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بازار بورس چیست؟

اگـر تـازه می خواهید وارد بازار بورس شـوید و شـنیده اید که ثروتمندترین 

افـراد تاریـخ سـرمایه خـود را در بـازار بـورس بـه دسـت آورده انـد، ایـن 

مقالـه برای شـما نوشـته شـده اسـت و تمـام چیزهایـی را که لازم اسـت 

دربـاره بازارهـای بـورس مختلـف بدانیـد، برایتان توضیـح می دهد.

بورس؛ داستان تجارت

تابه حـال شـده بخواهیـد کاری ماننـد راه انـدازی یـک تجـارت و شـرکت 

انجـام دهیـد امـا پول کافـی برای انجـام این کار نداشـته باشـید؟ اگر در 

ایـن موقعیـت قـرار بگیرید، احتمـالًا به ذهنتان می رسـد که یک شـریک 

پیـدا کنیـد و یـا از یکـی از اطرافیانتـان قرض بگیرید؛ درسـت اسـت؟

در این شـرایط شـما باید مدت ها در پی فردی باشـید که در کار و تجارت 

شـما سـرمایه گذاری کنـد و ممکـن اسـت موفـق نشـوید، امـا بازارهـای 

مالـی ایـن مشـکل را برای تاجـران حـل کرده اند.

فکـر کنیـد در سـالیان دور، یـک فـری تجـارت نفـت می کـرده و به سـود 

سـالیانه ۲۰ درصـد سـرمایه خـود می رسـیده اسـت. این فرد می دانسـته 

کـه اگـر سـرمایه اش را افزایـش دهـد، می توانـد رشـد بیشـتری را تجربه 

کنـد و بـه ثروتـی بیکران برسـد؛ بنابرایـن در پی فردی می گـردد که در کار 

او سـرمایه گذاری کنـد.
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در طـرف دیگـر ماجـرا کسـی وجـود دارد کـه ثـروت زیـادی دارد، امـا 

نمی دانـد کـه بـا پـول خود چـه کند و پولـش راکد و بی سـود کنـار افتاده 

اسـت. ایـن فـرد بـا خود فکـر می کنـد که خیلـی عالـی می شـود اگر یک 

فرصـت سـرمایه گذاری پیـدا کنـد و بتوانـد با پولـش پول بیشـتری خلق 

کنـد؛ بنابرایـن هـردوی این افـراد به یکدیگر نیـاز دارند، اما شـاید نتوانند 

به راحتـی یکدیگـر را پیـدا کنند.

تاجـر بعـد از مدت هـا تـاش، بـه سـرمایه گذار دسترسـی پیـدا می کند و 

بعـد از مذاکـره بـا یکدیگـر قـرارداد شـراکت می بندنـد. طبق این قـرارداد 

تاجـر یک میلیـون دلار می پـردازد و ۴۰ درصـد تجارت را خریـداری می کند.

 ایـن دو فـرد بـا یکدیگـر شـریک شـده اند، ۴۰ درصـد از سـود مجموعـه 

بـه سـرمایه گذار پرداخـت می شـود و اگـر ضـرری اتفـاق افتـاد و شـرکت 

ورشکسـت شـد، پول سـرمایه گذار به طور کامـل از بین مـی رود. می بینید 

کـه ایـن فراینـد چـه قـدر دردنـاک، خسـته کننده و زمان بر اسـت؟

مدت هـا طول می کشـد تـا این دو فرد یکدیگر را شناسـایی کننـد، قرارداد 

ببندنـد و شـراکت را انجـام دهنـد. تـازه در این مثال به مسـائل قانونی و 

حقوقـی نپرداختیـم و در چنین شـرایطی حتی ممکن اسـت یکی از شـرکا 

سـر دیگـری کاه بگـذارد و کل پـول را از بیـن ببـرد. در گذشـته، شـراکت 

و سـرمایه گذاری بـه ایـن شـکل مرسـوم بـوده امـا الآن وضعیـت بهتـر، 

دقیق تـر و قانونی تـری پیـدا کرده اسـت.

این گونه شد که بازار بورس به وجود آمد.
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بازار بورس چه کار می کند؟

وظیفه اول: واسطه بین شرکت و سرمایه گذار

بـازار بـورس به عنـوان یک واسـطه بین شـرکت، خریدار و فروشـنده عمل 

. می کند

فکـر کنیـد شـرکت مایکروسـافت در سـال ۱۹۹۰ اقـدام بـه فـروش سـهام 

خـود در بـورس کـرد؛ یعنـی چه؟

یعنـی شـرکت تصمیـم گرفـت مقداری از سـهام خـود را در بـورس عرضه 

کنـد تـا مردم سـهام شـرکت را بخرند و شـرکت پول کافی برای گسـترش 

فعالیت هایـش را کسـب کنـد. حـال اگـر ایـن شـرکت می خواسـت همه 

سـهام را بـه یـک نفـر بفروشـد، مبلـغ آن قـدر زیـاد بود کـه کسـی نتواند 

بخـرد؛ بنابراین سـهام شـرکت خـود را در بـازار بورس عمومـی عرضه کرد. 

در ایـن شـرایط، مردم سـهام شـرکت را به یـک قیمت مشـخص خریدند 

و شـریک و سـهامدار شـرکت شـدند. نقش بـازار بورس در ایـن میان چه 

بود؟

بین شرکت و سرمایه گذاران واسطه شد.

در این فرآیند، ابتدا شـرکت مایکروسـافت تمامی مدارکش را به سـازمان 

بورس ارائه کرد و بعد از بررسـی قانونی، سـهام شـرکت توسـط تحلیلگران 

رسـمی سـازمان بـورس ارزش گذاری شـد و به طور رسـمی در بـازار بورس 

ارائه شـد.
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وظیفه دوم: واسطه بین خریدار و فروشنده

فـرض کنیـد شـما در یـک شـرکت شـریک شـده اید و می خواهیـد بـه 

شـراکت خـود پایـان بدهیـد. بـرای پایـان دادن به شـراکت بایـد چه کار 

؟ کنید

بایـد مدت هـا دنبـال فـردی بگردیـد تـا سـهم شـما را بخـرد و پـول را به 

شـما بپـردازد؛ امـا در بازار بورس این فرایند آسـان و سـریع شـده اسـت. 

بـازار بـورس به عنوان واسـطه عمـل می کند و خریدار سـهام شـرکت را به 

شـما وصـل می کند.

فرض کنید مایکروسـافت سـهام خود را در بازار عرضه کرد و سرمایه گذاران 

تمامـی سـهم ها را خریدنـد. حـال دیگـر شـرکت تمایـل ندارد تا شـریک 

جدیـد بگیـرد و سـهام جدید عرضـه کنـد؛ بنابراین عرضه از طرف شـرکت 

قطـع می شـود امـا تعـداد زیـادی سـرمایه گذار وجـود دارند که هـر زمان 

می تواننـد سـهام خـود را به دیگران بفروشـند. این افراد فروشـنده نامیده 

می شـوند. عده دیگری هسـتند که می خواهند سهام شرکت مایکروسافت 

را بخرنـد. ایـن افـراد خریدار نامیده می شـوند. هـر دو گروه، درخواسـت 

خـود را در بـازار بـورس مطـرح می کننـد؛ مثاً فروشـنده می گویـد که من 

هـر سـهم را بـه قیمت ۵۰ دلار می فروشـم و خریـدار نیز قیمـت ۵۰ دلار را 

اعـام می کنـد. در ایـن معاملـه هـر دو طـرف راضی هسـتند و فروشـنده 

بـدون حضـور فیزیکی و دردسـر سـهام خود را بـه خریدار می فروشـد. در 

ایـن وضعیـت، بازار بـورس به عنوان واسـطه بین خریدار و فروشـنده قرار 

. د می گیر
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عرضه اولیه

در مثـال شـرکت مایکروسـافت، گفتیم که شـرکت اقدام به فروش سـهام 

خـود در بـازار کـرد و از ایـن کار جـذب سـرمایه کـرد. بـه شـرایطی که در 

آن، شـرکت سـهام خـود را برای اولیـن بار در بـازار بورس عرضـه می کند، 

عرضـه اولیـه میگویند.

ممکـن اسـت یـک شـرکت بعـد از مدتی تصمیـم بگیـرد دوبـاره مقداری 

جدیـدی سـهام در بـازار عرضـه کنـد، به ایـن کار عرضـه ثانویـه میگویند.

روش قیمت گذاری

تابه حـال شـده بـه ایـن فکر کنیـد قیمت هایـی که در بـازار سـهام و دیگر 

بازارهـای مالـی وجـود دارد چگونـه بـه وجود می آینـد؟ هـر روز می بینید 

کـه قیمـت طـا، نفـت، سـهام شـرکت های مختلف بـالا و پاییـن می رود 

و شـاید برایتـان جالـب باشـد کـه بدانیـد ایـن قیمت هـا کجـا و چگونه 

می شـوند. تعیین 

عـده ای فکـر می کنند بـالا و پایین شـدن قیمت ها کار دولـت و رانت های 

بـزرگ اسـت و عـده ای شـاید اصـاً متوجـه نشـوند کـه قیمت هـا تغییر 

می کننـد. آیـا تابه حـال به بـازار سـبزه میدان، جایی کـه مرکز اصلـی دلار، 

سـکه و طای تهـران اسـت رفته اید؟

در بـازار سـبزه میدان می بینیـد کـه بسـیاری از افـراد بی وقفـه دادوفریـاد 

می کننـد و اعـداد مختلفی را اعـام می کنند. این افراد خریدار و فروشـنده 
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هسـتند. یکـی می گویـد صـد هـزار دلار روی عـدد ۱۵۰۰۰ می خـرم و فـرد 

دیگـری می گویـد پنجاه هـزار دلار در ۱۵۰۵۰ می فروشـم. این قـدر قیمـت 

اعـام می کننـد تـا یـک معاملـه در قیمـت دلخـواه دو طرف انجام شـود؛ 

بنابرایـن قیمـت را کسـی نمی سـازد. قیمـت را افـراد حاضـر در بـازار بـا 

معامله هایـی کـه انجـام می دهنـد مشـخص می کننـد.

روش قیمت گذاری بازار

وقتـی شـرکتی هنـوز در بـازار عرضـه نشـده باشـد، قبـل از عرضه توسـط 

سـازمان بـورس و با سیسـتم های ارزش گذاری، قیمتی برای هر سـهام آن 

در نظـر می گیرنـد. ایـن قیمـت پایـه سـهام شـرکت اسـت و معامله گرها 

آن را مشـخص نمی کننـد امـا بعدازاینکـه شـرکت در بـازار بـورس عرضـه 

شـد، در معامله بر روی سـهام آن شـرکت، نظر خریدار و فروشـنده اسـت 

کـه قیمـت سـهام را معلـوم می کند.

اگـر اوضـاع اقتصـادی شـرکت خـوب باشـد و پیش بینی هـا حاکـی از 

سـوددهی و رونق شرکت باشد، شـرکت پی درپی رشد می کند و خریداران 

تمایل دارند قیمت بیشـتری را برای خرید پیشـنهاد دهند. اگر شـرکت در 

وضعیـت بحرانی به سـر ببرد و سـوددهی آن کم باشـد، خریـداران تمایل 

بـه خریـد ندارنـد و فروشـنده ها  می خواهنـد در قیمت هـای پایین تـر 

سـهام خـود را بفروشـند؛ بنابرایـن قیمت ریـزش می کند.

نکتـه مهـم ایـن اسـت که بعـد از عرضـه اولیـه، تمامـی قیمت هـای بازار 

توسـط اعضـای بـازار یعنـی خریـدار و فروشـنده تعیین می شـود.
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در تمامـی بازارهـا برنامـه به همین شـکل اسـت. این خریدار و فروشـنده 

هسـتند کـه قیمـت را مشـخص می کننـد. حـال ممکن اسـت خریـدار و 

یـا فروشـنده یک شـخص معمولـی، یک بانک، یک شـرکت، دولـت و ... 

باشد.

نکتـه مهمـی کـه باید به آن اشـاره کنم این اسـت کـه عامـل تأثیرگذار بر 

قیمـت، قیمـت پیشـنهادی و حجـم معامله اسـت. به عنوان مثـال، ممکن 

اسـت یک شـرکتی برای تقویت سـهام خـود اقدام به خرید مقـدار زیادی 

سـهام در قیمـت بالاتـر از قیمت فعلی کنـد؛ بنابراین افرادی کـه تمایل به 

خریـد در قیمت هـای پایین تـر دارنـد حـذف می شـوند و قیمـت شـرکت 

برنـده بـازی می شـود، زیرا شـرکت حجم پـول و معاملـه بالایی دارد.

عوامل تأثیرگذار در بازار بورس

عوامـل تأثیرگـذار در بـازار بـورس طیـف گسـترده ای دارنـد. در اینجـا بـه 

چنـد عامـل اصلی اشـاره می کنیـم. این عوامـل به طور مسـتقیم روی نظر 

و پیش بینـی معامله گـران و افـراد فعـال در بـازار تأثیـر می گذارد و سـبب 

می شـود کـه قیمـت بالا یـا پاییـن برود:

اقتصاد. 1

سیاست. 2

شرایط اجتماعی . 3

تکنولوژی. 4

مسائل قانونی. 5

وضعیت صنعت  .6

وضعیت شرکت  .7
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عوامـل تأثیرگـذار متعـدد دیگـری نیـز وجـود دارد امـا به طورکلـی ممکن 

اسـت در یـک بـازار بـه دلیـل افزایـش نـرخ بهـره و یـا کاهـش تـورم، 

قیمـت سـهام تغییـر کننـد. گاهـی اوقـات مسـائل سیاسـی قیمـت یک 

سـهم به خصـوص را تحت فشـار قرار می دهـد. یک رونـد اجتماعی خاص 

ممکـن اسـت گرایـش به یک شـرکت و سـهام را زیاد کند و یـا پیش بینی 

ایجـاد یـک تکنولـوژی جدید روی سـهام یک شـرکت تأثیرگذار باشـد؛ اما 

از بیـن ایـن عوامـل، اقتصـاد نقش بسـیار حیاتـی و مهمی ایفـا می کند، 

زیـرا بازارهـای مالـی یکـی از اجـزای اقتصـاد هسـتند و در قلـب اقتصاد 

جـای دارنـد؛ بنابرایـن بسـیار مهـم اسـت کـه اقتصـاد را بشناسـیم و در 

تحلیل هـای خـود آن را بـه کار بگیریـم. بیاییـد نقـش اقتصـاد را در بازار 

سـهام بررسـی کنیم.

تأثیر اقتصاد بر بازار سهام

سـال ۲۰۰۸ را بـه خاطـر بیاوریـد؛ زمانـی کـه بزرگ تریـن رکـود اقتصـادی 

۵۰ سـال اخیـر در جهـان اتفـاق افتاد. ریـزش عجیب و تاریخـی بازارهای 

سـهام، افزایـش نرخ بهـره بانکی و تورم غیرقابل کنتـرل پس از مدتی تورم 

منفـی به طورکلـی جهـان را فلـج کـرده بود. سـرمایه مـردم در شـرکت ها 

و بـازار سـهام دود شـده بـود و امید بـه زندگی مـردم رو به نابـودی بود.



بازار بورس چیست؟

10

در آن سـال دولـت و بانـک مرکـزی آمریـکا یـک اقـدام مهـم و اساسـی 

کردنـد و سـبب نجـات اقتصاد شـدند. اقتصاد چهـار مؤلفه اساسـی دارد 

کـه همیشـه بایـد سـرزنده و سـرحال باشـند، هر یـک از این چهـار مؤلفه 

بـر دیگـری اثـر می گذارنـد و سـبب رشـد و یـا نابـودی اقتصاد می شـوند:

نرخ بهره	 

تورم	 

نرخ بیکاری	 

شاخص تولید ناخالص داخلی	 

در آن سـال اقتصـاد آمریـکا رو بـه نابـودی بود، نـرخ بیکاری بـه بالاترین 

حـد خودش رسـیده بود و شـاخص تولیـد ناخالص داخلی به شـدت افت 

کـرده بـود؛ یعنی هیـچ شـرکتی فعالیت نمی کـرد، نیروی کاری اسـتخدام 

نمی کـرد و در نتیجـه، مـردم هـم برای خریـد محصولات و خدمـات پولی 

نداشـتند تـا درآمـد دیگر شـرکت ها افزایش پیـدا کند.

در ادامـه ایـن تأثیـر دومینویی، شـرکت ها یکی پس از دیگری ورشکسـته 

می شـدند و درآمـد دولـت کمتـر و کمتر می شـد زیـرا دیگر نمی توانسـت 

از کسـی مالیاتی بگیرد.

تولیـد ناخالـص داخلـی آمریکا کـه مجموعه کالاهـا و خدماتی اسـت که 

در یـک دوره زمانـی تولیـد و انجـام می شـوند بـه کمتریـن حـد خودش 

رسـیده بـود و اقتصـاد ایـن کشـور در وضعیـت بحرانـی بـه سـر می برد. 

در ایـن زمـان بانـک مرکـزی آمریـکا یـک اقـدام تاریخـی و نتیجه بخش 

داد. انجام 
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بـرای نجـات اقتصـاد از وضعیت بحران، ابتـدا نرخ بهره را بـه پایین ترین 

حـد خـود رسـاند و بـا چـاپ پـول و تزریـق در بـازار، بـه وضعیت کشـور 

داد. رونق 

تصـور کنیـد کـه در آن سـال ها و در آمریـکا، شـرکت شـما به سـرمایه ای 

10 میلیـون دلاری نیـاز داشـت تا بتوانـد فعالیت های خـود را ادامه دهد. 

بانـک مرکـزی بـه شـما وام می داد و شـما بـرای ایـن وام تقریبـاً بهره ای 

پرداخـت نمی کردیـد. بهـره ی پرداختی شـما تقریبـاً ۰٫۲۵ درصـد بود.

بـا تزریـق ایـن پـول در اقتصـاد و راه افتـادن شـرکت ها، نـرخ بیـکاری 

کم کـم کاهـش پیـدا کرد، تولید ناخالص داخلی بیشـتر شـد و بـوی بهبود 

ز اوضـاع جهـان آمد.

