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 چکیده 

بورساوراقبررسیدرخصوصاینپروژه است. بورساوراقبهادار در سهامشرکتپذیرفتهشده

قبیلسهام از شده پذیرفته درآناوراقبهادار استکه سرمایه سازمانیافته رسمیو بازار بهادار

شرکتهاواوراقمشارکت،تحتقوانینومقرراتخاصیدادوستدمیشوندمشخصهمهمبورس

بانپساندازوسرمایههاوالزاماتقانونیبرایمتقاضیانسرمایهاست.اوراقبهادارحمایتازصاح

یعنیمرجعرسمیومطمئنیاستکهدارندگانسرمایهوپساندازمیتوانندوجوهمازادخودرا

برایسرمایهگذاریدرآنبهجریانانداختهویاخریداوراقبهادارازبازدهمناسبیبرخوردارشوند.

برایپذیرشدربورساوراقبهاداربایدبهصورتشرکتسهامیعامباشند.یکشرکتشرکتها

سهامیعامشرکتیاستکهسرمایهآنبهسهامتقسیمشدهوبخشیازسرمایهآنازطریقفروش

سهامبهمردمتامینمیشود.درشرکتسهامیعام،تعدادسهامداراننبایدازپنجنفرکمترباشدو

لیتسهامداران،محدودبهمبلغاسمیسهامآنهااست.حداقلسرمایهموردنیازبرایتاسیسمسئو

ماندهتوسطمردمقیچنینشرکتی،پنجمیلیونریالاستکهبیستدرصدآنتوسطموسسینوبا

مابقی زمانتاسیسشرکتو در باید پنجدرصد کلسرمایهحداقلسیو از پرداختمیگردد.

شرکت»رفمدتپنجسالوبهتصمیمهیئتمدیرهپرداختگردد.دراینشرکت،عبارتحداکثرظ
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یاوراقواطلاعیه ،بدونفاصلهبانامشرکتدرکلیهبایدقبلازنامشرکتیابعدازآن«سهامیعام

هاوآگهیهایشرکتبهطورروشنوخواناقیدشود.
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بازارهایمختلفبراساسنیازدوگروهعرضه:تاریخچه بورس اوراق بهادار  -1-1

کنندگانوتقاضاکنندگانمحصولمورددادوستدشکلگرفتهاند.بیشکبازارسرمایهنیزخارجاز

شمولاینقاعدهنیست.بهاینصورتکهصاحبانواحدهایاقتصادیبهمنظورپاسخگوییبهرشد

فعالیتدرچارچوبهمانواحدیاایجادواحدهایروزافزونتقاضابرایمحصولاتخودبهگسترش

جدیداقداممیکردندوبههمینخاطرنیازمندسرمایهجدیدبودند.ازسویدیگرصاحبانپسانداز

مایلبودندکهسرمایهخودرابهصورتقرضیامشارکت،دراختیارواحدهایاقتصادیقراردهندو

بنابراینبازاراولیهسرمایهبامشارکتدرازایآنبهرهدریافتکنندیادر سودآنهاشریکشوند.

کنندگان صاحبانپساندازبهعنوانعرضهکنندگانسرمایهوواحدهایاقتصادیبهعنوانتقاضا

کهبازپرداختسرمایههایقرضدادهشدهبهواحدهایاقتصادیدر ازآنجا سرمایه،شکلگرفت.

تا صورتمیگرفتو واحدهایاقتصادیتعییننمیشد،آینده ریخسررسیدیبرایمشارکتدر

صاحبانسرمایهنگراناینموضوعبودندکهدرصورتنیازبهسرمایهخودقبلازسررسیدچگونهباید

به درپاسخبهاینمشکلبازارهایثانویهدادوستداوراقبهادارابتدا بهآندسترسیداشتهباشند.

رسمیو چارچوبقوانینوصورتغیر در مشخصو ساختار با طولزمانبهصورترسمیو در

تجهیز تامینو در بهنقشچشمگیریکه توجه با بازارهایاوراقبهادار امروزه مقرراتایجادشد.

بهسویواحدهایاقتصادیفعالودرواقعتخصیصبهینهمنابع منابعسرمایهایوهدایتآنها
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توجهییافتهاستوبهدلیلگسترشوپیچیدهشدنفعالیتهایآنها،نهادهایدارند،گشترشقابل

متنوعیباوظایفمشخصدراینبازارهاایجادشدهاست.اهمیتفراواناینبازارهادراقتصادکشورها

 باعثتدوینقوانینومقرراتگستردهواعمالنظارتدقیقتوسطنهادهاینظارتیشدهاست.

 تشکیل بورس اوراق بهادار در ایران سابقه -1-2

برمیگردد.دراینسال،یککارشناس1315فکراصلیایجادبورساوراقبهاداردرایرانبهسال

هلندیویککارشناسبلژیکیبهمنظوربررسیواقدامدرموردتهیهوتنظیممقرراتقانونیناظر

آغازجنگجها با مطالعاتآندو اما بهایرانآمدند، فعالیتبورساوراقبهادار، نیدوممتوقفبر

ماموریتتشکیلبورساوراقبهادار1333،مجددادرسال1332مرداد28گردید.پسازکودتای

بهاتاقبازرگانیوصنایعومعادن،بانکمرکزیووزارتبازرگانیوقتمحولگردید.اینگروهپس

سال در سال، دوازده ت1345از مقرراتتشکیلبورساوراقبهادار قانونو تهیهولایحه، هرانرا

تصویب1345مربوطهرابهمجلسشورایملیارسالداشتندکهاینلایحهدراردیبهشتماهسال

شد.

 پانزدهمبهمنماه تهراناز انجامچندمعاملهبرروی1346بورساوراقبهادار با را فعالیتخود ،

شرکتنفتپارس،اوراققرضهدولتی،سهامبانکتوسعهصنعتیومعدنیآغازکرد.درپیآنسهام

اسنادخزانه،اوراققرضهسازمانگسترشمالکیتصنعتیواوراققرضهعباسآباددربورستهران
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پذیرفتهشدند.درآنزماناعطایمعافیتهایمالیاتیبرایشرکتهاوموسساتپذیرفتهشدهدر

دربورساوراقبهادارتهرانبود.بورس،عاملمهمیدرتشویقشرکتهابهعرضهسهامخود

 بورس اوراق بهادار -1-3

از پذیرفتهشده سازمانیافتهسرمایهاستکهدرآناوراقبهادار رسمیو بازار بورساوراقبهادار

تحتقوانینومقرراتخاصیدادوستدمیشوندمشخصه واوراقمشارکت، قبیلسهامشرکتها

الزامهمبورساوراقبهادارحمایت و ماتقانونیبرایمتقاضیانازصاحبانپساندازوسرمایهها

وپساندازمیتوانندوجوه ومطمئنیاستکهدارندگانسرمایهاست.یعنیمرجعرسمیسرمایه

بازدهمناسبی از خریداوراقبهادار یا برایسرمایهگذاریدرآنبهجریانانداختهو مازادخودرا

برخوردارشوند.

بهعبارتدیگرشرایطیدربورساوراقبهادارفراهمشدهکهسرمایهومالکیتشرکتهاوواحدهای

بورساوراقبهادارمکانیاستکهباوجودشفافیتاطلاعاتو اقتصادیقابلیتمبادلهمییابندو

یهگذاربانظامعرضهتقاضایموجوددرآنقیمتهادرسطحیمعقولوعادلانهقرارداشتهوسرما

خاطربیشترمعاملهموردنظرخودراانجاممیدهد.اطمینان
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ازبورساوراقبهادارمعمولابهعنوانیکبازارمتمرکزمنسجموسازمانیافتهناممیبرندواینبه

دلیلدوویژگیعمدهاینبازاراستاولتماممعاملاتیکهرویاوراقبهادارپذیرفتهشدهدربورس

اممیشونددرتالاربورسوبهدستکارگزارانومعاملهگرانیصورتمیگیرندکهعضوربورسانج

هستند،دومدربورسکارگزارانسعیمیکننداوراقبهاداررابهپایینترینقیمتبرایمشتریان

هبهفروشخودخریداریکنندهمچنینسعیدارندکهاوراقبهاداررابهبالاترینقیمتپیشنهادشد

ایناستکهخریدارانمطمئنشوندحداقل بورساوراقبهادار وضعمقرراتدر برسانندهدفاز

قیمترابرایخریدسهامپرداختمیکنندوفروشندگاننیزاطمینانحاصلکنندکهاوراقبهادار

رابهبالاترینقیمتممکنبهفروشمیرسانند.

 از نگاه اقتصاد کلان مزایای بورس اوراق بهادار -1-4

 تسهیل فرآیند تامین مالی شرکت ها 

انتشارسهاموفروشاوراقبهاداریکیازمطمئنترینراههایجمعآوریوجوهلازمبرایسرمایه

بانکیمیتوانندتحت نظام تجاریبهجایدریافتتسهیلاتاز گذاریاستواحدهایتولیدیو

تامینکنن را بورسنیازهایمالیخود در فروشاوراقبهادار یا ددرشرایطازطریقانتشارسهام

گذشتهایجادواحدهایکوچکباتامینسرمایهازسوییکشخصبایکخانوادهمیسربوددرحالی

کهامروزهدیگرتاسیسواحدهایبزرگتولیدیوتجاریچنانسرمایهانبوهیرانیازداردکهازتوان
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سهام انتشار یا اینواحدها بورسمکانیاستکه است. خارج خانواده هستندمالییکفرد قادر

ژههایبزرگسرمایهگذارینمایند.سرمایههایپراکندهراجمعآوریکردهودرپرو

 کمک به گسترش مالکیت عمومی 

تقسیممالکیتهایبزرگازطریقفروشسهمآنهادربورساوراقبهادارازدیدکلاناقتصادیبه

عمومافرادجامعهدرفعالیتهایتولیدیهدفهایتوزیععادلانهدرآمدونیزاحساسمشارکتدر

با بزرگ های گذاری سرمایه منابع تامین امکان چنانچه حتی کند می زیادی کمک تجاری و

تسهیلاتبانکیمیسرشوندانتشاروفروشسهامبهعمومبهمنظورتامینمنابعمالارجحیتدارد

اتبهلحاظاجتماعیمفیدمیدانند.چرابسیاریازجامعهشناسانتوزیعمالکیترابینعمومطبق

کهازدوقطبیشدنجامعهجلوگیریمیکندوناآرامیهایاجتماعیراکاهشمیدهد.

  ارکان بازار اوراق بهادار ایران -1-5

درچارچوبتعیینشدهدرقانونمزبورفعالیتمیکرد.در1384بورساوراقبهادارتهرانتاسال

سازم شخصیتحقوقیاینساختار، با رکناجرایی، بهعنوانتنها انکارگزارانبورساوراقبهادار

مستقلغیرانتفاعی،مسئولیتادارهبورسرابهعهدهداشت.اینسازمانراهیئتمدیرههفتنفره
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عنوان به کلرا همدبیر هیئتمدیره کهتوسطمجمععمومیانتخابمیشدند. کرده ایاداره

ماجراییبورسانتخابمیکرد.بالاترینمقا

نظارتبرفعالیتسازمانکارگزارانبورستهرانهمبرعهدهشورایبورسبهعنوانبالاترینرکن

تصمیمگیریومسئولوناظرحسناجرایقانونتاسیسبورساوراقبهادار،قرارداشت.

یبهنیازهایجدیدبازاراوراقبهادار،قانونتاسیسبورساوراقبهادار،باتوجهبهعدمتوانپاسخگوی

،قانونبازاراوراقبهاداربهتصویبمجلسشورای1384موردبازنگریقرارگرفتودرآذرماهسال

اسلامیرسید.

شورایعالیبورسواوراقبهاداراینشورابالاترینرکنبازاراوراقبهاداراستتصویبسیاستکلان

سیاسیتهایکلینظاموقوانینومقرراتمربوطوهمچنیناتخاذتدابیروخطمشیبازاردرقالب

هادارلازمبرایساماندهیوتوسعهبازاراوراقبهادارواعمالنظارتعالیهبراجرایقانونبازاراوراقب

اعضایشورایعالیبورسواوراقبهادارعبارتنداز:است. ازمهمترینوظایفآن

اقتصادیوداراییکهریاستشورارانیزبرعهدهدارد..وزیرامور1

.وزیربازرگانی2

.رییسکلبانکمرکزیجمهوریاسلامیایران.3
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.روسایاتاقبازرگانیوصنایعومعادنایرانواتاقتعاون.4

انجاموظیف5 وسخنگویسازماننیز کهبهعنواندبیرشورا اوراقبهادار ه.رییسسازمانبورسو

خواهدکرد.

.دادستانکلکشوریامعاونوی.6

.سهنفرنمایندهازطرفکانونها.7

.سهنفرخبرهمالیمنحصراازبخشخصوصیبامشورتتشکلهایحرفهایبازاراوراقبهاداربه8

پیشنهادوزیراموراقتصادیوداراییوتصویبهیئتوزیران.

صیبهپیشنهادوزیرذیربطوتصویبهیئتوزیرانبرایهر.یکنفرخبرهمنحصراازبخشخصو9

بورسکالایی.

 ؟پذیره نویسی چیست 

عبارتاستازفرآیندخریداوراقبهادارازشرکتدرزمانتاسیسباافزایشسرمایه.

 ؟(چیست DPS( و سود پرداختنی هر سهم)EPSسود هر سهم )

 ؟و به کدام سهامدار تعلق میگیرد 
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برتعدادکلEPSسودهرسهمیابهاختصار ازتقسیمسودخالصشرکتپسازکسرمالیات، ،

سهامشرکت،محاسبهمیشود.

براساسنیازشرکتنزدخود همهسالهشرکتهابخشیازسودخالصرامطابققانونوبخشیرا

اختنیهرسهمازبنابراینسودپردنگهداریمیکنندومابقیرابینسهامدارانتقسیممینمایند.

)مصوبمجمععمومیسالانه(برتعدادسهامشرکتبدستمیآید.کلسودپرداختنی

تقسیمسودتصویبشود،شرکتکهدرمجمعهمومیعادیسالیانه،طبققانونتجارت،درصورتی

کند.رابهسهامدارانپرداختDPSماهازتاریختصویب،8بایدحداکثرظرف

تاریخبرگزاریمجمععمومیسالیانه پرداختنیهرسهمبهسهامداریتعلقمیگیردکهدر سود

شرکت،مالکآنسهمباشد.

 ؟اندوخته قانونی و سود انباشته چیست 

درصدازسودخالصنزدخودمطابققانون،بهعنوان5همهسالهشرکتهامکلفبهذخیرهحداقل

درصدسرمایهاسمی10اندوختهقانونیهستندادامهاینکارپسازرسیدنمبلغذخیرهقانونیبه

دانباشتهاختیاریمیباشد.مابقیسوددراختیارمجمعبودهتانسبتبهآنتصمیمگیرینماید.سو

باقیماندهسودپسازکسرهرگونهاندوختهوسودسهامپرداختنیاستکهباسودانباشتهسالهای

قبلجمعوبهسالبعدانتقالمییابد.
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 ؟ترازنامه و صورت سود و زیان چیست 

ایانترازنامهصورتحسابیاستکهوضعیتمالییعنیدارائیها،بدهیهاوسرمایهشرکترادرپ

دورهمالینشانمیدهد.شایانذکراستکهاینصورتحسابوضعیتمالیرادریکروزمشخص

کهپایانسالمالیاستنشانمیدهد.

، نتیجهعملیاتیکسالمالیشرکتیعنیدرآمدها زیانصورتحسابیاستکه و صورتسود

هزینههاوسود)زیان(شرکترانشانمیدهد.

 ؟اق بهادار چیست و چه وظیفه ای دارد بورس اور

بورساوراقبهاداربازاریمتشکلورسمیاستکهاوراقبهادارپذیرفتهشدهدرآنبراساسقوانینو

مقرراتخاصیبینخریدارانوفروشندگاندادوستدمیشود.

اطلاعاتکامل بازاریشفاف)ارائه آوردن فراهم بهادار اصلیبورساوراق ووظیفه برایخریداران

فروشندگان(برایدادوستداوراقبهاداراست.

خریدوفروشسهامدربورسبوسیلهکارکزارانوازطریقسیستمرایانهایانجاممیشود.بهاین

واردسیستممعاملاتمی ترتیبکهکارگزارانبهوکالتازسهامدارانسفارشاتخریدوفروشرا

س معاملاتدر یعنینوبتهایخریدکنند. . میشود انجام طرفه دو براساسروشحراج یستم
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لحظه هر نوبتهایفروشبراساسکمترینقیمتدر و لحظه هر در براساسقیمتهایبیشتر

مرتبمیشوندوهرزمانکهبهترینقیمتخریدوبهترینقیمتفروشبرابرشدمعاملهبرروی

 سهامانجاممیشود.

 ؟چیست  EPSتعدیل منظور از 

معینیراEPSمدیرانشرکتهادرابتدایسالمالیباتوجهبهچشماندازفعالیتهایشرکت،

پیشبینیواعلاممیکنند.امادرطیسالباتوجهبهروندفعالیتممکناستتغییرواصلاحدر

EPSاعلامشدهضروریبهنظربرسدوبراساسعملکردشرکتEPSبهاین جدیدیاعلامشود.

گفتهمیشود.EPSتغییرتعدیل

 ؟چرا قیمت سهام تغییر می یابد 

قیمتسهامهرلحظهوبراثرتغییراتعرضهوتقاضایبازارقابلتغییراست.اگرتعدادفروشندگان

 برایفروشبیشاز یکسهم یعنیعرضه ، باشد بیشتر آن خریداران تعداد از میزانیکسهم

تقاضایآنبرایخریدباشد،قیمتآنسهمکاهشمییابدوبرعکس.

 ؟سهام شناور شرکتها به چه معنی است 
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منظورازسهامشناورآزادمقدارسهمیاستکهانتظارمیروددرآیندهنزدیک،قابلمعاملهباشد.

رانآنیمتمناسبازسویخریدایعنیدرمالکیتدارندگانیاستکهآمادهانددرصورتپیشنهادق

 رابرایفروشارائهکنند

 ؟پرتفوی )سبد سهام ( چیست و چرا از آن استفاده می شود 

اقدامبهخریدسهامچند سرمایهگذارانبهمنظورکاهشریسکبهجایخریدسهمیکشرکت،

آورییکصنعتوبهشرکتدرصنایعمختلفمینمایندتااگربنابهدلایلیدرصورتکاهشسود

دنبالآنکاهشقیمتشرکتهایمربوطهزیانچشمگیریمتوجهسرمایهگذارنشود.

