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پایان‌نامه‌کارشناسی‌حسابداری

عنوان:

نگارنده:


این پايان نامه در تاريخ .......................... با حضور استاد راهنما، استاد مشاور و هيأت داوران در دانشکده فني مهندسی شهيد باهنر شيراز با موفقيت دفاع به عمل آمد و مورد تأييد قرار گرفت.

هیأت داوران
استاد راهنما: آقای‌ فرید بخت آزما
 
استاد مشاور:آقای ‌فرید بخت‌ آزما

داور:

 مديرانتستيتو خدمات :






تعهد نامه اصالت پايان نامه

این جانب ......................... دانش آموخته مقطع کارشناسی ناپیوسته حسابداری در تاریخ                   از پایان نامه خود تحت عنوان ...................................................... باکسب نمره      درجه             دفاع نموده ام بدین وسیله متعهد می شوم:
1) این پایان نامه حاصل تحقیق و پژوهش انجام شده توسط این جانب بوده و در مواردی از دستاورد های علمی و پژوهشی (اعم از پایان نامه ، کتاب،مقاله و...) استفاده نموده ام،مطابق ضوابط و رویه های موجود، نام منبع مورد استفاده و سایر مشخصات آن را در فهرست مربوطه ذکر و درج کرده ام.
2) این پایان نامه قبلاَ برای دریافت هیچ مدرک تحصیلی (هم سطح،پایین تر یا بالا تر ) در سایر دانشگاهها و موسسات آموزش عالی ارئه نشده است.
3) چنانچه بعد از فراغت از تحصیل، قصد استفاده و یا هر گونه بهره برداری اعم از چاپ کتاب، ثبت اختراع و ........ از این پایان نامه داشته باشم، از حوزه معاونت پژوهشی واحد مجوز های مربوطه را اخذ نمایم.
4) چنانچه در هر مقطع زمانی خلاف موارد فوق ثابت شود،عواقب ناشی از آن را می پذیرم و دانشکده مجاز است با اینجانب مطابق ضوابط و مقررات رفتار نموده و در صورت ابطال مدرک تحصیلی ام هیچ گونه ادعایی نخواهم داشت.

      نام و نام خانوادگی:
تاریخ و امضاء:
1395






تشکروقدردانی
با سپاس ازسه وجود مقدس:
آنان که ناتوان شدند تا ما به توانايي برسيم...
موهايشان سپيد شد تا ماروسفيد شويم...
و عاشقانه سوختند تا گرمابخش وجود ما و روشنگر راه مان باشند...

پدران مان
مادران مان
استادان مان













تقدیم به:
تقدیم به  محضر مولا و آقا امام زمان عجل الله تقدیم به پدر بزرگوارم که با غیرت خود الفبای زندگی را به من آموخت تقدیم به مادر فداکارم که از اول آفرینش، هیچ واژه ای نتوانسته مهر او را معنی کند، تقدیم به استاد گرانقدرم که برایم زندگی کردن و انسان بودن را معنا کردند ودر آخرآنانکه بی صدا شکستند تا طلوع سپیده را نظاره گر باشم.
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[bookmark: _Toc474772014]چکیده
بازارها همراه در زندگی بشری دارای جایگاه های ویژه ای بوده اند و تقربیا از ابتدا با انسان همراه بوده اند امروزه بازار ها از اهمیت بسزایی برخوردار هستند.که از جمله این بازار ها میتوان به بازار سرمایه یا بورس اوراق بها دار اشاره داشت، که در آن انواع دارایی های مالی از جمله:سهام شرکت های بورسی،اوراق مشتقه و ... می باشد.برای معامله دارایی های مالی معامله گر نیاز به داشتن تحلیل در مورد انها دارد از جمله ای تحلیل ها میتوان به تحلیل بنیادی،که این تحلیل اشاره به وضع کلی اوراق و صادر کننده های انها همچنین متغیرهای اقتصادی دارد.تحلیل دیگری که مورد بحث این رساله است تحلیل تکنیکال نام دارد.این تحلیل متمرکز بر نمودار قیمت های گذشته دارد.



واژه های کلیدی:
بازار سرمایه،تحلیل تکنیکال،نمودارها،خط روند،حمایت ها،مقاومت ها.










[bookmark: _Toc474772015]


فصل اول :
کلیات تحقیق










[bookmark: _Toc474772016]1-1-مقدمه
بازارها محل تلاقی نیروهای عرضه و تقاضا هستند در این محل نیروهای عرضه و تقاضا به داد و ستد انواع کالا ها و خدمات هستند بازار سرمایه محل معامله دارایی های مالی است که در ان معامله گران به امید کسب سود اتی اوراق بهادار را خریداری و نگهداری میکنند.
[bookmark: _Toc474772017]2-1-طرح موضوع
شناخت بازار سرمایه و انواع تحلیل ها برای خریداری دارایی های مالی امری ضروری است که در این رساله سعی به معرفی بازار سرمایه و تحلیل تکنیکال که یک تحلیل کارا در این بازار برای خریداری اوراق بهادار سوداور است..
[bookmark: _Toc474772018]3-1-بیان مسئله
تعریف و شناخت همچنین نحوی کاربرد تحلیل تکنیکال مسله مورد برسی در این رساله است.
[bookmark: _Toc474772019]4-1-ضرورت انجام تحقیق
پیش بینی قیمت های اتی اوراق بهادار بخصوص سهام شرکت های بورسی از اهمیت بخصوصی برخوردار است.تحلیل تکنیکال ابزاری کارا در بازارهای سرمایه ی  امروزی است، که به معامله گران امکان انتخاب سهام سوداور با ریسک نسبتا کم را فراهم میسازد.
[bookmark: _Toc474772020]5-1-اهداف پژوهش
هدف تحقیق در این رساله شناخت بازارسرمایه و تحلیل بازار است.
به طور کلی در این تحقیق سعی شده است که:
الف:به مخاطب بازار سرمایه را معرفی کند و ساز و کار فعالیت این بازار مهم را بیان کند.
ب:معرفی نوعی تحلیل که معامله گر را برای انتخاب سهامی با بازده مناسب کمک میکند.

[bookmark: _Toc474772021]6-1-سئوالات  وفرضیه های تحقیق
سوال:
چگوبه معامله گر میتواند در بازار سرمایه از تحلیل تکنیکال استفاده کند؟
فرضیه:
توجه به نمودار قیمت یک سهام و اینکه روند قیمت های گذشته نه به صورت مطلق بلکه به صورت نسبی ولی با حاشیه اطمینان بالا قابل تکرار است.
[bookmark: _Toc474772022]7-1-تعاریف واژه ها
[bookmark: _Toc474772023]1-7-1-بازر
محلی برای داد و ستد کالا ها و خدمات،که در آن نیروهای عرضه و تقاضا برای تعین قیمت مورد نظر خود به تقابل می پردازند.
از جمله این بازار ها میتوان به بازار های کالا و خدمات،بازارهای پولی و بازار های سرمایه اشاره کرد.
[bookmark: _Toc474772024]2-7-1-بازارسرمایه
محلی برای معامله دارایی های مالی که در هر کشور دارای ساز و  کار ها و دستور العمل خاصی است.
[bookmark: _Toc474772025]3-7-1-تحلیل بنیادی
این تحلیل شامل تحلیل گزارش های و سلامت گزارشات یک شرکت،مدیریت و امتیازات رقابتی مربوط است
[bookmark: _Toc474772026]4-7-1تحلیل تکنیکال
تحلیل تکنیکال سعی در پیش بینی قیمت سهم در آینده با توجه به قیمت هخای آن در گذشته دارد.
[bookmark: _Toc474772027]5-7-1حد ضرر
به مفهوم مکانی در نمدار قیمت سهام برای انتخاب های نامناسب و جهت جلوگیری از ضرر بیشتر است.
[bookmark: _Toc474772028]6-7-1حمایت
مکانی در نمودار قیمت سهام است که دارندگان آن سهام سعی میکنند که قیمت از این حد پایین تر نیاید،در واقعا انها قیمت را در اینجا مناسب میدانند.
[bookmark: _Toc474772029]7-7-1مقاومت
مکانی در نمدار قیمت سهام است که عرضه کنندگان از افزایش بیش از این سطح جلوگیری میکنند.