ایـن اقـدام بانـک مرکـزی آمریـکا باعـث شـد اقتصاد شـکوفا شـود و در 

نتیجـه طـی ۱۰ سـال، از سـال ۲۰۰۸ تـا ۲۰۱۸ بـازار سـهام آمریـکا بیـش 

از ۴ برابـر رشـد کنـد. ایـن رشـد اقتصـادی بـه سـبب سیاسـت درسـت 

بانـک مرکـزی آمریکا در راسـتای رونق کشـور بـود. درنتیجـه ی این اتفاق 

طـی ۱۰ سـال متوالـی بـازار بـورس آمریـکا رشـد قابل توجهی کرد و سـود 

فوق العـاده ای داد. از ایـن داسـتان چـه درسـی می گیریـم؟

درسـی که می گیریم این اسـت کـه وضعیت اقتصاد به طور مسـتقیم روی 

وضعیـت شـرکت ها و در نتیجـه روی بـازار بـورس تأثیـر دارد. هنگامی که 

بانـک مرکـزی نـرخ بهـره را کاهـش می دهـد، انتظار مـی رود سـرمایه ها 

از بازارهـای دیگـر بـه سـمت بـازار بـورس بـرود و ارزش ایـن بـازار رشـد 

کنـد. نـرخ بهـره میـزان بازدهـی ای اسـت کـه یـک سـرمایه گذار می گیرد 
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تـا بـدون هیچ ریسـکی سـرمایه خود را در اختیـار وام گیرنده قـرار دهد و 

بهـره سـالیانه دریافـت کند. اگر نـرخ بهره زیاد باشـد، سـرمایه های مردم 

از بـازار بـورس خـارج می شـود و سـراغ بازارهایـی ماننـد اوراق قرضـه با 

بهـره بـالا می رونـد تـا بـا ریسـک کمتـر بازدهـی ثابتـی بگیرند. اگـر نرخ 

بهـره کـم باشـد، سـرمایه گذارها به ناچـار وارد بـازار بـورس می شـوند و 

اقتصـاد رشـد می کند.

بـه سیاسـتی کـه در آن، بانک مرکـزی اقدام بـه کاهش نرخ بهـره، تزریق 

پـول در اقتصـاد و افزایـش نـرخ وام دهـی می کنـد سیاسـت انبسـاطی 

. یند میگو

بـه سیاسـتی کـه بانـک مرکـزی نـرخ بهـره را افزایـش می دهـد و تاش 

می کنـد تـا اقتصـاد، تـورم و بازار بـورس را کنتـرل کند سیاسـت انقباضی 

یند. میگو

سیاسـت های انقباضی و انبسـاطی به طور مسـتقیم روی بازار بورس تأثیر 

می گذارنـد و سـبب افزایـش و کاهـش قیمـت می شـوند. ایـن افزایـش 

بـه ایـن شـکل اسـت کـه به طور خـود بـه خـودی در وضعیت شـرکت ها 

و نظـر خریـداران و فروشـندگان بـازار تأثیـر می گـذارد و آن هـا تمایـل به 

خریدوفـروش در قیمت هـای متفاوتـی دارند.

ریسک های بازار سهام

هنگامی کـه می خواهیـد در یـک بـازار سـرمایه گذاری کنیـد، بایـد بدانیـد 

کـه ریسـک و عـدم اطمینانـی کـه در ایـن بـازار اسـت چـه قدر اسـت و 

سـرمایه  ی شـما چه قـدر امن اسـت؟
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در دنیـای مالـی و سـرمایه گذاری، هـر چیزی معیـاری دقیـق و کمی دارد؛ 

مثـاً اگـر شـما بخواهید ریسـک یـک سـهام را ارزیابی کنید، شـاید دقیق 

ندانیـد کـه بایـد چـه کنیـد و یـک برداشـت کامـاً حسـی و کیفـی ارائه 

بدیـد، امـا بـرای متخصصـان این گونه نیسـت.

به طوری کـه  دارد،  مشـخصی  معیـار  و  انـدازه  بـورس  بـازار  در  ریسـک 

می توانیـم تمـام شـرکت ها را ازنظـر ریسـک بـا یکدیگـر مقایسـه کنیـم.

معیارهای اندازه گیری ریسک

معیارهـای اندازه گیـری ریسـک متعددنـد و محاسـبه آن هـا بـرای افـراد 

معمولـی بعضـاً سـخت می شـود، امـا مـن در این بخـش به چنـد معیار 

منطقـی ریسـک اشـاره می کنـم و در انتهـا بـه شـما میگویـم که ریسـک 

کلـی بـازار سـهام نسـبت بـه بازارهای دیگـر چگونه اسـت.

معیارهـای اصلـی بـرای اندازه گیری ریسـک، انحـراف معیـار، ضریب بتا، 

Sharpe Ratio،R Square و... هسـتند. مـن در اینجـا بـه معرفی انحراف 

معیار خواهـم پرداخت.

ریسک چیست؟

در بازارهای مالی ریسـک را یک پدیده یا دلایل موجود برای ورشکسـتگی 

نمی داننـد. تعریـف ریسـک خیلـی سـاده اسـت. ریسـک یعنـی عـدم 

قطعیـت از اینکـه بازدهـی شـما در پایان سـال چـه قدر اسـت. همین.
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مثـاً هنگامی که شـما در یـک بـازار اوراق قرضه سـرمایه گذاری می کنید و 

بـه یک شـرکت یـا دولـت وام می دهیـد، وام گیرنـده متعهد می شـود که 

میـزان ثابتـی بهـره به شـما بپـردازد. در این صورت شـما دربـاره بازدهی 

خـود عـدم قطعیتـی نداریـد و فقـط ممکـن اسـت اندکی عـدم قطعیت 

دربـاره  وضعیت شـرکت و توانایی آن در بازپرداخت وجه داشـته باشـید 

کـه آن بحـث دیگـری اسـت؛ امـا در بازار بـورس وضعیت چگونه اسـت؟ 

آیـا می شـود که شـما یـک سـهام بخرید و سـهام به شـما تضمیـن دهد 

کـه پـول شـما امـن باشـد، شـرکت هیـچ ضـرری نکنـد و هرسـال سـود 

ثابتـی به شـما بدهد؟

معلـوم اسـت کـه نمی شـود. طـی تحقیقاتـی کـه روی بازارهـای بـورس 

سراسـر جهـان انجـام شـده، ایـن نتیجـه به دسـت آمـد که ریسـک بازار 

بورس نسـبت به دیگر دارایی ها بیشـتر اسـت. اینکه ریسـک بازار بورس 

بیشـتر اسـت یعنی چه؟

یعنـی اینکـه احتمـال بازدهی هـای متفـاوت در این بـازار زیاد اسـت. در 

شـرایط خوب اقتصادی بازدهی شـاخص بورس آمریکا و دیگر کشـورهای 

توسـعه یافته بـه سـالی ۳۰ تـا ۴۰ درصـد می رسـد و در دوران رکـود امـا 

بازدهـی می توانـد منفی چهـل یا پنجاه درصد باشـد. این تفـاوت بازدهی 

سـبب می شـود که ریسـک بازار بورس زیاد باشـد، بازار بورس در مقایسه 

بـا طـا، کالاهـای معاماتـی، اوراق قرضـه و... ریسـک بیشـتری دارد اما 

می توانـد بازدهـی بهتری هم داشـته باشـد.

خیلـی عجیـب و نـادر اسـت کـه یک کالا یـا ارز در یـک سـال ۲۰۰ تا ۳۰۰ 

درصـد رشـد کند، امـا چنین رشـدی برای یک سـهام چیز چنـدان عجیبی 
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نیسـت. همچنیـن خیلـی عجیب اسـت که یـک کالا یا ارز صفر شـود، اما 

ایـن هـم بـرای یک سـهام زیـاد عجیـب نیسـت. در طـول پانزده سـالی 

کـه در بازارهـای مختلـف فعالیـت کـرده ام، بـه ایـن نتیجـه رسـیده ام که 

سـرمایه گذاری در بـازار بورس خوب اسـت اما نوسـان زیادی دارد. شـاید 

اگـر در روزهـای خـوب بـازار بیاییـد، فکـر کنیـد می توانیـد تا ابـد در این 

بـازار سـود کنیـد امـا وقتـی زمـان سـقوط می رسـد باورتان نمی شـود که 

تمـام پولتـان ممکـن اسـت جلوی چشـمتان نابود شـود. سـودی که فکر 

می کردیـد مـداوم و پایان ناپذیـر اسـت، به راحتـی از بین مـی رود و هیچ 

توجهـی به احساسـات شـما نمی کند.

بـه قـول وارن بافـت اینکه موقـع معامله در بازار احساسـاتی می شـوید و 

دوسـت دارید بازار به سـمت خواسـته شـما حرکت کند را بازار نمی فهمد! 

یعنـی بـازار توانایـی درک احساسـات مـا را نـدارد؛ بنابرایـن قبـل از اینکه 

بـازار بـورس را به عنـوان یـک گزینـه سـرمایه گذاری انتخـاب کنیـد، بایـد 

بدانیـد که نسـبت بـه دارایی هـا و بازارهای دیگر ریسـک بیشـتری دارد.

وقتـی یـک اوراق قرضـه می خریـد، درواقـع، به یـک شـرکت وام داده اید 

و به عنـوان طلبـکار شـناخته می شـوید؛ امـا زمانـی کـه سـهام می خریـد، 

شـریک شـرکت محسـوب می شـوید.  تفـاوت این دو در چیسـت؟

خیلـی سـاده بگویم، اگر شـرکت ورشکسـته شـود و شـما طلبکار شـرکت 

باشـید، شـما در اولویت بازپرداخت هستید و از فروش دارایی های شرکت 

بدهـی شـما پرداخت می شـود؛ اما اگر سـهام دار باشـید چه می شـود؟
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هیـچ! ضـرر کرده ایـد و تمـام پولتـان از بیـن رفتـه اسـت. پـس پیش از 

اینکـه وارد بـازار سـهام شـوید، بـه ایـن موضوع خـوب فکـر کنید.

آیا با سرمایه گذاری در بازار بورس می شود ثروتمند شد؟

قطعـاً بلـه! افراد بسـیاری در طول تاریـخ در بازار بورس ثروتمند شـده اند 

و بـه قله هـای موفقیـت رسـیده اند و قله هـای بلندتـری بـرای موفقیـت 

تعریـف کرده انـد؛ امـا اینکـه چگونـه در این بازار بـه مهارت برسـیم بحثی 

مفصـل و جامـع اسـت. در ادامه این مقاله به اساسـی ترین نکاتی اشـاره 

می کنـم کـه حاصـل سـال ها کار و تاشـم در بازارهـای مالی مختلـف بوده.

 

بسـیاری از افـراد تصـور می کنند که کار کردن در بازار بورس آسـان اسـت، 

بنابرایـن بـدون هیـچ دانشـی و بـا اتـکا و توجه بـه دیگـران وارد بورس 

می شـوند. موفقیـت این افراد بسـتگی زیـادی به چگونگـی وضعیت بازار 

دارد. ایـن افـراد معمـولًا هنگامـی وارد بـازار می شـوند که می تـوان گفت 

بـه پایـان دوران رشـد و صعـود رسـیده ایم و یـا در میانـه ی راه بـه بـازار 

می پیوندنـد. ایـن موضوع هیچ مشـکلی ایجـاد نمی کند امـا اینکه تصور 

کنیـم کـه سـرمایه گذاری در بـورس را یـاد گرفته ایم، وقتی کـه هنوز دانش 

مناسـبی از بازار نداریم، محل مشـکل اسـت.

ایـن افـراد بـا توجـه بـه صعـودی کـه بـازار می کنـد، هـر روز بـه میـزان 

می گیرنـد.  زیـادی  اعتمادبه نفـس  و  می شـود  اضافـه  دارایی شـان 

سرمایه گذاری شـان را بیشـتر می کننـد و فکـر نمی کننـد کـه یـک روزی 
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ممکـن اسـت ایـن صعـود پایـان یابـد، بنابرایـن روزی می رسـد کـه بازار 

می ریـزد و آن هـا وقتـی بـه خبـر می آینـد کـه همه یـا بخش عمـده ای از 

سـرمایه ی خـود را از دسـت داده انـد.

بـازار  در  اگـر می خواهیـد  کنیـد،  کار  بـورس  بـازار  در  اگـر می خواهیـد 

بـورس موفق شـوید باید دانش بورسـی داشـته باشـید؛ دانش تخصصی 

ترسـیم خطـوط  بـه  راجـع  بـورس.  بـازار  در  فعالیـت  و  سـرمایه گذاری 

عجیب وغریـب نمـودار و یـا محاسـبات پیچیـده مالی صحبـت نمی کنم. 

راجـع بـه حداقـل دانشـی کـه بایـد به عنـوان یـک سـرمایه گذار داشـته 

باشـید تـا بتوانیـد از خـود و سـرمایه تان محافظـت کنیـد حـرف می زنـم. 

دانشـی کـه بـه شـما کمک کنـد در شـرایط مختلف بـازار فعالیـت کنید و 

عـاوه بـر حفـظ سـرمایه، به سـود قابـل قبولی نیز برسـید.

سـال ها پیـش کـه کارم را در بازارهـای بـورس بین المللـی شـروع کـرده 

بـودم، درک ایـن نکته برایم کمی سـخت بـود. ماه ها زمان  برد تا بنشـینم 

انـواع تحلیـل و بررسـی را یـاد بگیـرم، سـال ها مطالعه کـردم و هنوز هم 

مطالعـه و تحقیـق را ادامـه می دهـم، امـا به عنـوان قاعـده کلـی میگویم 

کـه در بـورس، تفـاوت یـک فـرد ثروتمنـد بـا یـک فـرد شکسـت خورده، 

در نـوع ابـزار، تحلیـل و پیچیدگی هایـی نیسـت کـه اصولًا افراد دوسـت 

دارنـد اسـتفاده کنند.

تفاوت در طرز نگاه فرد موفق به بازار، داشتن یک استراتژی و 

رویه برای سرمایه گذاری و عمل کردن دقیق به آن استراتژی است.
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در ادامه مطالبی را به شـما خواهم گفت که اگر آن ها را در سـرمایه گذاری 

رعایت کنید، بی شـک سـرمایه گذاری موفقی را تجربه خواهید کرد.
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در ایـن بخـش از مقالـه می خواهـم راجـع بـه مهم تریـن نکاتـی صحبت 

کنـم کـه اگـر واقعـاً تمایـل داشـته باشـید در بـازار بـورس بـه موفقیـت 

برسـید، می توانـد سرنوشـت شـما را در ایـن بـازار تغییر دهـد؛ نکاتی که 

چکیـده مهم تریـن سـخنرانی های بزرگ تریـن و موفق تریـن افـراد حاضـر 

در بـازار بـورس اسـت. ایـن نـکات می توانـد به شـما کمک بسـیار زیادی 

. کند

آقـای ری دالیـو، صاحب بزرگ ترین شـرکت سـرمایه گذاری ریسـکی دنیا، 

بریجواتر، اسـتراتژی معاماتـی فوق العاده ای دارد و سـعی می کند قوانین 

خـودش را بـه دیگـران نیز آمـوزش دهد؛ افرادی کـه تمایل دارنـد در بازار 

بـورس کار کنند و خودشـان کسـب درآمـد کنند. این شـرکت بیش از 160 

میلیـارد دلار سـرمایه در حـال مدیریت دارد و بنابراین، بزرگ ترین شـرکت 

در این حوزه اسـت.

افـرادی کـه می خواهنـد در بـازار بـورس کار کننـد، چند گزینه بـرای نحوه 

فعالیـت در بـازار دارنـد. یـا باید خودشـان یـک کارگـزاری انتخـاب کنند، 

پولشـان را در آنجـا واریـز کننـد و به طـور شـخصی وارد بـازار شـوند و یا 

اینکـه سـرمایه خـود را بـه افـراد خبـره ای مثـل ری دالیـو بسـپارند. اگـر 

شـما سـرمایه زیـادی داریـد بهتر اسـت ایـن کار را انجام دهیـد، چون به 

ریسـکش نمـی ارزد کـه خودتـان به طـور شـخصی وارد بازار شـوید.

در سـال ۲۰۰۸ کـه بـازار آمریـکا به تمامـی فروریخت و شـرکت های بزرگی 

ورشکسـته شـدند، آقـای ری دالیو بـرای سـرمایه گذارانش بازدهی مثبت 
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سـه درصد رقم زد و سـبب شـگفتی تمام دنیا شـد. چطور توانسـت این 

کار را انجـام دهد؟

در سـالی کـه بسـیاری از سـرمایه گذارهای شـخصی و شـرکت های بـزرگ 

سـرمایه گذاری تمـام سرمایه شـان را از دسـت می دادنـد، ری دالیـو بـرای 

سـرمایه گذارانش بازدهـی مثبـت رقـم زد. اسـرار کار او چـه بـوده کـه 

توانسـته بـه ایـن نتیجـه خارق العـاده دسـت یابـد؟

بـه شـما قـول می دهـم کـه راجـع تحلیل هـای عجیب وغریـب و پیچیده 

صحبـت نمی کنـم. زیبایـی در سـادگی اسـت. در ایـن بخـش می خواهم 

و  اسـتراتژی ها  کنـم؛  بازگـو  شـما  بـرای  را  او  موفقیـت  اسـتراتژی های 

دیدگاه هایـی کـه واقعـاً بـه شـما کمـک می کنـد بهتـر بیندیشـید.

بازار گاهی سقوط می کند!  .1

اسـت  بـورس مشـغول  بـازار  در  کـه  به عنـوان کسـی  نکتـه  ایـن  درک 

بسـیار مهـم و حیاتـی اسـت. بایـد بدانیـد کـه بـازار همیشـه صعـودی 

نیسـت. اگـر میـزان رشـد اقتصاد آمریـکا را بیـن سـال های ۲۰۰۲ تا ۲۰۰۷ 

بسـنجید، این رشـد خیره کننـده نوید روزهـای خارق العـاده ای را به تمامی 

سـرمایه گذارها مـی داد. بازدهـی بازار بـورس فوق العاده بود، بازار مسـکن 

رشـد حیرت انگیـزی کرده بود و مـردم از موفقیت خود سـرخوش و راضی 

بودنـد؛ امـا چندی نگذشـته بود که ورق برگشـت و اقتصاد چهره سـردش 

را بـه آن هـا نشـان داد. افـرادی کـه تـا چنـد مـاه پیش صاحب شـرکت، 

خانـه و درآمـد عالـی بودنـد هم اکنـون پولی نداشـتند تـا برای خـود غذا 
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بخرنـد. افـرادی کـه یک عمـر کار کـرده بودنـد و ثمـره عمرشـان را در بازار 

بـورس سـرمایه گذاری کـرده بودنـد، نمی دانسـتند کـه باقـی عمرشـان را 

بـا کـدام پـول زندگـی کننـد زیـرا تمـام پولشـان در ریـزش بـازار از بیـن 

رفتـه بـود. بسـیاری از مردم هزینه تحصیـل فرزندانشـان را در بازار بورس 

سـرمایه گذاری کـرده بودنـد. آن ها نیز پول خود را از دسـت دادند. کسـی 

پولشـان را نخورده بود. کسـی سرشـان کاه نگذاشـته بـود. اقتصاد دچار 

رکـود شـده بـود و قیمت هـا هـر روز پاییـن و پایین تـر می آمـد.