 ؟حجم مبنا به چه معناست و چگونه تعیین می شود 

حجممبناعبارتستازحداقلتعدادسهامی)ازیکشرکت(کهبایددرطولیکروزکاریمعامله

قیمتپایانیبتواندتغییرکن تا شود برابراستبا کهحالحاضر تعدادکلسهام20د، درصداز

تعدادکلسهامهرشرکتاست.0.0008روزکارییعنی250منتشرهشرکتتقسیمبر

 ؟اوراق مشارکت چیست و انواع آن در ایران کدام است و چه تفاوتی با سهام دارد 
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بورسبرایتامینبخشیازمنابعمالیمورداوراقمشارکت،اوراقبهاداریاستکهبامجوزسازمان

نیازطرحهایسودآورتولیدیوخدماتیصادرمیشود.درایرانسهنوعاوراقمشارکتمنتشرمی

شودکهشاملمواردزیراست:

اوراقمشارکتبانکمرکزی–الف

اوراقمشارکتوزارتخانههاوشرکتهایدولتی–ب 

کتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقمشارکتشر–ج 

تفاوتاوراقمشارکتباسهامایناستکهاوراقسهامنشاندهندهمالکیتدارندهآندریکشرکت

سهامی،امااوراقمشارکتنشاندهندهمبلغمعینیبدهیصادرکننده)وامگیرنده(بهدارنده)وام

دهنده(آناست.

 ؟رس متوقف می شود در چه شرایطی نماد یک شرکت توسط بو

درصورتوقوعهریکازمواردزیرنمادشرکتمتوقفمیشود:

 هنگامبرگزاریمجامععمومی -1

 تغییرمحلشرکت -2

 EPSتعدیل -3
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 افزایشسرمایه -4

 تعییناعضایهیئتمدیره -5

عدمارائهاطلاعاتشفافبهبورس -6

 تخصیص مطلوب منابع

یکبازاررقابتکاملدربورساوراقبهادارتخصیص،مطلوبمنابعرامیسرمیسازدبورساوراق

وضعیفراتنبیهومدیرانابهادارباتعیینرقابتیسهامبهعنوانابزارانتظامیاقتصادمدیرانغیرکار

اندازطریقبورسمبتکروقدرتمندراتشویقمیکنند.درچنینشرایطییکشرکتزیاندهنمیتو

بهتامیننیازهایمالیخوداقدامنماید.

 مزایای پذیرش در بورس اوراق بهادار برای شرکت ها -1-6

سهامشرکتهایپذیرفتهشدهدربورس،عموماازنقدشوندگیبیشترینسبتبهسهامسایرشرکت 

هابرخوردارمیباشد.

اینامرمیتواندبه باعثافزایشتعداددارندگانسهاممیگردد بورسعموما پذیرششرکتدر

هامبهنزدیکشدنقیمتستعادلنسبیقیمتسهامشرکتمنجرشدهوباافزایشمیزانمعاملات

بهارزشواقعیکمکنماید.
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دداینامرخودبهافزایشامکاندستیابیکارکنانشرکتبهسهامآنازطریقبورستسهیلمیگر

انگیزهآنانمنجرمیگردد.

باپذیرششرکتدربورسسهامدارانمیتواننددرقبالوثیقهنمودنسهامخودتسهیلاتبیشتری

ازاعتباردهندگاندریافتنمایند.

وضعیت بورساز در شرکتهایپذیرفتهشده سایرشرکتها ترکیبتجاریبا یا ادغامو هر در

یبرخوردارمیباشند.بهتر

باپذیرشدربورسفرآیندتامینمالیشرکتتسهیلمیگردد.

فهرست به در زمانیکه بورستا در موجبقانونمالیاتهایمستقیمشرکتهایپذیرفتهشده

شرکتهایبورسیقراردارندازمعافیتمالیاتیبهمیزاندهدرصدبرخوردارمیباشند.

 اوراق بهادار برای سرمایه گذارانمزایای بورس  -1-7

کسببازدهمناسب-1

اطمینانازگزینهسرمایهگذاریبهدلیلشفافیتاطلاعات-2

قابلیتبالاینقدشوندگیاوراقبهاداروسهولتنقلوانتقالسهام-3

نظردرجهبازدهیومیزانریسکآنهاازتنوعدراوراقبهادار-4
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ومستمرکهامکانسرمایهگذاریدربلندمدتوکوتاهمدترافراهممیایجادیکبازاردایمی-5

نماید.

وجودسیستمهاوروشهایخریدوفروشاوراقبهاداربهصورمنظمورسمی-6

مشارکتدرفرآیندتصمیمگیریوکنترلامورشرکت.-7

آییننامههایبازارسرمایهتشرکتهادرچارچوباستانداردونظارتمضاعفبرفعالی-8

استفادهازمعافیتهایمالیاتی-9

 ساختار حقوقی و مالی شرکت های بورسی -1-8

 ؟شرکتسهامیچیستوبرچندنوعاست

شرکتسهامیشرکتیاستکهسرمایهآنبهتعدادمعینیسهمباارزشمساویتقسیمشدهاست.

آنقسمتیازسرمایهشرکتراازطریقفروشسهامشرکتسهامیعامشرکتیاستکهموسسان

بهمردمتامینمیکنندوشرکتسهامیخاصشرکتیاستکهتمامسرمایهآندرواقعتاسیس

،توسطموسسانتامینشدهاست.

مسئولیتصاحبانهسرمایهآنبهسهامتقسیمشدهوشرکتسهامیشرکتیاستکیابهعبارتی

 مبلغ به محدود میشوند.سهام خاصتقسیم و عام به شرکتهایسهامی است. ها آن اسمی
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سهامداراندرشرکتسهامیازحقوقومزایاییمانندحقدریافتسودسهام،حقتقدمدرخرید

سهامجدیدشرکت،حقرایوحقنقلوانتقالسهامبرخوردارند.

رکتسهامیعامباشند.یکشرکتششرکتهابرایپذیرشدربورساوراقبهاداربایدبهصورت

سهامیعامشرکتیاستکهسرمایهآنبهسهامتقسیمشدهوبخشیازسرمایهآنازطریقفروش

نبایدازپنجنفرکمترباشدوسهامبهمردمتامینمیشود.درشرکتسهامیعام،تعدادسهامداران

ت.حداقلسرمایهموردنیازبرایتاسیسمسئولیتسهامداران،محدودبهمبلغاسمیسهامآنهااس

چنینشرکتی،پنجمیلیونریالاستکهبیستدرصدآنتوسطموسسینوباقماندهتوسطمردم

مابقی زمانتاسیسشرکتو در باید پنجدرصد کلسرمایهحداقلسیو از پرداختمیگردد.

شرکت».دراینشرکت،عبارتمدتپنجسالوبهتصمیمهیئتمدیرهپرداختگرددحداکثرظرف

بدونفاصلهبانامشرکتدرکلیهیاوراقواطلاعیهبایدقبلازنامشرکتیابعدازآن«سهامیعام

هاوآگهیهایشرکتبهطورروشنوخواناقیدشود.

 و وظایف آن ها مجامع شرکت سهامی  -1-9

منظورتعیینوضعیتشرکتوتصمیمونهگردهماییسهامدارانومدیرانشرکتسهامیبهبههرگ

بهعبارتدیگر،تجمعصاحبانسهامشرکتبهمنظوراتخاذتصمیماتی گیریرامجمعمیگویند.

 کهمعمولامنجربهایجادمنافعیبرایآنهامیباشدرامجمعمیگویند.
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مجمععمومیمهمترینرکنتصمیمگیریشرکتاستکهدرآنسهامدارانباتوجهبهنوعمجمع

اتخاذتصمیممیکنند.

مقرراتمربوطبهحضورعدهلازمبرایتشکیلمجمععمومیوآراءلازمجهتاتخاذتصمیمات،در

فخاصیبرایآنمقرراساسنامهشرکتمعینخواهدشد،مگردرمواردیکهبهموجبقانونتکلی

شدهباشد.

براساسقانونتجارتانواعمجامععمومیبشرحزیراست

 مجمع عمومی موسس 

وظایفمجمععمومیموسسبهقرارزیراست:

تادیه-1 نویسیکلیهسهامشرکتو نیزاحرازپذیره رسیدگیبهگزارشموسسینوتصویبآنو

 مبالغلازم

 تصویبطرحاساسنامهشرکتودرصورتلزوماصلاحآن-2

 انتخاباولینمدیرانوبازرسیابازرسانشرکت-3

تعیینروزنامهکثیرالانتشاریکههرگونهدعوتواطلاعیهبعدیبرایسهامدارانتاتشکیلاولین-4

منتشرخواهدشد.نمجمععمومیعادیدرآ
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مجمععمومیفوقالعادهمی و یعبارتازمجمععمومیعادیهاممهمترینمجامعشرکتهایس

باشند.

  مجمع عمومی عادی 

رسیدگیبهگزارشمدیرانو وظیفهمجمععمومیعادیرسیدگیبهصورتهایمالیشرکت،

بازرسقانونی،انتخاباعضاءهیاتمدیرهوبازرسقانونی،انتخابروزنامهکثیرالانتشاروچگونگی

کلیه عادی عمومی مجمع وظیفه دیگر عبارت به . است ... و سهام صاحبان بین سود تقسیم

مجمععمومیعادیتصمیما . نباشد اساسنامه مفاد در تغییر آن نتیجه که تکلانشرکتبوده

سالانهمعمولاسالییکباردرزمانیکهدراساسنامهپیشبینیشدهاستتشکیلمیشود.مجمع

عمومیعادیباحضورحداقلبیشازنیمیازسهامدارانبهنسبتتعدادسهامرسمیتمییابدو

موارهبااکثریتنصفبهعلاوهیکآراءحاضردرجلسهرسمیمعتبرخواهدبود.مهلتتصمیماته

ماهپسازپایانسالمالی4قانونیتشکیلمجمععمومیعادیسالیانهطبققانونتجارتحداکثر

زمانمذکور)بعنوان بهاستثنا درصورتنیازبهتشکیلمجمععمومیعادی، شرکتمیباشد.

رایانتخاباعضاءهیاتمدیره(درآگهیدعوتعنوانمجمععمومیعادیبطورفوقالعادهمثالب

درجمیشود.دعوتصاحبانسهامبرایتشکیلمجامععمومیبایدازطریقنشرآگهیدرروزنامه
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روز10کثیرالانتشارمعرفیشده،بهعملآید.فاصلهبیننشرآگهیوتاریختشکیلمجمعحداقل

روزمیباشد.40وحداکثر

بهموجبقانون،جهتتعیینخطمشیسالانهشرکت،اعمالنظرشرکاءوسهامداران،شرکتهای

سهامیموظفانددرهرسالیکبارمجمععمومیعادیشرکترابرگزارنمایند.اینمجمعناظر

برجریانوفعالیتیکسالهشرکتبودهودارایوظایفزیرمیباشد:

 انتخاب هیات مدیره، -1

 انتخاب بازرسان شرکت، -2

تصویبترازنامه،-3

تقسیممنافع،-4

سهامدارانشرکتارائهمی-5 بازرسانو یا ردپیشنهاداتیکهازطرفهیاتمدیرهو تصویبیا

شود،

تعیینخطمشیشرکتوتصویبویااقدامبههرعملیکهبهصلاحشرکتباشد.-6

  عمومی فوق العادهمجمع 
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موضوعاتاصلاحیاتغییرمواداساسنامهشرکت،کاهشیاافزایشسرمایهوانحلالشرکتفقطدر

مجمععمومیفوقالعادهقابلرسیدگیاست.درمجمععمومیفوقالعادهدارندگانبیشازنصف

ریتدوسومآراءحاضرسهامیکهحقرایدارندبایدحاضرباشندوتصمیماتمجمعهموارهبااکث

درجلسهرسمیمعتبرخواهدبود.

درمواردویژهایکهبرایشرکتپیشمیآیدودرصلاحیتوظایفمجمععمومیعادینیست

مجمععمومیفوق نیازبهتصویبسهامدارانمیباشد، ولیبرایاتخاذتصمیمدرخصوصآنها

وظایفمجمععمومی از تصمیمگیریالعادهتشکیلمیشود. میتوانبهمواردیدر فوقالعاده

تغییر کاهشسرمایه، افزایشیا محلشرکت، یا نام تغییر تقلیلمدتشرکت، یا همچونتمدید

انحلال اوراقمشارکت، انتشار مجوز تعدادمدیرانومدتخدمتآنها، تغییردر موضوعشرکت،

مود.شرکتیاهرگونهتغییردرمواداساسنامهاشارهن

 ؟سهم چیست  

مالکیتیکشرکتسهامیاستوبرگسهمسندقابلمعاملهایاستکه سهمدرصدمعینیاز

تعدادسهامیاستکهصاحبآندرشرکتسهامیدارددربرگسهماطلاعاتمهمیاز نماینده

نامومشخصاتدارندهسهمومبلغاسمیبررویآنطبق قانونقبیلناموشمارهثبتشرکت،

تجارتنوشتهشدهاست.
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 افزایش سرمایه چیست و روشهای آن کدام و به کدام سهامداران تعلق میگیرد 

اجرا مورد شرکتبه تصویبمجمععمومیفوقالعاده و پیشنهادهیئتمدیره به افزایشسرمایه

بایددلایلی البتههیئتمدیرهبرایتوجیهلزومافزایشسرمایه، ارائهدهدتانظرگذاشتهمیشود.

اکثریتسهامدارانراجلبنماید.

سرمایهگذاریدرسهام اجرایطرحهایتوسعه، خریدماشینآلات، اندازیخطتولیدجدید، راه

میتوانددلیلیبرافزایشسرمایهیکشرکت اهدافدیگر، و وبسیاریازطرحها سایرشرکتها

 باشد.

هرگاهشرکتبرایتوسعهفعالیتهایخودبهمنابعمالیجدیدنیازداشتهباشد،باپیشنهادهیئت

مدیره،سهامدارانشرکتافزایشسرمایهرادرجلسهمجمععمومیفوقالعادهموردبررسیورای

گیریقرارمیدهندودرصورتتصویبسرمایهشرکتبهمیزانتصویبشدهافزایشیابد.

:شرکتهاازسهروشمیتوانندسرمایهخودراافزایشدهند

الف(ازمحلسودانباشتهواندوختهطرحوتوسعهدرقالبسهامجایزه

ب(ازمحلآوردهنقدیومطالباتدرقالبحقتقدم
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ج(ازمحلصرفسهام

هامدارانمیدهدوبرایایندرروشاولشرکت،سهامجدیدناشیازافزایشسرمایهرابهبهس

کارنیازیبهپرداختوجهتوسطسهامداراننمیباشد.درروشدومشرکت،سهامجدیدناشیاز

ریالبرایهرحقتقدم)بهقیمتاسمیسهم(بهسهامداران1000افزایشسرمایهرابهازایدریافت

سهام سلبحقتقدمسهامداران، درروشسومبا افزایشسرمایهبهمیفروشد. جدیدناشیاز

مجمع تاریخاجرایمصوبه در که متقاضیانیتعلقمیگیرد نویسیکلیه پذیره مورد قیمتبازار

عمومیفوقالعادهشرکتمبنیبرافزایشسرمایه،مالکسهامشرکتباشند.

اشدوحتیپسازبایدتوجهداشتکهافزایشسرمایهدرکوتاهمدتشایدسودیبههمراهنداشتهب

افزایشسرمایهشرکت،قیمتسهامآنبهحدقابلتوجهیتنزلنماید.هرچند،سهامدارازطریق

ازلحاظارزشکلداراییخودمتحمل اضافهشدنسهامخودبهنسبتافتقیمت،هیچضرریرا

امابازدهیبلندمدتازطریقافزایشقیمتسهاموسودسالیانهبرای ویوجودخواهدنمیشود.

(11-87،34)مهرانفر،.داشت

  بازارهای مالی -1-10
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بازا تسهیلرنقش منابع، انداز،تخصیص پس تجهیز شامل، اقتصادی توسعه فرآیند در مالی های

مدیریتریسکوایجادسهولتدرامرمعاملات،خدماتوقراردادهامیباشد،بهطورکلی،بازارهای

دارندکهشاملفراهمنمودنسازوکاریبرایتعیینقیمت،افزایشقدرتمالیسهکارکرداساسی

نقدشوندگیداراییهایمالیوکاهشهزینهمبادلهداراییهامیباشد.

طبقهبندیمیشوند.دربازارپولوبازارسرمایهبازارهایمالیبهطورمعمولبهدوگروهاصلی

افرادیاواحدهایمیگردد.مشارکتکنندگاندربازارپولاسنادبدهیکوتاهمدتمبادلهبازارپول،

دارایمازادنقدینگیهستندکهبهعنوانپساندازکنندهازطریقمستقیمویاغیرمستقیممنابع

باسررسیدهایکوتاهمدتدراختیارواحدهای نیازمندمنابعمالیقرارمیدهند.بهعبارتیخودرا

به-نگیاقتصادیبهمنظورتامیننقدیپولایجادتسهیلاتبرایواحدهایمهمترینرسالتبازار

معنایکوتاهمدتآنونیزتامینسرمایهدرگردشاست.شناختهشدهترینمرکزبرایبازارپول،

وموسسههای بانکها فعالدربازارپولعبارتاز نظامبانکیاستومهمتریننهادهایعمده

انکیمیباشند.اعتباریغیرب

ثانویه  و اولیه بهادار اوراق دوبازار از که ستدیمیباشد دادو بازار سرمایه، بازار سویدیگر، از

تشکیلمیشود.
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 بازار اولیه  

ازدیدگاهاقتصادییکیازوظایفمهمبازارهایمالیتسهیلتشکیلسرمایهاست.شرکتهاییکه

 بهادارخود تامینمالیبرمیآینداورا خودپسدرصدد ازایپولیکهواسطههایمالییا در را

درمیاندازکنندگانمیپردازند،مبادلهمیکنند،سپسشرکتآنوجوهرابهصورتسرمایهواقعی

آورد.ایننقلوانتقالدربازاراولیهصورتمیپذیرد.