[bookmark: _Toc474772030]فصل دوم: 
بازارها و مفاهیم اساسی سرمایه گذاری  









الف)بازار ها و انواع انها
[bookmark: _Toc474772031]1-2-تعریف بازار از دیدگاه های مختلف
بازار به مجموعه‌ای از خریداران و فروشندگان بالقوه و بالفعل یک کالا یا خدمت اطلاق می‌شود.
از نظر تاریخی: بازار به محلی اطلاق می‌شود که خریداران و فروشندگان برای مبادله کالا یا خدمات به آن مراجعه می‌کنند.
اقتصاددانان: به مجموعه خریداران و فروشندگانی که به خرید و فروش کالا یا خدمات خاصی مبادرت می‌کنند، بازار می‌گویند
از دیدگاه بازریابی:مجموعه خریداران، بازار را تشکیل می‌دهند. در عین حال، کلمه بازار بعضاً به مجموعه‌هایی غیر از مشتریان یا خریداران نیز اطلاق می‌شود مانند بازار نیروی کار یا بازار رای.
[bookmark: _Toc474772032]2-2-انواع بازرها
[bookmark: _Toc474772033]1-2-2- بازار کالا
الف- بازار كالا و خدمات
 اين بازار، در واقع نخستين بازاري است كه انسان ها براي رفع نيازهاي خود ابداع نمودند. انسانها آموختند تا محل منسجم و مشخصي را براي مبادله كالاهاي خود ايجاد كنند و يك سلسله مقررات و قوانين خاص بازار را تنظيم نموده و از رويه ها و هنجارهاي به وجودآمده توسط افراد موجود در آن تبعيت نمايند.
   در اين نوع بازار ابتدا مبادله پاياپاي مستقيم 1 شكل گرفت، بدين صورت كه افراد، كالاها و خدمات گوناگون را با يكديگر مبادله مي كردند و سپس دوره پول كالايي ، يا مشخص نمودن يك نوع خاص از كالا به عنوان مبناي ارزش گذاري شروع شد و به وسيله آن مبادلات تهاتري يا پاياپاي غيرمستقيم شكل گرفت. اين كالاي خاص در جوامع مختلف مي توانست متفاوت باشد مانند پوست حيوانات، نمك، غلات و در مراحل پيشرفته تر نقره و طلا. سپس واحد پولي مورد پذيرش، به عنوان تسهيل كنندة معاملات مورد استفاده قرار گرفت و از آن پس دوره پول اعتباري آغاز شد. در اين بازار، ارزش هر كالا يا خدمت با مبلغي پول تعريف شده و عموما معاملات درون اين بازار، تحت مكانيسمهاي شناخته شده اي انجام مي پذيرد. عرضه در اين بازار بسيار متنوع بوده و انواع كالا و خدمات را هر چند نامشابه و غير همگون، در آن مي توان يافت. در بازار كالا و خدمات ، واحد پولي ، به عنوان واسطه معاملات مي تواند در بخشهاي مختلف بازار به راحتي جابهجا شود و محدوديتي براي آن وجود ندارد. در واقع ما مي توانيم نقدينگي موجود خود را در بخشهاي مختلف بازار و تحت قوانين و اصول آن به گردش دربياوريم.
 دو ركن اصلي اين بازار توليد كنندگان كالا و خدمات به عنوان عرضه كنندگان و مصرف كنندگان به عنوان تقاضاكنندگان مي باشند. تعادل در اين دو ركن، تعادل كل بازار را به ارمغان آورده و در حالت معمول، از ركود يا تورم جلوگيري مي نمايد.
[bookmark: _Toc474772034]2-2-2- بازار مالی
بازار مالي بازاري است كه نوع خاصي از دارائيها به نام دارائيهاي مالي در آن مورد داد و ستد قرار مي گيرند. دارائي مالي، دارائي است كه ارزش آن متكي به خودش نبوده و نيازمند تضمين و اعتبار شخص ديگري است و بدون اعتبار بخشي شخص ديگر،اين دارائي ارزشمند نخواهد بود، مانند: سهام،اوراق مشاركت،يا حتي چك و پول.
   هر چند وجود بازار مالي شرط ضروري براي ايجاد و مبادله دارايي مالي نيست، در بيشتر اقتصادها ايجاد و مبادله دارايي هاي مالي در نوعي بازار مالي صورت مي پذيرد.
- نقش بازار مالي
بازار مالي سه كاركرد اقتصادي برعهده دارد:
 نخست،روابط متقابل خريدار و فروشنده در بازار مالي، قيمت دارايي مبادله شده را تعيين مي كند. به عبارت ديگر، اين روابط بازده مورد انتظار دارايي مالي را تعيين مي كند . هم چنان كه انگيزه بنگاه براي به دست آوردن وجوه به بازده مورد انتظاري كه سرمايه گذار طلب مي كند بستگي دارد، اين ويژگي بازار مالي نيز نشان مي دهد كه در هر اقتصاد، وجوه چگونه ميان دارايي هاي مالي مختلف تقسيم شود. اين فرآيند را قيمت يابي مي نامند.
  دوم، بازارهاي مالي، مكانيسمي براي سرمايه گذار فراهم مي كنند تا در هر زمان دلخواه، بتواند دارايي ماليش را به فروش رساند . اين ويژگي بازار را اصطلاحاً " ايجاد نقدينگ ي" مي نامند. اين ويژگي براي سرمايه گذاران، جذاب است، به ويژه آن زمان كه شرايط سرمايه گذار او را وادار يا تشويق به فروش مي كند. در صورت نبود نقدينگي، دارنده اوراق بهادار، ناچار خواهد بود آن را تا زمان سررسيد و يا حتي تا زمان انحلال شركت نزد خود نگهدارد. هرچند همه بازارهاي مالي به نوعي نقدينگي فراهم مي كنند، اما آن چه سبب تفاوت بازارها مي شود،ميزان نقدينگي آنها است.
  سوم، بازارهاي مالي موجب كاهش هزينه معاملات مي شوند . معاملات دو نوع هزينه دارند: هزينه جستجو و هزينه اطلاعات.
  هزينه جستجو بيانگر هزينه هاي آشكار مثل هزينه درج آگهي، خريد يا فروش است، و نيز دربرگيرنده هزينه هاي پنهان مثل زمان صرف شده براي يافتن طرف معامله است. وجود بازار مالي سازمان يافته، هزينه هاي جستجو را پايين مي آورد. هزينه هاي اطلاعات، هزينه هاي مربوط به برآورد ويژگي هاي سرمايه گذاري يك دارايي مالي است، يعني مقدار و احتمال وقوع جريان نقدينگي كه از يك دارايي مالي انتظار مي رود. بازار مالي، داراي تقسيم بنديهاي مختلفي است كه هر كدام از آنها با توجه به نوع نگرش به بازار ايجاد مي شود. يكي از اين تقسيم بنديها، تقسيم بندي با توجه به سررسيد اوراق بهادار است. از اين حيث، بازار مالي به بازار پول و سرمايه قابل تقسيم است.
  -بازار پول
  بازار پول بازاري است كه در آن ابزارهايي ب ا سررسيد حداكثر يك سال دادو ستد مي شوند، مانند يك اوراق قرضه شش ماهه.
  -بازار سرمايه
  بازاري است كه در آن ابزارهاي با سررسيد بيشتر از يك سال و همچنين ابزارهاي بدون سررسيد داد و ستد مي شوند مانند سهام. مهمترين ركن بازار سرمايه، بورس اوراق بهادار است و مهمترين كاركرد آن، ايجاد زمينه اي براي تامين مالي سرمايه پذيران مي باشد.
  -بازار اوليه
   در اين بازار اوراق بهادار شركتها، براي اولين بار صادر شده و در معرض مبادله قرار مي گيرد. به عبارتي، اوراقي كه در اين بازار عرضه مي شود تماماً دست اول بوده و مستقيماً از خود شركت ناشر يا نماينده فروش آن خريداري مي شود.
   -بازار ثانويه
   بازار ثانويه شامل خريداران و فروشندگان سهام و ديگر اوراق بهاداري است كه قبلا انتشار يافته است. براي مثال اگر فردي بخواهد سهم يا ورقه قرضه اي راكه پيشتر توسط ناشر آن به ديگر خريداران عرضه شده است خريداري نمايد بايد به بازار ثانويه مراجعه كند.
  بورس اوراق بهادار مهمترين نهاد بازار ثانويه براي معاملات اوراق بهادار است.  بازار ثانويه مكاني است كه سهام پيشتر منتشرشده، مورد خريد و فروش قرار مي گيرد . اوراق عرضه شده در اين بازار از نوع دست دوم يا دست چندم است.
  تفاوت بازار ثانويه با بازار اوليه در اين است كه در بازار اول ي ه عرضه كنند ه، سهام را
مستقيما به سرمايه گذار ميفروشد.
تأمين مالي
تامين مالي يا فاينانس، يعني تهيه منابع مالي و وجوه براي ادامه فعاليت شركت و ايجاد و راه اندازي طرح هاي توسعه و درآمدزاي واحدهاي اقتصادي.
تامين مالي عمدتاً از طريق انتشار سهام ، فروش اوراق قرضه و وام و اعتبار صورت ميگيرد.
ابزارهاي ويژه تامين مالي عبارتند از:
الف-سهام عادي
ب-  سهام ممتاز
ج-  اوراق قرضه
د-  اوراق مشاركت
ه-  اوراق بهادار قابل تبديل
  سهام عادي، يكي از دو نوع سهامي است كه شركت ها عرضه مي كنند و دارندگان آن به نسبت سهام خود، مالك شركت مي شوند. سهامدار مي تواند سهام عادي را در صورت وجود خريدار هرزمان كه بخواهد به فروش رساند و چنانچه شرايط بازار و كشور خوب باشد با قيمت بالاتر از قيمت خريد و اگر شرايط بازار خوب نباشد با قيمت كمتر آن را مي فروشد.
   سهام ممتاز، سهامي است، كه شركت عرضه مي كند و در مقايسه با سهام عادي داراي امتيازات بيشتري است، از جمله داشتن نرخ سود ثابت، اولويت در دريافت سود،حق جمع شوندگي سود و... سهام ممتاز مي تواند تمامي يا برخي از اين امتيازها را داشته باشد. معمولاً سود سهام ممتاز به صورت درصدي از قيمت اسمي آن بيان مي شود . مثلا 10 ٪ قيمت اسمي سهام. مثلاً اگر قيمت اسمي سهام 100 تومان باشد 10 % آن 10 تومان مي شود . سود سهام ممتاز، نسبتا دائمي است و همانطور كه گفته شد پرداخت آن نسبت به سهام عادي، اولويت دارد. براي رعايت حقوق سهامداران، شركت هايي كه در بورس پذيرفته مي شوند
داراي سهام عادي مشابه و يكسان هستند.
  اوراق قرضه، اوراقي است كه سود معين دارد و صادركننده آن متعهد مي شود اصل پول و سود را در تاريخ معين پرداخت كند. اين اوراق معمولاً تعدادي كوپن سود دارند كه در دوره هاي مشخص، مثلا هر سه ماه يكبار، بايد به شركت صادر كننده اوراق يا بانك عامل آن مراجعه كرده و با تحويل كوپن، بخشي از سود را دريافت كرد. در حال حاضر اوراق قرضه به خاطر وجود مشكلات و موانع شرعي، در بازارهاي مالي ايران داد و ستد نمي شود و اوراق مشاركت جايگزين آن شده است و در بورس اوراق بهادار نيز مي تواند مورد داد و ستد قرار گيرد.
   اولين شركتي كه در ايران اقدام به انتشار اوراق مشاركت در ب ورس نمود شركت ايران
خودرو ( طرح پژو پارس، سال 1384 ) با سود 19 ٪ بود.
انواع ارزش
  براي اوراق بهادار چند نوع ارزش يا قيمت مي توان تصور كرد نظير قيمت دفتري، ذاتي،
اسمي و بازار. 
ارزش دفتری: ارزشي است كه از ترازنامه شركت استخراج مي شود و برابر است با جمع حقوق صاحبان سهام تقسيم بر تعداد كل سهام شركت.
ارزش ذاتی:  عبارت است از ارزش فعلي جريانات نقدي آتي حاصل از اوراق بهادار كه با استفاده از فرمولهاي ويژه محاسبه مي شود.
ارزش اسمس: ارزشي است كه آن را معمولا قانون تعيين مي كند و در بورس اوراق بهادار تهران براي هربرگه سهام 1000 ريال است. ارزش اسمي بر روي اوراق بهادار نوشته مي شود و معمولا قابل تغيير نيست مگر با طي تشريفات قانوني.
ارزش بازار: قيمت فروش سهام دربازار است، اين ارزش را عرضه و تقاضاي بازار مشخص
مي كند
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دو اصطلاح بازار افزايشي (بازار گاو) و كاهشی( بازار خرس) در بورسها و بازار ها پيوسته به گوش مي خورد. امروزه چون تمايلات سرمايهگذاران تعيينكنندة وضعيت بازار است از اينرو اين اصطلاحات براي سرمايه گذاران نيز استفاده مي شود و مشخص مي كند سرمايه گذار در مورد بازار چه احساسي دارد و به دنبال چه خواستهاي است. به بيان ساده، بازار افزايشي، بازاري است كه در آن قيمت اوراق بهادار، درحال افزايش است و ويژگي آن افزايش مداوم در قيمت سهام بازار است. در چنين مواردي سرمايهگذاران بر اين باورند كه اين روند رو به رشد مدت زيادي ادامه خواهد داشت. ازسوي ديگر، بازار كاهشي بازاري است
كه قيمت اوراق بهادار آن درحال كاهش و سقوط است. قيمت سهام مرتباً پايين مي آيد و در نتيجة اين كاهش، سرمايهگذاران فكر ميكنند اين روند زمان زيادي ادامه خواهد داشت و بازار هر روز نزولي تر از ديروز خواهد شد. اين اصطلاحات با توجه به حالات اين دو حيوان( گاو و خرس )انتخاب شده است. گاو معمولاٌ مهاجم و در حال حركت است ولي خرس كم تحرك و تنبل مي باشد.
   شرايط بازارهاي افزايشي و كاهشي براساس روند مورد انتظار قيمت سهام تعيين مي شود ولي مشخصاً مي توان گفت، در بازار افزايشي، تقاضا براي اوراق بهادار بسيار زياد و عرضه ضعيف است. به عبارت ديگر سرمايه گذاران بسياري خواستار خريد اوراق بهادار هستند درحالي كه عدة كمي مايل به فروش دارايي هاي مالي خود مي باشند ، درنتيجه بر اساس قانون هميشگي عرضه و تقاضا قيمت اوراق بهادار بالا مي رود زيرا مشتريان اين اوراق براي دستيابي به سرمايه گذاري مناسب شروع به رقابت با سايرين مي كنند . در بازار كاهشي عكس اين حالت پيش مي آيد. بدين معني كه سرمايه گذاران پيشين اكنون به شدت تمايل به عرضه و فروش دارايي هاي مالي خود دارند. تقاضا نيز طبيعتاً روند كاهشي گرفته و بازار به طور مداوم كاهش قيمت اوراق را تجربه مي كند. 
   از آنجايي كه رفتار بازار، متأثر از رفتار افراد عمل كننده در آن است ، روانشناسي وسنجش جو رواني، مبني بر مثبت يا منفي بودن انتظارات در مورد سقوط يا صعود بازار مهم است.
  عملكرد بازار سهام با جو رواني بازار همبستگي دارد. در بازار افزايشي تقريباً همه به بازار علاقه مند هستند و به اميد كسب سود در آن شركت ميكنند.
   در بازار كاهشي، احساس بازار منفي است چرا كه سرمايهگذاران شروع مي كنند به خارج كردن سرمايه هايشان و سهام خريداري نميكنند و منتظر اوراق بهادار با درآمد ثابت هستند تا اينكه حركت مثبتي در بازار صورت گيرد كه افق سرمايه گذاري را روشن نشان دهد. در كل، كاهش اعتماد سرمايهگذار به بازار موجب مي شود سرمايهگذاران پولهايشان را از بازار بيرون بكشند كه به نوبة خود منجر به افت در بازار سهام مي شود. 
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- صورتهاي مالي
اگر كسي بخواهد بداند وضعيت مالي يك شركت چگونه است بهترين راه آن بررسي صورت مالي شركت است. تحليل صورتهاي مالي شركتها كار نسبتاً دقيق و فني است . پس ازبررسي صورت مالي مشخص    می شود، كه گذشته شركت از لحاظ قدر ت فروش ، سرمايه وسود دهي چگونه بوده است و وضعيت آينده را مي توان پيش بيني كرد . نياز به تحليل صورتهاي مالي كاملا ضروري است و بسياري كه در انتخاب خود متضرر مي شوند، به دليل توجه نكردن به صورتهاي مالي شركت مي باشد.
صورتهاي مالي اساسي شركتها عبارتند از:
-1 ترازنامه
-2 صورتحساب سود و زيان
-3 صورت گردش وجوه نقد
_ترازنامه
ترازنامه صورت مالي است كه وضعيت مالي شركت را در يك زمان خاص، نشان مي دهد، و دربردارندة حساب دارايي ها، بدهي ها و سرمايه (حقوق صاحبان سهام ) شركت است. اطلاعات ترازنامه طبقه بندي خاص خود را دارد. مثلا اول دارايي ها ذكر مي شود، بعد بدهي ها و درآخر حقوق صاحبان سهام. ترازنامه، براي سهامداران از اين جهت با اهميت است كه معلوم مي كند، شركت چه ميزان دارايي،چه ميزان بدهي وسرمايه دارد و بدين وسيله مي توان قدرت شركت را پيش بيني كرد. در واقع ترازنامه، وضعيت مالي شركت را در يك لحظه زماني نشان مي دهد و مانند عكسي است كه در يك لحظه از شركت گرفته شده باشد.
_صورت سود و زيان
صورت حسابي است كه عملكرد مالي شركت را در طي يك دورة مالي نشان مي دهد و با توجه به آن مي توان فهميد كه شركت مربوطه در طي دورة مورد نظر، چقدر درآمد كسب كرده، چه ميزان هزينه داشته و در نهايت چه مبلغ سود و يا زيان شناسايي كرده است .
اهميت اين صورت حساب واضح است، چرا كه براي خريد سهام يك شركت مهمترين مؤلفه،
سودآوري است.
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ارزش جاري بازار
  ارزش بازار كل سهام منتشر شده از سوي شركت در بازار سهام را ارزش جاري مي ناميم، كه از حاصل ضرب قيمت بازار يك سهم در تعداد كل سهام شركت بدست ميآيد.