بـازار بورس همیشـه صعودی نیسـت، روزهـای نزولی هـم دارد. روزهایی 

دارد کـه یـک سـهام سـقوط می کنـد و تمامـی سـهام داران می خواهنـد 

سهامشـان را بفروشـند، صف فروش آغاز می شـود و هیچ کس سهامشـان 

را نمی خـرد. خیلـی دردناک اسـت اما اتفاقی اسـت که می افتـد؛ بنابراین 

مهـم اسـت به عنـوان یـک سـرمایه گذار از ایـن موضـوع آگاه باشـیم و 

فکـر نکنیـم که بازار صعودی همیشـگی اسـت. البتـه این موضـوع درباره 

شـرایط رکـود هم صادق اسـت.

خیلـی از اوقـات هنگامی کـه رکودی پیـش می آید و یا بازار بورس سـقوط 

می کنـد، مـردم شـروع بـه فـروش سـهام خـود می کننـد و به طورکلـی به 

فکـر روزی نیسـتند کـه بازار دوبـاره به روزهـای اوجش برگـردد. این رفتار 

غیرحرفـه ای و احساسـی همیشـه وجـود داشـته و دارد و جزئـی از وجود 

هـر انسـانی اسـت. نکتـه مهم این اسـت کـه بدانیم مـا نمی توانیـم بازار 

را کنتـرل کنیـم، مـا نمی توانیم تأثیـر به سـزایی در بازار بگذاریـم و ممکن 

اسـت روزی برسـد که بازار بریزد و ما حواسـمان نباشـد. 
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در نتیجـه بسـیار مهـم اسـت کـه توانایـی کنتـرل خـود و پول خـود را در 

بـازار داشـته باشـیم و فکـر نکنیـم این رشـد همیشـه وجـود دارد. در این 

صـورت می توانیـم بااحتیـاط بیشـتری اقدام بـه سـرمایه گذاری در بورس 

. کنیم

حاضرید چه میزان پولی را در بازار از دست   .2
بدهید؟ سود مورد انتظار شما چه قدر است؟

بـرای هـر شـخصی کـه سـبد سـرمایه گذاری طراحـی می کنـم و یـا وقتی 

می کنـم،  خـود  سـرمایه گذاری  صندوق هـای  وارد  را  آن هـا  سـرمایه ی 

ابتـدا یـک لیسـت کامـل و دقیق درسـت می کنم تـا با مختصـات ذهنی 

مشـتری ام آشـنا شـوم. امـکان نـدارد که بـرای فـردی سـرمایه گذاری کنم 

و میـزان پولـی کـه حاضر اسـت در بـازار از دسـت بدهـد را ندانـم. اصاً 

مگر می شـود بدون دانسـتن سـطح ریسک مشـتری سـرمایه گذاری کرد؟ 

مگـر می شـود ندانسـت کـه بازدهی مـورد انتظار مشـتری چه قدر اسـت 

و هدفـش از سـرمایه گذاری چیسـت؟

بـر اسـاس مطالعاتـی کـه انجـام داده ام و بـه دلیـل تجربـه  سـالیانی که 

در حـوزه سـرمایه گذاری بـه افـراد بسـیاری مشـاوره داده ام و سـبدهای 

فراوانـی طراحـی کـرده ام، الآن به سـادگی و با طـرح چند سـؤال معمولی 

متوجـه می شـوم کـه سـطح ریسـک مشـتری ام چه قدر اسـت، چـه قدر 

بـازده می خواهـد و هدفـش از سـرمایه گذاری چیسـت.

گاهـی اوقـات هـدف برخی از افراد این اسـت کـه پولشـان را حفظ کنند. 

آن هـا دنبال کسـب سـود خارق العاده و بـازده چند صددرصدی نیسـتند. 
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آن هـا سـرمایه گذاری نمی کننـد تـا سرمایه شـان را بی نهایت کننـد. آن ها 

می خواهنـد کـه سرمایه شـان حفـظ شـود و ارزش خـودش را حفـظ کند. 

سـرمایه  می خواهنـد  هم اکنـون  و  کارکرده انـد  دراز  سـالیان  افـراد  ایـن 

بازنشسـتگی و زندگی شـان امن باشـد. آن ها تحمل ریسـک بالا و نوسان 

زیـاد را ندارند.

فـرض کنیـد یـک فرد سـال ها پـول جمع کـرده تا پسـرش را به دانشـگاه 

بفرسـتد. بـا سـرمایه این فرد درسـت نیسـت کـه در بازارهای ریسـکی و 

پـر نوسـان سـرمایه گذاری کنیم. بـرای این فـرد امنیـت از همه چیز مهم تر 

اسـت؛ امـا گاهـی اوقـات پیـش می آیـد کـه افـراد سـود و بـازده بـالا را 

بـه ریسـک کمتـر ترجیـح می دهنـد. هـدف آن هـا ایـن اسـت کـه واقعاً 

ثروتمندتـر شـوند و سودشـان برایشـان پـول بیشـتری بیـاورد؛ بنابرایـن 

روش سـرمایه گذاری و انتخـاب سـهام بـرای ایـن افـراد کامـاً متفـاوت 

اسـت. ایـن افـراد اگـر ۳۰% سرمایه شـان را هم از دسـت بدهند برایشـان 

مهـم نیسـت؛ زیـرا ترجیـح می دهند که امنیت نداشـته باشـند اما سـود 

بیشـتری کسـب کننـد. حـال شـما بـه مـن بگویید سـطح ریسـکتان چه 

قـدر اسـت؟ می توانیـد در بازار چقـدر از دسـت بدهید؟ آیا اصـاً توانایی 

از دسـت دادن پـول داریـد کـه مثاً نیم درصـد از سـرمایه تان از بین برود 

یـا اینکـه هرگـز تمایل نداریـد که پولـی از دسـت بدهید؟

در بازارهـای مالـی بیـن ریسـک و بـازده رابطـه تقریبـاً مسـتقیمی وجود 

دارد؛ بدیـن معنـا کـه هرچـه ریسـک یک دارایـی بیشـتر باشـد، احتمال 

بازدهـی بالاتـر نیز بیشـتر می شـود یا هر چـه پول بدهـی آش می خوری. 

هرچـه بیشـتر ریسـک کنیـد، بازده بیشـتری دریافـت می کنید امـا برخی 



چگونه در بازار بورس موفق شویم؟

25

شـرکت ها به طـور غیرمعمولـی ریسـک بالایـی بـه سـرمایه گذار تحمیـل 

می کننـد کـه در ایـن شـرایط ریسـک بیشـتر الزامـاً بـه معنـی بازدهـی 

بیشـتر نیسـت. به طورکلی، در یک سـرمایه گذاری هر چه ریسـک بیشـتر 

باشـد بازدهـی نیـز بیشـتر اسـت.  حـال بیندیشـید کـه هـدف شـما از 

سـرمایه گذاری چیسـت؟ می توانیـد چقـدر از دسـت بدهیـد و بازدهـی 

مـورد انتظـار شـما چه قدر اسـت؟

ایـن اولیـن گامـی تبدیل شـدن بـه یـک سـرمایه گذار واقعـی اسـت. اگر 

بازدهـی زیـادی می خواهیـد، بایـد ریسـک بیشـتری تحمل کنیـد.

چنـد وقـت پیـش یکـی از دوسـتان به مـن زنـگ زد و گفـت می خواهد 

مدیریـت یـک سـبد سـیصد هـزار دلاری را بـه من بسـپارد. سـیصد هزار 

دلار بـرای یـک شـرکت سـرمایه گذاری خیلـی عـدد کمـی اسـت و دلیلی 

نـدارد کـه ایـن کار را انجـام دهیـم اما چـون دوسـتم بود و می خواسـتم 

کمکـش کنـم پذیرفتـم که ایـن کار را انجام دهم. با او جلسـه ای گذاشـتم 

و در جلسـه سـؤالات همیشـگی را از او پرسـیدم.

هدفت از سرمایه گذاری چیست؟

چه قدر تحمل ضرر داری؟

چه مقدار بازده می خواهی؟

این مقدار بازده را در چه مدت زمانی می خواهی؟

او پاسـخ های عجیب وغریبـی بـه من داد که شـرمنده اش شـدم! گفت که 

در یـک معاملـه ضرر کـرده و می خواهد پولـی که از دسـت داده را جبران 
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کنـد. گفتـم مشـکلی نـدارد اما این ضـرری کـه می خواهـی جبرانش کنی 

چـه قدر اسـت؟ گفت این سـیصد هـزار دلار تقریبـاً ۱۰ درصـد باقی مانده 

آن مبلـغ اصلـی اسـت! یعنی باید این سـرمایه را برایـش ده برابر می کردم.

گفتـم ۱۰ برابـر کـردن سـرمایه کار راحتـی نیسـت. می شـود امـا ریسـک 

بزرگـی دارد و بـا روش هایـی کـه بلـدم تـاش می کنـم ایـن کار را برایـت 

انجـام دهـم. در ازای بـازده ۱۰ برابـری، حاضـری چـه قدر از این پـول را از 

دسـت بـدی؟ آیـا می توانی ریسـک کنی یـا خیر؟ گفـت واقعـاً نمی تواند 

بیـش از ایـن ضـرر کنـد و می خواسـت هـر طـور شـده ضـررش را جبران 

کنـد. گفتـم درک می کنـم، پولت را از دسـت داده ای اما بعید اسـت بدون 

اینکـه ریسـکی کنـی بتوانی پولـت را ۱۰ برابر کنی! شـدنی هسـت اما کار 

بسـیار سـختی اسـت و تاش و زمـان زیـادی می طلبد. از او پرسـیدم که 

ایـن پـول را بـرای چـه مدت زمانـی می خواهـد؟ توقـع عجیبـی داشـت. 

نمی دانـم تصـورش از بـازار و مـن چـه بـود! اما خیلـی صادقانـه گفتم که 

بـا ایـن تفاسـیر اصـاً نمی توانـم کمکـت کنـم. تـاش کـردم رابطـه بین 

ریسـک و بـازده را متوجـه بشـود ولی تاشـم بی ثمـر بود.

بنابرایـن لطفاً این موضوع را مشـخص کنید که هدفتان از سـرمایه گذاری 

در بـازار بـورس چیسـت؟ آیـا درصـد سـود بالایـی می خواهیـد یـا حفظ 

پولتـان در اولویـت اول قـرار دارد؟ چه مقدار از سـرمایه خـود را می توانید 

از دسـت بدهید؟

برخـی از افـراد مشـکلی بـا از دسـت دادن سـرمایه ندارند؛ یعنـی این قدر 

ثروتمنـد هسـتند که از بین رفتن بخشـی از سرمایه شـان ضربـه بزرگی به 
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آن هـا نمی زنـد، امـا این افـراد تمایلی به ریسـک کـردن ندارنـد! بنابراین 

ایـن را مشـخص کنیـد که چه قـدر می توانید ضـرر کنید و چه قـدر تمایل 

دارید ضـرر کنید؟

بعـدازآن بازدهی مورد انتظارتان را مشـخص کنید. در این سـرمایه گذاری 

چه قدر سـود شـما را راضـی می کند؟

ایـن نکتـه را مشـخص کنیـد و بعـدازآن می توانیـد موفق تریـن و بهترین 

سـهام را بـا توجـه به نیازتـان خریدوفروش کنیـد؛ اما اگر ندانیـد هدفتان 

چیسـت، ریسـکتان چـه قدر اسـت و بازدهی مـورد انتظارتان چـه اندازه 

اسـت، اصـاً نمی توانیـد سـهامی را انتخـاب کنیـد زیـرا معیـاری وجـود 

نداشـته کـه بتوانید بر اسـاس آن ها انتخـاب کنید؛ بنابرایـن این موضوع 

را جـدی بگیریـد و بـه سـؤالات من پاسـخ دهید. 

بعدازایـن مرحلـه بـه یـک معیار منطقی می رسـیم کـه زبان مشـترک من 

و شـما می شـود. شـما مشـخص می کنید ریسـک کـم می خواهیـد و من 

بـه شـما میگویـم چـه کار کنید. اگر ریسـک بـالا برایتان چالشـی نداشـته 

باشـد و در پـی بازدهـی بـالا باشـید، در ایـن شـرایط هـم می توانم کمک 

کنـم بـه هدفتـان برسـید؛ بنابراین ادامـه این مطالـب را مطالعـه کنید تا 

بـه مهم تریـن نکاتی کـه تابه حـال در بازارهـای مالـی دریافتـه ام بپردازیم.

تنوع، کلید پیروزی بزرگ  .3

هنگامی کـه می خواهیـد در بازار بـورس فعالیت کنید، بزرگ ترین سـؤالتان 

ایـن اسـت کـه دقیقاً چه سـهامی را بخریم که به ما سـود بدهد؟ مسـئله 

این اسـت که شـما نباید یک سـهام بخرید که به شـما سـود بدهد!
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    چنـد سـال پیـش بـه شـرکت دوسـتم رفتـه بـودم او به مـن گفت که 

یکـی از افـراد متخصـص در بـازار بـورس را اسـتخدام کـرده تا سـرمایه  ی 

شـرکت را مدیریـت کنـد. من خیلی خوشـحال شـدم و گفتم فکـر می کنم 

کـه انتخـاب خوب و هوشـمندانه ای کردی، چون وضعیـت اقتصاد جهانی 

خـوب اسـت و در بـازار بـورس سـود خوبـی بـه دسـت می آید. بـا نظرم 

موافقـت کـرد و گفـت حـدس می زنـد پورتفویش چنـد برابر رشـد کند. ا 

او اجـازه خواسـتم تـا نگاهـی به حسـابش بینـدازم و کار مسـئول بورس 

را نظـارت کنـم. خیلـی اسـتقبال کـرد و حسـاب و تاریخچـه معاماتـش 

را نشـان داد. شـوکه شـدم! سـرمایه اش تقریبـاً 5 میلیـون دلار بـود و به 

بدتریـن وجـه ممکـن سـرمایه گذاری شـده بـود. پرسـیدم ایـن فـرد را از 

کجـا پیـدا کـردی؟ فکـر می کنم اصـول اولیه سـرمایه گذاری را بلد نباشـد. 

ایـن کار تـو ممکـن اسـت بـه یـک ضـرر بزرگـی ختم شـود. او کـه خیلی 

از تصمیمـش مطمئـن بـود و فکـر می کـرد کارش درسـت اسـت، کمـی 

متزلـزل شـد و گفت مگر مشـکلش چیسـت؟

در ادامه خاصه نکاتی که درباره آن حساب بود را به شما میگویم.

قانون اول: تنوع را حفظ کنید.

تصـور کنیـد 10 میلیـون پـول داریـد و ایـن پـول تمـام سـرمایه زندگـی 

شماسـت. سـال ها کار کرده ایـد و ایـن پول را به دسـت آورده ایـد. با این 

پـول چگونـه رفتـار می کنیـد؟ آیا تمام سـرمایه خـود را به بـاد می دهید؟ 

آیـا آن را آتـش می زنید؟
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وقتی کسی در بازار بورس با سرمایه اش فقط یک سهام می خرد، 

دقیقاً دارد سرمایه اش را آتش میزند.

ایـن یکـی از اشـتباهات رایـج افـراد در بـازار بـورس اسـت. قبل از سـال 

۲۰۰۸، سـهام شـرکت سـیتی گـروپ آمریکا بیـن ۵۰۰ تـا  ۶۰۰ دلار در حال 

معاملـه بـود. بسـیاری از مـردم فکـر می کردند این شـرکت امنیت بسـیار 

بالایـی دارد و سـهام آن در قیمـت عادلانـه ای معاملـه می شـود. واقعـاً 

هـم همین طـور بـود. بعدازاینکه اقتصـاد آمریکا دچار بحران شـد، سـهام 

شـرکت سـیتی گـروپ شـروع بـه ریزش کـرد و بـه کمتـر از ۱ دلار رسـید؛ 

یعنـی تقریبـاً ۹۹ درصـد ریـزش! درحالی کـه کل بازار بـورس تقریبـاً ۳۰ تا 

۴۰ درصد ریزش داشـت، سـهام سـیتی گـروپ بیـش از ۹۹ درصد ریخت! 

خودتـان را جـای افـرادی بگذاریـد کـه با تمـام سـرمایه خود این سـهام 

را خریـده بودنـد. تمـام سـرمایه آن هـا آتـش گرفت و خاکسـتر شـد و با 

بـاد رفـت. توضیـح دلیـل اینکـه چرا ایـن شـرکت این قدر ریزش داشـت 

خیلـی مفصـل اسـت امـا تصـور کنید چه قـدر دردناک اسـت شـرکتی که 

شـما در بازار بورس می خرید ورشکسـته شـود. عماً شـما هم ورشکسـته 

می شـوید و پولتـان از بیـن مـی رود. هنوز هم بعد از دوازده سـال، سـهام 

سـیتی گـروپ بـه آن عددهـا نزدیـک هم نشـده. حـال بیایید سـناریوی 

دیگـری را بررسـی کنیم.

تصـور کنیـد آن افـراد به جای اینکه بروند سـهام یک شـرکت مثاً سـیتی 

گـروپ را بخرنـد، بـه خودشـان زحمـت می دادنـد و یـک سـبد مثل یکی 

از شـاخص های بـورس می خریدنـد. بـه بیانـی سـاده تر، به جـای اینکـه 
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روی یـک شـرکت سـرمایه گذاری کننـد، روی ۱۰۰ شـرکت سـرمایه گذاری 

می کردنـد. آن زمـان چـه اتفاقـی می افتـاد؟

ایـن افـراد هرگـز ورشکسـت نمی شـدند! ممکـن بـود در یک سـال ۳۰ تا 

۴۰ درصـد ضـرر کننـد امـا در سـال های بعـد آن ریـزش جبـران می شـد. 

قوانینـی اسـت کـه موفق تریـن سـرمایه گذارهای  از  قانـون یکـی  ایـن 

تاریـخ، افـرادی مثـل وارن بافـت و ری دالیـو بـه آن اشـاره می کننـد. 