 بازار ثانویه 

شدهاند،مورددادوستدسرمایهاستکهدرآناوراقبهاداریکهقبلاًدربازارعرضهبخشیازبازار

خریدقرارمیگیرند.وظایفبازارهایثانویهشاملفراهمکردنامکانیبرایسرمایهگذاریبهمنظور

بهاداروفروشاوراقبهادار،تعیینقیمتاوراقبهادارجدیدوهمینطورگسترشبیشترمالکیتاوراق

ازطریقخریدوفروشاوراقوافزایشتقاضابرایسهامدربازارمیباشد.یکیازمهمترینویژگی

د.هابازارثانویه،کارآییاطلاعاتیمیباشدکهدرادامهتوضیحدادهمیشو

کارآیی اطلاعاتی بازار
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بازاری رویقیمتاوراقرا بهسرعتبر سرمایه بازار اتفاقاتمرتبطبا اطلاعاتو گویندکه کارآ

بهادارتاثیرگذارباشد.اساسبازاربرایناصلاستواراستکهارزشهرسهمدرقیمتآنمنعکس

گذشته،حالوحتیآیندهشرکترادرخوددارد.میباشد.یعنیقیمتهرسهمکلاطلاعاتمعلوم

ارتباط بهادار، اوراق قیمت در اطلاعات سریع و موقع انعکاسبه و بازار در کافی اطلاعات وجود

می قیمتتاثیر بهسرعتبر پخشمیشود، بازار در اطلاعاتیکه دارد. کارآییبازار تنگاتنگیبا

قیمتاوراقبه درچنینبازاری، بهعبارتدیگر،ویژگیگذارد. اداربهارزشذاتیآننزدیکاست؛

مهمبازارکارآایناستکهقیمتتعیینشدهدربازار،شاخصمناسبیبرایارزشواقعیاوراقبهادار

قبیل از میتواندارایکارآئیاطلاعاتیدانستکهدرآنقیمتاوراقبهادار پسبازاریرا است.

کنندهتماماطلاعاتموجوددربازارباشد.قیمتسهامعادی،منعکس

درصورتیکهاطلاعات قیمتسهامبایدنسبتبهاطلاعاتجدیدواکنشنشاندهد. دربازارکارآ،

تازهایمثلادرموردوضعیتسودآورییانقدینگیشرکتبهعمومبرسد،قیمتسهامعادیشرکت

رد.ازطرفی،اگربازاربهاطلاعاتجدیدبیاعتنامتناسبباجهتاطلاعاتیادشدهتغییرخواهدک

بررسیاثر برایارزیابیو بازار یعنیتحلیلکنندهایدر نشانندهد؛ باشدوعکسالعمللازمرا

اطلاعاتجدیدبرقیمتنباشد،طبعابازارکارآیینخواهدداشت.
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 بازار خارج از بورس -1-11

دربورسنعمدتاسهامشرکتهاییکهازتواناییپذیرفتهشدOTCدربازارهایخارجازبورسیا

هایرسمیبرخوردارنیستنددادوستدمیشوند.دراینگونهبازارها،اوراقبهادارچنینشرکتهایی

قابلیتنقدشوندگیپیدامیکنند.بازارهایخارجازبورسدرمکانخاصیمتمرکزنبودهومعاملات

گیریگستردهوصحیحازفنآوریرایانهایومخابراتصورتمیگیرد.درایناینبازارهابابهره

ارتباط مشتریانخوددر با یکدیگرو عواملاجرائیازطریقشبکهبا مشارکتکنندگانو بازارها،

هستند.

پیشنهادایجادوشکلگیریبازارهایخارجازبورسرامیتوانبهدلایلیهمچونریسکسرمایه

ریدربازاراولیه،ارتقاءبورسبااستفادهازدستاوردهایحاصلازرقابتدربازارسرمایهوتسریعگذا

روندایجادزیرساختهایلازمبرایدستیابیبهبازارهایالکترونیکیبرشمرد.

  مقایسه بورس ها و بازارهای خارج از بورس -1-12

درسالهایاخیر،شرایطدشوارپذیرش،هزینههایزیادوکارمزدبالایبورسباعثشدشرکتها

هرصورت، در اما بورسداشتهباشند. خارجاز بازار وسرمایهگذارانتمایلبیشتریبهمبادلهدر

دهانتشارشرکتهابادرنظرگرفتنعواملیازجملهساختارسرمایه،میزاندرآمدوسوددهی،نحو



28 

 

گذاریو دانشسرمایه عواملیهمچونمیزانمهارتو به توجه با نیز گذاران وسرمایه اطلاعات،

دلخواهخودراانتخابنمودهوبهمبادلهدرآنمیپردازند.ریسکگریزی،بازار

 ؟قیمت اسمی چه تفاوتی با قیمت بازار دارد 

زمانپذیرهنویسی)پذیرهنویسیاولیهیاافزایشقیمتاسمیسهممبلغیاستکهسهامداراولیهدر

سرمایه(بهحسابشرکتواریزمیکند.اینمبلغتوسطشرکتبررویبرگهسهمنوشتهمیشود.

ریالبیشترباشدامابهطورمعمولدراغلب10000قانونتجارتنبایداز29اینرقممطابقماده

بورساینم قیمتیاستکه1000بلغشرکتهایپذیرفتهشدهدر ولیقیمتبازار ریالاست،

براساسآنسهمدربورساوراقبهادارموردمعاملهقرارمیگیرد.

 نهادهای مالی

ازبخشهایدارایمازادوجوهبهبخشهایدارای موسسههایاواسطههایمالیجریانوجوهرا

تجاریمشارکتمینمایند.بهعبارتدیگر،کسریهدایتکردهودرکسبسودباشرکتهایدیگر

را سایرشرکتها اوراقبهادار و سازمانهاییهستندکهداراییهایمالیمانندسهام شرکتیا

خریداریوسرمایهموردنیازآنشرکتهاراتامینمیکنند.اینواسطهها،منابعمالیخودراغالباً

ازطریقسهامدارانتامینمیکنند.
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 رکت های سرمایه گذاریش

درسبدمتنوعیاز واسطههایمالیهستندکهبهعامهمردمسهاممیفروشندوعوایدحاصلهرا

سبداوراقبهاداری نماینده هرسهمیکهفروختهمیشود. اوراقبهادارسرمایهگذاریمیکنند.

ند.لازمبهذکراستکهاستکهشرکتسرمایهگذاریبهوکالتازطرفسهامدارانشادارهمیک

نوعاوراقبهادارخریداریشدهبههدفسرمایهگذاریشرکتبستگیدارد.

 صندوق های سرمایه گذاری

برای گذاری تسهیلاتسرمایه نمودن فراهم گذاری، هایسرمایه تشکیلصندوق دلیل مهمترین

ذارانفعلیوسرمایهگذارانبالقوهسرمایهگذارانبانیازهایمختلفاست.ارائهاطلاعاتبهسرمایهگ

انجامفعالیت بنابراینهرصندوقسرمایهگذاریبایداهدافخودونحوه اجتنابناپذیرمینماید.

ازآنجاکهعموممردماطلاعات بهصورتروشنوصریحبیاننماید. جهترسیدنبهآناهدافرا

وقهایسرمایهگذاریبهعنوانواسطمیتواندکافیبهمنظورحضوردربورسراندارند.وجودصند

بسیارموثرباشد.

 مزایای صندوق های سرمایه گذاری
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صندوقهایسرمایهگذاریمزایاییبهشرحزیردارند:

ابزاریمناسبوقابلاستفادهبرایسرمایهگذارانجزءهستند.-1

قابلیتنقدشوندگیسریعدارند.-2

صندوقباقیمتهایمشخصدرپایانهرروزامکانپذیراست.بازخریدسریعسهم-3

امکانایجادیکمدیریتحرفهایمتمرکزوجوددارد.-4

نسبتبهسرمایهگذاریانفرادی-5 مدیریتسبد، ایجادسبدسهامو با ریسکسرمایهگذاریرا

کاهشمیدهند.

آنعموماًسادهوقیمتهرسهمبسیارمحاسبهقیمتسهمصندوقبرایخریدارانوفروشندگان-6

شفافاست.

 شرکت مادر تخصصی

شرکتیکهباسرمایهگذاریدرشرکتسرمایهپذیرآنقدرحقرایکسبمیکندکهبرایکنترل

عملیاتشرکت،هیاتمدیرهراانتخابکندویادرانتخاباعضایهیاتمدیرهموثرباشد.بهعبارت

دیگر،شرکتهایمادرتخصصیشرکتهاییهستندکهباتاسیسیاخریداکثرسهامشرکتهایی

هویژگیمشترکدارندعلاوهبرادارهآنشرکتهاباایجادزمینههایهمافزائییاتکمیلچرخهک
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کالا تولید اولیه مواد خارجیبرایخرید بازرکانیداخلیو اولیه، مواد تولید کاملیکفعالیتاز

ال،توزیعوفروشوحتیخدمات،سعیدرکسبسودتمامچرخهازطریقشرکتهایتخصصیفع

دراجزایچرخهمیکنند.برخیازشرکتهایمادرتخصصی،ممکناستدرشرکتهایمختلف

سرمایهگذاریکنند.دریکفعالیتاقتصادی

 کارگزاران

 ؟کارگزارکیست

کارگزارشخصیحقوقی)شرکتی(استکهخریدوفروشسهامتوسطویصورتمیگیرد.مجوز

قبیلسوابقحرفهای، از برداشتنبرخیویژگیها میشودکهعلاوه افرادیداده کارگزاریبه

مطابققانونبازاراوراقبهادارجمهوریاسلامیمیبایستشرایط قبولیدرآزمونوامینبودن،

ویتدرکانونکارگزاران،پذیرشدربورساوراقبهادارومجوزفعالیتدربورسراداراباشند.عض

دربورساوراقبهادار،خریدوفروشاوراقبهادارتوسطواسطههایرسمیدارایمجوزیصورتمی

اینواسطهه ا،کارگزارگیردکهازتخصصلازم،تجربهوهوشمندیدراینزمینهبرخوردارباشند.

ازسازمانبورسواوراقبهاداردریافتمیکنند. نامیدهمیشوندومجوزتاسیسوفعالیتخودرا

کارگزارانبهحسابمشتریخودواردبازارمیشوندوبهوکالتازسویویاقدامبهمعاملهبهنفع
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بایدعلاوبردارابودنتخصص،اومیکنندازاینروباتوجهبهماهیتکارکردکارگزاران،اینافراد

تجربهوهوشمندی،الزاماتاخلاقیمانندصداقتوامانتداریرانیزرعایتکنند.درهمینراستا،در

تمامیبورسهایجهانکمیسیونبورسواوراقبهاداروسازمانهایناظربربازار،نهایتکوششو

ودرستیرادرکارخودحفظکنند.مراقبترابهعملمیآورندتاکارگزارانصداقت

 شرکت های تامین سرمایه 

شرکتهایتأ توزیعنمیکارکرد نویسیو پذیره بخشمشاوره،اجرا، چهار میتواندر را سرمایه

تعاملاتمتعددیکه همچنین و اولیه بازار در بهادار اوراق انتشار پیچیدگیفرآیند نمود. خلاصه

ارگانهایذیربطبهعملآورندباعثشدهتابیشترشرکت ناگزیرندکهباهادراینفرآیندشرکت

در توزیعاوراقبهادار و امکاناتلازموهزینهبالاییکهفرآیندانتشار بهعلتفقدانتخصصو ها

البتهممکناستشرکت بهشرکتهایتامینسرمایهواگذارکنند. بردارد،تمامیاقداماتلازمرا

فعالیتهایدیگریهمچونمشاورهمدیریتسرمایهگذاریمبادلاتاوراقبهاداروخیلیهایمنفرد

موارددیگرراارایهکنند.بااینوجودتواناییشرکتتامینسرمایهدرارایهچنینخدماتیبهاعتبار

یآندرپذیرهنویسی،قابلیتوهمچنینتخصصیعملکردنیاارایهطیفکاملیازخدماتبستگ

دارد.

 ابزار مالی -1-13
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 ؟سهم 

یا نشاندهنده سهم هر تشکیلمیدهد. را آنسرمایه مجموع قطعاتیاستکه عبارتاز سهم

نمایندهکوچکترینواحدمالکیتاست.بهعنوانمثال،اگریکشرکتدومیلیونسهممنتشرکند

اینشخصیک هزارمازمالکیتاینشرکتراوشخصیمالکدوهزارسهمدراینشرکتباشد،

دارامیباشد.

 ؟حق تقدم

ازآنجاکهسهامدارانشرکتخواهانحفظحقوقوموقعیتخوددرشرکتهستند،انتظاردارنددر

هنگامافزایشسرمایهوانتشارسهامجدیدازسویشرکت،نسبتبهسایرخریداراناولویتداشته

اگرشرکتبخ بههمیندلیل، سهامباشند. واهدازطریقانتشارسهامجدیدافزایشسرمایهدهد،

جدیدراابتدابهسهامدارانقبلیخودعرضهمیکند.آنهانیزدراستفادهیاصرفنظرکردنازاین

اماازآنجاکهمعمولاقیمتپیشنهادیفروشسهامشرکت،کمترازقیمت حق،مختارهستند.

سهامداران تمایلیبهبازارسهاماست، درصورتیکهسهامدارا اینحقتقدماستفادهمیکنند. از

مراجعهبهکارگزارگواهینامهحقتقدمخریدسهم میتواندبا دریافتسهمجدیدنداشتهباشد،

خودرابرپایهقیمتروزبازار،بهفروشبرساند.
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 ؟اوراق مشارکت

مدت منابعمالیاوراقبهاداریاستکهبهقیمتاسمیمشخصبا برایتامینبخشیاز معینو

موردنیازجهتایجاد،تکمیلوتوسعهطرحهایسودآورتولیدی،ساختمانیوخدماتیمنتشرمی

دارندازطریقعرضه را بهسرمایهگذارانیکهقصدمشارکتدراجرایطرحهاییادشده شودو

عمومیواگذارمیشود.

 ؟اوراق قرضه

هایهستندکهمعرفمبلغیوامبابهرهمعینبودهکهتمامییاجزییازآنبایددراوراققابلمعامل

زمانمعینیمستردگردد.ایناوراقدرحکموامیهستندکهخریداراناوراقبهشرکتصادرکننده

آناعطاءمیکنندبنابراینهربرگهاوراققرضهمعرفکوچکترینواحدوامگیریشرکتاستو

هاوراقبهرهتضمینشدهایرادرازایمدتیکهآنرادراختیاردارددریافتکردهودرتاریخدارند

(45-83،69)اسماعیلپور،سررسیدنیزاصلمبلغبهاوپرداختمیشود.

 ؟سرمایه گذاری 



35 

 

درآمدوسرمایهگذاریخریداقلامداراییویااوراقبهاداریاستکهباگذشتزمانمنجربهایجاد

افزایشارزشبرایسرمایهگذاریخواهدشد.

هنگامیکهفردییکورقهبهادارراخریداریمیکندسرمایهگذاریصورتپذیرفتهاستاماخرید

یکخانهبهقصدسکونتسرمایهگذاریمحسوبنمیشود.چراکهخانهایکهدرآنزندگیمی

وجودنمیآورد.اماخریدورقهبهاداربهطوربالقوهدارایکنیمبازدهمعینیدرطیزمانبرایمابه

بازدهاست.

هرفردیکهدربازارهایمالیمانندبورساوراقبهادارسرمایهگذاریمیکنددارایهدفمشخصی

اوبرایبدستآوردنسودوکسبمنافعبیشتردراینبازارگاممینهد.درحقیقتشخص است.

درحقیقتسرمایهگذاربه امیدبدستآوردنسودوکسبمنافعبیشتردراینبازارگاممینهد.

شخصسرمایهگذاربهامیدبدستآوردنارزشیدرزمانآیندهازارزشهایکنونیچشمپوشیمی

نماید.

رویکرد زمانی سرمایه گذاری 

سرمایهگذاریدربورساوراقبهادارازنظرمدتزمانسرمایهگذاریبهسهشکلکوتاهمدت،میان

مدتوبلندمدتصورتمیگیرد.درروشارزیابیسهامبهشکلکوتاهمدت،عمدهتمرکزتحلیل
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بهاخبارموجوددربازاراستوخریدوفروشسهامنیزبر همینگرانوخریدارانوفروشندگان،

پایهانجاممیگیرد.

و خریداران باشد. می مدت میان دیدگاه با بهادار بورساوراق در گذاری سرمایه که روشدوم

ار منتشره حدیبراساساخبار تا برتحلیلروندقیمتیسهامو فروشندگانسهامتمرکزخودرا

هذکرمیکنند.سویشرکتهاگذاشتهاند.طولایندورهرانیزعموماسهتاششما

درروشسوم،تصمیمگیریبرایخریدوفروشسهامبرپایهتجزیهوتحلیلکاملصنایعوشرکت

هامیباشد.

 سرمایه گذاری غیر مستقیم 

دراینروش،سرمایهگذارانغیرحرفهای،ازطریقواسطهدربازارسرمایهحضورمییابند،وخودبه

متنوعاندوطورمستقیمبهخریدتکسهمن اینواسطهها معروفترینآنهاصندوقمیپردازند.

سرمایه های شرکت متفاوت بازنشستگی های طرح کنندگان اداره مشترک گذاری سرمایه های

گذاریومشابهآنهامیباشند.
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 ریسک وبازده سهام -1-14

 ؟مفهوم ریسک 

ریارویدادیدرآیندهحاصلشود.ضزمانحاریسکزیاناحتمالیاستکهمیتواندازفرآیندیدر

بازدهیاوراق است. همراه ناخوشایندمحسوبمیشود، احتمالرویدادیکه اغلببا اینموضوع

بهاداربهویژهسهامشرکتها،متاثرازعواملمتعددیاستوباتغییراینعواملتاثیرگذار،قیمت

بنابراینپیشبی نوسانمیشود. نیدقیقمیزانبازدهیسرمایهگذاریبررویسهامسهامدچار

کهمیزانبازدهیایننوعسرمایه ایناحتمالوجوددارد همیشه و است؛ دشوار بسیار شرکتها

گذاریازمیزانبازدهیموردانتظارسرمایهگذارمتفاوتباشد.درواقعاحتمالعدمتحققبازدهی

استوسرمایهگذاراندربازارهایدادوستداوراقبهادارباموردانتظارهمانریسکسرمایهگذاری

آنمواجههستند.

انواعریسک
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به و سرمایه، اصل یا و سود از قسمتی یا تمام دادن دست از احتمال ریسکرا که صورتی در

ریسک نمود: بندی طبقه دسته دو به را آن توان می بدانیم، گذاری سرمایه بازده عبارتی،نوسان

سیستماتیکوریسکغیرسیستماتیک.

 ؟ ریسک غیر سیستماتیک

تغییرپذیریدربازدهکلاوراقبهادارکهبهتغییرپذیریکلبازارارتباطینداشتهباشد.ریسکغیر

سیستماتیکنامدارد.