قيمت بازار سهام 
  قيمت بازاري سهم، آخرين قيمت معاملاتي سهام در بازار است. در واقع اين قيمت با  توجه به عرضه و تقاضاي بازار تعيين مي شود.

سهم بازار 
  سهم بازار شركت، نشان دهنده سهم يا در صد فروش محصولات آن شركت در بازار در
مقايسه با كل فروش آن محصول توسط ساير توليد كنندگان است.

شركت هاي سرمايه گذاري
  از ديگر اصطلاحات رايج در بازار سرمايه، شركت هاي سرمايه گذاري است. اين شركتها در واقع    واسطه هاي مالي بوده ومنابع مالي مورد نيازخود را عمدتاً از فروش سهام خود به عموم، تهيه مي كنند. اين شركتها منابع مالي موردنياز براي شركتهاي توليدي و صنعتي را فراهم مي كنند و به اصطلاح در آنها سرمايه گذاري مي كنند . ولي شركتهاي غيرسرمايه گذاري مستقيماً به فعاليت توليدي و صنعتي مي پردازند.
شركتهاي مادر تخصصي هلدينگ
شركتهاي مادر تخصصي(هلدینگ) شركتهائي هستند كه با هدف در اختيار داشتن مديريت ساير شركتها تشكيل مي شوند. اين شركتها با خريد تعداد زيادي از سهام ساير شركتها حق رأي بالائي را براي خود ايجاد ميكنند، سپس با حضور در مجامع ساليانه آنها با حق رأي بالائي كه دارند يك يا چند نفر از اعضاء هيأت مديرة آن شركتها را انتخاب نموده و از طريق اين اعضاء اداره آن شركتها رادر اختيار خود مي گيرند.
هيأت مديرة شركت 
مجموعه 5 تا 9 نفري را (در شركت سهامي عام) كه مسئول اداره شركت هستند هيأت مديره شركت مي گويند. اين افراد توسط سهامداران انتخاب مي شوند.

سال مالي
  به يك دوره يك ساله فعاليت شركت، سال مالي گفته مي شود. سال مالي هر شركتي ممكن است با شركت ديگر تفاوت داشته باشد. به عنوان مثال بعضي شركتها سال مالي خود را از اول فروردين آغاز مي كنند و برخي شركتها از ابتداي مهر. شركت ها هر سال در تاريخ معيني مثلا ابتداي فروردين ماه، فعاليت هاي خود را شروع و سود خود را پيش بيني مي كنند و سال بعد در همان زمان وضعيت شركت را از لحاظ سود و زيان و ... رسيدگي مي كنند.
تعريف سرمايه گذاري
  تعريف هاي گوناگون و در عين حال مشابهي از مفهوم واژة سرمايه گذاري  ارائه شده است. مي توان گفت سرمايه گذاري عبارت است از تبديل وجوه مالي به يك يا چن د نوع دارائي ديگر كه با هدف به دست آوردن سود، براي مدتي در زمان آينده نگهداري خواهد شد. به بياني ديگر، منظور از سرمايه گذاري، صرف نظر از هزينه كردن پول يا ديگر منابع مالي، در زمان حاضر، به همراه پذيرفتن ريسك (خطر)مشخص يا نامشخص براي كسب سود در آينده مي باشد. مهمترين هدف سرمايه گذاري، كسب سود و كاهش هزينه هاي فرصت مي باشد، به اين معني كه ممكن است فرد، پول مازاد راكدي داشته باشد كه بتواند آن را در محلي براي سرمايه گذاري و كسب سود به كارگيرد، اما به علت عدم آگاهي، آن فرصت كسب سود را از دست بدهد. سرمايه گذاري ميتواند در دارائيهاي مالي و دارائيهاي واقعي انجام شود. در عمدة مباحث اين رساله منظور از سرمايه گذاري، سرمايه گذاري در دارائيهاي مالي نظير سهام و اوراق قرضه و اوراق مشاركت است.










   






                                                    
فصل سوم:
بورس اوراق بهادار ساختار و تاریخچه  











1-3 بورس اوراق بهادار
بورس اوراق بهادار از جمله مهمترين نهادهاي خودتنظيم گر فعال در بازار دست دوم اوراق بهادار به شمار ميآيد كه وظيفة اصلي آن، فراهم آوردن بازاري شفاف و منصفانه براي دادوستد انواع اوراق بهادار پذيرفته شده و همچنين سيستمي مناسب براي نظارت بر جريان معاملات، عمليات بازار و فعاليت اعضاي آن است. در اين راستا، يك بورس اوراق بهادار به طور متعارف، مسؤوليتهاي زير را برعهده خواهد داشت:
• تصميمگيري دربارة پذيرش يا لغو پذيرش اعضا شامل كارگزاران و بازارگردانان.
• تصميمگيري دربارة پذيرش يا لغو پذيرش ابزارهاي مالي قابل داد و ستد در بورس
اعم از سهام و ساير ابزارها.
• فراهم آوردن يك سيستم دادوستد مناسب و كارآمد.
• فراهم آوردن يك سيستم مناسب و كارآمد براي تسويه و پاياپاي دادوستد.
• فراهم آوردن يك سيستم مناسب براي نظارت بر معاملات، عمليات بازار و فعاليت
اعضا.
• فراهم آوردن امكانات و تسهيلات لازم براي توزيع و انتشار اطلاعات مربوط به
دادوستد.
1-1-3تاريخچه بورس در جهان
حدود 500 سال پيش، يعني در اوايل قرن پانزده ميلادي، در يكي ازشهرهاي بلژيك به
نام شهر "بروژ" درمقابل منزل فردي به نام "واندر بور س" صرافان گرد هم آمده اوراق
بهاداردادوستد مي كردند. از آن پس هرمكاني راكه درآن، اوراق بهادارمورد معامله قرار
مي گرفت بورس ناميدند.
   اولين بورس دنيا در سال 1460 ميلادي، درشهر "آنورس" بلژيك ايجاد شد . درحال حاضر دراغلب كشورهاي دنيا تشكيلات بورس وجود دارد و فدراسيون بورسهاي جهان به عنوان يك سازمان هماهنگ كننده بين المللي نسبت به همكاري و تشريك مساعي بين بورسها، حفاظت از منابع و حقوق صاحبان سهام وتوسعه بازار سرمايه فعاليت مي نمايد.
   برخي از بورسهاي مهم دنيا عبارتند از بورس نيويورك، بورس لندن، بورس استكه لم،
بورس مونترال وبورس توكيو.
   بورسها در واقع به عنوان منبع جمع آوري پول و سرمايه براي شركتها عمل مي كنند .
بدين معنا كه سازوكاري را ايجاد مي نمايند تا از طريق آن،كساني كه داراي مازاد منابع پولي
دارند مي توانند آن را در اختيار كساني كه نيازمند آن مي باشند قرار دهند . وقوع رخدادهاي تاريخي نظير انقلاب صنعتي در اروپا و پس از آن گسترش صنعت و توليد انبوه در جهان، يكي از عوامل اصلي رشد و گسترش بورسها در سراسر جهان بوده است.
-تاريخچه بورس در ايران
  فكر اصلي ايجاد بورس در ايران به سال 1315 خورشيدي برمي گردد. دراين سال، به منظور بررسي و اقدام در مورد تهيه و تنظيم مقررات ناظر برفعاليت بورس اوراق بهادار، يك كارشناس هلندي و يك كارشناس بلژيكي، به نام "وانلوترفلد" به دعوت دولت وقت، به ايران آمدند. اما مطالعات آنها با آغاز جنگ جهاني دوم متوقف گرديد . پس از كودتاي 28 مرداد 1332 ، مجدداًدر سال 1333 مأموريت تشكيل بورس اوراق بهادار به اتاق بازرگاني و صنايع و معادن، بانك مركزي و وزارت بازرگاني وقت محول گرديد. اين گروه پس از 12 سال تحقيق و بررسي در سال 1345 قانون و مقررات تشكيل بورس اوراق بهادار تهران را تهيه ، ولايحه مربوط را به مجلس شوراي ملي ارسال داشتند. اين لايحه در ارديبهشت تصويب شد و بورس تهران عملاً در پانزدهم بهمن ماه سال 1346 با ورود سهام بانك توسعه صنعتي و معدني و شركت نفت پارس فعاليت خود را آغاز نمود. شايد بتوان عمر چهل و چند ساله بورس اوراق بهادار ايران را از آغاز راه اندازي (تازمان نگارش اين اثر)به چهار دوره به شرح زير تقسيم بندي نمود:
دورة نخست: شكل گيري و آغاز فعاليت
   همانطور كه گفته شد بورس اوراق بهادار از پانزدهم بهمن سال 1346 فعاليت خود را با انجام چند معامله بر روي سهام بانك توسعه صنعتي و معدني آغاز كرد . در پي آن شركت نفت پارس، اوراق قرضه دولتي، اسناد خزانه، اوراق قرضه سازمان گسترش مالكيت صنعتي و اوراق قرضه عباسآباد به بورس تهران راه يافتند. در اين دوره گسترش فعاليت بورس اوراق بهادار بيشتر مرهون قوانين و مقررات دولتي بود كه از جمله مي توان موارد زير را برشمرد:
1-تصويب قانون گسترش مالكيت سهام واحدهاي توليدي در ارديبهشت 1354 كه به
موجب آن مؤسسات خصوصي و دولتي موظف شدند بهترتيب 49 % و 94 % سهام خود را به
شهروندان عرضه نمايند.
2-تصويب قانون معافيتهاي مالياتي براي شركت هاي پذيرفته شده در بورس او راق بهادار در سال 1354
طي 11 سال فعاليت بورس تا پيش از انقلاب اسلامي در ايران، تعداد شركتها و بانكها 2 ميليارد ريال سرمايه در سال / و شركتهاي بيمه پذيرفته شده از 6 بنگاه اقتصادي با 61346به 105 بنگاه با بيش از 230 ميليارد ريال در سال 1357 افزايش يافت . همچنين ارزش مبادلات در بورس از 15 ميليون ريال در سال 1346 به بيش از 34 ميليارد ريال طي سال 1357 افزايش يافت.
-دوره دوم: ركود 
در سالهاي پس از انقلاب اسلامي و تا پيش از نخستين برنامه پنج ساله توسعه اقتصادي، دگرگونيهاي چشمگيري در اقتصاد ملي پديد آمد كه بورس اوراق بهادار تهران را نيز در تاريخ17/3/1358
برگرفت. نخستين رويداد، تصويب لايحه قانون اداره امور بانك ها  توسط شوراي انقلاب بود كه به موجب آن بانكهاي تجاري و تخصصي كشور در چارچوب 9 بانك شامل 6 بانك تجاري و 3 بانك تخصصي ادغام و ملي شدند . چند ي بعد و در پي آن شركتهاي بيمه نيز در يكديگر ادغام شده و به مالكيت دولتي درآمدند و همچنين تصويب قانون حفاظت و توسعه صنايع ايران در تيرماه سال 1358 باعث شد تعداد زيادي از بنگاه هاي اقتصادي پذيرفته شده در بورس از آن خارج شوند، بهگونه اي كه تعداد آنها از 105
شركت در سال 1357 به 56 شركت در پايان سال 1367 كاهش يافت. حجم معاملات سهام در اين دوره از43 میلیارد در سال 1357 به 9/9 میلیارد در سال 67 کاهش یافت به GDP ريال در سال 1367 كاهش يافت و ميانگين نسبت حجم معاملات سهام به كمترين ميزان در دوران فعاليت بورس رسيد كه از مهمترين دلايل آن شرايط جنگي و روشن نبودن خطوط كلي اقتصاد كشور بود. بدين ترتيب در طي اين سال ها، بورس اوراقبهادار تهران دوران ركود خود را آغاز كرد كه تا پايان سال 1367 ادامه يافت.
-دوره سوم: خيزش دوباره
  با پايان يافتن جنگ، در چارچوب برنامه پنج سا له اول توسعه اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي جمهوري اسلامي ايران تجديد فعاليت بورس اوراق بهادار تهران به عنوان زمينه اي براي اجراي سياستهاي خصوصي- سازي مورد توجه قرار گرفت. بر اين اساس، سياستگذارا ردر نظر دارند بورس اوراق بهادار با انتقال پاره اي از وظايف تصدي هاي دولتي به بخش خصوصي، جذب نقدينگي و گردآوري منابع پساندازي پراكنده و هدايت آن به سوي مصارف سرمايه گذاري، در تجهيز منابع توسعه اقتصادي و انگيزش مؤثر بخش خصوصي براي مشاركت فعالانه در فعاليتهاي اقتصادي، نقش مهم و اساسي داشته باشد . در هر حال، گرايش سياستگذاريهاي كلان اقتصادي به استفاده از ساز و كار بورس، افزايش چشمگير شمار شركتهاي پذيرفته شده و افزايش حجم فعاليت بورس تهران را در بر داشت، به گونه 202 ميليارد ريال در پايان    9/9 ميليارد ريال سال 1367 به 104 میلیارد به 202 میلیارد در سال 1383 رسید و تعداد بنگاههاي اقتصادي پذيرفته شده در بورس تهران از 56 شركت به422 شركت افزايش يافت. در اين دوره دولت مجموعه اي از قوانين و مقررات در راستايگسترش بورس اوراق بهادار وضع نمود كه تأثير بسزايي در افزايش حجم معاملات داشت، ازجمله:
-1 تبصره 35 قانون بودجه سال 1378 كل كشور كه در آن به وظيفه دولت نسبت به تعيين تكليف همه شركتهاي بخش دولتي از راه ادغام، واگذاري و فروش سهام به بخش هاي خصوصي و تعاوني اشاره شد.
2- تبصره 354 قابون برنامه سوم توسعه(1379-1383)
که براساس آن شورای بورس موظف شد تا كارهاي لازم را براي ايجاد شبكه رايانهاي بازار سرمايه ايران به منظور انجام گرفتن دادوستد الكترونيك اوراق بهادار در سطوح ملي و پوشش دادن خدمات اطلاعرساني در سطح ملي و بينالمللي انجام دهد. همچنين بر اساس ماده 95 برنامه سوم توسعه، شوراي بورس مجاز شد تا دست به راهاندازي بورسهاي منطقهاي در سطح كشور بزند و راهكارهاي لازم را براي قابل معامله شدن ديگر ابزارهاي مالي در بورس اوراق بهادار فراهم نمايد. از سال 1369 محاسبه شاخص بهاي سهام در بورس اوراق بهادار تهران آغاز شد كه مقدار آن از 472 واحد در سال 1370 به 12113 واحد در سال 1383 رسيد.
- دوره چهارم: بازنگري در ساختار قانوني و مشاركت در خصوصي سازي(1384 تا کنون)
در سال 1384 ، نماگرهاي مختلف فعاليت بورس اوراق بهادار در ادامه روند حركتي نيمه دوم سال 1383 ، همچنان تحت تأثير رويدادهاي مختلف داخلي و خارجي و افزايش بيرويه شاخصها در سالهاي قبل، از روندي كاهشي برخوردار بودند و اين روند، به جز دوره كوتاهي در آذرماه تا پايان سال قابل ملاحظه بود. به هرحال از آذرماه سال 1384 ، سياستها و تلاش دولت و سازمان بورس باعث كند شدن سرعت روند كاهشي معيارهاي فعاليت بورس شد. درحاليكه شاخص كل در پايان سال 1384 به 9459 واحد رسيده بود، طي سال 1385 از مرز 10،000 واحد عبور كرد و در نهايت در پايان سال مذكور 9821 واحد را تجربه كرد. همچنين كاهش چشمگير معاملات سهام در سال 1384 ، با توجه به اقدامات مؤثر فوق
الذكر در سال 1385 به تعادل نسبي رسيد، به نحوي كه ارزش معاملات سهام و حق تقدم
در سال 1384 در حدود 56529 ميليارد ريال و در سال 1385 معادل 55645 ميليارد ريال ارزيابي شد. تعداد شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار از 422 شركت در پايان سال 1383 به 435 شركت در پايان سال 1385 افزايش يافت. در اين دوره و به ويژه پس از سال 1387 با اجرائي شدن اصل 44 قانون اساسي جمهوري اسلامي ايران مبني بر اجازه به دولت براي واگذاري تا 80 % سهام شركتهاي دولتي
به عموم مردم از طريق بورس اوراق بهادار،عرضه هاي عمومي بزرگي در بورس انجام شد كه موجب رشد سرمايه كلي موجود در بورس و حجم معاملات آن گرديد، بطوريكه بزرگترين دادوستد سهام در كل تاريخ بورس ايران به ارزش بيش از 7800 هزار ميليارد تومان بر روي سهام شركت مخابرات ايران در سال- 1388 انجام شد.