هیـچ سـرمایه گذار موفقـی را نمی بینیـد کـه فقـط روی یـک سـهام یـا 

حتـی یـک نـوع دارایـی سـرمایه گذاری کـرده باشـد زیـرا ریسـک را تـا 

حـد زیـادی افزایـش می دهـد و هیچ کـس نمی دانـد فـردا چه می شـود. 

قدرتمندتریـن شـرکت جهـان هم ممکن اسـت ورشکسـته شـود؛ بنابراین 

روی قدرتمندتریـن شـرکت جهـان هم نباید با کل سـرمایه سـرمایه گذاری 

. د کر

در بازارهای مالی چند نوع تنوع داریم که در ادامه به آن ها می پردازیم.

تنوع در دارایی  .1

یکی از عادت های کاری من این اسـت که روزها می نشـینم سـرمایه گذاری 

ثروتمنـدان و موفق تریـن افـراد تاریـخ بـازار بـورس را می بینـم و تحلیـل 

سـبک  و  خریده انـد  دارایی هایـی  چـه  دقیقـاً  کـه  می بینـم  می کنـم. 

سـرمایه گذاری آن هـا را مـورد بررسـی قرار می دهـم. یکـی از ویژگی هایی 

که دارند، تنوع اسـت. آن ها در سبدشـان حداقل سـی سـهام و یا دارایی 

مختلـف را دارنـد. بعیـد اسـت یک سـرمایه گذار موفق پیدا کنیـد که فقط 

در چنـد سـهام محـدود سـرمایه گذاری کرده باشـد؛ اما یکـی از روش های 
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تنوع بخشـیدن، تنـوع در دارایـی اسـت. تنـوع دارایـی یکـی از قوانیـن 

موفقیـت ری دالیـو اسـت. هنگامی کـه روش او را تحلیل و بررسـی کردم، 

متوجـه شـدم او در طـی سـالیان دراز همـواره ایـن تنـوع را حفـظ کـرده 

است.

به عنوان مثـال در سـال ۲۰۰۸ کـه بـازار سـقوط کـرد، او بازدهـی تقریبـاً ۳ 

درصـدی داد. بعـد از تحلیـل روش او متوجـه شـدم کـه او آن سـال روی 

طـا، اوراق قرضـه، بـازار سـهام، بـازار کالا و... سـرمایه گذاری کـرده بوده. 

بـه ایـن روش تنـوع در دارایی هـای مختلـف گفتـه می شـود.

مثـاً بـازار بـورس یـک نـوع دارایـی اسـت. طـا، مسـکن، اوراق قرضـه، 

نفـت، بـازار کالا، ارز دیجیتـال، بـازار ارز و... دارایی های دیگر هسـتند. هر 

یـک از ایـن بازارهـا ریسـک و بـازده متفاوتـی دارند. ایـن بازارهـا عاوه 

بـر اینکـه ریسـک و بـازده متفاوت دارنـد، با هم نیـز در ارتباط هسـتند و 

بازده هایشـان بـه هـم مربـوط اسـت. به عنوان مثـال هنگامی کـه اقتصـاد 

دچـار رکـود می شـود، بـازار بـورس می ریـزد و طـا کـه یـک دارایـی امن 

اسـت افزایـش پیـدا می کند.

یکـی دیگـر از دارایی هـا اوراق قرضـه اسـت. اوراق قرضـه ریسـک بسـیار 

پایینـی دارد و بـه همیـن دلیـل، بـازده آن پاییـن اسـت. اینکـه بین این 

دارایی هـا تنـوع مناسـب را برقرار کنید بسـیار مهم اسـت. تصـور کنید که 

شـما فقـط در بـازار بـورس سـرمایه گذاری کرده ایـد و اقتصـاد دچـار رکود 

شـده اسـت. چـه اتفاقی بـرای شـما می افتد؟
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ممکـن اسـت سـرمایه تان را از دسـت بدهیـد و بـه مشـکل بخوریـد؛ اما 

اگـر ۵۰ درصـد پولتـان را در بـازار سـهام گذاشـته بودیـد و باقـی آن را در 

بازارهـای دیگـر سـرمایه گذاری کـرده بودیـد چـه می شـد؟ مثـاً اگـر ۲۵ 

درصـد طـا و ۲۵ درصـد اوراق قرضـه سـرمایه گذاری می کردیـد.

بـازار بـورس ۵۰ درصـد ریـزش می کـرد و از ایـن ریـزش شـما ۲۵ درصـد 

سـرمایه خـود را از دسـت می دادید. در مقابل، طا رشـد می کـرد، از اوراق 

قرضـه بازدهـی ثابتی می گرفتید و در نتیجه شـما نه تنها ضـرر نمی کردید، 

بلکـه بـازده مثبتـی دریافـت می کردیـد؛ بنابراین تنـوع سـرمایه گذاری در 

دارایی هـای مختلـف می توانـد بـه شـما کمـک کنـد تـا سـرمایه خـود را 

حفـظ کنیـد و در هـر شـرایط اقتصادی ای سـود کسـب کنید. بـرای اینکه 

بتوانیـد تنـوع در دارایـی را حفظ کنید، سـه گام ضروری اسـت:

سـطح ریسـک و بـازده خـود را بشناسـید. با دانش از سـطح ریسـک . 1

و بـازده می توانیـد دارایی هایـی کـه بـا حـد ریسـک شـما در تناسـب 

اسـت را انتخـاب کنید.

سـطح ریسـک و بـازده دارایی هـای مختلـف را بدانیـد. به عنـوان یک . 2

سـرمایه گذار باید از ریسـک و بازدهـی دارایی های مختلف خبر داشـته 

باشـید تـا بتوانیـد در محل درسـت سـرمایه گذاری کنید.

وزن دهـی در دارایی هـا را بیاموزیـد. به عنـوان یـک سـرمایه گذار بایـد . 3

بتوانیـد بیـن دارایی هـای موجود وزن دهـی کنید؛ یعنـی بدانید در هر 

یـک از دارایی هـا چه مقـدار سـرمایه گذاری کنید.
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نکتـه: زمانـی کـه دربـاره نـوع دارایی متناسـب با سـطح ریسـک و بازده 

خـود تصمیم گیـری کردیـم، گام بعـدی ایـن اسـت کـه ببینیـم چگونه در 

بـازار بـورس سـرمایه گذاری کنیم؟ چـه سـهامی را بخریم؟  در بـازار اوراق 

قرضـه کـدام دارایـی را بخریم؟

به عنوان مثـال تصمیـم می گیریـم تا ۷۰ درصد سـرمایه را وارد بـازار بورس 

کنیـم، ۱۰ درصـد طـا بخریم، ۱۵ درصـد در اوراق قرضـه و ۵ درصد در بازار 

مسـکن سـرمایه گذاری کنیـم. تنـوع در دارایـی در حقیقـت شـروع یـک 

فرآینـد اسـت. گام بعـدی این اسـت کـه مشـخص کنیم در هـر بخش از 

ایـن دارایی هـا چگونـه سـرمایه گذاری کنیم.

تنوع در سهام  .2

شـما کـه داریـد ایـن مقالـه را می خوانیـد، قطعـاً می خواهیـد در بـازار 

بـورس سـرمایه گذاری کنیـد. در قسـمت تنـوع در دارایـی اشـاره کردم که 

بایـد در میـان دارایی هـای مختلـف تنـوع ایجاد کنیـد، طوری که شـما را 

در شـرایط مختلـف اقتصادی رشـد دهـد. گام بعدی تنـوع دادن، تنوع در 

میـان سـهامی اسـت کـه خریـداری می کنید.

همان طـور کـه قباً گفتم، تنوع بخشـیدن می تواند ریسـک شـما را بسـیار 

کـم کنـد. فرض کنیـد شـما سـهامی را به خوبی تحلیـل کرده ایـد و بعد از 

چنـد هفتـه تحلیل بـا تمامـی سـرمایه تان آن را خریده اید! بعـد از مدتی 

متوجـه می شـوید یکـی از پایه هـای تحلیـل شـما متزلـزل شـده اسـت؛ 
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مثـاً ایـن شـرکت از طـرف دولت متهـم به فرار مالیاتی شـده یـا اینکه در 

ارائـه محصـولات و خدماتـش دچار مشـکل شـده و دیگر کسـی خواهان 

محصولاتش نیسـت. حـال باید چـه کار کنید؟

تاریخ ثابت کرده است که پادشاهان همیشه پادشاه نمی مانند!

بسـیاری از شـرکت های تـراز اول جهان بوده انـد که امروز هیچ نشـانی از 

آنـان نیسـت. شـاید ۱۵ سـال پیـش هیچ کس باورش نمی شـد کـه نوکیا 

روزی نابـود شـود. راجـع بـه قیمت نفـت چه فکـر می کنید؟ آیا ده سـال 

پیـش کسـی فکر می کـرد که ممکـن اسـت روزی نفـت در ۱۰ دلار معامله 

شود؟

دنیـا در حـال تغییـر اسـت و همـواره اتفاقاتـی می افتـد کـه از دسـت ما 

خـارج اسـت. ظهور آیفـون بـازی تلفن های همـراه را عوض کـرد و نوکیا 

نابود شـد. رکود سـال ۲۰۰۸ شـرکت لمـن بـرادرز را به طورکلی ورشکسـته 

کـرد و اکنـون هیـچ اثری از آن نیسـت. شـما چند شـرکت دیگـر را با این 

می شناسید؟ مشـخصات 

بنابرایـن منطقی این اسـت که در میان شـرکت های مختلـف تنوع ایجاد 

کنیـد. در ادامـه چند روش تنوع بخشـیدن خیلی سـاده را به شـما خواهم 

آموخت.
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تنوع بخشیدن به روش بازار   .1

اگـر تخصـص زیـادی در بـازار بـورس نداریـد و به تازگـی می خواهید وارد 

آن شـوید، تحلیل و بررسـی سهام کار سـخت و پر چالشی برای شماست. 

ممکـن اسـت فکـر کنید بـا چند آموزش سـاده در حـوزه تحلیـل تکنیکال 

و فاندامنتـال بتوانید به درک درسـتی از شـرکت ها برسـید، امـا من نیمی 

از زندگـی ام را صـرف کـرده ام تـا بـه دانـش کامـل در ایـن حوزه برسـم و 

هنـوز بعدازایـن همه سـال و چنـد مدارک تحصیلـی نمی توانم بـا قطعیت 

بگویـم کـه می توانـم یک شـرکت را به طـور دقیـق و قطعی بررسـی کنم.

شـاید به درک خوبی از یک شـرکت برسـید اما انتخاب دقیق شـرکت های 

موفـق می تواند برای شـما سـخت باشـد. بـرای همین من یک پیشـنهاد 

ویـژه دارم: به روش بازار سـرمایه گذاری کنید.

چنـد سـال پیـش وارن بافت یک شـرط جالب و جنجالی بسـت. او اعام 

کـرد یک میلیـون دلار شـرط می بنـدد کـه هیچ صنـدوق سـرمایه گذاری و 

شـرکتی پیـدا نمی شـود کـه ۵ سـال مـداوم بهتـر از شـاخص بـازار بورس 

بازدهـی داده باشـد؛ یعنـی ممکـن اسـت شـرکتی یـک سـال بهتـر از کل 

بـازار عمـل کرده باشـد، اما سـال دیگر بازدهـی پایین تری نسـبت به بازار 

داشـته باشـد. در میـان کل شـرکت های سـرمایه گذاری بررسـی کردنـد و 

یک شـرکت پیدا نشـد که نسـبت بـه بازار بـورس پنج سـال بازدهی بهتر 

داشـته باشـد. از ایـن داسـتان چه درسـی می توانیـم بگیریم؟
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تصـور کنیـد افـرادی کـه کارشـان سـرمایه گذاری اسـت و سـال ها در این 

حـوزه تحقیـق و مطالعـه کرده انـد، ۵ سـال مداوم نتوانسـتند نسـبت به 

شـاخص بـازار بـورس بازدهی بهتری داده باشـند. چه برسـد بـه فردی که 

تابه حـال هیـچ تجربه ای در بازار نداشـته اسـت.

شـاخص بـورس یـک میانگیـن بـه وجود آمـده از قیمـت تعدادی سـهام 

 ،S&P۵۰۰ اسـت و جهت کلی بازار را نشـان می دهد. به طور مثال شاخص

بهتریـن شـاخص بـورس و میانگیـن ۵۰۰ شـرکت برتر آمریکاسـت. وقتی 

شـما برمبنـای ایـن شـاخص سـرمایه گذاری می کنیـد، یعنـی داریـد ۵۰۰ 

شـرکت برتـر آمریـکا را می خرید! ایـن فوق العاده اسـت.

آنتونـی رابینز در کتاب پول روش سـرمایه گذاری بهترین سـرمایه گذارهای 

جهـان را به صـورت اجمالـی بررسـی کـرده اسـت. او در آن کتاب بـا افراد 

مختلفـی مصاحبـه کـرده و روش هـای آن هـا را به تفصیـل توضیـح داده. 

یکـی از پیشـنهاد هایی کـه تقریبـاً تمـام افـراد در آن کتاب داشـته اند این 

اسـت کـه به جای خریدن یک سـهام، شـاخص بـورس را خریـداری کنید. 

ایـن روش می توانـد بـرای هر کسـی فوق العاده باشـد.

هنگامی کـه شـاخص بـورس را خریـداری می کنیـد، یعنـی بـدون نیـاز به 

تحلیل هـای سـخت و زمان بـر، تعـدادی سـهام خـوب و منطقـی بـازار را 

می خریـد و ریسـک خـود را تـا حـد زیـادی کاهـش می دهیـد. در ایـن 

صـورت، دیگـر نگران نیسـتید که یک شـرکت نابود شـود یا شـرکت دیگر 

چـه قدر سـود می دهد. شـما مقداری از تعـداد زیادی شـرکت خریده اید. 

ممکن اسـت یک شـرکت ضرر کند، یک شـرکت ورشکسـته شـود و باقی 
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شـرکت ها سـود بدهنـد. در نتیجه سـرمایه ی شـما رشـد می کنـد و موفق 

می شـوید.

تنوع دهی به روش خودتان  .2

اگـر در بـازار تجربـه داریـد و نمی خواهیـد بـر اسـاس شـاخص بـورس 

سـرمایه گذاری کنید، می توانید خودتان سـهام را انتخـاب کنید و به روش 

خودتـان تنـوع دهیـد. در ادامه بحث معیارهـای انتخاب سـهام خوب را 

بـه شـما خواهـم گفت کـه بدون دردسـر و پیچیدگـی زیاد بتوانید سـهام 

انتخـاب کنیـد؛ امـا بـرای تنوع دهـی در میان سـهام باید بگویـم که طبق 

تحقیقاتـی کـه انجام شـده، باید حداقل ۳۰ سـهام خریداری کرده باشـید 

تـا تنـوع دهـی را در کمتریـن حـد ممکـن انجـام داده باشـید؛ بنابرایـن 

اگـر زیـر سـی سـهام خرید کرده ایـد، همیـن الآن برویـد و تنوع سـبدتان 

را بیشـتر کنیـد. میدانیـد کسـانی کـه تنـوع دهـی نمی کنند چـه تصوری 

دارند؟

آن هـا تصـور می کنند که یک سـهام خیلی خوب و فوق العـاده پیداکرده اند 

کـه ارزشـش را دارد کل سرمایه شـان را در آن سـهام بگذارنـد. آن هـا بـا 

ایـن منطـق وارد می شـوند و در اغلـب اوقـات شکسـت می خورند، چون 

یافتـن همچـون سـهامی سـخت اسـت و اگـر هـم بیابنـد ممکن اسـت 

اتفاقـی بیفتـد و آن ها را ورشکسـته کند؛ اما وقتی متنوع باشـید، ریسـک 

کمتـری داریـد و نگـران ایـن نیسـتید که اگر فان شـرکت فـان محصول 

را بفروشـد یـا نفروشـد چه اتفاقـی میفتد!
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در پایـان بخـش تنوع بخشـی، شـاید برایتـان سـؤال باشـد کـه بـه چـه 

روشـی می توانیـم شـاخص بـازار بـورس را بخریـم. در ادامـه بـه نحـوه 

خریـد شـاخص بـورس می پردازیـم.

چگونه می توانیم شاخص بازار بورس را بخریم؟

سرمایه گذاری روی شاخص بورس چند روش دارد:

ETF سرمایه گذاری در صندوق های قابل معامله یا  .1

در ایـن بخـش از توضیـح پیچیـده و فنـی خـودداری می کنـم و فقـط و 

فقـط بـه راهـکاری عملـی اشـاره می کنم.

اینکـه شـما بخواهیـد در بازار بورس کدام کشـور سـرمایه گذاری کنید مهم 

اسـت؛ امـا به طورکلـی ETF-هـا یک سـری صندوق هـای قابـل معامله در 

بـورس هسـتند کـه بعضـی از آن هـا بـر اسـاس شـاخص بـورس طراحی 

شـده است.

تصـور کنیـد شـرکتی دقیقـاً بر اسـاس شـاخصی کـه وجـود دارد، سـهام 

مختلـف را می خـرد و صاحـب آن هـا می شـود. سـپس شـما به عنـوان 

یـک سـرمایه گذار سـهام آن شـرکت را می خریـد. در حقیقـت آن شـرکت 

خـودش دارایـی نـدارد و دارایـی اش سـهام و شـرکت های دیگر هسـتند 

که بر اسـاس شـاخص بازار بـورس طراحی شـده اند؛ بنابراین اگر شـاخص 

بـازار بـورس رشـد کنـد، این شـرکت نیز رشـد می کنـد و اگر سـقوط کند، 

ایـن شـرکت نیـز سـقوط می کند.
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اگـر تمایـل داریـد که در ETF هـا سـرمایه گذاری کنید، حتمـاً  در ETF ای 

سـرمایه گذاری کنیـد کـه بر اسـاس شـاخص بورس طراحی شـده اسـت. 

نکتـه دیگـر اینکـه می توانید بـا جسـت وجو در اینترنـت، ETF موجود در 

کشـور خـود را بیابیـد و برای سـرمایه گذاری اقـدام کنید.

CFD سرمایه گذاری بر شاخص در بازار آتی یا  .2

ایـن امـکان در برخـی از کشـورها وجـود دارد، امـا بـرای شـاخص بورس 

ایـران چنیـن امکانـی نداریم.

یکـی از جذابیت هـای سـرمایه گذاری بـا ایـن روش ایـن اسـت کـه لازم 

نیسـت شـما حتمـاً از بـالا رفتـن بـازار سـود کنیـد. می توانیـد از پاییـن 

آمـدن قیمت هـا هـم سـود کنیـد.