 ؟ریسک سیستماتیک یا ریسک بازار

تح تغییرو کلاوراقبهادارکهمستقیما بازده اقتصادعمومیتغییرپذیریدر یا بازار ولاتکلدر

ریسک از حدودی تا بهادار اوراق تمامی تقریبا دارد. نام سیستماتیک ریسک است، مرتبط

سیستماتیکبرخوردارمیباشند،برایاینکهریسکسیستماتیکمستقیمادربرگیرندهریسکهای

نوساننرخبهرهوتورماست.

 ؟سهام  همفهوم بازد
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ازبازدهسهام،کلمجموعهمزایایاستکهدرطولیکدورهبهسهمتعلقمیگیرد.ایندورهمنظور

تحقیق نوعمطالعهو زمانیدیگرمتناسببا هردوره یا سالانهو ماهانه، هفتگی، میتواندروزانه،

باشد.مجموعهاینمزایابرایمحاسبهبازدهشاملمواردزیراست:

مدرپایانسالمالینسبتبهابتدایسالمالیموردمحاسبهافزایشقیمتسها-1

سودنقدیناخالصهرسهم،کهبعدازکسرمالیاتپرداختمیگردد،-2

مزایایناشیازحقتقدمخریدسهام،کهقابلتقدیمبهارزشریالیاست،-3

مزایایناشیازسودسهمییاسهامجایزه.-4

ایدهردوعاملمهمریسکوبازدهیرامحاسبهوباسایرفرصتهایسرمایهسرمایهگذارمقایسهب

هرچهریسکیکورقه ایمستقیمهستندو بازدهیدارایرابطه ریسکو کند. گذاریمقایسه

بهاداربیشترباشد،بایدبازدهیبیشتریداشتهباشدتاسرمایهگذاربرایسرمایهگذاریبررویآن

از آنجاکهمیزانریسکوبازدهیسرمایهگذاریبررویاوراقبهادارمتاثرازعواملمتقاعدشود.

گردآوری از بازدهیناگزیر پیشبینیریسکو و محاسبه منظور به گذار سرمایه متعددیاست،

اطلاعاتعواملتاثیرگذاروتجزیهوتحلیلآنهااست.
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 ارزش سهام و تحلیل شرکت ها  -1-15

 ؟ارزش سهام 

هرسهمازسهامشرکتهایسهامی،چهارنوعقیمتیاارزشدارد.اینارزشهاعبارتانداز:ارزش

اسمی،ارزشمعاملاتییاارزشبازار،ارزشدفترییاارزشویژهوارزشواقعی.

 ارزشیابی سهاممعیارهای 

فرآیندتعیینارزشیکسهممعینراارزشیابیسهمگویند.یکروشارزشیابیایدهآلبهگونهای

یکسرمایه اگر گیریکند. دقیقاندازه طور به را سهام ارزشکلیه بتواند استکه طراحیشده

تدری قیمتآنسهمبه قیمتخریداریکند، زیر معینیرا سهام معامله، زمانانجام جگذاریدر

معامله سپسوارد و بهفروشبرساند قیمتیمشخصآنرا در زمانیکه یافتتا افزایشخواهد

دیگریازخریدشود.

به بتواند که ندارد هیچمدلارزشیابیوجود استو پیچیده مسائلبسیار یکیاز ارزشیابیسهام

ابیسهاممبناییبرایدرستیارزشذاتییکسهمراپیشبینیکند.بههرحال،مدلهایارزشی

از استفاده با بهعلاوه ارائهمیدهند. وعواملمربوطبهارزشسهامرا مقایسهوسنجشمعیارها
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برخیمدلهایارزشیابیمیتواندرشرایطیکهسهامپایینترازارزشواقعیمعاملهمیشوند،

حدودمیانگیننرخبازدهبازاررامحاسبهکرد.

  موثر بر قیمت سهام شرکت هاعوامل  -1-16

بهسهدستهکلانیامحیطی، را بهطورکلیمیتوانعواملتاثیرگذاربرقیمتسهامشرکتها

صنعتوعواملخردیادرونیشرکتتقسیمکرد:

 ؟عوامل کلان یا محیطی

برقیمتسهامت بهشکلبرونزا و بوده اختیارشرکتها اثیرمیبهمجموعهعواملیکهخارجاز

گذارند،عواملمحیطیمیگویند.

 ؟عوامل خرد یا درونی شرکت 

مستقیمدرارتباطباخودشرکتبودهوناشیازتغییروتحولاتداخلیمجموعهعواملیکهبهطور

آنباشدراعواملخردیادرونیتاثیرگذاربرقیمتسهاممینامند.
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 ارزیابی شرکت های بورسی -1-17

 ارزیابی شرکت هاچگونگی 

شرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهاداررامیتوانبهگروهایتولیدی،ساختمانی،سرمایه

گذاری،پیمانکاری،بانکهاوسایرواسطههایمالیمانندلیزینگهاتقسیمبندینمود.هرکداماز

تکارآنهابااینگروهشرکتهارابایدبراساسنوعخاصفعالیتآنهاارزیابیکرد.چراکهماهی

یکدیگرتفاوتدارد.درادامهبهطورمختصرنحوهارزیابیاینگروههاشرحدادهمیشود.

ارزیابیشرکتهایتولیدی:نحوهارزیابیشرکتهایتولیدیبیشتربرسوددهیوروندآنمتمرکز

متودرنتیجهدراستوهرعاملیکهرویسوددهیجارییاانتظاریشرکتتاثیربگذاردبررویقی

ارزیابیجدیدشرکتتاثیرخواهدداشت.

ارزیابیشرکتهایسرمایهگذاری:ارزیابیشرکتهایسرمایهگذاریمعمولابهدوشیوهصورتمی

شرکتهایسرمایه سهام ارزیابیسبد تحلیلها، و گیریها روشاولملاکتصمیم در گیرد.

یبرپایهسوددهیاینشرکتهااست.گذاریبودهودرروشدوم،ملاکارزیاب
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ارزیابیشرکتهایساختمانی:ازنکاتقابلتوجهدرشرکتهایساختمانی،بهایتمامشدهپروژه

هایتکمیلشدهوآمادهبرایفروشوقیمتفروشاینپروژههااست.هرقدرایندومقداریعنی

،نشانهحاشیهسودبالایشرکتخواهدبود.بهایتمامشدهوقیمتفروشازهمفاصلهداشتهباشند



درروشاول،ارزیابیباتوجهبهارزشسبدسهامشرکتسرمایهگذاریووزنهرصنعتدرسبد 

سهامآنشرکتصورتمیگیرد.معملاًقیمتسهامشرکتهایسرمایهگذاریهمجهتباقیمت

بهطورمثا تغییرمیکند. صنعتسهامموجوددرسبدآنها اگردریکشرکتسرمایهگذاری، ل،

هرگونهتغییریکهدرآنصنعتخاص باشد، تشکیلداده خاصیچهلدرصدسبدسهامآنرا

صورتگیرد،درقیمتسهامشرکتسرمایهگذاریهمتاثیرگذارخواهدبود.بنابراینبایددرارزیابی

آنهاونحوهتغییراتآنهاتوجهداشت.شرکتهایسرمایهگذاریبهوزنهرصنعتدرسبدسهام

یکیازمشکلاتاینروشایناستکهارزشواقعیشرکتهایخارجازبورسشرکتهایسرمایه

گذاریرانمیتواندقیقاًمشخصکرد.چراکهتازمانیکهسهامشرکتهادربورسعرضهنشدهو

گذاریآنمشکلخواهدبود.درکل،یمتآنبراساسعرضهوتقاضایواقعیمشخصنشود،ارزش

برایارزیابیشرکتسرمایهگذاریدراینروشهرقدرکهارزشسبدسهامشرکتبرایهرسهماز

قیمتهرسهمشرکتبیشترباشد،زمانخوبیبرایخریدسهممحسوبمیشودوبالعکس.
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وامکانرشدوقابلیتسوددرروشدومارزیابیشرکتهایسرمایهگذاری،بهسوداینشرکتها

آوریتوجهمیشودوبراساسپیشبینیسودشرکتمتوسطنسبتقیمتبهسودهرسهمشرکت

هایسرمایهگذاری،قیمتسهاماینشرکتهاپیشبینیوتعیینمیشود.

ارزیابیشرکتهایفعالدراینگروهکمیمشکلتروپیچیدهت رارزیابیشرکتهایپیمانکاری:

بودهواینامرمربوطبهماهیتاینشرکتهامیباشد.دراینشرکتها،بهدلیلاینکهیککالای

ارزیابینمود، خاصیتولیدنمیشودونمیتوانبراساستقاضاوعرضهآنروندفعالیتشرکترا

موا مشکل با داراییشرکتبرکمی هستیم. ماشینآجه و ها دستگاه فعالیتآن، لاتاساسنوع

نکتهموجوداستونیرویانسانیمتخصصنیزازجملهعواملمهمدرایننوعشرکتهامیباشد.

ارزیابیاین در دیگر اینش مهم یکیاز شرکتبرایسوددهیاست. در پتانسیلموجود رکتها

امیپتانسیلها،وجودقراردادبرایاحداثبناهایتجاری،مسکونیواداریاستواینپتانسیله

توانددرجهتخلقسودبرایشرکتوسهامدارانآندرآیندهمورداستفادهقرارگیرد.

اختلافسود از بیشترینمنبعدرآمدیفعالیتبانکها سایرواسطههایمالی: و ارزیابیبانکها

اینگروه، در آید. دستمی به قبولمیکنند هاییکه سپرده سود میپردازندو تسهیلاتیکه

دلیلای به بانکها تشکیلمیدهد. را آنها سود بخشیاز نیز اوراقبهادار نکهسرمایهگذاریدر
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همبرابراست، با حجمسپردههایآنها همبرابراست، با سودتسهیلاتوسپردههایآنها تقریبا

حجمسپردههایآنهاعاملمهمیدرشناساییسودآنهابهحسابمیآید.

دهنده نشان که بوده مطالباتمشکوکالوصول میزان شرکتها این ارزیابی در دیگر مهم نکته

شرکتهادردریافتمطالباتخودمیباشدوهرچهاینمطالباتبالاتررودعملکردعملکرداین

شرکتضعیفارزیابیمیگردد.سوددهیوروندگذشتهنیزازجملهنکاتمهمدیگریدرارزیابی

شرکتهایلیزینگمیباشدکهبایدبهآنتوجهنمود.

 روش های تجزیه و تحلیل سهام -1-18

 :بنیادی تجزیه و تحلیل

تحلیلبنیادیمینامند. تجزیهو را ارزشسهام عواملاساسیتعیینکننده بررسیعلمیدرباره

بازار، سهم محصول، ها،فروش،ساختاربدهی،درآمد، ها،بدهی دارایی بررسی به بنیادی گر تحلیل

ارزشواقعیارزیابیمدیریتبنگاهومقایسهآنباسایرشرکتهایمشابهمیپردازدودرنهایت

 سهامراتخمینمیزند.

 :تجزیه و تحلیل فنی
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وجدولهایتغییرات ها بررسینمودار روشپیشبینیتغییراتقیمتسهامکهعبارتاستاز

از کهرفتارسرمایهگذار آنجا از است. اینفرضکهروندقیمتسهامتکرارشونده قیمتسهامبا

اهدالگوئیمشخصپیرویمیکند،میتوانانتظارداشتکهآنچهاتفاقافتادهاحتمالابازهمرخخو

داد.

تجزیهوتحلیلفنیبههیچوجهبهبررسینقاطضعفیاقوتساختارشرکتیاصنعتنمیپردازد؛

بلکههدفشبررسیرفتارسرمایهگذاروروندتغییراتقیمتاست.

بهعبارتیدیگر،تحلیلفنی،مطالعهرفتارهایبازاربااستفادهازنمودارهاوباهدفپیشبینیآینده

قیمتهامیباشد.سهمبحثابتداییبهعنوانپایهمباحثتحلیلفنیبهشرحزیرمیباشد:روند

همهچیزدرقیمتلحاظشدهاست؛-1

قیمتهابراساسروندهاحرکتمیکنند؛-2

تاریختکرارمیشود.-3

د،درقیمتیکتحلیلگرفنیبهاینباوراستکههرچیزیکهبتوانددرقیمتهاتاثیرگذارباش

همهاینتحلیلگرانبراینباورندکهتغییراتقیمتتابعیاز ازطرفی، است. یکسهملحاظشده

آنگاهقیمتصعودخواهد بهاینصورتکهچنانچهتقاضابیشازعرضهباشد، عرضهوتقاضاست.

شیبگیرد.قیمتکاهشخواهدیافت.کردواگرعرضهبرتقاضاپی
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  اب سهامتحلیل مالی و انتخ

 تجزیه و تحلیل صورت های مالی 

تجزیهوتحیلمالیابزاریجهتارزیابیعملکردگذشتهیکشرکتوهمچنینپیشبینیوضعیت

تحلیلصورتهایمالیوبررسیمنابعومصارفوجوهانجاممی با آندرآیندهاستکهمعمولاً

تگیرد.نتیجهایکهازاینتحلیلهاحاصلمیگردد،میتواندسرمایهگذارانرادراتخاذتصمیما

بهینهیاریدهد.

عدمتحلیلدرستصورتهایمالینهتنهااطلاعاتمفیدیدربرنداردممکناستگمراهکنندهنیز

باشدازابزارهایاندازهگیریمختلفیجهتارزیابیسلامتیکواحدتجاریمیتواناستفادهنمود

رسیانسبتهارامیتواننامکهازآنجمله،تجزیهوتحلیلافقیوعمودیصورتهایمالیوبر

برد.

مهمترینصورتهایمالیعبارتانداز:ترازنامه،سودوزیانوصورتگردشوجوهتجزیهوتحلیل

اینصورتهایباعثمیشودکهمدیرانشرکتها،صاحبانسرمایه،بستانکارانوسرمایهگذاران

درازوضعیتمالیشرکتهایسهامیموردنظرخبتوانند ودآگاهشدهودربارهآنقضاوتکنند.

ادامه،هریکازاینصورتهایمالیواجزاءآنتشریحمیگردد:
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  انواع صورت های مالی و کاربران آن -1-19

فبهمنظورشناختوضعیتمالیوعملکردیشرکتبهاطلاعاتمنعکسدرصورتهایافرادمختل

دارندگاناوراقمشارکت وامدهندگانو بسانکارانکوتاهمدت، اینافرادشامل: مالیعلاقهمندند.

منظور به فوق افراد باشند. می شرکت مدیریت و سهامداران مدت(، بلند ها)بستانکاران شرکت

صورتهایلمالیشناختوضعیت اطلاعاتیکسریاز گیریدرستاز تصمیم مالیشرکتو

استفادهمیکنند.اینصورتهاعبارتنداز:

 :ترازنامه ◊

ترازنامهگزارشیاستکهوضعیتمالییکموسسهرادریکتاریخمعیننشانمیدهدهمچنین

ترازنامهمنبعاصلیاطلاعاتدربارهنقدینگیوانعطافپذیریمالیشرکتمیباشد.

می حقوقصاحبانسهام و بدهیها وب( داراییها بخشاصلیشامل:الف( ترازنامهدارایدو هر

ثبتترازنامهبهگونهایاستکهمیزانداراییهاییکشرکتهموارهبرابربامجموعبدهیباشد.

و بستانکاران گروه دو همواره که معناست بدان مساله این است. آن سهام صاحبان حقوق و ها

صاحبانسهامنسبتبهداراییهاییکشرکتادعادارند.
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داراییها دردرشکلکلیترازنامه،معمولاً درطرفراستوبدهیهاوحققصاحبانسهامرا را

طرفچپآنمینویسند.درترازنامه،داراییهارابهدوطبقهداراییهایجاریوداراییهایغیر

داراییهایجاریبهآندستهازداراییهااطلاقمیگرددکهدرمدت جاریتقسیممینمایند.

تبدیلویا–تزمانبینتحصیلکالاوتبدیلآنبهوجهنقدمد-یکسالیایکچرخهعملیاتی

مصرفمیشوند.

 دارایی های جاری *

وجوهنقد:وجوهنقد،متعارفترینداراییجاریاست.وجهنقد،بهاوراقبهادارکوتاهمدتیگفته1- 

 رسیدیحداکثر سر ابتدا از بهسرعتقابلت90میشوندکهعموماً داشتهو مبلغروزه بدیلبه

مشخصیمیباشند.

سرمایهگذاریهایکوتاهمدت:سرمایهگذاریدراوراقبدهییااوراقمشارکتواوراقبهاداری-2

کهبهقصدکسبسودخریداریمیشوندودرمدتکمترازیکسالقابلتبدیلبهوجهنقدمی

باشند.

ادعا-3 نسبتبهوجوهنقداستکهانتظارمیرودظرفمطالبات)حسابهایدریافتیکوتاهمدت(:

یکسالیایکچرخهعملیاتیدریافتشود.
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موجودیکالا:داراییهاییهستندکهشرکتهایبازرگانیآنهارابرایفروشمجددتحصیلمی-4

کنندوشرکتهایتولیدیآنهارابرایفروشبهمشتریاندرجریانعادیعملیاتخودتولیدمی

ند.کن

واحدهایتولیدیسهطبقهموجودیکالادراختیاردارند:

الف(موادخام:کهشاملکالایاموادیهستندکهقراراستبخشیازمحصولساختهشدهراتشکیل

دهندولیهنوزواردفرآیندتولیدنشدهاند.

ب(کالایدرجریانساخت:همانکالاینیمهساختهدرجریانفرآیندتولیدمیباشد.

ج(کالایساختهشده:کالایآمادهفروشبهمشتریانمیباشد.

5- معمولاً که مخارجیهستند پیشپرداختها: شکلخدماتتبدیلسفارشاتو منافعیبه به

پیشپر مثلپیشپرداختاجاره، اینکهخواهندشد. وجود اینمنافعبا مالیاتو... داختبیمه،

دریافتنشدهاند،اماانتظارمیرودظرفیکسالیایکچرخهعملیاتی،دریافتشوند.

 دارایی های غیر جاری *
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داراییهاییکهانتظارنمیرودظرفیکسالیایکچرخهعملیاتیبهوجهنقدتبدیلگشتهویا

ه دارایی برایمصارفمصرفشوند. نگهداریشده وجوه ها، گذاری جاریشاملسرمایه ایغیر

خاص،اموال،ماشینآلات،تجهیزاتوهمچنینداراییهاینامشهودمیباشند.

