. یعني اگر سهامداران زیادي قصد خرید )تقاضا( 
سهمي را بنمایند قیمت بازار آن سهم افزایش مي یابد 
زیرا فروشندگان نیز از عرضه سهام به قیمت هاي کمتر 
خودداري خواهند کرد. همچنین اگر افراد متعددي اقدام 
به فروش )عرضه( سهامي بنمایند قیمت بازار آن سهم 

کاهش مي یابد.
اکنون بعد از آشنایی اولیه شما با مفاهیم فوق، می خواهم 
در مورد پایه های تحلیل و چگونگی تحلیل قیمت ها در 

بازار سرمایه مطالبی را خدمت شما عزیزان تقدیم کنم.

هر تحلیلگر و معامله گر در بازار سرمایه باید بر اساس سه 
توانایی به کار معاملات در بورس اوراق بهادار تهران، بازار 
ارز، نفت، طلا، نقره و ... بین الملل و یا هر بازار سرمایه 

سازمان یافته و شفاف دیگری بپردازد.
1: علم تحلیل گری تکنیکال )فنی( بازار سرمایه

2: علم تحلیل گری فاندامنتال )بنیادی( بازار سرمایه 
3:  علم روانشناسی بازار سرمایه

در ادامه به نحوه عملکرد هر یک از این علوم و یا توانایی ها 
می پردازیم.

تحلیل گری تکنیکال )فنی(  بازار سرمایه:
این روش تحلیلی بر اساس قیمت هر سهم و یا هر کالای 
مورد معامله در بورس، مورد توجه قرار  می گیرد. یعنی ما 
با استفاده از ابزارهای تحلیلی توسط نرم افزار معروف بازار 
سرمایه به نام متا تریدر  Meta Trader به بررسی 
قیمت های گذشته یک سهم و یا کالا می پردازیم، سپس 
برای آینده آن سهم و یا کالای مورد بررسی، یک قیمت 
و یا یک محدوده قیمتی را پیش بینی می کنیم. قابل توجه 
هست که بگویم، افراد با داشتن این علم و توانایی و به 
همراه رعایت اصول روانی بازار سرمایه،  قادر خواهند بود 
به معاملات بپردازند و حتی بدون در نظر گرفتن توانایی 
تحلیل بنیادی، به کسب سود نیز برسند. اما همواره توصیه 
می شود که برای این منظور بهتر هست از برخی موارد 
کلیدی توانایی اولیه بهره مند باشیم، چرا که بسیار مشاهده 
شده است با وجود تایید و تصدیق علم تکنیکال به انجام 
خرید سهمی، بر اثر مثلا اخبار سیاسی و یا اقتصادی موثر 
در آن حوزه، عملکرد این سیگنال تکنیکالی یا به تأخیر 
افتاده و یا کاملا از بین رفته،  هرچند قابل ذکر هست که 
باز هم با وجود از بین رفتنِ سیگنال تکنیکالی، می توان به 
واسطه همین علم تحلیل گری تکنیکال بازار سرمایه، به 
تاخیر افتادن و یا از بین رفتن سیگنال تکنیکالیِ اولیه را 

پیش بینی کرد.

تحلیل گری فاندامنتال)بنیادی( بازار سرمایه:
در این روش تحلیلی، ما با طیف گسترده ای از اطلاعات 
مالی و خبری در مورد سهم و یا کالای مورد نظر سروکار 
داریم، در واقع این علم به ما این امکان را می دهد که 
با استفاده از بررسی صورت های مالی، ترازنامه، گردش 
وجوه نقد، و... همچنین اخبار و اطلاعات پیرامون آن سهم، 
به نتیجه ای برای خرید و یا فروش آن سهم یا کالا در 
بورس برسیم. بنابراین می توان گفت که این توانایی شامل 
دانش مالی، علم اقتصاد، اثرات سیاست بر اقتصاد، تحلیل 
اقتصادهای منطقه و فرامنطقه ای، و توانایی تحلیل اخبار 

مختلف موثق )نه شایعات( در حوزه های مرتبط با آن سهم 
می باشد.

روانشناسی بازار سرمایه:
بازار سرمایه  تمام حرفه ای های  اعتقاد  به  مبحث  این 
توانایی بسیار مهمی هست که حتی به جرأت می توان 
گفت که بدون داشتن این توانایی و با وجود داشتن دو 
توانایی فوق، امکان موفقیت در بازار بورس بسیار اندک و 
حتی غیر ممکن می شود. لذا این توانایی بخشی مربوط به 
ویژگی های طبیعی و سرشتی فرد می باشد و بخشی هم 
به واسطه تربیت نفس و تمرین روانی فرد در معاملات 
و بهره گیری از اصول روانی بازار سرمایه قابل دستیابی 

خواهد بود.
برای مثال فرض کنید فردی تحلیلگر تکنیکالی قوی و 
دارای پایه تحلیلی بنیادی قابل قبول و حتی عالی می 
باشد، طبعا از این فرد انتظار می رود که در بهترین موقعیت 
وارد معامله شده و در بهترین موقعیت ها با کسب سود از 
معاملات خارج شود، اما آیا همیشه این اتفاق می افتد؟ 
جواب این سوال بسیار ساده و روشن هست: خیر! چرا؟ 
یک دلیل از بین هزاران دلیل روانی موجود، می تواند 
روحیه طمعکاری فرد باشد، یعنی وقتی معامله او در بهترین 
قیمت ممکن صورت گرفته و بعد از اندک زمانی)بسته 
به نوع بازاری که در آن معامله می کنید، بورس اوراق 
بهاردار و یا بازار ارز،نفت،طلا و...بین الملل(به سود رسیده 
است، اما فرد معامله گر با وجود این سود دچار طمع شده 
و منتظر سود بیشتر می نشیند، و در اثر همین طمعکاری، 
قدرت تحلیلی او کاهش پیدا کرده و مخاطرات ادامه مسیر 
را نمی بیند و یا کمتر می بیند، لذا ممکن هست همان 
معامله با وجود سودآوری اولیه، از سودش کاسته شده و یا 
اینکه به ضرر برسد و اینجا تصمیم گیری کاری سخت 
هرچند شدنی برای افرادی که توان روانی به نسبه خوبی 

دارند، هست.
با این توضیح اولیه در مورد ارکان تحلیلی بازارهای سرمایه 
برای انجام تجارتی سودمند، مایل هستم خدمت همراهان 
صمیمی مجله نساجی امروز اعلام کنم که در ادامه این 
مبحث در شماره های  بعدی مجله به تصمیمات کلیدی 
و مهم دولت ها و بانک های مرکزی کشورهای اثرگذار در 
حوزه ارزی بپردازم و با بیان اثرات ارزی آن تصمیمات، 
دوستان همراه به یک بینشی در حوزه تحلیل فاندامنتال 
ارزی برسند، تا در معاملات آتی خود با دیدی بازتر وارد 

معامله شوید.

ادامه دارد...

بازار سرمایه
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