آقـای پـل تئـودور جونز در مصاحبه ای افشـا کرد که در روز دوشـنبه سـیاه 

بیـش از ۶۰ درصـد سـرمایه  ی شـرکتش را سـود کرده اسـت. آیـا میدانید 

چگونه؟

پـل تئـودور جونـز یکی از سـرمایه گذاران معروف آمریکاسـت کـه بیش از 

17 میلیـارد دلار ثـروت شـخصی دارد. او در مصاحبـه ای که بـا تونی رابینز 

انجـام داد گفت که روز دوشـنبه سـیاه بـازار فروریخت و بسـیاری از مردم 

ورشکسـته شـدند. من در آن روز بیش از  ۶۰ درصد سـرمایه خود را سـود 

کـردم و در ادامـه نیز سـودم به ۲۰۰ درصد رسـید. چگونه امـکان دارد؟
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در بازارهـای جهانـی امـکان فـروش وجـود دارد؛ یعنـی شـما می توانیـد 

یـک دارایـی را بفروشـید و از پاییـن آمدنـش سـود کنیـد. شـاید برایتان 

عجیـب باشـد. بـه همیـن دلیـل حتماً بـه زودی و بـرای اطاعات بیشـتر، 

یـک مقالـه جامـع دربـاره بازار آتـی و CFD می نویسـم که با این بـازار نیز 

آشـنا شوید.

در ایـن بـازار، عـاوه بـر اینکه می توانیـد از پایین آمـدن بازار سـود کنید، 

می توانیـد تا صدها برابر سـرمایه خـود خریدوفروش کنیـد. درواقع، یکی 

دیگـر از مزایـای سـرمایه گذاری بـه ایـن روش این اسـت کـه می توانید از 

اهـرم اسـتفاده کنیـد؛ مثـاً اگـر ۱۰۰۰ دلار داریـد، ۱۰۰۰۰ دلار خریـد کنید و 

سود بیشـتری ببرید.

با شـیوع ویروس کرونا در سراسـر جهان، شـاخص های بورس بسـیاری از 

کشـورها سـقوط حیرت انگیزی کرده اند. شـاخص داوجونـز از ۲۹۰۰۰ واحد 

سـقوط کـرد و بـه ۱۹۰۰۰ واحـد رسـید. ایـن یـک سـقوط عجیب وغریـب 

در مدت زمانـی کوتـاه اسـت. در طـول ایـن مـدت، بسـیاری از مـردم و 

سـرمایه گذاران ضـرر کرده انـد، اما یکی از دوسـتان من بیـش از 5 میلیون 

دلار سـود کرد. شـاید بپرسـید چگونه؟

او تقریبـاً 300 هـزار دلار سـرمایه داشـت و شـاخص داوجونـز را در چنـد 

مرحلـه از ۲۸۰۰۰ تـا ۱۹۰۰۰ فروخـت. او در بـازار CFD معاملـه می کـرد و 

بنابرایـن، توانسـت از اهرم اسـتفاده کنـد. فرض کنید 300 هـزار دارید اما 

بتوانیـد 30 میلیـون دلار معاملـه کنیـد. در نتیجـه او بـا فـروش داوجونز 

سـود خوبـی کسـب کـرد. اگـر بخواهـم صادقانـه بگویـم، ایـن روش نیز 

ریسـک ها و معایـب خـودش را دارد، امـا واقعـاً نویـن و جـذاب اسـت. 
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در برخـی مواقـع هنـگام طراحـی صنـدوق سـرمایه گذاری من نیـز از این 

روش اسـتفاده می کنـم، زیـرا بـا سـرمایه کـم می توانـد سـود بـالا و قابل 

قبولـی بـه مـا بدهد.

خودتان شاخص بورس را طراحی کنید!  .3

اگـر نمی خواهیـد در صندوق هـای قابـل معاملـه سـرمایه گذاری کنید و یا 

امـکان سـرمایه گذاری در بازار آتـی را ندارید، می توانید خودتان شـاخص 

بـورس طراحـی کنیـد. شـاخص بـورس را ببینیـد و بررسـی کنیـد کـه هر 

سـهام چنـد درصـد از شـاخص بـورس را تشـکیل داده اسـت. بـا توجـه 

بـه میـزان وزنـی که هـر سـهام در شـاخص بـورس دارد، همان میـزان از 

سـرمایه تان را بـه آن سـهام اختصـاص دهید.

مثـاً سـهام اپل یک درصد شـاخص بورس S&P۵۰۰ اسـت. مـن 100 هزار 

دلار سـرمایه دارم و می خواهم بر اسـاس شـاخص S&P۵۰۰ سرمایه گذاری 

کنـم. در نتیجه هزار دلار از سـرمایه ام را به سـهام اپـل اختصاص می دهم. 

سـهام دیگـر را هـم بـه همیـن صـورت می خـرم. در نتیجه من یک سـبد 

سـرمایه گذاری شبیه به شـاخص S&P۵۰۰ دارم.

اگـر بخواهـم صادقانـه بگویـم، روش اول و دوم منطقی تـر و مناسـب تر 

هسـتند. روش اول نسـبت بـه این روش کارمـزد معاماتی کمتـری دارد. 

روش دوم هـم قابلیت هـای دیگـری دارد و هـم  نسـبت به هـر دو روش 

کارمـزد پایین تـری دارد.
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تنوع در کشور  .3

اگـر بخواهیم رشـد اقتصادی کشـورهای مختلف را بررسـی کنیـم، در چند 

سـال اخیر کشـورهای هنـد، هنگ کنگ، چین و ... رشـد اقتصـادی خوبی 

را تجربـه کرده انـد. ایـن کشـورها همان طـور کـه بازدهـی بالایـی دارنـد، 

به عنوان مثـال  باشـند.  داشـته  نیـز  بالایـی  ریسـک های  اسـت  ممکـن 

ممکن اسـت در یک کشـور ریسـک سیاسـی زیاد باشد، در کشـوری دیگر 

ریسـک جنـگ، در جایـی دیگـر ریسـک اقتصادی. ایـن مـوارد را باید زیر 

نظـر داشـت امـا به طورکلـی سـرمایه گذاری در کشـورهای مختلـف باعث 

می شـود کـه در برخـی نقـاط بازدهی هـای فوق العـاده را تجربـه کنید.

می توانید بخشـی از سـرمایه خود را در بازار بورس آمریکا سـرمایه گذاری 

کنیـد، بخشـی دیگـر را در چیـن، بخشـی در هنـد و بخشـی در ژاپن. این 

تنـوع دادن می توانـد بـه شـما کمـک کنـد امـا نیـاز بـه بررسـی و تحلیل 

فـراوان اقتصـادی و سیاسـی دارد. البتـه بـه دلیـل جریـان نقدینگـی آزاد 

در سراسـر جهـان، اصـولًا اقتصادهـا بـا یکدیگـر رشـد و سـقوط می کنند. 

به عنوان مثـال سـال ۲۰۰۸ اقتصـاد جهـان به طـور زنجیـره ای فروریخـت. 

بعـدازآن هم با یکدیگر رشـد کردند؛ امـا به طورکلی برخی اوقات کشـورها 

رشـد خوبـی دارند، مثـاً الآن اقتصادهای حـوزه آفریقا به سـرعت در حال 

رشـد هسـتند و تـاش می کنند به دنیـای مـدرن نزدیک شـوند؛ بنابراین 

ممکـن اسـت سـرمایه گذاری در ایـن بازارها سـود خوبـی بدهد.
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در انتهـای ایـن بخـش می خواهـم بگویـم که اگر شـما هیچ چیـزی راجع 

بـه بـازار بـورس ندانیـد، امـا اصـول ایـن بخـش را رعایـت کنیـد قطعـاً 

سـرمایه تان را از دسـت نمی دهیـد و سـود می کنیـد. در دو بخـش آتـی 

میگویـم کـه چگونـه سـهامی را انتخـاب کنیـم که سـود فوق العـاده ای به 

بدهد. مـا 

با من همراه باشید.

رشد اقتصادی شرکت  .4

به واسـطه ی چندیـن سـال فعالیـت حرفـه ای و موفـق در بازارهـای مالی، 

خیلـی از افـراد تـا مـرا می بینند می پرسـند سـهام چـی بخریم؟

ایـن سـؤال به انـدازه ای رایـج و همگانـی اسـت که دیگـر از جـواب دادن 

به آن خسـته شـدم. سـهام خوب برای هرکسـی معنی و مفهوم متفاوتی 

دارد. بـرای کسـی کـه ریسـک زیـادی می پذیـرد سـهام خوب یـک معنی 

دارد و بـرای کسـی کـه ریسـک کمتری طلب می کند، سـهام خـوب معنی 

دیگـری دارد. در ایـن بخـش می خواهـم چنـد نکتـه خیلـی سـاده بگویم 

کـه می توانـد روی سرنوشـت سـرمایه گذاری شـما تأثیـر بسـیار زیـادی 

داشـته باشد.

اینکـه برخـی افـراد باوجوداینکـه به تازگی وارد بـازار شـده اند، بدون هیچ 

تحلیـل و بررسـی عمیقـی شـروع بـه خریدوفـروش می کننـد، بـرای مـن 

بسـیار عجیـب اسـت. ایـن افـراد شـاید یـک روز، دو روز، ده روز یا حتی 

یـک مـاه سـود ببرند امـا بالاخره بـازار دسـت آن هـا را رو خواهـد کرد.
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بـرای تبدیل شـدن بـه یـک معامله گـر موفـق بـه مهارتـی نیـاز داریـد که 

بـه آن تحلیـل بنیـادی میگوییـم. تحلیل بنیادی خیلی سـاده اسـت. تنها 

کاری کـه بایـد بتوانیـد انجـام دهیـد ایـن اسـت که بررسـی کنیـد که آیا 

یـک شـرکت یـا اقتصـاد سـود ده بوده یـا خیر. 

تجربـه بـه مـن ثابـت کـرده شـرکت هایی کـه در چندیـن دوره سـود ده 

نبوده انـد و سـودهای اتفاقـی کسـب می کننـد، ممکـن اسـت در یک بازه 

زمانـی رشـد خوبـی داشـته باشـند امـا بعـدازآن یک سـقوط وحشـتناک 

را تجربـه کننـد. سـال ۲۰۱۷ بـود و در حـال تحلیـل برخـی شـرکت های 

آمریکایـی بـودم. اصـولًا عـادت دارم ترازنامـه و صـورت سـود و زیـان 

شـرکت های زیـادی را مطالعـه کنـم و از بیـن آن هـا شـرکت هایی کـه بـا 

معیارهای من همخوانی داشـته باشـند را انتخاب کنم. در آن روز شـرکت 

مسـتر کارد را بررسـی کـرده بـودم و نوبـت به شـرکت تسـا رسـیده بود. 

شـرکت تسـا ازنظـر قیمـت سـهام در بازار رشـد خوبـی را تجربـه می کرد 

امـا هرچـه قـدر صورت هـای سـود و زیـان آن را مطالعـه می کـردم بـه 

نتیجـه خوبـی نمی رسـیدم.

ایـن شـرکت اصـولًا در چنـد سـال اخیـر ضـرر ده بـود و سـود چندانـی 

بـه دسـت نیـاورده بـود. خیلـی دوسـت داشـتم روی آن سـرمایه گذاری 

کنـم امـا چـون ازنظـر مالی بـا آن ارتبـاط برقـرار نمی کـردم از آن اجتناب 

کردم. شـرکت تسـا رشـد خوبـی کـرده بـود و پیش بینی ها دربـاره آینده 

ایـن شـرکت فوق العـاده بـود؛ اما متأسـفانه بـا معیارهای مـن همخوانی 

نداشت.
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بـرای مـن سـود ده بـودن شـرکت، رشـد سـود، میـزان فـروش، میـزان 

هزینه هـا، نسـبت بدهـی بـه دارایـی و خیلـی مـوارد دیگر مهم اسـت؛ و 

بـه همیـن دلایـل، تسـا نظـرم را جلب نکـرد. شـرکت های موردنظـرم را 

انتخـاب کـرده بودم و مسـتر کارد را جـز آن ها قراردادم و از انتخاب تسـا 

صرف نظـر کـردم. تقریبـاً دو ماه گذشـت و یـک روز خیلی اتفاقی چشـمم 

بـه نمـودار سـهام تسـا خورد. انتظار داشـتم رشـد کرده باشـد امـا دیدم 

برخـاف روند بازار که بسـیاری از سـهام رشـد کـرده بودند، تسـا کاهش 

چشـمگیری داشـت. در آنجـا بـه قـدرت و عظمـت نیروهای بنیـادی پی 

بردم.

اگـر می خواهیـد خودتـان بیـن سـهام بـازار انتخاب کنیـد و برایتـان مهم 

اسـت کـه ایـن کار را به خوبـی انجـام دهیـد، قطعـاً نکاتـی کـه در ایـن 

بخـش میگویـم، کمـک فراوانـی به شـما خواهـد کرد.

تحلیل بنیادی چیست؟

بـه بررسـی پایه های مهـم فعالیت یک شـرکت تحلیـل بنیـادی میگویند؛  

مثـاً مـن در تحلیل بنیـادی به بررسـی تیـم مدیریتی شـرکت می پردازم؛ 

اسـتراتژی هایی دارد و سـبک  اینکـه مدیرعامـل شـرکت کیسـت، چـه 

رهبـری اش چگونـه اسـت. بـه نظـم و سیسـتم مدیریـت افـراد توجـه 

می کنـم. بـه رشـد سـود شـرکت، میـزان بهـره ای کـه پرداخـت می کنـد، 

محصـولات جدیـدی کـه ارائـه می کنـد، سـهم بـازاری کـه دارد، تحلیـل 

رقبایـی کـه در صنعـت حضور دارنـد، منحنی عمـر صنعـت و ... نیز توجه 

بسـزایی می کنـم.
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یـک شـرکت را می تـوان روزها تحلیل و بررسـی کـرد و جنبه های مختلف 

آن را مـورد مطالعـه قـرار داد، امـا ایـن کار بـرای افـرادی کـه به تازگـی در 

بـازار فعـال شـده اند و زمـان کافـی بـرای مطالعـه ایـن مـوارد را ندارنـد 

واقعـاً کار سـختی اسـت. بعضـی از اوقـات پیـش می آیـد کـه سـاعت ها 

بـه بررسـی شـرکت ها می پـردازم و در آخـر نیـز یـک عـدم شـفافیت و یا 

عـدم دسترسـی اطاعـات تحلیلـم را خـراب می کنـد؛ بنابرایـن در اینجـا 

می خواهـم چنـد راز سـاده تحلیـل و بررسـی فاندامنتال را به شـما بگویم 

تـا بتوانیـد به راحتـی هـر سـهامی را کـه دلتـان خواسـت، تحلیـل کنید. 

آماده ایـد؟

قانون اول: رشد در سود سه ماهه اخیر نسبت به 
دوره های گذشته

آقـای ویلیـام اونیـل بـرای تحلیـل و انتخاب سـهام یـک روش ارائه کرده 

اسـت کـه بـزرگان بـازار سـرمایه از آن اسـتفاده می کننـد. بـه ایـن روش 

CANSLIM میگویند. قانون اول CANSLIM این اسـت که سـود سه ماهه 

اخیـر شـرکت بـه ازای هر سـهم نسـبت به زمان مشـابه در سـال گذشـته 

رشـد قابل توجهـی کـرده باشـد. اصـولًا ایـن رشـد را بـالای ۲۰ درصـد در 

نظـر می گیرنـد. هر چه این رشـد بیشـتر باشـد بهتر اسـت. حتمـاً برایتان 

سـؤال اسـت کـه چگونه ایـن کار را انجـام دهیم؟

بسـتگی دارد کـه در بـازار بورس کـدام کشـور فعالیت می کنید امـا در هر 

حالـت، هـر شـرکتی کـه در بـازار بـورس ثبت نـام شـده موظف اسـت که 

هـر سـه مـاه یک بار گزارش هـای حسابرسـی خود را بـه بازار بـورس ارائه 
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کننـد. بـا یـک سـرچ سـاده گـزارش هـر شـرکتی کـه بخواهید به دسـت 

می آوریـد و می توانیـد اطاعات کامل حسـابداری شـرکت را بررسـی کنید.

در بـازار سـهام معیـاری به نام EPS یا سـود بـه ازای هر سـهم وجود دارد 

کـه خیلـی مهـم و کاربـردی اسـت. ایـن معیـار می گویـد کـه اگر شـما از 

شـرکتی سـهام خریـد کـرده باشـید، ایـن شـرکت به ازای هر سـهام شـما 

چـه میـزان پـول درآورده اسـت. به عنوان مثال شـرکت اپل 1 میلیـارد دلار 

سـود کسـب کرده اسـت و تعداد سـهام موجود این شـرکت 100 میلیون 

سـهام اسـت؛ بنابرایـن شـرکت اپل بـه ازای هر سـهامی کـه دارد، ۱۰ دلار 

سـود کـرده اسـت. قانـون اول بـه ایـن شـکل اسـت کـه میزان سـود به 

ازای هـر سـهم در  سـه ماهه اخیر نسـبت بـه همین تاریخ در سـال پیش 

رشـد ۲۰ درصـدی داشـته اسـت. سـهامی کـه می خواهیـد بخریـد، بایـد 

ایـن ویژگی را داشـته باشـد.

مثـاً الآن و در ابتـدای سـال ۲۰۲۰ میزان سـود شـرکت به ازای هر سـهام 

۱۰ دلار اسـت و در سـال پیـش در همیـن دوران میـزان سـود شـرکت بـه 

ازای هر سـهام ۷ دلار اعام شـده بود. در نتیجه شـرکت نسـبت به سـال 

پیـش در همیـن زمـان، رشـد ۲۰ درصـدی تجربـه کـرده اسـت و اولیـن 

قانـون مـا را تیک زده اسـت.
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قانون دوم: 

قانـون دوم بـه مـا می گویـد کـه سـود باید بـه ازای هر سـهم در ۵ سـال 

اخیـر به طـور مـداوم افزایـش داشـته باشـد. به عنوان مثال رشـد شـرکت 

در ۵ سـال اخیـر بایـد حداقـل سـالی ۲۰ درصـد باشـد. این معیـار اندکی 

سـخت گیرانه اسـت امـا اگـر شـرکتی بـا ایـن شـرایط پیـدا کنیـد عالـی 

اسـت. اصـولًا شـرکت هایی کـه عملکـرد فوق العـاده ای دارند، ایـن معیار 

را به طـور مـداوم تیـک می زننـد. آن هـا در ۵ سـال پیاپـی، هرسـال رشـد 

خـوب و مداومـی را تجربـه می کننـد.