سرمایهگذاریهاووجوهنگهداریشدهجهتمصارفخاص-1

داریدربلندمدت.سرمایهگذاریبلندمدت:سرمایهگذاریدراوراقبهادارشرکتهابهقصدنگه

وجوهنگهداریشدهجهتمصارفخاص:انباشتوجوهنقدجهتتحققاهدافبلندمدتخاصنظیر

توسعهتاسیساتویاتسویهبدهیهایبلندمدت.

اینداراییهاوسایرداراییهاییکهدرقالبسرمایهگذاریووجوهاختصاصیطبقهبندیمیشوند

یمحسوبمیشوندوازآنهاانتظارمیرودکهجریانهاینقدیآتیبرایتماماًداراییغیرجار

شرکتایجادنمایند.

جایمیگیرنداموال،ماشینآلاتوتجهیزاتیاداراییهایثابت:داراییهاییکهدراینطبقه-2

لازمهجای منصوبات. اثاثیهو ماشینآلات، تجهیزات، زمینفساختمان، گرفتنیکعبارتانداز:

داراییدراینطبقهایناستکهشرکتازاینداراییدرجهتایجاددرآمدازطریقعملیاتعادیو

اگرداراییهایفوقبهطورفعالدرعملیاتمورداستفادهقرارنگیرد مستمرخوداستفادهنمایند.

بایدانهارادرگروهسایرداراییهاطبقهبندیکرد.
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همالیانتفاعبههمراهدارند.نامشهود:داراییهاینامشهودبرایچندیندورداراییهای-3

داراییهاینامشهودفاقدتفاوتاصلیبینداراییهایثابتوداراییهاینامشهوددرایناستکه

برایمالکان امتیازاتیرا اینجهتارزشمندهستندکهحقوقو از آنها ماهیتفیزیکیمیباشند.

های دارایی از هایی نمونه و... سرقفلی تجاری، علایم و نام الامتیازها، حق دارند. همراه به خود

نامشهودمیباشند.

درطبقهدیگریقرارنمیگیرندمانندهزینهیاستسایرداراییها:شاملداراییهای-4 کهمنطقاً

تاسیسوشروعفعالیتشرکتوهزینههایچاپوطراحیگواهینامههایسهام، هایمرتبطبا

ارزشدفتریاموالبلااستفادهونهایتاًاقلامیکهازاهمیتچندانیبرخوردارنیستند.

 بدهی ها و حقوق صاحبان سهام *

بدهیهاوحقوقصاحبانسهامدریکترازنامهنشاندهنهچگونگیتامینسرمایهیکشرکتاست.

بدهیهابهدوگروهبدهیهایجاریوبدهیهایبلندمدتتقسیممیشوند.

 بدهی های جاری ●

تعهداتیهستندکهانتظارمیرودازمحلداراییهایجاریویاایجادبدهیهایجاریدیگرتسویه

عملیاتیشرکتباشد.شوند.ونیزسررسیدآنهاکمترازیکسالویایکچرخه
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که-1 میشود اینبدهیزمانیایجاد مقابلحسابهایدریافتنیاست. نقطه حسابپرداختی:

نسیهمبادرتبهخریدکالایاخدمتمینماید.شرکتیبهطور

اسنادپرداختنیجایگزینوجهنقدمانندچکوسفتههاییکهدر-2 اسنادپرداختیکوتاهمدت:

کوتاهمدتبایدپرداختشوند.

هزینههایمعوق:طیدورهمالی،شرکتهاهزینههایخاصیرامتحملمیشوندکهبابتآنها-3

ورهوجهیپرداختنمیگردد.مانندبهرهاسنادپرداختنیکوتاهمدت،بدهیهایمرتبطباتاپایاند

حقوقودستمزدکارکنان،مالیاتبردرآمدو...

 بدهی های بلند مدت ●

تعهداتیکهبعدازیکسالویایکچرخهعملیاتیتسویهخواهندشد.ماننداسنادپرداختنیبلند

تهداتبازنشستگی،سایرمزایایبعدازبازنشستگیو...مدت،اوراقمشارکت،

 حقوق صاحبان سهام ●

حقوقصاحبانسهامازدوطبقهعمدهتشکیلشدهاست:

سهامبه-1 سرمایهآوردهتوسطسهامدارانبهشرکتکهاجزایآنشامل: سرمایهپرداختشده:

ارزشاسمیوصرفسهاممیباشد.
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سودانباشتهسودیاستکهشرکتسالیانهکسبمیکندوبجایسودانباشتهواندوخ-2 تهها:

محدودیتدر ایجاد یا اندوخته گذاریمیشود. شرکتسرمایه در بینسهامدارانمجدداً تقسیم

بایدازسودخالص اندوختهاجبارییعنیقانوناً تقسیمسودنیزبردونوعاست:اجباریواختیاری.

ندوختهومابقیرابینسهامدارانتقسیمکنیم.اندوختهاجباریهمنرخمعینهرسالمقداریراا

 طبقماده هیئتمدیرهمکلفاستازسودخالصهر140داردوهمسقفمعین. قانونتجارت،

سالپنجدرصدرابهعنواناندوختهقانونیمنظورنمایدتازمانیکهمیزاناندوختهقانونیبهدهدرصد

صورتیکهشرکتسرمایهشر در بود. اختیاریخواهد کردنسود، اندوخته آن، پساز کتبرسد.

افزایشسرمایهبدهد،اندوختهکردنسود،اختیاریخواهدبود.درصورتیکهشرکتافزایشسرمایه

بدهد،اندوختهکردنسودبایدادامهیابدتااینکهمیزاناندوختهبهدهدرصدسرمایهجدیدبرسد.از

طرفی،اندوختهکردنسودبایدادامهیابدتااینکهمیزاناندوختهبهدهدرصدسرمایهجدیدبرسد.

ازطرفی،اندوختهاختیاریماننداندوختهطرحتوسعهمیباشد.

علیرغماینکهبرتریگروهمدیریتشرکتیباعثافزایشارزششرکتمیشوداماارزشاینتیمدر

شود.زیرافرآیندحسابداریاساساًبرمبادلاتمبتنیمیباشد.بنابرایناطلاعاتحسابهاثبتنمی

بهتنهاییجوابگوی ترازنامه اطلاعاتیتحلیلگراننیست.موجوددر )نمونهصورتترازنامهدرنیاز

آوردهشدهاست(2فصل
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 صورت سود و زیان  ◊

پیمانک خدماتی، تولیدی، از باعثایجادفعالیتهاییکشرکتاعم غیره  گذاریو سرمایه اری،

صورتشدهوهزینهایجادمیکندکهطبقاصولحسابداریازاینجریانها-فروش-جریاندرآمد

درطییکدورهمالینشانمیدهد. سودوزیانگزارشیاستکهنتایجعملیاتیکموسسهرا

بهعن فعالیتهایعملیاتی، زیانناشیاز یا گذاریگزارشسود وانمبناییبرایتصمیمسرمایه

بهعنوانمثالسودخالصهرسهمکهدرآمدهرسهمنیزنامیدهمیشود،درمحسوبمیشود.

تصمیمگیریمرتبطباسرمایهگذاریدراوراقبهادارکاربردگستردهایدارد.سرمایهگذارانبرای

توهمچنینارزیابیمنافعآتیکهازطریقارزیابیسودآوریآتیوچشماندازجریاننقدیشرک

سودسهاموافرایشقیمتسهامعایدآنهاخواهدشد،تاکیدفراوانیبراطلاعاتسودگزارششده

آوردهشدهاست(4)نمونهصورتسودوزیاندرفصلدارند.

 صورت جریان وجوه نقد ◊

طولیکسالمالیبوسیلهصورت شرکتدر اندازهگردشنقدینگیدر نقد حسابجریانوجوه

گیریمیشود.ویژگیمهماینصورتمالیآناستکهمنابعومصارفوجوهنقدراطییکسالبه

شایانذکراستکهصورتنجریانوجوهنقدبراساساطلاعاتموجود.صورتدقیقنشانمیدهد

آوردهشدهاست(2درفصل)نمونهسودوزیانوزیانوترازنامهتهیهمیشود.درصورتسود
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 تجزیه و تحلیل نسبت های مالی 

بینارقامموجوددرترازنامهوصورتحساب ارتباطریاضیبهصورتکسر، نسبتمالیعبارتستاز

سودوزیان.محاسبهنسبتها،مزایایزررادربردارند:

اطلااتمالیخلاصهوطبقهبندیشوند،-

اطلاعاتوارشهیامطلقدرصورتسودوزیانوترازنامهبهصورتنسبیبیانشوند،کهاینامر-

باعثقضاوتصحیحترنسبتبهاطلاعاتمالیمیباشد،

اطلاعاتبهتناسبومیزاننیازاستفادهکنندگاندراختیارآنهاقرارگیرد،-

استفادهکنندگانبراساسارزشهاواطلاعاتکمی،بتوانندقضاوتهایکیفیارائهدهند.-

 نسبت های نقدینگی  ■

بااستفادهازایننسبتهافوضعیتوتواننقدینگیشرکتاندازهگیریمیشود.

تواناییپنسبتجاری-الف چهاندازه ایننسبتنشانمیدهدکهداراییهایجاریتا وشش:

هرچهاین کوتاهمدتمیدانند. مقیاسنقدینگیدر را نسبتمذکور دارند. بدهیهایجاریرا
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حدمطلوبایننسبتبراساسنوعصنعت وضعیتنقدینگیشرکتبهتراست. نسبتبالاترباشد،

نباشد.2تعیینمیشود.امابهصورتیکاصلکلیبهتراستکمتراز

داراییهایجاریبربدهیهایجاریبهدستمیآید.ایننسبتازحاصلتقسیم

(:درمحاسبهایننسبتداراییهایجاریبهدودستهتقسیممیشود:نسبتآنی)سریع-ب

داراییهاییهستندکهبرایتبدیلبهنقد، داراییهایجاریسریع:داراییهایجاریغیرسریع:

،سفارشاتوپیشپرداختها.نیازبهزماندارند.مانندموجودیکالا

نسبتانیدرمقایسهبانسبتجاری،دقیقترومحافظهکارانهتراستوداراییهاییراکهاحتمال

داردسریعاًبهوجهنقدتبدیلنشوندراکنارمیگذارد.ایننسبتبهعنوانیکاصلکلی،بهتراست

درنسبتفوقهرچقدرعددحاصل بزرگترازیکباشد،تواننقدینگیشرکتکمترازیکنباشد.

بالاتراست.

ایننسبتازحاصلتقسیمداراییهایآنیبربدهیهایجاریبهدستمیاید.

:ایننسبتنشانمیدهدکهداراییهایجاریچهنسبتیازکلدارایینسبتدارائیجاری-ج

راتشکیلمیدهند.

 یجاریبرمجموعداراییهابهدستمیآید.ایننسبتازحاصلتقسیمداراییها
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 نسبت های اهرمی  ■

ازبدهیدرساختارسرمایهشرکتوهمچنینتوانایفایتعهداتاز میزاناستفاده ایننسبتها،

طرفشرکترااندازهگیریمیکنند.

:ایننسبت،درصدوجوهیرانشانمیدهدکهبهوسیلهبدهیتامینشدهاند.نسبتبدهی-الف

هموارهاعتباردهندگاننسبتبدهیپایینراترجیحمیدهند.زیرادرصورتبالابودنایننسبت،

مقابلصاحبان در همچنینایننسبتفوضعطلبکارانرا بالامیباشد. ریسکمالیشرکتنیز

هد.بهاینصورتکههریکتاچهمیزانیدرموسسهسرمایهگذاریکردهاند.سهامنشانمید

ایننسبتازحاصلتقسیمبدهیهاییکشرکتبرمیزانسرمایهآنبهدستمیآید.

حاکیاز:نسبتبدهیجاریبهحقوقصاحبانسهام-ب رابطهبدهیجاریبا ایننسبت،

وقتیایننسبتبالاباشد،وضعیتنامطلوببودهوافزایشحقوقصاحبانسهام)ارزشویژه(است.

مستمرآنایجابمیکندکهدرنحوهترکیبسرمایهگذاریتجدیدنظرصورتگیرد.

شرکتبهایننسبتازحاصلتقسیمبدهیهایجاریبرمیزانحقوقصاحبانسهامیاارزشویژه

دستمیآید.
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باحبانسهامنسبتبدهیبلندمدتبهحقوقصا-ج رابطهبدهیبلندمدترا ایننسبت، :

حقوقصاحبانسهام)ارزشویژه(نشانمیدهد.

بدهیهایبلندمدتبرمیزانحقوقصاحبانسهامیاارزشویژهشرکتایننسبتازحاصلتقسیم

بهدستمیآید.

حقوق-د از نشانمیدهدکهچهمقدار ایننسبت، نسبتداراییثابتبهحقوقصاحبانسهام:

ازسرمایهگذاریصاحبان چهمقدار بهبیاندیگر، و صاحبانسهامبهمصرفداراییثابترسیده

سهامازگردشعملیاتجاریموسسهخارجشدهاست.وقتیایننسبتپایینباشد،میزاننقدینگی

لاخواهدبود.ایننسبتازحاصلتقسیمداراییهایثابتبرمیزانحقوقصاحبانسهامیاارزشبا

ویژهشرکتبدستمیآید.

 نسبت های فعالیت   ■

منابعموجود گیریاز بهره دیدگاه کارآییشرکتاز درجه نسبتهایفعالیتجهتآگاهیاز از

استفادهمیکنند.ایننسبتها،کارآییشرکتراازنظرمدیریتداراییهانشانمیدهند.

نسبتگردشدارائی:ایننسبتفمیزانواثرگردشداراییهارادرتحصیلدرآمدنشانمی-الف

هدودرمقایسهباگذشته،حکایتازاینداردکهآیاافزایشداراییهاباافزایشفروشهماهنگید

داشتهاستیاخیر.
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ایننسبتازحاصلتقسیممیزانفروششرکتبرمجموعداراییهابهدستمیآید.

کهدرمیزاننسبتگردشداراییثابت:ایننسبت،میزانگردشداراییهایثابتیکشرکترا-ب

فروشتاثیرمیگذارند،نشانمیدهند.

ایننسبتازحاصلتقسیممیزانفروششرکتبرمجموعداراییهایثابتبهدستمیآید.

متوسطدورهوصولمطالبات:ایننسبت،متوسطزمانیکهازفروششروعوبهوصولمطالبات-ج

ختممیشودراشاملمیشود.

نسبتگردشموجودیکالا:ایننسبت،میزانتاثیرموجودیکالادرمقدارفروشیکشرکترا-د

نشاندادهوازحاصلتقسیممیزانفروششرکتبرموجودیکالابهدستمیآید.

 نسبت های سود آوری  ■

ریراموردایننسبتهاعملکردکلیشرکتومدیریتآنازدیدگاهسودآوریوبازدهیسرمایهگذا

نسبت فروش، بازده نسبتسودخالصیا متداولترینایننسبتها، میدهند. سودمطالعهقرار

عملیاتی،نسبتبازدهمجموعداراییها،نسبتسودناخالصونسبتبازدهحقوقصاحبانسهاممی

باشد.
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چهم-الف نشانمیدهدکهازیکریالفروش، ایننسبت، فروش: یزانسودخالصنسبتبازده

بدستآمدهاست.

دستمیسودخالصشرکتبرمیزانفروشآنطییکدورهمالیبهایننسبتازحاصلتقسیم

آید.

نسبتسودعملیاتی:ایننسبتبیانگرتوانائیموسسهدرکنترلهزینههایعملیاتیبودهوآنرا-ب

دررابطهباافزایشفروشوتغییراتسودناخالصتفسیرمیکنندوازحاصلتقسیمسودعملیاتی

شرکتبرمیزانفروشآنطییکدورهمالیبهدستمیآید.

این-ج اثرکنترلبهایتمامشدهکالایفروشرفتهوروشنسبتسودناخالص: نسبتحاکیاز

صنایع و موسسه هایمالیگذشته دوره با را نسبتمذکور برایفروشاست. قیمتگذاریکالا

مشابهمقایسهمیکنند.

ایننسبتازحاصلتقسیمسودناخالصشرکتبرمیزانفروشآنطییکدورهمالیبهدستمی

آید.

سبتبازدهحقوقصاحباتسهام:ایننسبتنشاندهندهمیزانسودآوریموسسهبودهوبازدهن-د

میزانحقوق حاصلتقسیمسودخالصشرکتبر از نشانمیدهدو را متعلقبهصاحبانسهام

صاحبانسهامبهدستمیآید.
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ماممنابعیاستکهدراختیارنسبتبازدهدارائی:ایننسبتبیانگرتوانائیموسسهدربکارگیریت-هـ

داردوازحاصلتقسیمسودخالصشرکتبرمجموعداراییهابهدستمیآید.

 چرخه خرید و فروش سهام-1-20

 فرم های درخواست خرید و فروش

هرمشتریتقاضایخودرابرایخریدیافروشاوراقبهادارازطریقفرمدرخواستخریدوفروشبه

کارگزاراعلاممیکند.فرمدرخواستخریددردونسخهتنظیممیشودکهنسخهاولآنبهکارگزار

یرتشکیلتحویلدادهمیشودونسخهدومآننزدخریدارباقیمیماند.اینفرم،ازقسمتهایز

      شدهاست:

مشخصاتکارگزاروتاریخدرخواست:دراینقسمتبایدناموکدشرکتکارگزاریوتاریختکمیل-1

فرمدرخواستخریددرجشود.

: در این قسمت، سرمایه گذار باید مشخصات کامل خویش را مشخصات سرمایه گذار -2

 درج کند. 
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: در این قسمت، سرمایه گذار باید مشخص کند که قصد مشخصات سرمایه گذاری -3

 خرید سهام یا حق تقدم چه شرکتی، به چه میزان و با چه قیمتی را دارد. 

در این قسمت، مبلغ سرمایه گذاری و نحوه پرداخت آن به کارگزار  نحوه پرداخت: -4

 مشخص می شود.

ه است که سرمایه گذار : این قسمت برای مواردی در نظر گرفته شدملاحظات ویژه -5

 قصد ارائه توضیحاتی بیشتر از اطلاعات مندرج در فرم برای کارگزار دارد.

: پس از تکمیل قسمت های قبل، سرمایه گذار و کارگزار محل های تاییددرخواست -6

امضاء می  -ساعت و دقیقه -تعیین شده را در این قسمت پس از درج زمان تکمیل فرم

 کنند.