از جمله رويدادهاي اساسي اين دوره عبارتند از:
تصويب قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران(1/9/1384)
• تشكيل شوراي عالي بورس و اوراق بهادار
• تشكيل سازمان بورس و اوراق بهادار
• تشکیل بورس اوراق بهادار(شرکت سهامی عام)
• تشكيل شركت سپردهگذاري مركزي اوراق بهادار و تسويه وجوه
2-1-3 مزاياي بورس اوراق بهادار
  مزاياي بورس اوراق بهادار از ابعاد مختلف را مي توان اين چنين برشمرد :
-1  بورس اوراق بهادار و اقتصاد
-2  بورس از ديد شركت ها و واحدهاي اقتصادي صادر كننده اوراق بهادار
-3  بورس از ديد سرمايه گذاران و دارندگان دارايي هاي مالي
مهم ترين هدف بازار سرمايه اين است كه با اجراي فرآيند سالم سازي و شفافيت، پس انداز كنندگاني كه داراي منابع مالي مي باشند و هدف كسب سود و بازده معقول را دارند به اشخاص حقوقي و واحدهاي اقتصادي كه براي توسعه فعاليتهاي خود نياز به منابع مالي دارند پيوند دهد.
  همه ما براي گذران زندگي و بر حسب اجبار و علاقه و ... شغلي را براي خود بر ميگزينيم. هرشغلي ميبايست، داراي شرايطي باشد تا نيازهاي متصدي آن را ارضا نماي د. براي مثال بازده مطمئن و خوبي داشته باشد ، عمر طولاني داشته باشد،منع قانوني نداشته،جذاب و قابل توسعه باشد و....
باتوجه به اين مطالب، به نظر مي رسد كه فعاليت دربورس اوراق بهادارمي تواند به عنوان
يك كسب وكار ثانويه مناسب مد نظر قرار گيرد،چرا كه داراي عمرطولاني است و هر شخص
تا سالها مي تواند در آن سرمايه گذاري نمايد، همراه با ارتقا مالي و علمي است بدين معنا كه
داراي بازدهي مناسب بوده و زمينه تخصصي سرمايه گذار را رشد مي دهد و در صورت فعاليت درست مي توان سود خوب و مطمئني به دست آورد.
الف)مزاياي بورس براي اقتصاد
بورس به عنوان بخشي از بازار مالي تاثير بسيار زيادي در توسعه اقتصادي كشورها دارد بطوريكه بسياري از محققين و پژوهشگران رشد بازار اوراق بهادار را همگام با ساير بخشهاي مالي زمينهساز توسعه ميشناسند. يكي از مهمترين مزيتهاي بورس اوراق بهادار جمعآوري سرمايههاي جزئي و پراكنده و انباشت آن براي تجهيز منابع مالي شركتها است. بورس با به كارگيري پساندازهاي جزيي و راكد در امر توليد و تأمين مالي مؤسسات ، زمينه رشد و توسعه شركتها و بنگاههاي اقتصادي را فراهم ميكند و آن به نوبه خود عامل بهبود رفاه اجتماعي مي شود. از ديگر مزاياي بورس براي اقتصاد ميتوان به موارد زير اشاره كرد:
-1 كنترل حجم پول، نقدينگي و تورم از طريق انتشار سهام و اوراق قرضه (مشارکت)
-2 بورس به مثابه بازار رقابت كامل(تعداد زياد خريدار و فروشنده، آزادي ورود و خروج
از بازار، شفافيت اطلاعات و تخصيص مطلوب منابع).
-3 رشد توليد ناخالص ملي، افزايش اشتغال و كمك به حفظ تعادل اقتصادي كشور.
-4 فراهم كردن توزيع عادلانه ثروت از طريق گسترش مالكيت عمومي و ايجاد احساس
مشاركت عمومي.
-5 افزايش درجه نقدشوندگي ثروت افراد.
ب) مزاياي بورس از ديدگاه واحدهاي اقتصادي
بسياري از بنگاههاي اقتصادي براي رشد و توسعه فعاليتهاي خود همواره نياز به منابع مالي جديد دارند. بازار اوراق بهادار همواره به شركتها در تأمين منابع مالي از طريق انتشار سهام، اوراق قرضه و مشاركت و همچنين ساير اوراق بهادار كمك مي كند و تأمين منابع جديد را با سرعت و سهولت بيشتر انجام ميدهد. از ديگر مزاياي بورس براي شركت ها و بنگاههاي اقتصادي مي توان به موارد زير اشاره كرد:
-1 افزايش اعتبار داخلي و خارجي و تأمين مالي با به وثيقه گذاردن سهام شركت در بازارهاي مالي داخلي و خارجي.
-2 تعيين ارزش بازار بر اساس قانون عرضه و تقاضا تا زماني كه نام شركت در تابلو بورس درج باشد.
-3 سهولت در تغيير تركيب سهامداري و انتقال مالكيت.
-4 بوجود آمدن ديدگاهي مطلوب در سرمايهگذاران با كاهش ريسك واحد اقتصادي و امكان تأمين مالي با هزينه كمتر.
-5 برخورداري از مزاياي خاص و اعتباري مانند افزايش سقف تسهيلات بانكي و انتشار اوراق مشاركت.
-6 انتشار اوراق مشاركت بدون اخذ مجوز از بانك مركزي و فقط با مجوز سازمان بورس و اوراق بهادار.
-7 برخورداري از معافيتهاي مالياتي.
-8 تبيين چشمانداز فعاليت شركت در آينده و ارزيابي عملكرد شركت.
-9 ارتقاي سطح اعتماد عمومي و استفاده از مشاركت عمومي در توسعه شركت.
ج) مزاياي بورس اوراق بهادار از ديدگاه سرمايه گذاران                                                        بورس به عنوان يك انتخاب براي سرمايهگذاري مزاياي زيادي را براي سرمايه گذاران ومشاركت كنندگان اين بازار فراهم ميكند. قابليت نقدشوندگي اوراق بهادار براي بسياري از سرمايه گذاران از اهميت بسيار بالايي برخوردار است. زيرا سرمايه گذاران در شرايط وجود نقدشوندگي بالا امكان ورود و خروج از بازار را ميسر ميبينند . از آنجا كه در بورس اوراق بهادار همه خريداران و فروشندگان به يك مكان خاص براي معامله مراجعه مي كنند، فروشندگان براي فروش اوراق بهادار خود و يا به عبارت ديگر تبديل به پول نقد كردن اوراق بهادار خود كمتر دچار مشكل و صرف هزينه ميشوند. از مزاياي ديگر اين بازار مي توان به موارد زير اشاره كرد:
-1 خريد سهام و اوراق بهادار براي كسب بازده مناسب و پوشش در مقابل تورم.
-2 اطمينان از گزينه سرمايهگذاري بهدليل شفافيت اطلاعات.
-3 استفاده از تخفيفهاي مالياتي.
-4 مشاركت در فرآيند تصميمگيري براي اداره شركتها.
-5 ايجاد يك بازار دائمي و مستمر كه امكان سرمايه گذاري بلن دمدت و كوتاه مدت را
فراهم ميكند.
-6 وجود طيفهاي متنوع از اوراق بهادار از نظر درجه بازدهي و خطر پذيري براي
سرمايهگذار.
-7 برقراري سيستمها و روشهايي كه از طريق آن، خريد و فروش اوراق بهادار منظم و
رسمي گردد.
-8 حمايت از سرمايهگذاران كوچك و احساس مشاركت در امور توليدي و تجاري.
-9 نظارت مضاعف بر فعاليت شركتها درچارچوب استانداردها وآئين نامه هاي بازار سرمايه. 