جیـم کالینـز در کتـاب خـوب بـه عالـی به ایـن موضـوع اشـاره ی دقیقی 

می کنـد. جیـم کالینـز می گویـد کـه ویژگـی شـرکت های عالی این اسـت 

کـه در هر شـرایطی که باشـند رشـد خـود را حفـظ می کننـد؛ بنابراین اگر 

می خواهیـد سـرمایه گذار موفقـی باشـید، بایـد ایـن موضـوع را مدنظـر 

قراردهید.

   قانون سوم: بررسی استراتژی های مدیریتی، 
محصولات، سهم بازار و ...

تابه حـال بـه برنـد کوکاکـولا فکـر کرده اید؟ بـه اپل یـا وال مـارت چطور؟ 

ایـن شـرکت ها آمیـزه ای از مدیریت عالـی، محصولات و خدمـات متمایز، 

سـهم بـازار خـوب و در نتیجـه موفقیـت هسـتند. طـی چند سـالی که در 

بازارهـای مختلـف فعالیـت کـرده ام، بـه ایـن نتیجـه رسـیده ام کـه فقط 
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معیارهـای مالـی را بررسـی نکنـم. ممکن اسـت دو شـرکت در یـک زمان 

ازلحاظ درآمدی، دارایی و محصولات شـباهت های زیادی داشـته باشـند، 

اما آینده یکسـانی نداشـته باشـند.

مدیریـت یـک شـرکت و اسـتراتژی هایی کـه در ذهـن دارد می توانـد 

سرنوشـت شـرکت را تغییر دهد. در نتیجه شـما هم که سـهام دار شـرکت 

هسـتید از ایـن مدیریت سـود می برید و سـهام شـما رشـد می کنـد. بعد 

از رفتـن اسـتیو جابـز از اپـل، طـی یـک دوره زمانی ۸ سـاله، شـرکت اپل 

از سـطح بهتریـن شـرکت های دنیـا تبدیـل بـه یکـی از مفلوک ترین هـا 

شـده بـود. شکسـت های مفتضـح یکی پـس از دیگری. محصـولات بد و 

نامناسـب. مدیریتی 

با برگشـت اسـتیو جابز به اپل، این شـرکت طی ده سـال توانسـت خود 

را محبوب تریـن و گران تریـن برنـد جهـان کنـد! او چگونـه ایـن اتفـاق را 

زد؟ رقم 

با استراتژی های فوق العاده مدیریتی خود.

اگـر ۵ شـرکت برتـر جهـان را بررسـی کنیـم، متوجـه می شـویم کـه این ۵ 

شـرکت سیسـتم مدیریتـی فوق العـاده ای دارنـد و این سیسـتم سـبب به 

وجـود آمـدن محصولات فوق العاده، سـهم بـازار خوب و فرهنگ سـازمانی 

خارق العاده شـده اسـت.

شرکت اپل به رهبری استیو جابز

آمازون با جف بزوس

مایکروسافت با بیل گیتس
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ایـن افـراد بـا سیسـتم فوق العاده ای کـه ایجاد کردنـد توانسـتند جهان را 

فتـح کننـد. خیلـی از شـرکت ها در یـک دوره زمانـی خاص به سـودآوری 

می رسـند و یـا قیمـت سهامشـان رشـد می کنـد. مـردم فکـر می کنند این 

شـرکت ها بهترین انتخاب های دنیا هسـتند و قطعاً بیشـتر رشـد خواهند 

کـرد؛ امـا بعد از مدتی خبری از آمارهای مالی خوب و سـوددهی نیسـت. 

آیـا میدانید چرا؟

ضعـف سیسـتم مدیریتی، نیروی انسـانی و تحقیق و توسـعه مناسـب از 

دلایـل عمـده ایـن امر اسـت؛ بنابرایـن اگـر می خواهید روی یک شـرکت 

سـرمایه گذاری کنیـد، بایـد حتمـاً سیسـتم مدیریـت آن را بشناسـید، بـا 

اسـتراتژی های آن آشـنا باشـید و به خوبـی آن را تحلیـل کنیـد.

یک اتفاق جدید

از  بـزرگ جهـان هیچ وقـت  کـه شـرکت های  کرده ایـد  دقـت  تابه حـال 

برنمی دارنـد؟ تحقیـق و توسـعه دسـت 

آن هـا می داننـد کـه اگـر محصـول جدیـدی بـرای ارائـه بـه بازار نداشـته 

باشـند، قطعـاً در زمانـی خیلی کوتاه تـر از چیزی که فکـرش را کنند از بازار 

خـارج می شـوند. فیس بـوک همـواره شـرکت های جدیـدی را می خـرد. 

در چنـد سـال اخیـر عـاوه بـر توسـعه تـوان شـبکه اجتماعـی خـودش، 

اینسـتاگرام و واتـس اپ را خریـداری کـرده و به طـور عجیبی روی توسـعه 

آن هـا نیـز زمان گذاشـته اسـت. اپـل چطور؟
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اپـل در هـر بخـش بـازار کـه کار می کنـد سـالانه میلیون هـا دلار خـرج 

تحقیـق و توسـعه می کنـد تـا محصـولات جدیـدی را به بـازار ارائـه کند. 

به عنوان مثـال اپـل هـر تلفـن همراهـی کـه بـه بـازار عرضـه می کنـد یک 

آن می فروشـد.  از  دلار  میلیاردهـا  و  دارد  و جدیـد  فوق العـاده  قابلیـت 

کامپیوترهـای مـک نیـز همین طـور. شـرکت هایی کـه در طی زمـان زنده 

می ماننـد، همـواره بازارهـا و محصـولات جدیـد کشـف می کننـد و رشـد 

آن هـا اتفاقی نیسـت. 

بنابراین اگر به دنبال یک سهام فوق العاده می گردید، محصولات 

جدید و برند آن را بررسی کنید.

عـاوه بـر ایـن می توانیـد جایـگاه یـک شـرکت در صنعـت را نیز بررسـی 

کنیـد؛ مثاً شـرکت اپل رهبر صنعت خود اسـت و سـهم بـازار زیادی دارد. 

کوکاکـولا نیز نسـبت به پپسـی از سـهم بازار بالاتـری برخوردار اسـت، اما 

نـه خیلـی بیشـتر. در هـر صنعتی شـرایط رقابت متفـاوت اسـت، اما اگر 

می خواهیـد به طـور کامـل این موضـوع را بررسـی کنید پیشـنهاد می کنم 

۵ نیـروی پورتـر را مطالعـه کنید و سـپس به تحلیل هر صنعـت بپردازید. 

اگـر بخواهـم این مطلب را بیشـتر توضیـح دهم، ممکن اسـت در ابتدای 

کار دچار مشـکل شـوید. اگر همین سـه نکته را رعایت کنید ممکن اسـت 

بخـش زیـادی از ضریـب خطای شـما کاهش پیدا کند و سـهام بیشـتری 

بخریـد؛ امـا قطعـاً تحلیل و یافتن یک سـهام خـوب بیش از ایـن کار دارد.
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رشد قیمت سهام را بررسی کنید

اگـر تمـام مواردی که تابه حـال گفته شـده را به دقت مطالعه کرده باشـید 

و در سـرمایه گذاری تان عملـی کنیـد، ایـن بحـث می توانـد به سـوددهی 

شـما کمـک  بسـزایی کنـد. احتمـالًا تابه حـال نمودارهـای عجیب وغریب 

معامله گـران بـازار بـورس را دیده ایـد. بـرای افـرادی کـه با این بازار آشـنا 

نیسـتند، ایـن نمودارها سراسـر ابهـام و سـؤال اند.  نمودارهایی با خطوط 

زیـاد و شـلوغ. ایـن مبحـث موقعـی عجیب تـر می شـود که فرد نشسـته 

و از میـان ایـن نمودارهـا بـه شـما می گویـد کـه کـدام سـهام را بخرید و 

کـدام سـهام را نـه. واقعاً حیرت انگیز اسـت امـا باید یک سـری حقایق را 

برای شـما بیـان کنم.

بـه بررسـی نمودارهـا و پیش بینـی قیمـت از روی آن تحلیـل تکنیـکال 

میگوینـد.

افـراد سـاعت ها می نشـینند، خطـوط مختلف رسـم می کننـد، نقاط عطف 

قیمتـی را شناسـایی می کننـد و از ایـن تحلیل هـا بـرای خریدوفـروش 

سـهام اسـتفاده می کنند؛ امـا خیلی از آن هـا نمی دانند که جایـگاه تحلیل 

تکنیـکال در بازارهـای مالـی چیسـت و چرا بـه وجود آمده. فکـر می کنند 

هـر تحلیلـی کـه بر مبنای نمـودار انجام می دهند درسـت اسـت و تحلیل 

تکنیـکال وحـی منـزل اسـت. درصورتی که اصـاً این گونه نیسـت.

تحلیـل تکنیـکال تقریبـاً از اواخـر قـرن ۱۹ به طـور رسـمی وارد بازارهـای 

مالی شـد و خیلی از افراد مانند جسـی لیورمور از آن اسـتفاده می کردند. 

ایـن نظریـه را آقـای چارلـز داو مطرح کرد. طبق نظر ایشـان تمـام عوامل 
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مؤثـر بـر قیمـت در آن لحـاظ شـده اند و قیمـت هـر آنچـه لازم باشـد را 

بـه مـا می گوید. ایشـان فکـر می کردنـد در هر بـازاری که عرضـه و تقاضا 

وجـود داشـته باشـد، معامله گـران از تمامـی عوامـل مؤثـر بـر قیمت خبر 

دارنـد و در نتیجـه قیمت هایـی کـه معاملـه می کنند نشـان دهنده تمامی 

پایه هـای قیمـت اسـت. طبق نظر ایشـان، اگر در بـازاری عرضـه و تقاضا 

وجـود داشـته باشـد، بـا بررسـی گذشـته قیمـت می توانیـم آینـده آن را 

کنیم. پیش بینـی 

نکتـه اول اینکـه بـه نظـر مـن نظریـات ایشـان اشـتباه نیسـت و واقعـاً 

می شـود ایـن کار را تـا حـدودی انجـام داد؛ امـا نـگاه بـه ایـن موضـوع 

اسـت. بسـیار مهم 

یکـی از اولیـن چیزهایـی که هـر معامله گـر در بازار یـاد می گیـرد، تحلیل 

تکنیـکال اسـت. من هـم ابتدا تحلیل تکنیـکال یاد گرفتم و کم کم دانشـم 

را در ایـن حـوزه بیشـتر کـردم. پـس از پیشـرفت در تحلیل تکنیـکال، به 

ایـن نتیجـه رسـیدم کـه یادگیـری تحلیـل تکنیـکال نمی توانـد به تنهایی 

سـود بالایی کسـب کند.

بـه یـاد مـی آورم کـه در تعطیـات ژانویـه روی بیـش از ۳۰۰ سـهام برتـر 

جهـان تحلیل تکنیـکال بلندمدت انجام دادم. خطـوط حمایت و مقاومت 

می کشـیدم، خـط رونـد نصـب می کـردم، امـواج الیـوت، میانگین هـای 

متحـرک، اندیکاتورهـای مختلف و ... می خواسـتم به سـود بالایی برسـم؛ 

امـا هـر چـه جلوتـر رفتـم دیـدم کار مهمـی انجـام نمی دهـم. مهـم ایـن 

اسـت کـه پـی ببریم تحلیـل تکنیـکال چـرا به وجـود آمده؟



چگونه در بازار بورس موفق شویم؟

54

پـس کتاب هـای بیشـتری مطالعه کـردم و نظریـات قدیمـی را خواندم و 

همـه معیارهـا را بـا دقـت بررسـی کـردم. همیـن مطالعات بـه من کمک 

کـرد بـه درک عمیقی از تحلیل تکنیکال برسـم و بسـیار رشـد کنـم. در این 

قسـمت می خواهـم نتیجـه مطالعاتم را با شـما هـم در میـان بگذارم.

تحلیل تکنیکال، روان زنده بازار

تابه حـال فکـر کرده ایـد کـه چـه اتفاقـی می افتد که یـک معامله گـر برای 

خریـد قیمـت اعـام می کنـد و فـرد دیگر همـان لحظه تصمیـم به فروش 

می گیرد؟

بازار که ثابت اسـت و اطاعات موجود در آن یکسـان! پس چه می شـود 

کـه یـک فرد می خواهـد بخرد و فرد دیگـر تصمیم به فـروش می گیرد؟

افـراد تعابیـر مختلفـی از بـازار دارنـد و هـر فـردی نظـر خـودش را دارد. 

ازنظـر یکـی بـازار صعـودی اسـت و ازنظـر فـرد دیگر نزولـی. ایـن تعابیر 

مختلـف قیمت هـا را ایجـاد می کننـد. 

حـال تصـور کنید به جـای یک نفر، ده ها هـزار نفر تمایل بـه خرید دارند و 

ده هـا هـزار نفـر دیگر تمایل بـه فروش. هرکـدام از این افـراد قیمت هایی 

را اعـام می کننـد و معاماتـی در بـازار انجـام می شـود. ایـن قیمت هـا 

ازنظـر روانـی آن هـا را راضـی می کنـد و نشـان دهنده نظرات آن هاسـت؛ 

بنابرایـن نمودارهـا کـه از قیمت ها تشـکیل می شـوند، نشـان دهنده روان 

معامله گرهـا هسـتند. فـرض کنید قیمت طـا در بازارهای جهانـی از ۱۲۰۰ 

بـه ۱۳۰۰ می رسـد. ایـن تغییـر قیمت نشـانه چه چیزی اسـت؟
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نشـانه ی اینکـه معامله گـران درمجمـوع تمایـل بـه خرید دارنـد و همواره 

قیمت هـای بالاتـری را پیشـنهاد می کننـد. حـال اگـر این قیمت بـه ۱۵۰۰ 

افزایـش پیـدا کند چه؟

نشـان دهنده ایـن اسـت کـه عوامـل بنیـادی قـوی وجـود دارد و باعـث 

می شـود تمایـل معامله گـران بـه خریـد طـا را بیشـتر شـود و ایـن افراد 

همـواره بخواهنـد طـا را در قیمت های بالاتـری خریدوفـروش کنند. بعد 

از مدتـی قیمـت طـا متوقـف می شـود و دیگـر رشـد نمی کنـد. از ایـن 

اتفـاق چه چیـزی دسـتگیرمان می شـود؟

خریـداران و فروشـندگان هنـوز دربـاره آینـده قیمـت بـه یـک دیـدگاه 

مشـترک نرسـیده اند. در حقیقـت آن هـا زورشـان بـه هم نمی رسـد و هر 

دو از قیمـت فعلـی راضـی هسـتند. روان آن هـا نشـان می دهد کـه فعاً 

بـازار آرام اسـت و قیمت هـا در همیـن محـدوده ثبـات دارد تـا اطاعات 

جدیـدی وارد بـازار شـود و یکـی از دو طـرف برنـده بازی شـود.

مـن نمودارهـا را این گونـه می بینـم: مثـل یـک آدم. مثـل یـک انسـان 

زنـده. نمودارهـا از روان آدم هـا سـخن میگوینـد؛ از فکر و تحلیـل آدم ها، 

از احساسـات آن هـا. اگـر یـک نمـودار صعـودی باشـد، بـه شـیب صعود 

آن و نحـوه نوسـانات و بـالا رفتنـش دقـت می کنـم. نمودارهـا میگوینـد 

کـه قـدرت بازار زیاد اسـت یـا کم. اگـر یک نمـودار ثابت باشـد و حرکتی 

نکنـد، منتظـر یـک جریان جدید هسـتم. هیچ وقـت ندیده ام یـک نمودار 

بـرای مدت طولانی ثابت باشـد و به هیچ سـمتی حرکت نکنـد. نموداری 

کـه رشـد نکنـد قطعـاً سـقوط می کند. فقط شـما بایـد منتظر و دسـت به 

ماشـه نشسـته باشید! 
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نمودارها از روان انسان ها صحبت می کنند!

نقش واقعی تحلیل تکنیکال

اگـر بخواهیـد می توانیـد تحلیل تکنیکال یاد بگیرید. کار سـختی نیسـت 

امـا تحلیـل تکنیکالی کـه امروزه وجـود دارد زیـاد کاربردی نیسـت. برای 

مـن چیـزی مهم اسـت کـه بتوانم بـا اسـتفاده از آن در بازار پـول درآورم، 

وگرنه دانشـی که سـود ندهـد چه فایـده ای دارد؟

نـه میگویـم کـه از تحلیـل تکنیـکال می شـود بـه ثـروت خارق العـاده ای 

رسـید و نـه اینکـه اصـاً بـه درد نمی خـورد. از هـر چیـزی بایـد در حد و 

انـدازه ی اهمیـت خـودش و به درسـتی اسـتفاده کـرد.

طبـق مطالعاتـی کـه انجـام شـده، نه تنها تحلیـل تکنیـکال، بلکـه تحلیل 

فاندامنتـال نیـز در پیش بینـی قیمت هـا ناتـوان اسـت. در تمامـی ایـن 

سـال ها، نـه در کتاب هایـی که خوانده ام و نـه در دوره های دانشـگاهی و 

آکادمیـک، ندیـده ام کـه به تحلیـل تکنیکال بهـای زیادی داده شـود. این 

یـک حقیقـت اسـت. تحلیـل تکنیکال خـوب اسـت و می توان بـه کمک 

آن بـه اطاعاتـی دربـاره قیمـت دسـت یافـت. در ادامـه به ایـن مبحث 

می پـردازم امـا توقـع زیادی از آن نداشـته باشـید.