وشدرچهارنسخهتهیهمیشودکهنسخهاولنزدکارگزارباقیمیماندونسخهفرمدرخواستفر

قرارمی فروشنده اختیار نسخهسودآندر بهبورستحویلدادهمیشود، دومآنتوسطکارگزار

گیردونسخهچهارمبایگانخواهدشد.

تفاوت اصلی فرم درخواست فروش با درخواست خرید در قسمتی است که براساس آن، 

سرمایه گذار به کارگزار برای فروش سهام خود و انجام مراحل و تشریفات ثبت و انقال 
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سهام، وکالت می دهد. تفاوت دیگر، در قسمت مشخصات سرمایه گذاری است. در این 

ادی فروش را براساس تجزیه و تحلیل خود پیشنه« حداقل قیمت»قسمت، سرمایه گذار

را قید می کند. در این صورت کارگزار با بررسی « قیمت روز»تعیین یا در این ستون عبارت

قیمت های پیشنهادی برای خرید سهم مورد نظر در سیستم معاملات، سهم را با مناسبت 

 وش می رساند.برای سرمایه گذار به فر –بالاترین قیمت پیشنهاد شده  –ترین قیمت 

 :سفارش خرید و فروش 

هرسهامدارپسازبررسیوضعیتبازار،درنهایتسفارشخودرابادرنظرگرفتندوپارامترقیمت

وزماناعتباردرخواست،درانواعمختلفیتنظیممینماید.یعنیمشتریمیتوانکارگزارخودرا

شرایط به محدود که اجرایسفارشینماید به صورتیکهملزن در دیگر، تعبیر به یخاصباشد.

بهتعبیریدیگر،درصورتی خریداریافروشنده،سفارشینمایدکهمحدودبهشرایطیخاصباشد.

کهخریداریافروشنده،سفارشخودرادرنظرگرفتنمحدودیتهایخاصیبهکارگزارارائهنمایند،

رطدرهرنوعسفارشیبایددقیقاًمشخصشدهومیگوییمکارگزاردارایسفارشمحدوداست.ش

البتهارائههرسفارشنیزبستهبهامکاناتموجودو امکاناجرایآنازسویکارگزارفراهمباشد.

دفتر به مستقیم مراجعه و صورتدستی به تواند بازاریمی هر دسترسدر آوریقابل فن سطح

سایتهایاینترنتیصورتپذیرد.شرکتکارگزاری،ازطریقتلفنویابهواسطه
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بااینتوضیحمیتواندریافتکهکارگزاردرهرشرایطینقشواسطراایفاءکردهودرقبالدریافت

باسفارش کارگزار بهعبارتیدیگر، بهانجامرساندنآندارایمسئولیتمیباشد. هایمشتریو

وزمانتعیینشدهازسویمشتریطبقدریافتسفارش،موظفبهاجرایآندرمحدودهقیمت

مورد در یکدستورالعملجامع وجود مستلزم اینخود که باشد. بورسمی ان بر قوانینحاکم

سویکارگزار ابطالآناز یا و برایاجراء کدام هر شرایطویژه تبیینانواعسفارشو شناختو

بهنمونههاییازانواعسفارشکه درادامه، یکمشتریمیتواندبهکارگزارخودارائهخواهدبود.

نماید،اشارهمیگردد:

 انواع سفارش 

یا: سفارش محدود -1 آنمشتریحداکثرقیمتخریدو فروشیاستکهدر سفارشخریدیا

حداقلقیمتفروشراتعیینکردهاستوکارگزارفقطدرقیمتتعیینشدهیاقیمتیبهترازآن

نماید.بدینصورتکهاگرسارشازنوعخریدباشد،کارگزاربایددرمجازاستکهسفارش اجرا را

قیمتیبابرویاکمترازقیمتتعیینشدهازسویمشتریخریدار،معاملهراانجامدهدواگرسفارش

نازنوعفروشباشد،کارگزارمربوطهبایدسهمموردنظررادرقیمتیبرابرویابیشترازقیمتتعیی

کلمه خرید درخواست فرم در منظور همین به ( نماید. معامله فروشنده، مشتری سوی از شده

قیدگردیدهاست.(«حداقلقیمت»ودرفرمدرخواستفروشکلمه«حداکثرقیمت»
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توسط: سفارش با مبلغ مشخص -2 باید فروشسهم یا کلخرید مبلغ سفارش، نوع این در

گردد.درچنینمواقعیخریداریافروشنده،تعیینقیمتهرسهمرامشتریباریکارگزارمشخص

بهکارگزارواگذارنمودهوکارگزارنیزبرحسبتنوعسفارشوباتوجهبهقیمتمتعارفبازار)قیمت

روز(،معاملهراانجاممیدهد.

مشتریبهکارگزارامکانمیدهدتادر: سفارش بازار -3 چارچوبقیمتدرایننوعسفارش،

ویانجامدهد.یعنیمشتریاینتوقعراازکارگزارخودداردکهدرهایبازار،بهترینمعاملهرابرای

جاییکه تا سهامرا تاحدممکنبهپایینترینقیمتودرصورتفروش، سهمرا صورتخرید،

بهفروشبرساند.امکانداردبهبالاترین )البتهلازمبهذکراستکهقیمتقابلمعاملهدرآنروز

زمانتحققاینفرآیندباتوجهبهسرعتعملکارگزاردروروداطلاعاتسفارشمشتریبهسامانه

معاملاتیمیتواندمتفاوتباشد.

درایننوعسفارشمشتریقیمتیرامعینمیکندکهدرصورتکاهش: سفارش توقف زیان -4

اقدامبهفروشکند.بهعبارتی،اینسفارشوقتیفعالمیشودقیمتتاقیمتمعینشده،کارگزار

تاقیمتمعینیکهمشتریتعیینکردهاست،کاهشیابد.هدفازارائهکهقیمتسهامموردنظر

اینسفارشفجلوگیریاززیانبیشتردرنگهداریسهاماست.
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اینسفارشبرعکسسفارشتوقفزیاناست.دراینسفارشمشتری: سفارش توقف خرید -5

اقدامبهازکارگزارمیخواهد کهتاوقتیقیمتسهمازقیمتتعیینشدهتوسطویبالاترنرفت،

یعنیاگرقیمتازحدتعیینشدهبالاتررفتوخریدصورتنگرفت،دستورحذفمی خریدکند.

گردد.

درایننوعسفارش،کارگزاردستورخریدیافروشمشتریرابهگونهای: سفارش همه یا هیچ -6

سهمموردنظرمشترییکجاخریداریشدهویابهفروشاجرامینمایدکهبهصورتکاملبودهتا

برسد.

:درایننوعسفارش،مشتریسفارشخودرابهکارگزاردادهوانتظارسفارش انجام یا ابطال -7

داردتادستوردادهشدهبهسرعتبهمرحلهاجراءگذاشتهشود.دراینشرایط،درصورتیکهمعامله

توسطکارگزاربهفوریتبرایمشتریانجامنشودموردقبولنبودهومعاملهباطلمیگردد.

:نوعیسفارشکهباواسطهآنمشتریدریکزمانبرایدوسهممختلفنسفارش این یا آ -8

گرفت. قرار موردمعامله اولینسهم صورتیکه سفارشدر اینگونه در میدهد. ارائه کارگزار به

سفارشسهمدیگرباطلمیگردد.یعنیمشتریتنهاخواهانانجامیکیازدوسفارشیمیباشدکه

ودهاست.بهکارگزارارائهنم
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سفارشانجامدومعاملهسفارشهاهمکهغالابًمعاملهاولازنوعفروشو: سفارش معاوضه -9

معاملهدومازنوعخریدمیباشد.بهاینصورتکهمشتریبهکارگزاریسفارشمیدهدکهسهامی

ع به نماید. خریداری را دیگری سهم شده، فروخته سهام وجوه محل از و فروخته دیگر،را بارت

ایننوعازسفارشدرمعاملاتصندوقهای سفارشدومپسازانجامسفارشاولفعالمیشود.

سرمایهگذاریبسیارمتداولمیباشد.

مشخصنمودنسفارش دارای محدوده زمانی -10 فروشبودهکهبا نوعیسفارشخریدیا :

.دراینشرایطکارگزارمیبایستیسفارشمحدودهزمانیازسویمشتریبهکارگزارارائهمیگردد

مشتریخودراتنهادرمحدودهزمانیتعیینشدهاجراءنماید.درغیراینصورت،اگرمحدودهزمانی

پایانیافتهوکارگزارهنوزموفقبهاجراءسفارشنشدهباشد،سفارشمشتریابطالشدهمحسوب

میگردد.

 موارد ابطال سفارش

ئهشدهتوسطمشتریبهکارگزارمیتواندبنابهشرایطیباتوجهبهخواستهمشتریوهرسفارشارا

یابهطورخودکارابطالگردد.برخیازاینمواردعبارتانداز:
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پسازارائهسفارش،مجمععممیسالیانهشرکتبرگزارشدهونمادشرکتمتوقفگردد.دراین-1

سهمپسازبازگشایینمادوتقسمیسودشرکت،سفارشمشتریصورتبهدلیلبازبودنقیمت

توسط نماد بازگشایی پساز سفارشجدیدی که آن مگر خواهدشد. گرفته نظر در شده ابطال

 مشتریبهکارگزارارائهگردد.

افزایش-2 مورد گیریدر شرکتجهتتصمیم العاده مجمععمومیفوق سفارش، ارائه پساز

شدهونمادشرکتمتوقفگردد.درچنینصورتیبهدلیلبازبودنقیمتسهمبهسرمایهبرگزار

دلیلافزایشسرمایهپسازبازگشایینماد،سفارشمشتریابطالشدهدرنظرگرفتهخواهدشد.

 مگرآنکهسفارشجدیدیپسازبازگشایینمادتوسطمشتریبهکارگزارارائهگردد.

جمععمومیعادیشرکتجهتتعدیلسودهرسهمبرگزارشدهونمادپسازارائهسفارش،م-3

شرکتمتوقلگردد.دراینصورتاگرتعدیلانجامشدهبیشازدهدرصدباسودهرسهمقبلاز

مجمعتفاوتداشتهباشد،قیمتسهمپسازبازگشایینمادبازبودهوسفارشمشتریابطالشده

میتواندمجدداًپسازبازگشایینمادسفارشجدیدیبهکارگزاردرنظرگرفتهمیشودومشتری

 خودارائهنماید.
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را-4 دلایلیفعالیتمعاملاتیخود به شرکتکارگزاریبنا سفارشتوسطمشتری، ارائه پساز

متوقفنماید.دراینحالت،بهویژهزمانیکهطولانیمدتباشد،سفارشبهطورخودکارباطلشده

 اتببایستیبهاطلاعمشتریرساندهشود.ومر

کارگزار-5 مشتریفوتنماید، گذاشتن، اجراء به پیشاز و کارگزار سفارشبه ارائه پساز اگر

مربوطهدرصورتآگاهیازاینموضوع،سفارشدریافتیراباطلمینماید.درچنینشرایطیسهام

 شریفاتقانونی،قابلفروشخواهدبود.متوفیتنهاازطریقورثهویپسازگذرانندنت

درچنینحالتی-6 بنابهدلایلیمشتریممنوعالمعاملهشود. درصورتیکهپسازارائهسفارش،

سفارشتاباستنادمدارکمستدل،کارگزارمربوطهسفارشمشتریرابرایهمیشهویابستهبهنوع

خواهدگرفت.وپسازآن،درصورتیکهمحدودهخاتمهزمانممنوعیتفعالیت،ابطالشدهدرنظر

انسلفارشقابلانجام زمانیتعیینشدهازسویمشتریبرایاجرایسفارشخاتمهنیافتهباشد،

خواهدبود.

 ساعت انجام معامله 

معاملاتاوراقبهاداردربورستهرانازشنبهتاچهارشنبههرهفتهبهجزروزهایتعطیلرسمی،از

9ساعت فقطازطریق30/12تا معاملاتاوراقبهادار ودریکنشستمعاملاتیانجاممیشود.

قابلانجاماستودارندگان یکپارچهومکانیزهاست، سامانهمعاملاتبورسکهیکسیستمکاملاً
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ومعاملاتاوراقبهادارخارجازسامانهمعاملاتینمیتواننداقدامبهخریدوفروشاوراقبهادارکنند

بایدازطریقکارگزارانوطینشستمعاملاتیانجامشود.

 اجرای سفارش مشتری 

شبکهپسازاینکهکدمعاملاتیمشتریصادرگردید،کارگزار،سفارشمشتریراواردبازارمیکند.

ارتباطاترایانهایتشکیلدهندهبازار،توسطبرنامهایکهبهآنسیستماجرایاتوماتیکسفارشات

میگویندونسبتبهقواعدبازار،توسطبرنامهایکهبهآنسیستماجرایاتوماتیکسفارشاتمی

ادهشدهتسلطدارد،گویندونسبتبهقواعدبازاروآییننامهمعاملاتدرحدیکهبهآنبرنامهد

معاملاتراانجاممیدهد.روشیکهسیستمازآنپیرویمیکند.مبتنیبرنوعیمعاملهحراجمی

باشد.

قیمتخریددقیقاًمساوییکدیگردراینسامانه،معاملهوقتیانجامخواهدشدکهقیمتفروشو

به بهگردند.براساسقواعدحراج،اینسیستممعاملاتخریدرا حداقلقیمتومعاملاتفروشرا

حداکثرقیمتبهانجاممیرساند.

سفارشاتخریدوفروشکهتوسطکارگزارانبرایمعاملهواردسیستممیشود،هریکواردلیست

مجزامیگردد.اینسفارشاتاولبراساسقیمتخریدوفروشودومبرمبنایزمانورود،درصف
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نقرارمیگیرند.درحالتخرید،اگرخریداریبهقیمتبالاترازدیگرانقصدخریدارانیافروشندگا

خریدسهمیراداشتهباشد،درصفخریداران،جلوترازهمهقرارخواهدگرفت)بهترتیبنزولی(و

درحالتفروش،اگرفروشندهایارزانترازدیگرانتصمیمبهفروشسهمخودداشتهباشد،نفراول

گانخواهدشد)بهترتیبصعودی(.فروشند

ساعت 30کارگزاراناز :8 در18صبحتا را فروشخود میتواننددستوراتخریدو ظهر بعداز

دستورخریدیافروشیکمشخصهزمانیدارد.اگرسیستمواردیاحذفنمایندویاتغییردهند.هر

قطبرایهمانروزاعتبارخواهدداشتودرکارگزاراینمشخصهرابهصورتروزواردکند.دستورف

صورتیکهبهصورتبازواردشدهباشد،تازمانیکهکارگزارآنراحذفنکند.معتبرخواهدبود.

 هزینه انجام معاملات

هزینهایکهمشتریبرایانجاممعاملهمیپردازدبرایسفارشاتخریدوفروشتاحدودیمتفاوت

است.درحالحاضربرایسفارشاتخریدوفروش،مبلغیکهخریداروفروشندهمیپردازند،عبارت

ارزشدرصد15/0میلیونریالبابتکارمزدکارگزارومبلغ100درصدارزشمعاملهتاسقف4/0از

 سقف تا بهادار)200معامله بورساوراق بابتکارمزد ریال سازمان14/0میلیون کارمزد درصد(،

60درصد(که01/0بورسواوراقبهاداروشرکتسپردهگذاریمرکزیاوراقبهاداروتسویهوجوه)

درصدتوسطخریدارقابلپرداختمیباشد.40درصدتوسطفروشندهو
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برایسفارشات بردوموردکارمزدکارگزاروکارمزدبورس، علاوه درصدمالیاتنقلو5/0فروش،

انتقالنیزوجوددارد.

 :صدور اعلامیه خرید و فروش 

بعدازانجامهرمعاملهبرایمشتریان،یکسریفعالیتهایپشتیبانیونهاییمعاملهانجاممیشود

ونهایازآنمیباشد.کهصدوراعلامیههایخریدوفروشسهامنم

اعلامیههایخریدوفروش،اسنادیهستندکهاطلاعاتمربوطبهوضعیتمعاملهسهامیکمشتری

رانشانمیدهند.

 تسویه حساب با مشتری 

فرآیندمعاملهتوسطمشتری،تسویهحسابنامبردهمیباشد.تسویهحساببرحسبآخرینمرحلهاز

 مشتریخریدارباشد حالتیکهاینکه در حدودیمتفاوتاست. زمانیتا دوره نظر از فروشنده، یا

روشنشدنوضع اعلامیهخریدتوسطبورسو تسویهحسابپسازصدور باشد، مشتریخریدار

تسویه باشد، فروشنده مشتری که صورتی در بود.اما خواهد ممکن کارگزاری در مشتری حساب

.ذیردحسابویچهارروزکاریبعدصورتمیپ
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                                                                                                                                                                                              نکات مهم در مورد خرید و فروش سهام -1-21

   نماد معاملاتی  

کام توسطسیستم معاملات انجام تسهیل خاصیبرای نماد بهادار، اوراق از نوع هر برای پیوتری،

گروهی مشخصهصنعتیا اولینحرفایننماد، کهمتشکلازچندحرفمیباشد. طراحیشده

استکهشرکتدرقالبآنفعالیتمیکند.سایرحروفنیزخلاصهایازنامشرکتاستومعمولا

گو به تداعیکند. شرکتاصلیرا خوبینام به که ایانتخابمیشود نه نماد وآتی»مثلاً که«

نشانمیدهدکهشرکت«و»است،براساساولینحرف«شرکتسرمایهگذاریآتیهدماوند»مختص

»نیزمخففیاستازنام«آتی»درگروهشرکتهایسرمایهگذاریواسطهمالیبودهوسایرحروف

«اوندآتیهدم مثلاً فعالیتمی«شیمیایی»نشانمیدهدکهشرکتدرگروهصنایع«شبهرن»یا

است.«نفتبهران»آنمبین«بهران»کندو

حرف کهنشان«ح»درصورتیکهبهجایسهم،حقتقدمآنمعاملهشود،درآخرنماد،معمولاً

مانند درجمیشود. کهمعرفحقتقدمشرکتسرمایه«وآتیج»دهدهحقتقدمآنسهماست،

گذاریآتیهدماوندمیباشد.
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 توقف نماد معاملاتی 

نمادمعاملاتیاوراقبهادارپذیرفتهشدهدربورسدرمواردیبهشرحزیرمتوقفخواهدشد:

قبلازبرگزاریمجامععمومیصاحبانسهامشرکتهایپذیرفتهشدهوقبلازبرگزاریجلسه-1

مدیرهایکهطیآنمقرراستدرخصوصاختیاراتتفویضشدهتوسطمجمععمومیفوقهیات

العادهدرخصوصافزایشسرمایهتصمیمگیریشود،

درصورتیکهاوراقبهادار،مطابقمقررات،مشمولتغییرطبقهبندیازتابلویاتالاریگرددکه-2

درآنفعالاست،

دار،مطابقمقرراتسازمانضوابطاطلاعرسانیرارعایتنکردهباشد،درصورتیکهناشراوراقبها-3

درصورتیکهحسابرسوبازرسقانونینسبتبهصورتهایمالیشرکتهایپذیرفتهشدهیا-4

ارائهنمودهباشد،«عدماظهارنظر»یاعدم«مردود»حسابهایاوراقبهاداراظهارنظر

بهادارمظنونبهاستفادهازاطلاعانهانییادستکاریقیمتتوسطدرصورتیکهمعاملاتاوراق-5

برخیازافرادباش

 کد معاملاتی
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ازآنجاکهدادوستداوراقبهاداربااستفادهازسامانهرایانهایمعاملاتانجاممیشود،لازماست

کارگزارب تواندبراساسآنبههمهخریدارانوفروشندگاندارایکدمنحصربهفردخودباشندتا

خریدوفروشاوراقبهاداربپردازد.