2- 3اركان بازار اوراق بهادار ايران

   همانطور كه گفته شد بازار اوراق بهادار ايران، براساس قانون جديد بازار اوراق بهادارجمهوري اسلامي ايران مصوب آذر 1384 به دو بخش نظارتي و اجرايي تقسيم ميشود:
بخش نظارتي
   اين بخش، شامل "شوراي عالي بورس و اوراق بهادار" و "سازمان بورس و اوراق بهادار"است. وظيفة اصلي بخش نظارتي علاوه بر تعيين سياست هاي كلان بازار اوراق بهادار وتدوين و تصويب مقررات و ضوابط مورد نياز اين بازار، نظارت كامل بر بازار اوراق بهادار به منظور فراهمكردن بازاري شفاف، منصفانه و كاراست. اين امر از طريق نظارت بر فعاليت ناشران اوراق بهاداري كه به عموم عرضه شدهاند، نظارت بر انجام معاملات و نظارت بر فعاليت نهادها و تشكلهاي فعال در بازار اوراق بهادار از قبيل بورس ها، بازارهاي خارج از بورس، شركت سپردهگذاري مركزي، كانونها،كارگزاران، مشاوران سرمايه گذاري و ساير نهادها و تشكلهاي فعال انجام ميشود. البته اين نظارت توسط سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان بدنة اجرايي نهاد ناظر و مجري سياستهاي شوراي عالي بورس و اوراق بهادار اعمال ميشود. در ادامه به معرفي بيشتر اين دو ركن نظارتي بازار سرمايه مي پردازيم:
1-2-3 شوراي عالي بورس و اوراق بهادار	
  اين شورا بالاترين ركن تصميمگيري و مسؤول و ناظر حسن اجر اي قانون ب ازار اوراق بهادار است كه تصويب سياستهاي كلان بازار را برعهده دارد. وزير امور اقتصادي و دارايي ، وزير بازرگاني، رييس كل بانك مركزي، روساي اتاق بازرگاني و صنايع و معادن ايران و اتاق تعاون، رييس سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان دبير و سخنگو ي شورا ، دادستان ك ل كشور يا معاون وي، يك نفر نماينده از طرف كانونها، سه نفر خبره مالي منحصر اً از بخش خصوصي با مشورت تشكلهاي حرفهاي بازار اوراق بهادار به پيشنهاد وزير امور اقتصاد ي و دارايي و تصويب هيات وزيران و يك نفر خبره، منحصراً از بخش خصوصي به پيشنهاد وزير 
ذيربط و تصويب هيات وزيران براي هر بورس كالا يي، اعض اي شور ا را تشك يل م يدهند . رياست شورا با وزير امور اقتصادي و دارايي خواهد بود. وظايف شورا عبارتند از:
-1 اتخاذ تدابير لازم جهت ساماندهي و توسعه بازار اوراق بهادار و اعمال نظارت عاليه بر اجراي قانون بازار اوراق بهادار.
-2 تعيين سياستها و خطمشي بازار اوراق بهادار در قالب سياست ه اي كل ي نظام و قوانين و مقررات مربوط.
-3 پيشنهاد آييننامههاي لازم براي اجراي قانون بازار اوراق بهادار به هيات وزيران
-4 تصويب ابزارهاي مالي جديد.
-5 اعطاي مجوز به بورس جهت معامله اشخاص خارجي.
-6 انتخاب اعضاي هيات داوري.
-7 صدور، تعليق و لغو مجوز فعاليت بورسها ، بازاره اي خارج از بورس ، شركت ه اي
سپردهگذاري مركزي اوراق بهادار و تسويهوجوه و شركتهاي تأمين سرمايه.
2-2-3 سازمان بورس و اوراق بهادار
بر اساس قانون بازار اوراق بهادار، نهادي تحت عنوان سازمان بورس و اوراق بهادار ايجاد شده است تا زير نظر شوراي عالي بورس به نظارت بر اجر اي قوا نين و مقررات ، تنظ يم و تدوين مقررات و انجام وظايف ديگر بپردازد. سازمان، موسسه عمومي غيردولتي با شخص يت حقوقي و مالي مستقل است و از محل كارمزدهاي دريافتي و سهمي از حق پذيرش شركت ها در بورسها و ساير درآمدها اداره مي شود. سازمان توسط هيات مديرهپنج نفره اي كه از ميان افراد امين و داراي حسن شهرت و تجربه در رشته مالي منحصراً از كارشناسان بخش غيردولتي، اداره مي شود كه به پيشنهاد رئيس شورا و تصويب شورا انتخاب ميشوند. برخي از وظايف سازمان عبارتند از:
1 - تهيه آيين نامههاي لازم براي اجراي قانون بازار اوراق بهادار ايران و پيشنهاد آن به شورا،
-2 تهيه و تدوين دستورالعملهاي اجرايي قانون بازار اوراق بهادار،
-3 ثبت و صدور مجوز عرضه عمومي اوراق بهادار و نظارت بر آن،
-4 صدور، تعليق و لغو مجوز تاسيس كانونها و نهادهاي مالي موضوع اين قانون كه در حوزه عمل مستقيم شورا نيست،
-5 تصويب اساسنامه بورسها، كانونها و نهادهاي مالي موضوع قانون بازار اوراق بهادار،
-6 تصويب سقف نرخهاي خدمات و كارمزدهاي بورس و ساير نهادهاي مالي،
-7 صدور تاييد نامه سازمان قبل از ثبت شركتهاي سهامي عام نزد مرجع ثبت شركت ها و نظارت سازمان بر آن شركتها،
-8 نظارت بر سرمايهگذاري اشخاص حقيقي و حقوقي خارج از بورس.
3-2- 3بخش اجرايي

اين بخش شامل شركت سهامي بورس اوراق بهادار، شركت بورس كالا، و شركت سپرده گذاري مركزي است. وظيفة اصلي شركتسهامي بورس اوراق بهادار فراهم كردن امكانات و تسهيلات لازم براي دادوستد اوراق بهادار براي مشاركتكنندگان در بازار اوراق بهادار است. در اين راستا شركت سپردهگذاري مركزي هم علاوه بر پشتيباني از تسويه و پاياپاي معاملات، بسياري از امور مشاركتكنندگان در بازار را براي آنها انجام مي دهد و در واقع دادوستد اوراق بهادار را با توجه به پيچيدگيهاي زياد آن تسهيل مي كند. توضيح بيشتر در خصوص اين دو ركن اجرايي بازار سرمايه در ادامه  بحث میشود.


  2-3-4بورس اوراق بهادار تهران 
بر پايه قانون بازار اوراق بهادار ، بورس اوراق بهادار تهران در آذرماه سال 1384 ازسازمان عمومي غيرانتفاعي به شركت سهامي عام انتفاعي تبديل شد و با تفكيك وظاايف نظارتي و اجرايي، بر اساس قانون، عمليات اجرايي را بر عهده گرفته است . آغاز فعاليت اجرایی بورس تهران در تاریخ1/10/1385و اغاز فعالیت عملیاتی بورس تهران در تاريخ 1 /11/1385 مي باشد. تشكيل، سازماندهي و اداره بورس اوراق بهادار، پذيرش اوراق بهادار، وضع و اجراي ضوابط حرفهاي و انضباطي براي اعضا، تعيين وظ ايف و مسوو ليت -هاي اعضا و نظارت بر فعاليت آنها، نظارت بر حسن انجام معاملات اوراق بهادار پذيرفته شده ، نظار ت بر فعاليتناشران اوراق بهادار پذيرفته شده از مهمترين وظايف آن است. اداره بورس اوراق بهادا ر برعهدة هيئت مديره است كه از هفت عضو تشكيل شدهاست. اعض اي هيئت مد يره منتخبمجمع عمومي هستند و براي دو سال انتخاب ميشوند. اداره امور اجرايي شركت هم بر عهدةمديرعامل شركت است كه توسط هيئت مديره انتخاب مي شود.
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 2-3-5شركت فرابورس ايران

   بازار فرابورس بازاري است كه در آن ابزارهاي مالي مختلف از قبيل سهام، اوراق قرضه، ابزارهاي مشتق به طور مستقيم بين سرمايهگذاران و كارگزار - معامله گران يا مشاركت كنندگان (كه به عنوان بازارسازان ابزار مالي مورد داد و ستد در فرابورس فعاليت مي كنند ) مورد معامله قرار ميگيرند. كاركردهاي اين بازار همانند بورسهاي رسمي، تسهيل تأمين مالي شركتها و نيز فراهم كردن فرصتهاي سرمايهگذاري براي سرمايهگذاران است، با اين تفاوت كه شركتهاي پذيرفته شده در فرابورس، با وجود امكان رشد بالقوه قابل توجه و آينده مناسب، به دليل برخوردار نبودن از معيارهاي پذيرش بورسهاي رسمی (از نظر ميزان سرمايه، پيشينه فعاليت و...) امكان پذيرش آنها در بورسهاي مزبور وجود ندارد.
  امروزه در بسياري از كشورهاي جهان در كنار بورسهاي رسمي، بازارهاي فرابورس به منظور بهرهگيري از كاركردها و منافع آنها، تحت نظارت مقام ناظر بازار او راق بهادار ايجاد شده است و در آن معاملهگران داراي مجوز بدون دريافت كارمزد و با كسب ما به التفاوت دريافت قيمت خريد و فروش اوراق به صورت مستقيم با سرمايه گذاران به معامله اوراق بهادار ميپردازند. علاوه بر اين بسياري از شركتها به دليل سادهتر بودن الزامات پذيرش و افشاي اطلاعات، مقررات و ضوابط معاملاتي آسانتر و بهرهگيري از فنآوري پيشرفته و سيستمهاي معاملاتي الكترونيكي در بازارهاي فرابورس، مايل به فعاليت در اين بازارها هستند. همچنين
پذيرش شركتها در دامنه وسيعي از فعاليتها و نقدشوندگي قابل توجه اوراق بهادر(به دليل وجود بازارسازها) باعث جذب طيف وسيعي از سرمايهگذاران با سلايق متفاوت مي شود. به هر حال در اجراى ماده 28 قانون بازار اوراق بهادار جمهورى اسلامى ايران، مصوب آذر ماه 1384 ، كه تأسيس بورس ها، بازارهاى خارج از بورس و نهادهاى مالى موضوع آن قانون منوط به ثبت نزد سازمان بورس و اوراق بهادار است و فعاليت آنها تحت نظارت آن سازمان انجام مى شود و در راستاى توسعه فعاليت بازار سرمايه در تاريخ22/08/1387 با مجوز  سازمان بورس و اوراق بهادار شرکتی برای اين منظور به نام "شركت فرابورس ايران" به ثبت رسید و در تاریخ 6/07/1388  با معامله سهام شرکت مرجان کار با نماد معاملاتی کمرجان به عنوان اولين شركت عضو فرابورس ايران، فعاليت خود را آغاز نمود. طبق مجوز فعاليت آن، شركت فرابورس ايران متولى راه اندازى و اداره بازارهاى خارج از بورس مى باشد.
   به طور كلي با تاسيس اين بازار جديد و با در نظر گرفتن ورود و خروج آسان سهام شركتها و ساير اوراق بهادار، يك بازار رسمي ديگر براي ساير شركتها بوجود آمده است .