موفقیـت در بازارهـای مالـی از یـک دانـش ترکیبـی در حـوزه اقتصـاد، 

تحلیـل شـرکت ها، تحلیـل تکنیـکال، عوامـل روانـی، مدیریت سـرمایه و 

سناریونویسـی بـه دسـت می آیـد و هرکـدام به انـدازه ای در ایـن بخـش 

موفـق هسـتند؛ بنابرایـن تحلیـل تکنیـکال را به انـدازه ای کـه بایـد به آن 

اهمیـت دهیـد جـدی بگیرید.
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تحلیل روند، مهم ترین نکته تحلیل تکنیکال

اگـر به مطالعه اصـول ابتدایی تحلیل تکنیکال بازگردیم، متوجه می شـویم 

کـه رونـد همه چیـز اسـت. مـا تحلیـل تکنیـکال می کنیـم تـا ببینیـم کـه 

رونـد آینـده یـک قیمت به چه شـکلی اسـت. آیـا صعودی اسـت، نزولی 

اسـت و یـا ثابـت می ماند؟

مـن بـه شـما قـول می دهـم کـه اگـر همیـن نکتـه سـاده را یـاد بگیرید، 

می توانیـد در بـازار مالـی موفـق شـوید. مگـر شـما نمی خواهیـد کـه یک 

سـهام را بخریـد و از بـالا رفتـن قیمـت آن سـود کنید؟

پـس کارهـای پیچیـده و عجیب وغریـب را کنـار بگذاریـد. فقـط رونـد را 

کنید. شناسـایی 

قدرت روند

بـه کوه هـای بـزرگ توجـه کنیـد. تابه حـال دیده ایـد کـه کوهـی کـه بـا 

شـیب مایم رشـد کرده باشـد و به طور غیرواقعی سراشـیبی ۱۸۰ درجه ای 

را تجربـه کند؟

کمـی عجیـب، بعیـد و حیرت انگیـز اسـت! روندهـا هـم به همین شـکل 

هسـتند. اگـر یک سـهامی روند صعودی داشـته باشـد و قیمتـش به طور 

مـداوم افزایـش داشـته باشـد، خیلـی بعید اسـت که یک شـبه ایـن روند 

پایـان یابد و بـازار برگردد. اگر می خواهید یک سـرمایه گذار موفق شـوید، 

بـه روندها دقـت کنید.
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از گفتـن ارتباطـات پیچیـده دارایی هـا با هم خـودداری می کنـم، اما نکته 

مهـم این اسـت که:

اگر سهامی روند صعودی داشته باشد، این روند صعودی خیلی 

سریع عوض نمی شود و خیلی بعید است که به سرعت تبدیل به 

روند نزولی شود. اگر سهامی روند نزولی داشته باشد، این روند 

نیز به سرعت عوض نمی شود.

یکـی از اشـتباهات رایج و خنـده دار معامله گران همین اسـت. تقریباً تمام 

معامله گـران آماتـوری کـه در بـازار فعـال هسـتند، بـا ایجـاد سـقف های 

جدیـد فکـر می کننـد بـازار سـقف را زده و می ریـزد. بـه طـرز عجیبی این 

اتفـاق می افتـد. حتـی بزرگ تریـن معامله گرهـا هم گاهـی این اشـتباه را 

می کننـد!

آقـای جـورج سـوروس در سـال ۲۰۱۷، درحالی کـه بازار بورس رشـد خوبی 

داشـت ضـرر ۲۰ درصـدی را متحمل شـد. آیـا میدانید چرا؟

او فکـر می کـرد بـا آمـدن ترامـپ بـازار سـقوط می کنـد و در پایـان روند 

صعودی می شـود؛ و جالب تر اینجاسـت که بسـیاری از افـرادی که تحلیل 

تکنیـکال را به طـور حرفـه ای کار می کننـد، به جـای اینکه به فکر تشـخیص 

رونـد و معاملـه بـر اسـاس آن باشـند، در تـاش هسـتند نقطه برگشـت 

بـازار را پیـدا کننـد و بنابراین، ضـرر می کنند!

بیاییـد سـال ۲۰۰۸ را بررسـی کنیـم. بـازار چنـد سـال به طور مداوم رشـد 

کـرده بـود و همچنان سـقف های جدیـدی را تجربه می کـرد. بعد از مدتی 
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بـازار متوقـف شـد. دیگر خبـری از صعودهـای هیجانی بازار و سـقف های 

جدیـد نبـود. خریـداران و فروشـندگان تمایـل نداشـتند در قیمت هـای 

بالاتـری معاملـه کنند و ازلحاظ روانـی و اطاعاتی به ثبات قیمت رسـیده 

بودنـد؛ بنابرایـن رونـد صعـودی متوقف شـد، بـازار به ثبات رسـید و همه 

منتظـر اتفاقـات جدیـد بودنـد. بعد از مدتـی با آغـاز بحران بدهـی، بازار 

رونـد جدیـدی را آغـاز کـرد. تمام شـاخص های بـورس جهانی شـروع به 

ریـزش کردنـد و رونـد نزولی تمـام جهـان را در برگرفت. اگر بـه این مثال 

توجـه کنیـد، متوجـه می شـویم کـه روندها یـک شـروع و پایـان دارند و 

نمی کنند. تغییـر  به سـرعت 

بنابراین اگر می خواهید معامله کنید، در جهت روند معامله کنید!

روندها را چگونه تشخیص دهیم؟

در تحلیـل تکنیـکال مهم تریـن موضوع تشـخیص روند اسـت. اگر روندها 

را به خوبـی تشـخیص دهیـد تـا حـد زیـادی تحلیـل تکنیـکال را انجـام 

داده اید؛ اما شـاید برایتان سـؤال باشـد که چگونه این کار را انجام دهید. 

افـراد زیـادی میلیون هـا تومـان هزینـه می کننـد تـا تحلیل تکنیـکال یاد 

بگیرنـد و بتواننـد روندهـا را تشـخیص دهنـد. در ایـن بخـش چنـد ابزار 

سـاده بـه شـما معرفی می کنـم که بتوانیـد با اسـتفاده از آن هـا روندها را  

به آسـانی تشـخیص دهید.
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میانگین متحرک

در مصاحبـه ای کـه آقـای جونـز با تونـی رابینز انجـام داد، بـه نکته مهمی 

اشـاره کـرد کـه تأثیـر زیـادی در زندگـی مـن داشـت. او گفـت در سـال 

۱۹۸۷ هنگامی کـه بـازار بورس ریزش کـرد، با اسـتفاده از میانگین متحرک 

توانسـت جهـت بـازار را شناسـایی کنـد و به سـود خارق العاده ای دسـت 

پیـدا کنـد؛ امـا میانگیـن متحـرک چیسـت؟ چـه چیـزی را بـه ما نشـان 

می دهـد؟

میانگیـن متحـرک نشـان دهنده میانگیـن قیمت هـای موجـود در دوره 

زمانی مشـخص اسـت؛ مثـاً میانگین متحـرک ۷ روزه نشـان می دهد که 

در هفتـه روز گذشـته قیمت هـا چگونـه بوده انـد.

به این عکس نگاه کنید:
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ایـن عکـس نشـان دهنده میانگیـن متحـرک ۲۰۰ روزه طـا اسـت. ایـن 

نمـودار نشـان می دهـد که قیمـت فعلـی بالاتـر از میانگین متحـرک ۲۰۰ 

روزه قـرار دارد؛ یعنـی اینکـه نمـودار در بلندمدت صعودی بـوده و همواره 

سـقف های جدیـدی را تجربـه کـرده اسـت. حال فـرض کنید ایـن نمودار 

صعـودی متوقـف می شـود و قیمـت بـه پایین تـر از میانگیـن متحـرک 

می رسـد. ایـن اتفـاق بـه چه معناسـت؟

به معنای شروع روند نزولی در قیمت است.

این عکس نشـان دهنده میانگین متحرک دویسـت روزه شـاخص داوجونز 

اسـت. میانگیـن متحـرک بـه ما نشـان می دهد که پـس از اندکـی ثبات 

در سـقف ها، قیمـت فـاز نزولـی را شـروع کرده و بـه پایین تـر از میانگین 

متحرک رسـیده است.
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میانگین متحرک خیلی ساده و بسیار کاربردی است.

شـما می توانید روند بسـیاری از سـهام را تنها با میانگین متحرک بررسـی 

کنیـد و تعییـن کنیـد کـه صعودی هسـتند یـا نزولـی. برای شـروع نیازی 

بـه تحلیل هـای پیچیـده نداریـد. هرچـه قیمت یـک سـهام در بلندمدت 

صعودی تـر باشـد، رونـد آن قوی تر اسـت.

شاید برایتان سؤال باشد که میانگین متحرک با چه 
دوره زمانی مناسب است؟

ایـن موضوع به اسـتراتژی شـما بسـتگی دارد. بـرای معامـات بلندمدت 

میانگیـن متحرک هـای ۱۰۰، ۲۰۰ و ۴۰۰ مناسـب اسـت و از ایـن طریـق 

می توانیـد رونـد بلندمـدت را بررسـی کنیـد اما بـرای زمان هـای کوتاه تر، 

میانگین متحرک ۵۰، ۲۵ و ۱۰ روزه بیشـتر اسـتفاده می شـود. پیشنهاد من 

ایـن اسـت کـه از هـر دو اسـتفاده کنیـد. روند سـهام را هـم در بلندمدت 

بررسـی کنیـد و هـم در کوتاه مـدت؛ امـا بـه خاطـر داشـته باشـید که هر 

چـه یـک سـهام در بلندمدت قوی تر باشـد، سـهام مناسـب تری اسـت.
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این عکس نشـان دهنده میانگین متحرک دویسـت روزه شـاخص داوجونز 

اسـت. میانگیـن متحـرک بـه ما نشـان می دهد که پـس از اندکـی ثبات 

در سـقف ها، قیمـت فـاز نزولـی را شـروع کرده و بـه پایین تـر از میانگین 

متحرک رسـیده است.

میانگین متحرک خیلی ساده و بسیار کاربردی است.

شـما می توانید روند بسـیاری از سـهام را تنها با میانگین متحرک بررسـی 

کنیـد و تعییـن کنیـد کـه صعودی هسـتند یـا نزولـی. برای شـروع نیازی 

بـه تحلیل هـای پیچیـده نداریـد. هرچـه قیمت یـک سـهام در بلندمدت 

صعودی تـر باشـد، رونـد آن قوی تر اسـت.
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شاید برایتان سؤال باشد که میانگین متحرک با چه 
دوره زمانی مناسب است؟

ایـن موضوع به اسـتراتژی شـما بسـتگی دارد. بـرای معامـات بلندمدت 

میانگیـن متحرک هـای ۱۰۰، ۲۰۰ و ۴۰۰ مناسـب اسـت و از ایـن طریـق 

می توانیـد رونـد بلندمـدت را بررسـی کنیـد اما بـرای زمان هـای کوتاه تر، 

میانگیـن متحـرک ۵۰، ۲۵ و ۱۰ روزه بیشـتر اسـتفاده می شـود. پیشـنهاد 

من این اسـت که از هر دو اسـتفاده کنید. روند سـهام را هم در بلندمدت 

بررسـی کنیـد و هـم در کوتاه مـدت؛ امـا بـه خاطـر داشـته باشـید که هر 

چه یک سهام در بلندمدت قوی تر باشد، سهام مناسب تری است.
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خـط آبـی میانگیـن متحـرک ۲۵ روزه و خط قرمـز میانگیـن متحرک ۲۰۰ 

روزه شـاخص داوجونـز می باشـند. همان طـور کـه مشـاهده می کنیـد، 

نمـودار ۲۵ روزه سـریع تر بـه حـرکات قیمـت واکنـش نشـان می دهـد و 

جهـت رونـد را شناسـایی می کند امـا میانگین متحـرک ۲۰۰ روزه باثبات تر 

اسـت و طـی چنـد سـال محکـم باقی مانده اسـت.

کار بـا میانگیـن متحـرک خیلـی سـاده اسـت. اگـر قیمـت به طـور مداوم 

بالاتـر از میانگیـن متحـرک باشـد، نتیجـه می گیریـم کـه صعودی اسـت 

و اگـر به طـور مـداوم پایین تـر از میانگیـن متحـرک باشـد، نمـودار نزولی 

است.

گاهـی اوقـات قیمت در حوالی میانگین متحرک نوسـان میزند و میانگین 

متحـرک ماننـد یـک فنـر جمع شـده رفتـار می کنـد. در ایـن شـرایط بازار 

متوقـف شـده اسـت و باید منتظـر حرکت بازار باشـید.

نکتـه مهـم دیگر دربـاره میانگین متحرک، شـیب قیمت نسـبت به نمودار 

اسـت. هرچه قیمت با تداوم و شـیب بیشـتری رشـد کند، نشـان دهنده 

قدرت بیشـتر روند اسـت.

توجـه کنیـد کـه اگـر یـک سـهام به طـور اتفاقـی در کوتاه مـدت بـالای 

میانگیـن متحـرک ۲۵ یـا ۵۰ روزه قرار گرفـت، زیاد به آن اعتمـاد نکنید و 

عوامـل بنیـادی را نیـز در نظـر بگیرید.

به طورکلـی میانگیـن متحرک می تواند کمک شـایانی در شـناخت روندها 

به شـما کند.
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الیگیتور

یکی دیگر از ابزارهایی که در شـناخت روند بسـیار کاربردی اسـت، ابزاری 

به اسـم الیگیتور اسـت. از اسـمش نترسـید. خیلی سـاده اسـت. الیگیتور 

از سـه میانگین متحرک با دوره های زمانی مختلف تشـکیل شـده اسـت. 

حالـت طبیعـی ایـن تنظیمـات میانگین هـای متحـرک ۸، ۱۳ و ۲۶ روزه 

اسـت. ایـن دوره های زمانی بـرای معاملـه در کوتاه مدت بد نیسـتند، اما 

برای بلندمدت دوره های زمانی تان را افزایش دهید.

ایـن عکـس نشـان دهنده نمودار طا در سـال ۲۰۱۸ اسـت. مـا از الیگیتور 

اسـتفاده کردیـم کـه سـه میانگین متحـرک با دوره هـای زمانـی ۱۰۰، ۵۰ و 

۲۵ روزه در آن اسـتفاده شـده اسـت. همان گونـه کـه مشـاهده می کنیـد 

ابتـدا  اسـت.  جالـب  روندهـا  تغییـر  در  متحـرک  میانگین هـای  رفتـار 
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میانگین هـای متحـرک بـه یکدیگر نزدیـک شـده اند و درهم تنیده اند. بعد 

از مدتـی قیمـت از میانگین هـای متحـرک عبـور می کند، سـپس میانگین 

کوتاه مـدت میانگین هـای بلندمدت تـر را قطـع می کنـد و رونـد جدیـدی 

می شـود. آغاز 

اسـتفاده از الیگیتـور ایـن حسـن را دارد کـه شـما سـه میانگیـن متحرک 

مختلـف را هم زمـان بـا هـم مشـاهده می کنید. از ایـن طریـق می توانید 

متوجـه شـوید کـه روند کوتاه مـدت، میان مـدت و بلندمدت چگونه اسـت.

اگـر قیمـت از تمامـی میانگین هـای متحـرک بـه سـمت بـالا عبـور کرده 

باشـد، بـا یـک رونـد صعـودی روبه روییم.

اگـر قیمـت میانگین هـای متحـرک را به سـمت پاییـن قطع کرده باشـد، 

با یـک رونـد نزولـی روبه روییم.

شـخصاً بـرای تعییـن رونـد یـک دارایـی از میانگیـن متحـرک و الیگیتور 

اسـتفاده می کنـم. فکـر می کنم اطاعات منطقـی و خوبی راجـع به قیمت 

بـه مـا می دهد کـه بسـیار کمک کننـده و تأثیرگذار اسـت.
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من با میانگین های متحرک چه می کنم؟

میانگیـن متحـرک راجـع بـه حالـت روانـی بـازار بـا ما حـرف میزنـد. اگر 

یـک میانگیـن متحـرک کـه به طـور مـداوم رشـد کـرده و طـی چنـد ماه 

یـا چنـد سـال بـه قیمـت نزدیـک نشـده باشـد، نشـان می دهـد قـدرت 

رونـد زیـاد اسـت و معامله گـران همـواره تمایل دارنـد در عددهـای بالاتر 

کنند. معاملـه 

مـن تحلیـل تکنیـکال را بـه شـکل یک رمـز و راز می بینیـم که بایـد آن را 

کشـف کنـم و ببینـم در روان معامله گـران و عمـق بـازار چـه می گـذرد که 

قیمت هـا ایـن رفتار را نشـان می دهنـد. در ایـن راه میانگین های متحرک 

بـه مـن خیلی کمـک می کنند. اگر به ایـن درک از تحلیل تکنیکال برسـید، 

دیگـر نیـازی به مطالب پیچیـده ندارید. این مطلب پایه و اسـاس تحلیل 

تکنیـکال اسـت. شـاید برایتـان عجیـب باشـد کـه چـرا از مباحثـی مثل 

حمایـت، مقاومـت، الگوهای ادامه دهنده و بازگشـتی، الیـوت، فیبوناچی، 

اسـیاتورها و اندیکاتورهـای مختلـف اسـتفاده نکردم و نکتـه ای از آن ها 

بیان نشـد.

 حقیقـت این اسـت کـه قدرتمندترین نکتـه در تحلیل تکنیـکال فهم روند 

اسـت. اگـر می خواهیـد موفـق شـوید، عـاوه بـر بررسـی شـرکت، رونـد 

سـهام آن را نیـز بررسـی کنیـد کـه در بلندمدت صعودی باشـد.
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قطعـاً پیچیدگی هایـی وجـود دارد امـا بـرای ابتـدای کار، ایـن مهم تریـن 

نکتـه ای اسـت کـه می توانـم بـه شـما بگویـم؛ زیرا اگـر روند را تشـخیص 

دهیـد و بـه تحلیـل تکنیـکال آن گونه که گفتـم نگاه کنید، مطمئن باشـید 

باقـی مطالـب را یـا خودتان متوجه می شـوید و یـا با یک مطالعه سـاده 

درک می کنیـد. فقـط به این درک برسـید که تحلیل تکنیکال نشـان دهنده 

روان معامله گرها اسـت.

 حال اگر بازار در یک قیمت متوقف شود می توانیم 
چه نتیجه ای بگیریم؟

معامله گرهـا ازلحـاظ روانـی بـه این قیمـت و منطقه حسـاس بوده اند . 1

و بـه اشـباع رسـیده اند. ممکـن اسـت بعـد از مدتـی روند صعـودی از 

گرفته شود. سـر 

معامله گرهـا راجـع به آینـده قیمت تردیـد دارند و تمایـل ندارند که در . 2

قیمت هـای بالاتـر معاملـه کنند، ممکن اسـت بعـد از مدتی رونـد بازار 

تغییـر کند و شـما باید آماده باشـید.