کدمعاملاتی،شناسهایاستکهبراساسمشخصاتواطلاعاتفردیسرمایهگذارازجملهکدملی

یککد گذار سرمایه هر استو فرد به منحصر گذار سرمایه معاملاتی کد شود. می تعیین وی

معاملاتیدارد.

و–کپیشناسنامهوشمارهملی-ازطریقکارگزاروباارائهمدارکشناساییدریافتکدمعاملاتی

فقطیکبارانجاممیشود.

 :سهام شناور آزاد

کمتراز–سهامشناورآزاد،درصدیازتعدادسهامیکشرکتاستکهدراختیارسهامدارانجزء

نتیجهکسرتعدادسهامدردستکمیسهامشناورآزادعددیاستکهازباشد.میزان-پنجدرصد

سهامدارانیمنظورازسهامدارانراهبردیسهامدارانراهبردیازکلسهامشرکتبهدستمیآید.

هستندکهدرکوتاهمدتقصدواگذاریسهامخودرانداشتهومعمولاًبرایاعمالمدیریتخوداین
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رآزادتعدادسهاممتعلقبهدارندگانسهامسهامراحفظنمایند.بااینفرض،درمحاسبهسهامشناو

راهبردیازتعدادکلسهامموجودکسرمیشود.

 :قیمت پایانی 

پسازخاتمهساعاتمعاملاتی،قیمتپایانییکسهمباتوجهبهپارامترهایهمچون:قیمتپایانی

روزقبل،میانگینموزونقیمتدرروزجاری،تعدادسهاممعاملهشدهدرروزجاریومیزانحجم

مبناشرکتبااستفادهازفرمولزیرمحاسبهمیگردد:

  









M

N
PPPP *11  

P،قیمتپایانیروزجاری=

P1،قیمتپایانیروزقبل=

P میانگین موزون قیمت در روز جاریف = 

N،تعدادسهاممعاملهشدهدرروزجاری=

Mعملکردحجممبنابهاینگونهاستکهتعدادمشخصیازسهامشرکتدریکروز =حجممبنا:

بهعبارتیدیگر، منفیقرارگیرد، قیمتآنسهمبتواندمشمولتغییرمثبتیا بایدمعاملهشودتا

دنسبتتغییربهنسبتسهاممعاملهشدهازحجممبنابستگیدارد.درصورتیکهتعدادسهاممور
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نسبتتعدادسهام اگر استکه بهذکر لازم قیمتپذیرفتهمیشود، کلتغییر معاملهشود، نظر

معاملهشدهدرروزجاریبهحجممبنا،بزرگترازیکباشد،بهجایآنعددیکقرارمیگیرد.

 :حجم مبنا 

هبتواندتاثرحجممبنابهعنوانحجمیازمعاملهسهامیکشرکتدریکجلسهمعاملاتیاستک

پذیرشمیانگینوزنیقیمت اعمالاینروش، با بررویتغییرقیمتسهمدرآنروزگردد. گذار

جهتاعمالدامنهنوسان قیمتمبنا بهعنوانآخرینقیمتآنروزو یکنماد، معاملاتهرروز

است.ردیدهقیمتروزمعاملاتیبعد،مشروطبهانجاممعاملهتاحجممعینیازسهامگ

بورساوراقبهادارتهرانبهمنظوراطمینانازتغییرقیمتسهامشرکتهایپذیرفتهشدهدرنتیجه

ازتاریخ حجممبنا تعریفنمود. را معاملهحداقلتعدادمعینیازسهامشرکتسیستمحجممبنا

بهاینگونهبودکهشش29/05/82 ابتدا در فرمولحجممبنا گذاشتهشد. دههزارمتعدادبهاجرا

تغییرسهامشرکتدریکروزبایدمورددادوستدقرارمیگرفتتاقیمتآنسهمبتواندمشمول

تاریخ از یکتعدیل، ایننسبتبا منفیشود. هزارمتعدادسهام15/01/83مثبتبا بههشتده

اگرشرکیتدارایتعداد بهعنوانمثال؛ باشد،حجممبناسهم000/000/500شرکتتغییریافت.

سهمخواهدبود.000/400آنشرکتبرابر
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 تاریخ از 02/04/86اینضریبمحاسبه بین آنها سرمایه که مبنایشرکتهایی تا1000حجم

میلیاردریالبودبرمبنایپنجدههزارمتعدادسهامآنهااعمالگردید.3000

 :دامنه نوسان قیمت سهام 

دامنهنوسانقیمتسهام،محدودهمجازبرایتغییرقیمتسهمدریکجلسهمعاملاتمیباشد.به

گونهایکهانجاممعاملهدرانجاممعاملهدرخارجازدامنهتغیینشدهدرهرروزغیرممکنباشد.

است.درشرایطیکاملاًمشهودتاثیردامنهنوسانقیمتسهامدرمواقعیکهبازاردچارآشفتگیشده،

آشفتگیبازارمعمولاًسرمایهگذارانتحتتاثیرجوروانیبازارقرارگرفتهوتصمیماتغیرمنطقیو

شتابزدهایاتخاذمینمایند.کهاینگونهتصمیمهادرمیانسرمایهگذارانانفرادیبیشتربودهو

بالامیباشد.آشفتگیبازاربسیار نسرمایهگذاراندرزماناحتمالزیانای

درصدتعیینشدهاستوازاینرو3دامنهنوسانروزانهقیمتسهامدربورستهراندرحالحاضر

 تواند می حداکثر یکروز یکشرکتدر قبل3قیمتسهام روز قیمتپایانی نسبتبه درصد

 افزایشیاکاهشیابد.

 :تابلوهای بورس 
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بورستهراندرقالبدوبازاراولودوموبازاراوراقمشارکتانجامپذیرشومعاملاتاوراقبهاداردر

میشود:

تابلویاصلیبازاراول؛سهاموحقتقدمشرکتهایپذیرفتهشدهدرتابلویاصلی،-1

تابلویفرعیبازاراول؛سهاموحقتقدمشرکتهایپذیرفتهشدهدرتابلویفرعی،-2

مشرکتهایپذیرفتهشدهدربازاردوم،بازاردوم؛سهاموحقتقد-3

بازاراوراقمشارکت-4

اول ریالوتابلویاصلیبازار دویستمیلیارد آنها مربوطبهشرکتهاییاستکهحداقلسرمایه

حداقل آزادآنها حداقل20سهامشناور اولنیزشرکتهاییبا درتابلویفرعیبازار درصداست.

درصدپذرشمیشوند.بازاردوممتعلقبهشرکت15یالوسهامشناورآزادسرمایهیکصدمیلیاردر

(70-88،136هایکوچکباحداقلسرمایهسیمیلیاردریالاست.)شهدایی،

  اخت بورس اوراق بهادارشن -1-22

جایزه، دریافتسهام دریافتسود، متضمن سهام خرید که بدانید اید، نخریده سهام تاکنون اگر

می افزایشسرمایه در شرکت نیز و دارد نام عمومی مجامع که ای سالیانه جلسات در شرکت

باشد.بنابراینبایدبااینموضوعاتسادهکهسودچیستشرکتهاچگونهافزایشسرمایهمیدهند،
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چ مجامعو در حتما دارید، اگرسهام بعلاوه، شوید. آشنا یابید، مجامععمومیحضور در باید گونه

عمومیشرکتهاحضوربیابیدتامراحلکاررابیاموزید.

 خرید و فروش آگاهانه

تالارهایاختصاصیحضور تالارهایبورسیا توصیهمیشودبرایمدتچندروزدرمحلیکیاز

حلاطلاعاترادنبالکنید.همچنینازطریقسایتهایمعتبرمربتطبابورساوراقبیابیدودرآنم

بهادارونشریاتاقتصادیاطلاعاتبگیرید.بهتراستپیشازاقدامبهخریدسهام،درتالارهایبورس

همچنین شوید. گذاریآشنا سرمایه فرآیند با و شوید تالارهایاختصاصیکارگزارانحاضر یا و

بهادارشا بورساوراق گذاریدر سرمایه مدتآشناییبا کلاسهایکوتاه یکیاز استدر یسته

شرکتکنید.

 اطلاع رسانی درست شرکت 

نظراطلاعرسانیعملکردمناسبیداشتهباشند. انتخابکنندکهاز سرمایهگذارانبایدسهامیرا

ردآنشرکتدچارشکوتردیدکردهواینعدماطلاعرسانیبهموقع،سهامدارانرانسبتبهعملک

موضوعمیتوانداثرمنفیبررویقیمتسهامآنشرکتبگذارد.
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سودتقسیمیهرسهمنسبتسودتقسیمیهرسهمازتقسیمسودنقدیهرسهمبهسودهرسهم

قانونی،بهدستمیآید.تفاوتسودنفدیهرسهموسودهرسهممواردیازجملهمالیات،اندوخته

سایراندوختههاوسودیازیانانباشتهرادربرمیگیرد.درعملبهدلیلجوحاکمبربازاربهویژهاز

عرضهسهامشرکتهاییکهسودسهام اتکایزیادیدارند، درآمدسهام به طرفسهامدارانیکه

راهممینماید.ازاینکمیتعیینمیکنندزیادشدهوموجباتکاهشقیمتآنسهمرادربازارف

رودرشرایطتساویسایرعواملشرکتهاییکهنسبتسودتقسیمیبالاتریدارندنسبتبهسایر

شرکتهاازنظرقیمتبازارموقعیتبهتریدارند.البتهارقامیکسالرانمیتوانمبنایصحیحی

شرکتدرسالیاقتضاءبرایقضاوتنسبتبهعملکردهمیشگیشرکتقراردادممکناستسیاست

کندکهنسبتسودتقسیمیبالاییوضعشودامادرسایرسالها،ایننسبترقمپایینیباشد.برای

قضاوتصحیحدرموردسیاستتقسیمسودشرکت،بایدروندتقسیمسودچندسالگذشتهشرکت

هایآتیرابرآوردنمود.راموردبررسیقراردادوبهاستنادآنهانحوهتقسیمسوداحتمالیسال

 : مهلت و تاریخ پرداخت سود سهام

درصورتیکهمجمععمومیعادیسودیراتصویبکندشرکتبایدحداکثرظرفمدتهشتماه

ازتاریختصویب،آنرابهسهامدارانپرداختنماید.درمقاممقایسه،هرچهسودنقدیسهمیسریع

ترپرداختشودبرایسهامدارانمفیدتراستچراکهاولامشمولتورموکاهشارزشپولنمیشود
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وثانیاسهامدارمیتواندوجوهخودرامجدداسرمایهگذاریکردهوازبابتآنبازدهبهدستآورد

بنابرایندرمیانشرکتهاییکهسودسهامنقدیاعلاممیکنندآنشرکتیمطلوبتراستکه

سودسهامخودراسریعترازدیگرانمیپردازد.

 :ثبات نسبی سودآوری

استنادبهسودهرسهمدریکساللزومامبنایصحیحیبرایارزیابیسهامنمیباشد.معیارمهمی

ثباتنسبیسودآوریهرسهماستلازمبهیادآوریاستهرچه کهسهامبایدموردنظرقرارداد،

اسودمیزانانحرافسودآوریسالهایگذشتهویاسودهایاحتمالیآیندهنسبتبهمیانگینسودی

موردانتظاربیشترباشدریسکسهمبالاتروارزشآنکمترخواهدبودبرعکسهرچهروندسوددهی

سالهایگذشتهوآتیازثباتبیشتریبرخوردارباشدریسککمتروارزشسهمبالاترخواهدبود

یداردمطلوبورقهبهاداریکهازسودهایباثباتتریبرخورداراستبهدلیلاینکهریسککمتر

ترخواهدبود.

بنابراینشمابایدبهعنوانیکسهامداروسرمایهگذار،سودچندسالگذشتهشرکترابراینتیجه

سیر همواره گذشته سال چند در سودشان که شرکتهایی دهید. قرار بررسی مورد بهتر گیری

باشدوشرکتهاییکهنتو افزایشصعودیداشتهاستبایدموردتوجهشما انستهاندسودخودرا

دهندرابادقتبیشتریمطالعهنمایید.
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 :برابری نرخ ارز

توجهوآگاهینسبتبهتغییراتنرخارزدرکشوربهویژهشناختجایگاهکشوریکهشرکتمورد

ننظرسهامدارباآندادوستدتجاریدارد،میتوانددرتصمیمگیریویبسیارموثرباشد.بهعنوا

مثال،افزایشنرخارزکشوریکهشرکتمواداولیهخودراازآنواردمیکنتدموجببالارفتنبهای

شدهکهاینخودکاهشسودشرکترادرصورتثباتسایرعواملتمامشدهمحصولاتآنشرکت

بهآن ازطرفیبالارفتنارزشپولکشوریکهشرکتمحصولخودرا سفارشهاخواهدداشت.

ایجادنماید.ازادیبرایشرکتصادرکنندهکالاصادرمیکندمیتوانددرآمدم

 :بودجه سالانه 

باشناختبودجهمیتوان درآمدهاوهزینههایسالانهدولتدربودجهآنخودرانشانمیدهد.

سالموردنظردولتازچهصنایدریافت بهکهدر عیازطریقپرداختیارانهحمایتخواهدکرد

عنوانمثالحمایتازصنایعداروییموجبکاهشوارداتداروهایمشابهوسفارشهاآنافزایش

برای بیشتر تعرفه وضع طرفدیگر از شد. خواهد فروشمحصولاتشرکتهایتاثیرپذیر میزان

کهکالاهایمورداشارهراتولیدمینمایند.کالاهایوارداتیمیتواندموجباترشدصنایعیشود

 :تشکیل سبد سهام



85 

 

برایسرمایهگذاریرویسهامشرکتهایبورسیحتماسعیکنیدبهجایتمرکزسرمایهبرروی

سهامیکشرکتازسهامچندشرکتسبدیتشکیلدهید.بااینکار،ریسکسرمایهگذاریبرروی

تقسیممیکنید.یعنیاگریکسهمدارایافتقیمتگردیدباسهامیکشرکترابینچندسهام

البتهبایدتوجه افزایشقیمتسهامدیگربهطورنسبیمیتوانیدازبازدهمناسبیبرخوردارشوید.

که ازصنایعمختلفیباشدچرا انتخابشده کنیدکهتنوعسهامزمانیموثرخواهدبودکهسهام

یکگر از سهام صنعتتمامیانتخابچند برایآن نامطلوب شرایط ایجاد صورت صنعتدر وه

شرکتهایزیرمجموعهآنراتحتتاثیرمنفیقرارخواهدداد.

 :تورم

چنانچهپدیدهتورمرارشدغیرمتعارفقیمتبدانیممیتواندتاثیربسزاییدرشرایطاقتصادیکشور

ثباتاقتصادیورشدصنایعنرختورماستکهبجاگذاردبنابراینیکیازمهمترینعواملشناخت

میتوانددربالاوپایینرفتنازدورهایبهدورهدیگرخودرانشاندهدبنابراینباخریدداراییهای

مالیهمچونسهامشرکتهاتورمرامهارنمایید.

 :مزیت رقابتی
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 را رهبریبازار معمولاشرکتهایدارایمزیترقابتیپایدار، ودر میگیرند عهده به صنعتخود

برایسهامدارانایجادمیکنندبهطورکلیایجادمزیترقابتیناشیازعوامل سودآوریبالاییرا

مختلفیمانندنوآوریدرتولید،کنترلبهایتمامشدهو...میباشد.

 :ثبات سیاسی

یفعالدرعرصهاقتصادیآرامشوثباتموقعیتسیاسیهرکشوریباعثرونقصنایعوشرکتها

وجود به نخستوابسته مرحله اقتصادیدر توسعه و رشد لازمه که چرا گردید خواهد آنکشور

امنیتسیاسیوچشماندازتوسعهبلندمدتکشورمیباشد.بنابراینزمانیاقدامبهسرمایهگذاری

نماییدکهازثباتنسبیسیاسیکشوراطمینانحاصلکردهباشید.

 :وسانات جزیی ن

خاطر به مدتنباشید. کوتاه نوسانقیمتدر بلندمدتنگران دید با گذار عنوانیکسرمایه به

داشتهباشیدکهبهجاینگرانینسبتبهنوساناتاجتنابناپذیردرکوتاهمدتبهسرمایهگذاری

هاسودهستندولیخودمطمئنباشیدیکسریازسرمایهگذارانازنواساناتروزانهسهمسفارش

سودبلندمدتوابستهبهتغییراتدیگریدربازاراستکهممکناستچندماهطولبکشدپسدید

خودرابرروینظروتحقیقاتخودمتمرکزکنید.
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 :جایگاه صنعت

توجهبهنوعصنعتیکهشرکتدرآنفعالیتمیکند،بسیارحائزاهمیتاستبهعبارتیصنایعی

روزبهرهمیگیرندبهمراتبدارایآیندهبهترینسبتبهصنایعیهستند پیشرفتهونولوژیکهازتک

کهپیشرفتهایتکنولوژیهمسونمیباشند.

بهعنوانمثالسرمایهگذاریبررویسهامشرکتهاییکهخدماتنوینالکترونیکیارایهمینمایند

بهمراتببیشترازسرمایهگذاریرویسهامشرکتهاییمانندگروهنساجیکهدارایتجهیزاتاز

ردهخارجشدهمیباشندتوصیهمیگردد.