فصل چهارم:
شرکت ها و فرایند پذیرش انها در بورس اوراق بهادار








4-1 شرکتهای سهامی
     اصولا در مواقعي كه براي آغاز يك فعاليت اقتصادي سرمايه لازم در اختيار نباشد ، مي توان با ثبت يك شركت سهامي و با مشاركت افراد ديگر اين فعاليت را آغاز نمود . عمده مشخصات اين شركتها بر اساس قوانين ايران، عبارتست از:
 -  سرمايه آنها به سهام مساوي تقسيم شده و تعداد سهام هر يك از شرك اء مشخص مي باشد.
-  مسئوليت دارندگان سهام فقط محدود به تعداد سهام آنهاست
1-1-4 شركتهاي سهامي خاص
زماني كه سرمايه مورد نياز به وسيله چند نفر تامين شود، مي توان با ثبت يك شركت سهامي خاص و مشخص نمودن نام شركت، ميزان سرمايه، نوع فعاليت و نام شركا و ميزان سهام هر يك، اين كار را به انجام رساند. در اين نوع شركت، تعداد شركا محدود و انتقال سهام شركا، به ندرت اتفاق مي افتد و معمولا واگذاري سهام هر يك از شركا بايد با رضايت ديگران باشد.
2-1-4 شركتهاي سهامي عام
  گاهي سرمايه لازم براي شروع فعاليت با شراكت چند نفر تامين نمي شود. آغاز اين نوع فعاليت مستلزم جذب سرمايه ساير افراد و شركتها مي باشد ،كه اين كار با تاسيس يك شركت سه امي عام امكان پذير مي باشد . در اين گونه شركت ها بر خلاف شركت سهامي خاص، تعداد افراد محدود نيست و نقل و انتقال سهام نيز آزاد مي باشد . شركت سهامي عام شركتي است كه موسسين آن قسمتي از سرمايه شركت را از طريق فروش به غير تامين مي كنند. به اين ترتيب كه موسسين قبلا 20 % سرمايه را خودشان تعهد كرده و
لااقل 35 % مبلغ تعهد شده را به حسابي به نام شركت در شرف تاسيس، در يكي از بانكها سپرده و سپس اظهار نامه اي به ضميمه طرح اعلاميه پذيره نويسي سهام به مراجع ثبت شركت اقدام مي نمايند. معمولا نام و نوع شركت- موضوع شركت- مدت شركت (از تاريخ تصويب اساسنامه به مدت نا محدود )، تابعيت و مركز اصلي شركت- سرمايه و تعداد سهام و... در اساسنامه ذكر مي شود. كليه سهام اين شركتها با نام بوده و تا زماني كه اوراق سهام صادر نشده است، شركت مي بايست به صاحبان سهام گواهينامه موقت بدهد. در اين شركتها مسئوليت صاحبان سهام محدود به مبلغ اسمي سهام آنهاست . اين اوراق سهام جزو اوراق بهادار محسوب مي شوند كه در آنها نام شركت، نام سهامدار، تعداد سهام، مبلغ اسمي سهم و سرمايه شركت درج ميشود. همانطور كه گفته شد در ايران مبلغ اسمي هر سهم يك هزار ريال تعيين شده است . با تقسيم كل سرمايه شركت بر اين مبلغ تعداد سهام شركت به دست مي آيد كه همه اين موارد در اساسنامه تعيين مي شود. مرحله بعدي، اعلام پذيره نويسي عمو مي و جذب مابقي سرمايه شركت است.
3-1-4 فعاليت و رشد شركتهاي سهامي
   پس از انجام عمليات بالا و آغاز فعاليت شركت، هر يك از سهامداران مي توانند نسبت به نقل و انتقال سهام خود اقدام نمايند. اينكار با اطلاع شركت و درج در دفاتر شركت امكان پذير است. 
  اصولا وقتي اينگونه شركتها به سوددهي برسند و بتوانند پيشرفتي در زمينه فعاليت خود بدست آورند، باعث رشد ارزش شركت مي شوند. در اينجاست كه تقاضا براي سهام اين شركتها بسته به مقدار رشد گذشته و پيش بيني اي كه بازار از روند رو به رشد آنها در آينده مينمايد، شكل مي گيرد و تقاضا كنندگان حاضر مي شوند سهام اين شركت را به مبلغي بيش از قيمت اسمي سهام آن خريداري نمايند و در مقابل برخي از سهامداران نيز حاضر مي شوند، تمام يا قسمتي از سهام خود را به مبلغي بيش از مبلغ اسمي واگذار نمايند و بر اساس تعادلي كه مابين نيروهاي عرضه و تقاضا بوجود مي آيد قيمت بازار براي آنها شكل مي گيرد. از اينجاست كه هرگونه سودآوري يا عدم سودآوري و هرگونه پيش بيني از روند رشد يا عدم
رشد شركت مي تواند به افزايش يا كاهش قيمت تعادلي ميان عرضه و تقاضا يا همان قيمت تابلو بيانجامد. بديهي است، براي خريد و فروش سهام يك شركت، نياز به داشتن اطلاعات كافي در مورد شركت و همچنين يافتن فروشنده و خريدار است . در بورس اوراق بهادار امكان معامله بر روي سهام شركتهاي پذيرفته شده، آسان گرديده و بر آن نظارت مي شود .شركتهاي بورسي اصولا شركتهايي هستند كه يا قبلا دولتي بوده و توسط سازمان خصوصي سازي، سهام آنها عرضه شده است و يا شركتهايي هستند كه به وسيله پذیره نویسی عمومي سرمايه آنها تأمين شده و در حال فعاليت هستند. اصولا معامله بر روي شركتهاي پذيرفته شده در بورس آسان تر و با اطمينان بيشتري صورت مي گيرد. چرا كه اين شركتها
در هنگام پذيرش بايد داراي شرايط خاصي باشند، و اين شرايط به مثابه فيلتري است ، كه سهامداران با اطمينان بيشتري روي شركتهايي كه از اين فيلتر عبور كرده اند، سرمايه گذاري مي نمايند و همچنين پيدا كردن خريدار و فروشنده براي سهام شركتهاي بورسي به علت متمركز بودن، آسانتر است. ضمن اينكه دسترسي به اطلاعات شركتهاي پذيرفته شده ، براحتي امكان پذير است و سازمان بورس اوراق بهادار بر ارائه اطلاعات شركتها و ارائه صورتهاي مالي آنها نظارت مي نماید




2-4 شرایط پذیرش اوراق  بهادار
1-2-4 بازارها
بورس اوراق بهادار تهران داراي دو بازار اول و دوم مي باشد. بازار اول از دو تابلوي اصلي و فرعي تشكيل شده است. پذيرش سهام عادي در بورس، صرفاً در يكي از تابلوهاي بازار اول يا در بازار دوم صورت مي پذيرد. متقاضي در صورت دارا بودن شرايط عمومي پذيرش سهام عادي، با توجه به شرايط خاص پذيرش سهام در هر يك از اين بازارها ، بايستي تقاضاي پذيرش خود در تابلو اصلي يا فرعي بازار اول يا در بازار دوم را به بورس ارائه نمايد.
2-2-4 پذیرش سهام عادی
1-2-2-4 شرایط عمومی
سهام عادي براي پذيرش در هر يك از بازارها، بايد داراي شرايط زير باشد:
-  نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ثبت شده باشد.
-  محدوديت قانوني مؤثر براي نقل وانتقال آن يا اعمال حق رأي توسط صاحبان آن وجود نداشته باشد.
-  با نام و داراي حق رأي باشد.
- تمام بهاي اسمي آن پرداخت شده باشد.
2-2-2-4 برخی شرایط خاص سهام عادی در تابلوی اصلی بازار اول
متقاضي پذيرش سهام عادي در تابلوي اصلي بازار اول، بايد داراي شرايط زير باشد:
-  سهامي عام بوده و سرماية ثبت شدة آن از دويست ميليارد ريال كمتر نباشد.
- تمام سرماية آن منقسم به سهام عادي بوده و امتياز خاصي براي بعضي سهامداران در نظرگرفته نشده باشد.
-   حداقل 20 درصد از سهام ثبت شدة آن شناور بوده و تعداد سهامداران آن حداقل هزار نفر باشد.
-   حداقل بايد سه سال سابقة فعاليت در صنعت مربوط داشته و طي اين مدت موضوع فعاليت آن تغيير نكرده باشد. همچنين از مدت مأموريت حداقل دو نفر از مديران فعلي آن، حداقل شش ماه سپري شده باشد.
در سه دورة مالي متوالي منتهي به پذيرش كه حداقل دو دورة آن سال مالي كامل
باشد، سودآور بوده و همچنين چشم انداز روشني از تداوم سودآوري و فعاليت شركت در صنعت مربوط وجود داشته باشد.
- زيان انباشته نداشته باشد.
- براساس آخرين صورت هاي مالي سالانة حسابرسي شده ، نسبت حقوق صاحبان سهام به كل دارايي ها، حداقل 30 درصد باشد. در مورد متقاضياني كه مشمول مادة 8 اين دستورالعمل هستند، نسبت يادشده بر مبناي ضوابط ناظر بر متقاضي، تعيين مي شود.
- اساسنامة متقاضي بايد منطبق با اساسنامة نمونة مصوب هيئت مديرة سازمان و الزامات و شرايط تعيين شده توسط سازمان و ساير مراجع ذ يصلاح، تدوين شده باشد.
-   سود عملياتي شركت در دو دورة مالي منتهي به پذيرش از كيفيت بالايي برخوردار بوده و مجموع جريان خالص وجه نقد ناشي از فعالي تهاي عملياتي آن طي اين دوره ه ا مثبت باشد.
- گزارش حسابرس در مورد صور تهاي مالي دو دورة مالي منتهي به پذيرش ، عدم اظهارنظر يا اظهارنظر مردود نباشد. در صورت اظهارنظر مشروط حسابرس، بندهاي شرط ناشي از عدم انجام تعديلات قابل توجه در درآمدها، هزينه ها، سود ، زيان ، بدهي ها و تعهدات متقاضي نباشد.
- دعاوي حقوقي له يا عليه شركت، داراي اثر با اهميت بر صور تهاي مالي ، وجود نداشته باشد.
-   به تأييد حسابرس،از سيستم اطلاعات حسابداري از جمله حسابداري مالي و حسابداري بهاي تمام شده (مطلوب و متناسب با فعاليت خود و شرايط پذيرش در بورس) از جمله توانايي تهيه و افشاي اطلاعات مالي به موقع و قابل اتكاء برخوردار باشد.
3-2-2-4 تصمیم گیر ی برای شرکت های و جلسات سهامداران 
    جلسات سهامداران تحت عنوان مجمع عمومي بوده و قانون، سه نوع از آن را پيش بيني نموده است. اولين مورد مجمع شركاء يا مؤسسين است كه تنها براي شركتهاي سهامي عام الزامي است. دومين شكل آن مجمع عمومي عادي (يا سالانه) است كه بايد هر سال يك بار برگزار گردد و سومين مورد آن مجمع عمومي فوقالعاده است كه بنا به درخواست سهامداران صورت ميپذيرد. بعلاوه، دو نوع مجمع ويژه ديگر نيز وجود دارد كه با حضور سها مداران تشكيل ميشود. يكي از آن دو، مجمع خاص است كه هرگاه حقوق سهامداران ممتاز تغيير يابد بايد برگزار گردد و ديگري مجمع عمومي فوقالعاده خاص است كه بنا به درخواست هيئت مديره، بازرسان يا 20 % از سهامداران شركت، به هنگام نياز در قالب جلسات عادي اما
در برنامه هاي غير از جلسات عادي برگزار مي گردد.
   قانون براي مديريت جلسات مجمع عمومي، مجموعهاي را در نظر گرفته است كه شامل رئيس جلسه، منشي و دو ناظر مي باشد. رياست جلسه بر عهده رئيس هيئت مديره خواهد بود، مگر اينكه در اساسنامه طور ديگري مقرر كرده باشد و الزا مي ندارد تا منشي جزو سهامداران باشد، ليكن ناظران بايد ازجمله سهامداران باشند.
  دعوت كتبي براي جلسات مجمع عمومي نبايد از 10 روز كمتر باشد و نيز نبايد تا بيش از 40روز زودتر از تاريخ برگزاري جلسه به سهامداران ابلاغ شود و اين آگهي دعوت بايد در روزنامه كثيرالانتشار كه براي اطلاعيههاي شركت در نظر گرفته شده به چاپ رسد . آگهي دعوت بايد شامل دستور كار و تاريخ، ساعت و مكان جلسه باشد . به هنگام حضور سهامداران در جلسه مجمع عمومي رعايت اين مقررات ضروري نيست. حد نصاب مورد نياز چه براي جلسات مجمع عادي و يا فوقالعاده بيش از 50 % از سهام جهت رأي گيري است. چنانچه جلسه عادي در اولين دعوت به حد نصاب نرسد ، در دعوت دوم با هر تعداد از سهامداران داراي حق رأي، رسميت خواهد داشت. چنانچه مجمع فوق العاده، در دعوت اول به حد نصاب لازم نرسد در دعوت دوم حدنصاب لازم به يك سوم سهامداران داراي حق رأي كاهش خواهد يافت.
    تصميم گيري در جلسات عادي نياز به 50 % آراء بعلاوه يك، از سهام حاضر در جلسه مجمع را دارد. مگر در مواقع انتخاب مديران كه اكثريت آراء ضروري خواهد بود . تصميم گيري در مجمع عمومي فوقالعاده نياز به دو سوم آراء دارندگان سهام حاضر در جلسه دارد . به منظور حضور در جلسات، ضروري است سهامداران از سوي شركت كارت ورود دريافت نمايند.
-  مجمع عمومي عادي و حدود صلاحيت آن
مجمع عمومي عادي، صلاحيت رسيدگي به كليه امور شركت(به استثناي مواردي كه در صلاحيت مجمع عمومي فوقالعاده باشد) را داراست ازجمله موارد مورد بررسي عبارتند از:
· بررسي و تأييد ترازنامه و حساب سود و زيان و ساير گزارشات مالي.
· بررسي و تأييد گزارشهاي سالانه مديران.
· بررسي و تأييد گزارشهاي سالانه بازرسان.
· انتخاب مديران(درصورت خاتمه دوره تصدي)
· انتخاب بازرسان اصلي و بازرسان عليالبدل.
· تعيين روزنامه كثيرالانتشار كه حاوي اعلانات قانوني شركت است.
-مجمع عمومي فوق العاده و حدود صلاحيت آن
  اين مجمع صلاحيت رسيدگي به كليه تغييرات مرتبط با اساسنامه يا سرمايه سهام يا انحلال شركت را خواهد داشت، مانند تصميم براي افزايش سرمايه.
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1-5 مؤلفه هاي اصلي بورس