همیـن دو جملـه بالا تعریـف تمام الگوهـای ادامه دهنده و برگشـتی بود؛ 

بنابرایـن تحلیـل تکنیکال را بـرای خودتـان عجیب وغریب نکنید.
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اشتباهات رایج در تحلیل تکنیکال

یـک نکتـه عجیبـی کـه متوجه شـدم ایـن اسـت، معامله گـران به طور . 1

حیـرت آوری تمایـل دارنـد سـقف ها را شناسـایی کنند و فکر کننـد بازار 

در حـال برگشـت اسـت. وقتـی بـا آن هـا صحبـت می کنـی میگویند: 

»الآن می ریـزد. هفتـه دیگـر می ریـزد.« و در بازارهای جهانـی اقدام به 

فـروش می کننـد. همان طور کـه در مباحـث میانی گفتیـم، در بازارهای 

جهانـی می شـود از پاییـن آمـدن قیمت هم سـود کـرد؛ بنابراین آن ها 

در بازارهـای صعـودی ضـرر می کنند.

خیلـی از معامله گـران فکـر می کننـد کـه تحلیـل تکنیـکال وحـی منزل . 2

اسـت. یـک دوره تحلیلـی کوتـاه رفته انـد و فکـر می کننـد همـه ی علم 

بـازار را یـاد گرفته انـد؛ امـا حقیقـت ایـن اسـت کـه آن ها چیـز زیادی 

شـما  بـه  زیـادی  کمـک  به خودی خـود  تکنیـکال  تحلیـل  نمی داننـد. 

نمی کنـد. »الآن قیمـت بـه این محدوده رسـیده و در نتیجـه این طوری 

می شـد« یـک حـدس و گمـان بی پایـه و اسـاس اسـت. لطفـاً ایـن 

موضـوع را درک کنیـد و از تحلیـل تکنیـکال بـرای فهـم روند اسـتفاده 

. کنید

کار کردن در بازارهای مالی بیش از دانش بنیادی و تکنیکال، نیاز 

به دانش احتمال دارد. شما باید همواره سناریوهای مختلف آینده 

را بررسی کنید و بر اساس آن ها معامله کنید، نه فقط بر اساس 

چند خط در نمودارتان!
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خیلـی از معامله گرهـا تمایـل دارنـد در دوره هـای زمانی کوتـاه معامله . 3

۱۰ دقیقـه  کننـد. تصـور کنیـد فاصلـه خریدوفـروش یـک معامله گـر 

باشـد و از نمودارهایـی بـا دوره های زمانـی ۳۰ دقیقه ای اسـتفاده کند! 

خیلی هـا در جهـان ایـن کار را انجـام می دهنـد و ادعـا می کننـد کـه 

موفـق هسـتند امـا مـن شـخصاً کسـی را ندیـده ام کـه بـه این شـکل 

موفـق باشـد. این قـدر هیجـان و اسـترس زیاد می شـود که کنتـرل کار 

از دسـت انسـان خـارج می شـود.

بنابراین دوره های زمانی بلندمدت تر عمدتاً مطمئن تر هستند.

در ایـن بخـش سـعی کـردم مهم ترین نکاتـی که دربـاره تحلیـل تکنیکال 

وجـود دارد را بـه شـما بگویـم و امیـدوارم کـه بـا اسـتفاده کـردن از آن، 

سـود فراوانـی کسـب کنیـد. در بخـش بعد رازهـا و تکنیک هایی به شـما 

خواهـم گفـت کـه می توانـد سرنوشـت شـما را در بازار عـوض کند

۶. کنترل جنون، معامله گری پرسود

تابه حال تجربه معامله گری داشته اید؟

تمـام  کاً  مـی رود،  فـروش  یـا  خریـد  دکمـه  روی  دسـتتان  وقتی کـه 

می شـوید  هیجانـی  می شـود.  فراموشـتان  کرده ایـد  کـه  تحلیل هایـی 

و نفسـتان می گیـرد، یـادم می آیـد در ۳ مـاه اول معامله گـری ام واقعـاً 

احساسـات شـدید و غلیظی را تجربـه می کردم. من آدم هیجانی، پرشـور 

و نشـاط و خیلـی مضطربی نیسـتم. همیشـه آرامش و احساسـاتم برایم 
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اهمیـت دارنـد و از اینکـه برای چیزی اسـترس داشـته باشـم واقعـاً آزرده 

می شـوم؛ امـا برخـی افـراد برخـاف مـن اگـر هیجـان نداشـته باشـند 

نمی تواننـد زندگـی کننـد.

آن روزهـا واقعـاً دردنـاک بـود. سـرمایه اندکـی جمع کـرده بـودم و با آن 

وارد بـازار شـده بـودم. خاطـرم هسـت که آن روز شـاخص بـورس آلمان 

را خریـده بـودم. شـب از هیجـان خوابـم نمی بـرد. مـدام فکـر می کردم: 

»وای، خـدای مـن، صبـح بلنـد نشـم و کلـی ضـرر کـرده باشـم؟ یعنـی 

قیمـت بـه چه سـمتی مـی ره؟« این قدر اسـترس داشـتم که بـه زور خوابم 

بـرد. جالب تـر اینجـا بـود کـه در خـواب دیـدم کـه ضـرر کـردم و ناگهان 

بیـدار شـدم. این قـدر ایـن ماجرا دردناک بود که سـریع پاشـدم و بـازار را 

چـک کـردم. دیـدم هیـچ تغییـر خاصی اتفـاق نیفتاده اسـت؛ امـا خوابم 

نمی بـرد! تا صبح به گوشـی خیره شـده بـودم و تغییر قیمت را مشـاهده 

می کـردم. تابه حـال ایـن حـد از هیجـان را تجربـه نکـرده بـودم. واقعاً از 

ایـن اتفـاق در عـذاب بـودم و لذت نمی بـردم. تصمیـم گرفتم کـه معامله 

کـردن را کنـار بگذارم و برای کسـب درآمـد کار دیگری کنم؛ امـا واقعاً این 

بازار را دوسـت داشـتم.

اگـر شـما هـم احساسـات مـن را درک می کنیـد و واقعـاً از اسـترس و 

هیجـان بـازار کافـه می شـوید، راهی که خـودم در آن به آرامش رسـیدم 

را بـه شـما معرفـی می کنـم. مطمئنـم کـه بـرای شـما هـم مفیـد خواهد 

. د بو
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هجوم احساسات

تصـور کنیـد در رکـود سـال ۲۰۰۸ هسـتید و هـر روز بازار بیـش از روز قبل 

می ریـزد. تمـام سـرمایه زندگی تـان در بـازار بـورس بـوده و دیگـر پولـی 

بـرای بازنشسـتگی نداریـد. چطـور می توانیـد احساسـات خـود را کنترل 

؟ کنید

هرلحظـه دلتـان می خواهـد کـه آینـده را پیش بینـی کنیـد یـا کاری کنید 

کـه آرام بگیرید.

اصولًا وقتی که بازار برخاف جهت معامله گران تازه وارد عمل 

می کند، آن ها شروع به دعا کردن می کنند. نماز می خوانند و در 

برخی اوقات فال می گیرند که سرنوشت بازار چگونه می شود!

ایـن خیلـی عجیـب اسـت و تقریبـاً همه مـا این گونه می شـویم. دسـت 

خودمـان هم نیسـت. انسـان ذاتـاً صبور نیسـت و دوسـت دارد آینده را 

بدانـد؛ بنابرایـن خودتـان را بـرای ایـن موضوع سـرزنش نکنید.

بازار بورس سرشـار از احساسـات اسـت. در کتاب های علمی خیلی سـعی 

کرده انـد تـا معامله گرهـا را منطقی نشـان دهنـد، اما آن ها واقعـاً منطقی 

نیسـتند! اگـر قیمـت صعـود کنـد فکـر می کننـد ایـن صعـود همیشـگی 

اسـت، بنابرایـن طمـع می کننـد و بیشـتر می خرنـد. هنگامی هم کـه بازار 

می ریـزد، بـا هیجـان هجـوم می آورنـد و هرچـه دارنـد می فروشـند! این 

کار منطقـی نیسـت. قلبشـان می گیـرد، گریـه می کننـد، دعـا می کننـد که 

بـازار برگـردد و بـازار اصاً بـه حرف آن هـا توجهـی نمی کند.
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به نظر من خیلی از معامله گرها با بازار وارد یک رابطه احساسی 

می شوند!

از اینکـه بـازار برخـاف نظر آن ها عمـل می کند ناراحت می شـوند، غمگین 

او بی رحـم اسـت و حـرف  می شـوند و گایـه می کننـد. فکـر می کننـد 

آن هـا را نمی شـنود. وقتـی اندکـی سـود می کننـد کلی ذوق زده می شـوند 

و بـا یـک ضـرر به کلـی ناامیـد می شـوند. ایـن یک موضـوع خیلـی رایج 

اسـت و همـه اش زیـر سـر احساسـات و عواطـف ماسـت؛ اما بایـد برای 

ایـن موضوع چـه کنیم؟

معامله گری مثل یک کسب وکار

آیـا تابه حـال دیده ایـد فـردی بـدون هیـچ اسـتراتژی و برنامـه ای یـک 

کسـب وکار را شـروع کنـد و موفـق شـود؟ اصـاً مگـر می شـود؟

بـورس هـم مانند یک کسـب وکار اسـت. به عنوان یک شـغل بـه آن نگاه 

کنیـم. نیـاز اسـت که بـرای معامـات برنامه ریـزی را یـاد بگیریـم. در زیر 

چنـد گام سـاده میگویـم کـه بتوانیـد از تمام مطالـب این کتاب اسـتفاده 

کنیـد. قبـل از هـر چیـزی یـک دفتـر بـرای خودتـان برداریـد. ایـن دفتر 

معاماتـی شماسـت. بعدازآن مسـیر ما شـروع می شـود.
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برنامه ریزی برای هر معامله 

مـن بـرای موفقیـت در معامله هایـم از قـدرت نوشـتن و تمرکـز اسـتفاده 

می کنـم. بـرای اینکـه از خریـد یا فـروش هیجانـی جلوگیری کنـم، از قبل 

راجـع بـه آن فکـر می کنـم، برنامه ریـزی می کنـم و دلایلـم را می نویسـم.

یـک حقیقت تکان دهنـده راجع به بورس وجود دارد: مـا هرگز نمی توانیم 

بـازار را پیش بینـی کنیـم امـا می توانیم خودمـان را کنترل کنیـم، پس این 

کار را انجـام می دهیم.

این حقیقت را زمانی متوجه شـدم که بسـیاری از تحلیل های معامله گران 

شکسـت خـورد و آن هـا نابود شـدند؛ بنابراین یـاد گرفتم خـودم را کنترل 

کنـم. بـا بـازار طـوری رفتـار می کنم کـه در اختیارم باشـد نه اینکـه من در 

اختیار آن باشـم. این کار چند گام سـاده دارد:

اگر سـطح ریسـک و بازده خود را ننوشـته اید، ابتدای دفترتان بنویسید . 1

و دقیقـاً بگوییـد کـه از بازار بورس چـه می خواهید و چه قـدر حاضرید 

کنید. ضرر 

هنگامی کـه می خواهیـد یـک سـهام بخریـد، بـا توجـه بـه مطالبی که . 2

در بحـث تحلیـل بنیـادی گفتم دلایـل خود را بنویسـید:
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سـود بـه ازای هـر سـهم در سـه مـاه اخیر نسـبت بـه زمان مشـابه در 	 

سـال گذشـته چـه قدر رشـد کرده اسـت؟

سود به ازای هر سهم در ۵ سال گذشته چه مقدار رشد کرده است؟	 

آیا شرکت سیستم مدیریت خوبی دارد؟	 

آیا محصولات و مزایای رقابتی قابل توجهی دارد؟	 

بـه این سـؤالات پاسـخ دهیـد و هر دلایلی کـه در ذهن داریـد روی کاغذ 

بیاورید.

رونـد قیمـت را در ۵، ۳ و ۱ سـال گذشـته بررسـی کنیـد و سـپس بـه . 3

دوره هـای زمانـی کوتاه تـر برسـید.

آیا قیمت سهام بالای میانگین متحرک ۲۰۰، ۱۰۰، ۵۰ و ۲۵ روزه است؟	 

آیـا قیمت سـهام در ۵، ۳، ۱ سـال گذشـته به طور مـداوم صعودی بوده 	 

است؟

هم اکنون روند قیمت چگونه است؟	 

هر دلیلی ازلحاظ تکنیکال دارید بنویسید.

حـالا بـا توجـه بـه اصـول متنوع سـازی بـه من بگوییـد که چـه مقدار . 4

از پولتـان را می خواهیـد بـه این سـهام اختصـاص دهید.
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آیا می خواهید با تمام پولتان وارد این معامله شوید؟	 

نصف پولتان را می خواهید وارد کنید؟	 

این میزانی که انتخاب کرده اید، چند درصد از سرمایه تان است؟	 

با خود شـفاف باشـید و اصول متنوع سـازی را فرامـوش نکنید. برای   

به حداقل رسـاندن ریسـک غیر سیسـتماتیک شـرکت ها، باید حداقل ۳۰ 

سـهام در پرتفوی خود داشـته باشـید.

حال به این فکر کنید که چگونه می خواهید وارد این معامله شوید.. 5

آیا الآن وقت مناسبی برای خرید است؟

نظرتـان راجـع بـه خریـد مرحلـه ای چیسـت؟ اینکـه یـک مقـدار الآن 	 

بخریـد و بـا افزایـش قیمـت مجـدداً خریـداری کنیـد. این اسـتراتژی 

خیلـی از معامله گرهـای موفـق تاریـخ اسـت.

آیـا بهتـر اسـت صبـر کنیـد تـا قیمـت اندکی برگـردد یـا روند خـود را 	 

آغـاز کنـد یـا همیـن الآن می خواهیـد وارد معاملـه شـوید؟

نکتـه مهمـی کـه بایـد بدانیـد ایـن اسـت کـه هیـچ حالـت بهتـری در 

بـازار وجـود نـدارد. ذهـن کمال گـرای ما دنبـال بهتر اسـت؛ امـا هرلحظه 

ریسـک خـود را دارد. معلوم نیسـت در چنـد دقیقه  ی آینده چه می شـود؛ 

بنابرایـن بـا طراحـی اسـتراتژی خـود و ذهنتـان را کنتـرل کنیـد. بگویید 

»الآن می خواهـم بـه دلایلـی کـه نوشـتم، این مقـدار بخرم. ممکن اسـت 

ضـرر کنـم، امـا اگـر بـالا رود بیشـتر هـم می خرم.«
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اگر بازار برخاف جهت شما بود چه کار می کنید؟. 6

می توانـم بـه جـرأت بگویـم کـه ۹۰ درصـد معامله گرهـا ایـن سـؤال را از 

خـود نمی پرسـند. هنـگام معاملـه این قدر جـذب رؤیاهای بزرگ  شـده اند 

کـه کاً فرامـوش می کننـد ممکن اسـت بـازار برخـاف جهـت آن ها عمل 

کنـد. هنگامـی هـم کـه بـازار می ریزد آن هـا خیلـی هیجانی و احساسـی 

هـر آنچـه دارنـد را می فروشـند و بعد از مدتـی که بازار صعودی می شـود 

حسـرت می خورنـد کـه چـرا این گونه شـد!

اگر بازار برخاف جهت شما حرکت کند، چه می کنید؟	 

در چه قیمتی سهام خود را می فروشید؟	 

آیا صبر می کنید تا بازار برگردد؟	 

سناریوی دیگری که امکان دارد محقق شود چیست؟	 

اگر سناریوی دیگری محقق شد شما چه می کنید؟	 

بعـد از سـال ها تجربـه بـه ایـن نتیجـه رسـیده ام کـه معامله گـری بدون 

سناریونویسـی یـک کار بیهوده اسـت. معامله گر همواره باید سـناریوهای 

مختلـف را بررسـی کند.

اگـر بـازار ریخـت چـه کنم؟ اگـر برجام شکسـت خورد چـه کنم؟ اگـر بازار 

صعود بیشـتری داشـت چـه کنم؟

و بـرای تمـام ایـن سـناریوها، نشـانه هایی بـرای ظهـور در نظـر بگیـرد و 

سـریعاً حقیقـت را ببینـد. هـر اتفاقـی کـه در جهـان می افتـد دو رو دارد. 
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عـده ای ضررهـای سـنگین می کننـد و عـده ای ثـروت فـراوان بـه دسـت 

می آورنـد. به عنوان مثـال با شـیوع ویروس کرونـا در جهان تقریبـاً تمامی 

بازارهـای بـورس ریـزش کردنـد. میلیاردهـا دلار از دسـت رفـت و مـردم 

زیـادی فقیـر شـدند، امـا دراین بیـن آیا کسـی سـود هـم کرد؟

یکـی از نزدیـکان من بـا فروش شـاخص داوجونز در بـازار CFD 300 هزار 

دلار را بـه 5 میلیـون دلار تبدیـل کـرد! او چه تفاوتی با دیگران داشـت؟

او فقـط سـناریوی جدیـدی را دیـده بود که دیگـران نمی دیدنـد! بنابراین 

در معاملـه کـردن از سـناریوهای جدیـد غافـل نشـوید. جهـان در حـال 

تغییر اسـت و هر روز سـناریوهای جدیدی محقق می شـوند. چشـم خود 

را بـاز کنیـد و اتفاقـات را ببینید!

بـه نظـرم ایـن موضـوع می توانـد کمـک شـایانی بـه شـما کنـد. حـال 

شـما یـک برنامـه منظم بـرای معامله خـود داریـد، تمامی دلایـل خود را 

نوشـته اید و سـناریوهای مختلـف را بررسـی کرده ایـد. برای فروش سـهام 

و بسـتن معاملـه هـم ایـن کار را انجـام دهیـد زیرا دو حسـن دارد:

از رفتار هیجانی شما جلوگیری می کند.. 1

کمک می کند که همواره سود بیشتری کنید.. 2
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حسن ختام

قطعـاً بـازار مالـی مباحـث گسـترده تر و عمیق تـری دارد و طـرح آن ها در 

ایـن کتـاب نمی گنجید امـا تاش کـردم در ابتـدای ورودتان بـه بازارهای 

مالـی دیـد جامـع و خوبـی بـه شـما بدهم و کمـک کنم کـه در ایـن بازار 

سـود فـراوان کسـب کنیـد. بـرای مطالعـه مقـالات، کتاب هـا و شـرکت 

در دوره هـای مختلـف مـا می توانیـد بـه سـایت  mhs.coach مراجعـه 

کنیـد و از مطالبـی کـه به رایگان در اختیار شـما گذاشـته ام اسـتفاده کنید. 

امیـدوارم کـه از ایـن کتـاب لذت برده باشـید و بـا دید بهتـر و عمیق تری 

وارد بـازار بورس شـوید.

شاد، موفق و سرزنده باشید.
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