 :تحولات جدید

رابطه این در است. آن اخیر تحولات به توجه یکسهام آتی وضعیت تعیین معیارهای از یکی

تغییراتیکهگاممهمیدرمسیررشد،توسعهوموفقیتشرکتقلمدادمیشوند،مدنظرقرارمی

هگیرند.تغییراتمدیریتی،نوآوریدرتولیدمحصولدسترسیوورودبهبازارهایجدیدو...ازجمل

اینتغییراتهستند.

 که صورتی در دولت: اقتصادی خواهددولتدیدگاه دهد قرار خود کار سرلوحه را شدن صنعتی

کوشیدتاباجذبسرمایههایداخلیوخارجیاینهدفراتحققبخشددرچنینشرایطیسرمایه
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یتدولتازصنایعگذاریبررویسهامشرکتهابهدلیلداشتنچشماندازاقتصادیمناسبوحما

کشورمناسبخواهدبود.

 :فروش سهام زیانده و نگهداری سهام سودده

معمولاسرمایهگذارانسهامیکهافزایشقیمتپیدامیکنندمیفروشندولیسهامیکهباکاهش

اگرسرمایهگذارزمانصحیح بهامیدبالارفتنقیمتنگهداریمیکنند. قیمتمواجهشدهاندرا

یفروشسهامیکهباکاهشقیمتمواجهشدهاندراتشخیصندهدممکناستکهسهامپسازبرا

مدتیکاملابیارزششوداگرسیاستشمابرایسبدسهامفروشسهامپسازیکمیزانافزایش

کاهشقیمت موردسهامیکهبا در بازارسهامموفقنباشید. در مشخصباشدممکناستهرگز

مهماینمواجهمیشون نیزدرنظربگیرد. دواقعبینباشیدودرعینحالپتانسیلهایسهمرا

عاستکهاگردرتشخیصسهامیکهانتظارآیندهخوببرایآنداشتهایددچاراشتباهشدهایدواق

نترسیدزیراممکناستبرایجبرانضررزمانراازدستبدهیدبینباشید.ازفروشسهامزیانده

 رصورتمهمایناستکهشرکتهاراباتوجهبهامکاناتوتوانمندیهایشانارزیابیکنید.دره

 :شایعات 
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هرگزاجازهندهیدکهشایعاتبازارتصمیمشماراتحتتاثیرقراردهدبلکهسعیکنیدتصمیمیرا

کهپسازتجزیهوتحلیلوصرفزمانبهآنرسیدهایددربازاراعمالنماید.

دربازار نکنیدکه کنیدفکر پرهیز اساسشایعه تصمیمگیریبر دنبالرویو و شایعه بنابرایناز

سرمایهمعجزهرخمیدهدممکناستکسانیدرتالارهایبورسویادرجاهایدیگرباشدکهقصد

میگو مندشوندمثلابهشما بهره آنطریقخود از تا دارند ینددادناطلاعاتنادرستبهشما

سهمیرابخریدکهوضعیتمناسبینداردوشمافرداآنسهمرامیخریددرحالیکهممکناست

خودآنانفروشندهآنسهمباشندیاممکناستبهشمابگویندفلانسهمرابفروشیددرحالیکه

خودشانفرداخریدارآنسهمباشند.

 :خطر نوسان شدید قیمت

است.زمانیکهقیمتسهامیکشرکت دلیلآنبسیارحائزاهمیتیافتنتوجهبهنوسانقیمتو

کاهشیغیرمتعارفاوخودنشانمیدهدبایدنگرانریسکآنباشیدبه حرکتهایافزایشییا

عنوانمثالدرصورتیکهقیمتسهمیدودرصدافزایشیابدبایدبههمینمیزانخلقارزشیدر

می باشدکه قراردادهایآنشرکتصورتگرفته انعقاد یا و افزایشمیزانتولید واسطه به تواند

جدیدافزایشقیمتتحققیافتهباشد.
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تسهمیازطرفدیگرسعیکنیدسفارشهاچیزیکهدرصدگیرینامگرفتهاستنرویداگرقیم

تغییراتشدیدمیکندمورداطمیناننبودهوهموارهسفارشدهنده هرروزداراینوساناستو

سهامیباشیدکهقیمتآنثباتنسبیدارد.

 :شناخت بازده 

سرمایهگذاریبهینهبررویسهامشرکتهازمانیمحققمیگرددکهازقبلبهدرکدرستیدر

برسیماینمزایامیتواندشاملسودموردمزایاییکهسرمایهگذاریمیتواندبههمراهداشتهباشد

افزایش از ناشی تقدم حق همینطور و تعلقبگیرد سهامدار ممکناستبه ناخالصشرکتکه

وضعیتشرکتو همواره بنابراین باشد سهمی سود یا و جایزه سهام از استفاده امتیاز و سرمایه

توسعهآتیدرنظربگیرد.توانمندیآنرادردستیابیبهسودمناسبوداشتنطرحهای

 شناخت ریسک  -1-23

همیشهتلاشکنیدتاریسکهایموثربرسهامرابشناسیداینریسکهابهدونوعقابلتفکیکمی

باشندیکیزمانیاستکهقیمتسهامتحتتاثیرعواملیهمچونبحرانسیاسیکشورکاهشمی

می افتقیمتپیدا تمامیسهامموجودمربوطبهاکثرشرکتها یابدکهدرچنینشرایطیعموما

دکهاصطلاحابهآنریسکبازارویاریسکسیستماتیکمیگویندکهنمیتوانباایجادتنوعدرکنن
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انتخابسهامازآناجتنابنموددیگرزمانیاستکهشرکتخاصیبهدلیلعواملیهمچونعدم

کااهشقیمتسهاممی مواردمشابهدچار عدمحمایتدولتو یا و بازار استقبالمحصولاتشدر

استکهمیتوانباشو ریسکغیرسیستماتیکشده اینحالتمیگوییمشرکتدچار دکهدر

جابهجاییوایجادتنوعدرسهامخریداریشدهاثرریسکراخنثینمود.

 :مدیریت سهام 

تصمیمگیریدر نگهداریسهمصرفتجزیهوتحلیلو فرآیندخریدو معمولابیشترینزماندر

میشودحالاگرپسازخریدمتوجهاشتباهخوددرانتخابسهمشدیدبهتراستموردخریدسهام

اجایگزیننمودنسهمخودباسهممناسبترنرفتهازآنموقعیتخارجشدهوبتافرصتازدست

ازتحققزیانبیشترجلوگیریکنید.درچنینشرایطینبایدبهاینموضوعکهباچهاستدلالوچه

 آنسرمایهنوعتقاضا از ایدتوجهکنیدبلکهبایدهرچهزودتر خریده وسطحقیمتیآنسهمرا

گذاریکهمنجربهزیانشماگردیدخارجشویدتازیانبیشتررامتحملنگردیددرغیراینصورت

همسرمایهوهمزمانخودراازدستمیدهیدوچهبسااینامربرانتخابهایآتیشمانیزتاثیر

نفیخواهدگذاشت.م

 :معامله با قیمت جاری بازار
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فروشسهمیگرفتید تصمیمبهخریدیا درصورتیکهپسازصرفزمانوتجزیهوتحلیلبازار،

سعیکنیددراولینفرصتسفارشانجاممعاملهرابهقیمتجاریبازاربهکارگرارائهنمایید.چراکه

قیم حداکثر به درخواستفروششما یا حداقلقیمتو به شما درخواستخرید بخواهید تاگر

دست از فرصترا و نرسیده آرمانیخود اینخواسته ممکناستبه انجامشود معاملاتیآنروز

بدهیدبنابرایناگردرتصمیمخودراسخهستیدبکوشیدتادرحداقلزمانودرقیمتبازار،دستور

سفارششمابهانجامبرسد.

 :نرخ بهره 

اریصنعتیداردیعنیهرچهنرخبهرهپولبالاترتغییراتنرخبهرهرابطهیمعکوسباسرمایهگذ

باشدتمایلبهسرمایهگذاریوتولیدصنعتیکاهشمییابدوهرچهنرخبهرهکاهشیابدمیلبه

سرمایهگذاریبالارفتهوبههماننسبتتوانرقابتیشرکتهاافزایشخواهدیافت.

 P/E به چه معناست: 

یکسهمراباقیمتبازارآنمقایسهمیکندوازتقسیمقیمتبازاربهمعیاریاستکهدرآمدسالانه

(بدستمیآید.EPSدرآمدیکسهم)

P/Eعدم تکیه روی نسبت 
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اینکهایننسبتابزارP/Eسرمایهگذارانمعمولااهمیتزیادیبراینسبت وجود قایلهستندبا

ناکاستایننسبتمتغیربرایخریدیافروشخطرمهمیدربازاراستولیاتکایتنهابررویاین

ارزشنشانگرP/Eاشاخصهایدیگرموردارزیابیقرارگیردبنابرایننسبتپایینبایددرترکیبب

بالانشانگرپایینتربودنارزشواقعیسهامنمیباشد.P/Eبیشترسهمنیستهمانطورکهنسبت

 قدرت نقدشوندگی سهم

یسهمبهمعنایامکانفروشسریعوبهپولنقدتبدیلنمودنآناستهرچهقابلیتنقدشوندگ

سهامیرابتوانسریعتروباهزینهکمتریبهفروشرساندقابلیتنقدشوندگیآنبیشتراست.اوراق

تعداد با اوراقبهاداریکه معاملهمیشوندنسبتبه بهدفعاتمکرر و روزانه بهطور بهاداریکه

یادفعاتکممعاملهمیگردندقابلیتنقدشوندگیبیشترودرنهایتریسککمتریدارند.محدودو

 :تعداد سهام در دست عموم

قابلیتنقدشوندگییکورقهسهمتاحدودزیادیبهمیزانسهامدردستعمومبستگیداردهرچه

معاملاتافزایشیافتهوتعدادسهامیکهدردستمردمقرارداردبیشترباشدحجموسرعتگردش

بازارقیمتمنصفانهتریبرایآنپیدامیکندبرعکسهرچهتعدادسهامدردستمردمکمترباشد

شکلیکطرفهصعودییا قیمتها صورتمعامله در و حاکمشده سهام معامله بیشتریبر رکود
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دستعمومرانشانمینزولیبهخودمیگیرنددرصدسهامشناورآزادشرکتهامیزانسهامدر

دهد.

 شرکت و میزان استهلاک ماشین آلات

امرتولیدموافقتر تکنولوژیپیشرفتهتراستفادهکننددر ماشینآلاتجدیدبا هرچهشرکتاز

آنکهاستهلاک یا بهپایانرسیده درصورتیکهعمرمفیدماشینآلاتشرکتها خواهدبودو

شتهبالاییداشتهباشدممکناستدرطولسالبهدلیلخرابیدستگاههاوقفهزمانیدرتولیددا

باشدونتوانندبهتعهداتخودعملکننددرنتیجهاینشرایطکهباعثافزایشغیرمتعارفهزینه

هامیشونددرسودآوریشرکتبیتاثیرنخواهدبود.

 داشتن استراتژی مشخص

افرادمختلفروشهایمختلفیبرایخریدیافروشسهامدربازاربرمیگزینند.چراکهروشهای

برایموفقیتدربازاروجودداردوروشهیچکسبردیگرانارجحیتنداردسرمایهگذاریمختلفی

کهروشمشخصیبرایخریدسهامنداشتهباشدممکناستدربلندمدتبازیانمواجهشود.

 عرضه اولیه سهام
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هادارعرضهاولینباردربورساوراقب رضههایاولیهسهامیاستکهبرایهمانگونهکهمیدانیدع

میشوند.بعضیازاینسهامدولتیاستکهسازمانخصوصیسازیعرضهمیکندوبعضیازآنها

سود با اولیه های عرضه سهام خرید گذشته سال طیچند در میدهد ارائه بخشخصوصی را

قابل-مناسبهمراهبودهاست.ازاینروخریدسهامدرعرضههایاولیهبهویژهعرضههایدولتی

 مناسبهموجودداشتهاست.ناتوصیهاستالبتهعرضههایاولیه

 :دید بلند مدت

سهامرابرایچندروزیاچندهفتهنخرید.افقسرمایهگذاریبلندمدتداشتهباشیدواگربهخرید

خوداطمینانداریدحداقلافقسرمایهگذاریششماههداشتهوازنوساناتگاهبهگاهقیمتسهام

نگراننباشید.

دمدتبرایوداشتندیدبلنسودهایکوتاهمدتاغلبباعثگرماهیسرمایهگذارانجدیدمیشود

البتهاینبدانمعنینیستکهخریدوفروشسهاممنجربهکسباست. یکسرمایهگذارضروری

سودنمیشود.

خریدوفروشدربورساوراقبهادارنیازبهمنابعمالی،دانشوریسکپذیریداردوتجربهنشان

سرمایهگذاریغالبامنافعقابلقبولیراکسبنمودهاند.دادهاستکهافراددارایدیدبلندمدتدر



96 

 

 

 دومفصل 

 تجزیه و تحلیل
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 نمونه صورت ترازنامه

 شرکت )سهام عام(

 ترازنامه

 xx13اسفند ماه  29در تاریخ 

 میلیون ریال دارایی ها

 

 بدهی ها و حقوق صاحبان سهام 

 

 میلیون ریال

  بدهی های جاری:  داراییهای جاری:

 ×× حسابهای پرداختی ×× موجودی نقد

حساب ها و اسناد دریافتنی 

 تجاری

 ×× پیش دریافت ها ××

 ×× ذخیره مالیات ×× سایر حساب های دریافتنی
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 ×× سود سهام پرداختنی ×× موجودی مواد و کالا

 ×× تسهیلات مالی دریافتی ×× سفارشات و پیش پرداخت ها

 ×× های جاری جمع بدهی ×× جمع دارایی های جاری

 ×× بدهی های غیر جاری: ×× دارایی های غیر جاری

 ×× تسهیلات مالی دریافتی ×× مشهوددارایی های نا

 ×× دارایی های ثابت مشهود
ذخیره مزایای پایان خدمت 

 کارکنان

×× 

 ×× جمع بدهی های غیر جاری ×× سرمایه گذاری های بلند مدت

 ×× جمع بدهی ها ×× سایر دارایی ها

 ×× حقوق صاحبان سهام: ×× جمع دارایی های غیر جاری

  
سرمایه )یکهزار سهم یک هزار 

 ریالی(

×× 

 ×× اندوخته طرح و توسعه  

 ×× اندوخته قانونی  

 ×× سود انباشته  
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 ×× جمع حقوق صاحبان سهام  

 جمع بدهی و حقوق صاحبان سهام ×× جمع داریی ها

 

×× 
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 نمونه صورت سود و زیان 

 شرکت )سهامی عام(

 صورت سود و زیان

 1385اسفند ماه  29برای سال مالی منتهای به 

 

میلیونریالمیلیونریال 

 ×× فروشخالص

 ××  بهای تمام شده کالای فروش رفته

 ×× سودناخالص

 ××  هزینه های فروش، اداری و عمومی

 ×× سودعملیاتی

  ×× هزینه های مالی
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درآمدها و هزینه های غیر خالص سایر 

 عملیاتی

××  

  ×× 

 ××  سود قبل از مالیات

 ××  مالیات

 ××  سود خالص

 ××  (EPSسود هر سهم )
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 صورت جریان وجوه نقدنمونه 

 شرکت )سهامی عام(

 صورت جریان وجوه نقد

 1385اسفند ماه  29برای سال مالی منتهی به  

 

 میلیون ریال میلیون ریال 

   فعالیت های عملیاتی: 

 ××  جریان خالص ورود وجه نقد ناشی از فعالیت های عملیاتی 

   بازده سرمایه گذاری ها و سود پرداختی بابت تامین مالی: 

  ×× سود دریافتی بابت سپرده های سرمایه گذاری کوتاه مدت 

  ×× سود سهام پرداختی 

  ×× بانکی(سود پرداختی بابت )کارمزد و ضمانت نامه 

جریان خالص )خروج( وجه نقد ناشی از بازده سرمایه گذاری 

 ها 
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   پرداختی بابت تامین مالی 

 ××  مالیات بر درآمد پرداختی 

 ××  فعالیت های سرمایه گذاری: 

  ×× وجوه پرداختی جهت خرید دارایی های ثابت مشهود 

  ×× وجوه پرداختی بابت تحصیل سرمایه گذاری بلند مدت 

  ×× وجوه دریافتی بابت فروش سرمایه گذاری بلند مدت 

  ×× وجوه پرداختی بابت تحصیل دارایی های نامشهود 

 ××  جریان خالص )خروج( وجه نقد قبل از فعالیت های تامین 

 ××  مالی

   فعالیت های تامین مالی:

  ×× دریافتی تسهیلات مالی

  ×× وجوه حاصل از افزایش سرمایه 

 ××  جریان خالص ورود وجه نقد ناشی از فعالیت های تامین مالی 

 ××  خالص افزایش در وجه نقد 

 ××  مانده وجه نقد در آغاز سال 
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 ××  مانده وجه نقد در پایان سال 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



105 

 

 

 

 سومفصل 

 نتیجه گیری
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 نتیجه گیری -3-1

از پذیرفتهشده سازمانیافتهسرمایهاستکهدرآناوراقبهادار رسمیو بازار بورساوراقبهادار

تحتقوانینومقرراتخاصیدادوستدمیشوندمشخصه واوراقمشارکت، قبیلسهامشرکتها

الزاماتقانونیبرایمتق و اضیانمهمبورساوراقبهادارحمایتازصاحبانپساندازوسرمایهها

ازبورساوراقبهادارمعمولابهعنوانیکبازارمتمرکزمنسجموسازمانیافتهناممیسرمایهاست.

برندواینبهدلیلدوویژگیعمدهاینبازاراستاولتماممعاملاتیکهرویاوراقبهادارپذیرفته

ملهگرانیصورتمیگیرندشدهدربورسانجاممیشونددرتالاربورسوبهدستکارگزارانومعا

کهعضوربورسهستند،دومدربورسکارگزارانسعیمیکننداوراقبهاداررابهپایینترینقیمت

برایمشتریانخودخریداریکنندهمچنینسعیدارندکهاوراقبهاداررابهبالاترینقیمتپیشنهاد

نبورستهرانهمبرعهدهشورایبورسبهنظارتبرفعالیتسازمانکارگزاراشدهبهفروشبرسانند

حسناجرایقانونتاسیسبورساوراقبهادار،عنوانبالاترینرکنتصمیمگیریومسئولوناظر

 قرارداشت.
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