اين مؤلفه ها عبارتند از:
- تالار بورس
   جايي است كه كارگزاران به خريد و فروش سهام مي پردازند . همچنين براي آگاهي سهامداران كه در تالار بورس حضور مي يابند، تابلوهايي كه نمايانگر قيمت لحظه اي هر سهم مي باشد قرار داده مي شود. البته امروزه با توجه به الكترونيكي شدن بازارهاي مالي و اينترنتي شدن خريد و فروش اوراق بهادار، به تدريج تالارهاي بورس، اهميت مكاني خود را از دست داده و در اكثر كشورهاي پيشرفته ديگر كسي در تالارهاي بورس حضور پيدا نمي كند و خريد و فروش اوراق بهادار از دفاتر كارگزاران كه در نقاط مختلف پراكنده هسعتند. انجام مي شود. بورس اوراق بهادار تهران از جمله معدود بورسهائي است كه تا اين زمان محل تجمع سهامداران مي باشد.
- كارگزاران بورس
دومين مؤلفه، شركتهاي كارگزاري مي باشند. خريد و فروش سهام شركتهاي بورسي در بازار، فقط از طريق كارگزاران رسمي بورس اوراق بهاد ار امكان پذير است، و اين مسئله موجب شفافيت بازار مي شود. چرا كه به اين ترتيب اطلاعات مربوط به معاملات مانند تعداد سهام و قيمت مورد معامله و تعداد خريدار و فروشنده هر روز دردسترس قرار مي گيرد . معمولا سرمايه گذاران دائمي بورس، هر كدام با كارگزار معيني كار ميكنند. معمولاً كارگزاران در ايران، مشاوره هاي محدودي به سرمايه گذاران ارائه مي دهند.
- خريدار و فروشنده
سومين مؤلفه بورس، خريداران و فروشندگان هستند ، كه مي توانند افراد حقيقي و حقوقي باشند. يعني همان صاحبان سرمايه و نقدينگي كه مي توانند، مردم عادي يا يك شركت خاص ويا حتي يك بانك خصوصي يا دولتي باشد
- شركتهاي پذيرفته شده در بورس
چهارمين مؤلفه، فهرست رسمي بورس است. شركت هايي كه قابليت معامله شدن در بورس را دارند، در اين فهرست موجود مي باشند . صدها شركت در كشور با موضوعات مختلف فعاليت مي كنند، اما در بورس فقط شركت هايي حضور دارند كه صلاحيت آنها تأييد شده و نام آنها در فهرست رسمي بورس درج شده است. همانطور كه قبلاً گفته شد تمامي اين شركتها سهامي عام مي باشند.
2-5 ابزارهاي مالي قابل معامله در بورس اوراق بهادار تهران
امروزه ابزارهاي مالي در بازارهاي سرماية دنيا بسيار گوناگونند و همگام با گسترش اين بازارها و پيدايش نيازهاي جديد سرمايه گذاران، ابزارهاي مالي تازه اي نيز طراحي و به ب ازار معرفي شده است. در برخي از بازارهاي مالي پيشرو، تنوع اين ابزارها بقدري زياد است كه شناخت و نحوة استفادة از آنها تخصص ويژه اي را مي طلبد . معمولاً هر چقدر تنوع اين ابزارها بيشتر باشد امكان سرمايه گذاري مناسبتر و كم ريسك تر بيشتر فراهم مي شود . در بورس اوراق بهادار تهران تنها ابزارهاي قابل معامله تا اين زمان، عمدتا ًسهام عادي، حق تقدم سهام عادي و اوراق مشاركت است. البته به نظر مي رسد در آيندة نزديك چند ابزار جديد
نيز به آنها اضافه شود.
- سهام عادي
همانطور كه پيشتر گفته شد سهام عادي اوراق بهاداري است كه نشانگر مالكيت دارندة آن در يك شركت سهامي است و به دو دستة سهام با نام و بينام تقسيم مي شود . سهام بانام و بينام از نظر مزايا، تفاوتي ندارند. تنها تفاوت آنها اين است كه در سهام بانام، نام دارندة آن روي برگه سهام و در دفتر شركت درج مي شود. سهام عادي ابتدا از طريق پذيرهنويسي عمومي وارد بازار مي شود و ناشر بايد قبل از فروش عمومي، آن را نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ثبت كند و اجازة انتشار بگيرد . اين نهاد كفايت و دقت اطلاعات ارائه شده شركت را قبل از عرضة اوراق بهادار، تأييد ميكند. در بورس اوراق بهادار تهران، فقط سهام بانام پذيرش و دادوستد مي شود.
- حق تقدم خريد سهام
حق تقدمهاي ناشي از افزايش سرمايه شركتها به سهامداران قبلي شركتها تعلق مي گيرد و همانند سهام، در بورس قابل معامله است. دارندگان فعلي سهام عادي در خريد سهام جديد شركت داراي حقتقدماند. هدف از اعطاي حقتقدم، در ابتدا حفظ كنترل سهامداران موجود بر ادارة شركت و همچنين حفظ حقوق آنها در مقابل كاهش بهاي سهام در نتيجه انتشار سهام جديد است. اگر شركتي به سهامداران خود حقتقدم خريد سهام بدهد، آنان مي توانند درصد مالكيت خود را در شركت حفظ كنند.
- اوراق مشاركت
براساس قانون نحوة انتشار اوراق مشاركت مصوب مهرماه 1376 ، اوراق مشاركت، اوراق بهاداري است كه با مجوز قانوني خاص يا مجوز بانك مركزي، براي تأمين بخشي از منابع مالي مورد نياز به منظور ايجاد، تكميل و توسعة طرحهاي عمراني - انتفاعي دولت، مندرج در قوانين بودجه سالانه كشور يا براي تأمين منابع مالي جهت ايجاد، تكميل و توسعة طرح هاي سودآور توليدي، ساختماني و خدماتي، شامل منابع مالي لازم براي تهية مواد اوليه مورد نياز واحدي توليدي، توسط دولت، شركت هاي دولتي، شهرداري ها، مؤسسات و نهادهاي عمومي غيردولتي، مؤسسات عامالمنفعه و شركتهاي وابسته به دستگاههاي مذكور، شركتهاي سهامي عام و خاص و شركتهاي تعاوني توليد ، منتشر مي شود و از طريق عرضة عمومي به سرمايه گذاراني كه قصد مشاركت در اجراي طرح هاي ي اد شده را د ارند واگذار ميگردد. شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار مي توانند براي تأمين مالي طرحهاي توسعه اي خود اقدام به انتشار اين نوع اوراق بنمايند.
3-5 تعديل سود هر سهم
    تمامي شركتهاي بورسي در ابتداي سال مالي، سود هر سهم خود را به صورت تخميني و با توجه به بودجة پيش بيني شدة آن سال، تعيين و به سهامداران اعلام ميكنند، اما تا پايان سال مالي، ممكن است اين برآورد، به دليل تغيير در ميزان سودآوري شركت، بارها از طرف آن تغيير كند و برآورد جديد توسط شركت اعلام شود كه به اين تغيير سود طي دوره، تعديل سود هر سهم گفته مي شود. اين تعديل ممكن است به دلايلي مثبت – مانند كاهش هزينهها و افزايش درآمد – و يا به دلايلي منفي– مانند بالارفتن ميزان هزينهها و يا كاهش درآمد– باشد كه به آنها به ترتيب، تعديل مثبت و تعديل منفي گفته مي شود. هر يك از اين تعديلات، تأثيرات مخصوص خود را بر ارزش سهام شركت و نوع تصميمات آتي سهامداران بالقوه و بالفعل ميگذارد. معمولاً شركتهاي بورسي، هر سه ماه يكبار تعديلات سود سهام را اعلام مي كنند. در ادامه     نمونه اي از اطلاعية تعديل سود سهام يك شركت را كه توسط بورس انتشار يافته است مي بينيد.
4-5 نماد معاملاتي سهام
   اصولا براي سادگي كار در سامانه معاملاتي بورس، براي هر يك از شركتهاي بورسي يك نام اختصاري در نظر گرفته مي شود كه به آن "نماد" آن شركت گفته مي شود . معمولاً حرف اول نماد، نشان دهنده گروه فعاليتي شركت بوده و مابقي آن از اسم شركت گرفته شده است. مثلاً براي شركت سايپا نماد "خساپا" انتخاب شده است كه حرف "خ" بيانگر گروه "خودروسازان" بوده و "ساپا" نيز از نام شركت سايپا گرفته شده است، و يا نم اد "وپارس" براي بانك پارسيان انتخاب شده است كه حرف "و" نشان دهنده "     واسطه گريهاي مالي" است.
پس از آنكه شركت هاي سهامي عام در بورس پذيرفته شدند، براي اينكه اوراق سهام آنها در بورس قابل دادوستد باشد، بايد نماد معاملاتي آنها در تابلو بورس بازشود. پس از بازشدن نماد معاملاتي، خريد و فروش سهام به طور مرتب و روزانه انجام مي شود. حال اگر مديران شركت بخواهند، هرگونه تغييري در اصول اساسي شركت ايجاد كنند و يا رخداد و خبر مهمي در راه باشد كه بتواند بر قيمت سهام اثر بگذارد، بايد نماد معاملاتي شركت در تابلوي،EPS بورس بسته شود و دادوستد سهام متوقف شود. اين تغيير مي  توان د شامل تعديل تغيير محل شركت، افزايش سرمايه يا هر تغيير مهم و اثرگذار ديگري باشد. نماد شركت پس از آنكه خبر يا رخداد مزبور به عموم، اطلاع رساني شد مجدداً بازگشائي مي شود.
5-5 سهام شناور آزاد 
  "سهام شناور آزاد" قسمتي از سهام صادره شركت مي باشد كه تملك آن در دست سهامداراني است كه قصد نگهداري بسيار بلند مدت آن را ندارند و در صورت افزايش قيمت و بدست آوردن منافع مورد نظر از سهام ، به راحتي آن را فروخته و از شركت خارج مي شوند. بنابراين سهام شناور آزاد، آن بخش از سهام شركت را كه متعلق به سهامداران عمده است و به هيچ وجه حاضر به فروش آن نيستند شامل نمي شود. به اين نوع سهام كه در محاسبه "سهام شناور آزاد" منظور نمي شود، سهام متعلق به سهامداران راهبردي همئ مي گويند. به عبارت ديگر سهام شناور آزاد آن بخش از سهام شركت است كه دائماً در حال داد و ستد بين سهامداران در بورس است. 
  مثلاً فرض كنيد هشتاد درصد سهام شركتي در اختيار يك مؤسسه باشد كه هيچ وقتهم نخواهد آن سهام را به فروش برساند، پس اين شركت فقط بيست درصد سهام شناور آزاد دارد كه مورد دادوستد قرار ميگيرد . اين نسبت در تعيين درصد نقد شوندگي سهام، تأثيرگذار خواهد بود. در بسياري از بورسهاي دنيا، شركتهايي كه كمتر از 25 درصد سهام آنها به صورت شناور آزاد باشد، از فهرست شركتهاي بورسي حذف ميشوند. به دليل آنكه اگر مالكين شركتي تمايل ندارند كه حداقل 25 درصد سهام آنها بين مردم توزيع شود و علاقمند به نگهداري سهام براي خود ميباشند، دليلي براي حضور آنها در بازار متشكل سرمايه وجود ندارد. توجه به اين نكته ضروري است كه شناسايي و تعريف آن بخش از سهام سرمايه شركت كه آزاد است، تابع تشخيص ذهني است، و تابع يك فرمول رياضي خاص نيست . يعني،اطلاعاتي كه در اين زمينه در محاسبه سهام شناور آزاد بتواند حرف آخر را بزند، وجود ندارد. اين وضعيت باعث مي شود كه مشكلات عملي در محاسبه ضرايب سهام شناور آزاد بروز كند.
6-5 بازارگردان
بهرهگيري از خدمات بازارگردان، از راهكارهاي متداول در بورس هاي مختلف براي افزايش نقدشوندگي و سيال بودن بازار است. بنا به تعريف، بازارگردانان عهدهدار حفظ ثبات و سلامت بازار سرمايه و به حداقل رساندن نوسان قيمت اوراق بهادار مورد معامله در بازار هستند. اين قبيل واسطههاي مالي در مواردي
كه به طور موقت تعادل عرضه و تقاضا مختل مي شود، با حضور مستمر در بازار، تعادل دوباره بازار را فراهم ميآورند و بدين ترتيب از ايجاد نوسان شديد جلوگيري ميكنند.
 از آن جا كه حفظ ثبات و وجود روند حركتي منسجم، لازمه كاهش ريسك و افزايش اعتماد
سرمايهگذاران به بازار است، اهميت فعاليت بازارگردان انكارناپذير است. بازارگردان براي هر اوراق بهاداري قيمت خريد و فروش تعيين ميكند و اگر در آن قيمت ها خريدار و فروشنده وجود داشته باشد، بلافاصله از حساب خودش اين خريد و فروش را انجام ميدهد. به عبارتي، نقش اصلي بازارگردان آن است كه نقدشوندگي بازار را براي اوراق بهادار خاصي كه به بازارگرداني آن مشغول است، تأمين كند. هنگاميكه بازارگردان، سهم يا اوراق بهادار خاصي را بازارگرداني ميكند، به او عنوان بازارگردانويژه 1 نيز اطلاق مي شود . بازارگردان ويژه، عضو بورس است و براي اوراق بهادار ويژهاي كه در بازار معامله مي شود، بازارسازي ميكند و براي انجام اين كار، از آن ورقة بهادار، موجودي نگه مي دارد و همواره آماده خريد و فروش آن ورقه بهادار است و آماده است بازار منظمي را براي آن حفظ كند . چنين موسسهاي مي تواند شخصي، تضامني، شركت سهامي و يا يك هلدينگ باشد. يك بازارگردان يا بازارگردان ويژه به تنظيم جريان سفارشها و قيمتها مشغول است(به عنوان مثال زمانيكه انبوه سفارشهاي فروش وجود دارد، بازارگردان بازار متعهد به خريد سهام براي تثبيت قيمتهاست. ) اما از آنجاكه متخصصان بازار يا بازارگردان هاي انفرادي براي انجام وظايف خود به ميزان قابل توجهي سرمايه نياز دارند، در اغلب موارد تحت پوشش شركتها سازماندهي مي شوند.
7-5 گروههاي صنعت در بورس اوراق بهادار تهران
در بورس اوراق بهادار شركت هاي پذيرفته شده در صنعت مربوط به خود، طبقه بندي مي شوند. ضمنا همانطور كه پيشتر نيز گفته شد هر شركت داراي نماد مخصوص به خود مي باشد. مثلا شركت ايران خودرو با نماد "خودرو" شناخته مي شود و در صنعت خودرو و ساخت قطعات فعاليت مي كند. نمونه هاي ديگري از آن به شرح زير است:"وپارس": نماد بانك پارسيان،در گروه واسطه گري مالي "ستران": نماد سيمان تهران،در گروه سيمان، آهن و گچ "شتولي": نماد تولي پرس، در گروه شيميايي."ثنوسا": نماد نوسازي و ساختمان تهران، گروه ساختماني يا انبوه سازي املاك و مستغلات است.
8-5 مفهوم شاخص و انواع شاخص هاي بورس اوراق بهادار
كلمه شاخص در كل به معناي نمودار يا نشان دهنده ي ا نماين ده م ي باشد . شاخص كميتي است كه نماينده چند متغير همگن مي باشد و وسيلهاي براي اندازهگيري و مقايسه پديدههايي است كه داراي ماهيت و خاصيت مشخصي هستند كه بر مبن اي آن مي توان تغييرات ايجاد شده در متغيرهاي معيني را در طول يك دوره بررسي نمود. محاسبه نمود. براي محاسبه شاخص، يك سال را به عنوان سال مبنا يا پايه فرض كرده و پس از تقسيم ارزش جاري بر ارزش مبنا ( ارزش سال پايه ) آن را در عدد 100 ضرب
مي كنيم. عدد بدست آمده، شاخص آن گروه يا دسته مورد نظر را به ما نشان مي دهد در هر بورس اوراق بهاداري مي توان بن ا بر احتياج و كارا يي، شاخصه اي گوناگوني را تعريف و محاسبه كرد. در تمام بورسهاي دنيا نيز شاخصهاي زيادي براي گروهها و شركتهاي مختلف محاسبه مي شود. به عنوان مثال در بازار سهام امريكا شاخص داو جونز 1 تغييرات 30 شركت صنعتي، 20 شركت حمل و نقل و 15 شركت خدماتي را نشان مي دهد ويا شاخص نزدك 2 تغييرات سهام خارج از بورس در امريكا را نشان مي دهد. ديگر شاخصهاي معروف برخ ي از بورسهاي دنيا عبارتند از :
كه براي S&P كه براي 250 شركت محاسبه مي شود و 500 S&P بورس نيويورك 250
،(TOPIX) و (NIKIIE) توكيو (FTSE) 500 شركت محاسبه مي شود . بورس لندن
ميباشد. (DAX) و آلمان (CAC) فرانسه ،(AE) آمستردام در بورس اوراق بهادار تهران نيز شاخصهاي گوناگوني محاسبه ميگردد كه هر شخص يا گروه، بنا به نياز خود از آنها استفاده مي كند. اين شاخصها عبارتند از :1)شاخص كل قيمت
2)شاخص كل قيمت به تفكيك تابلوي اصلي و فرعي3) شاخص بازد ه نقدي 4)شاخص
بازده نقدي و قيمت 5)شاخص قيمت مالي 6)شاخص قيمت صنعت 7)شاخص قيمت به تفكيك هر صنعت 8)شاخص قيمت 50 شركت فعالتر.
 5-8-1شاخص كل قيمت     (TEPIX)  
  بورس اوراق بهادار تهران از فروردين ماه 1369 اقدام به محاسبه و انتشار شاخص قيمت مي باشد، نموده Tehran Price Index كه مخفف كلمه (TEPIX) خود با نام تپيكس است. اين شاخص، 52 شركت را كه در آن زمان كل شركت هاي پذيرفته شده در بورس شامل ميشد، در برميگرفت.
  اين شاخص گوياي آن است كه ارزش كل بازار نسبت به سال پايه يا همان سال 1369 چند برابر شده است. با توجه به تساوي صورت و مخرج كسر مزبور در زمان شروع محاسبه شاخص، مقدار آن در آن زمان 100 بوده است. مثلاً شاخص 9800 نشان ميدهد كه ارزش بازار نسبت به سال 1369 كه سال پايه مي باشد 98 برابر شده است.
2-8-5شاخص قيمت و بازده نقدي(TEDPIX)
شاخص قيمت و بازده نقدي يا همان شاخص درآمد كل با نمادTEDPIX از سال 1377 در بورس تهران محاسبه و منتشر شده است. تغييرات اين شاخص نشانگر بازده كل بورس است و از تغييرات قيمت و بازده نقدي پرداختي، متأثر مي شود . اين شاخص كليه شركتهاي پذيرفته شده در بورس را در بردارد و شيوه  وزن دهي و محاسبه آن همانند است و تنها تفاوت ميان آن دو در شيوه تعديل آنها است به  (TEPIX) شاخص كل قيمت در زمان پرداخت سود نقدي هم تعديل ميشود. 
3-8-5 شاخص بازده نقدي(TEDIX)
اين شاخص، از تفاضل منطقي شاخص قيمت و بازده نقدي بدست مي آيد و نشان دهنده تغييرات بازده نقدي سهام مي باشد. (TEPIX) قيمت  ذكر : عدد پايه شاخصهاي قيمت و بازده نقدي و بازده نقدي سهام در ابتداي سال1363 در نظر گرفته شده كه هم سنجي اين دو را با شاخص كل قيمت در 1377 برابر آن تاريخ امكان پذير سازد.
4-8-5 شاخص صنعت
فرمول محاسبه آن همانند محاسبه شاخص كل مي باشد و نشان دهنده تغييرات در ارزش سهام شركتهاي صنعتي مي باشد و براي هر صنعت بطور جداگانه محاسبه ميگردد.
5-8-5 شاخص مالي
فرمول محاسبه آن همانند محاسبه شاخص كل مي باشد و نشان دهندة تغييرات در ارزش سهام شركتهاي سرمايه گذاري مي باشد.

6-8-5 شاخص شركت
  فرمول محاسبه آن همانند محاسبه شاخص كل قيمت مي باشد و براي هر شركتي بطور جداگانه محاسبه ميگردد و براي محاسبه آن شاخص هر شركتي را در بدو ورود 100 تعيين نموده اند.
7-8-5 شاخص 50 شركت فعالتر TX -50(به روش ساده)
   معمولا هر سه ماه يكبار 50 شركت فعالتر در بورس اوراق بهادار معرفي ميگردند. شاخص TX -50
نشان دهنده ميانگين قيمت سهام 50 شركت فعالتر مي باشد. محاسبه اين شاخص به روش محاسبه شاخص داو جونز مي باشد . به عبارتي در اين محاسبه تعداد سهام منتشرة شركت تأثير داده نمي شود و تنها از جمع قيمت سهام 50 شركت تقسيم بر تعداد آنها ( تعديل شده ) بدست می آید. (اين تعداد در اولين روز محاسبه يعني ابتداي سال 1379 عدد 50 بوده كه بعدها به تدريج تعديل شده است.) نيز در موارد زير بايد تعديل شود يعني عدد 50 در مخرج را بايد به شاخص TX -  50 گونه اي تغيير داد تا تاثير تفاوت قيمت بر شاخص به خاطر موارد زير خنثي گردد. مواردي كه شاخص مذكور تعديل مي شود عبارتند از :
- در صورت افزايش سرمايه به هر روشي (چه آورده و چه اندوخته ).
- ورود و خروج شركتها از ليست 50 شركت برتر در پايان هر سه ماه.
- تجزيه و تجميع سهام ( كه فعلا در ايران امكان پذير نيست ).

8-8-5 شاخص 50 شركت فعالتر TX -50(به روش موزون)
اين شاخص نيز بوسيله تغييرات ارزش سهام 50 شركت برتر محاسبه مي شود ولي طرز محاسبه آن به روش ميانگين موزون ( روش لاسپيرز ) مي باشد و تعداد سهام منتشره شركتها در محاسبه آن تاثير گذار است. مي بينيم كه محاسبه شاخص هاي مختلف بر اساس فرمولهاي قراردادي انجام مي گيرد و هر شاخصي بنا بر داده ها و فرمول مورد استفاده مي تواند گوياي تغييرات خاصي باشد. لذا به غير از شاخص كل قيمت كه نشان دهنده تغييرات قيمت كليه شركتها مي باشد بقيه شاخصها بنا بر نوع محاسبه و شركتهايي كه در آن مورد محاسبه قرار مي گيرند بايد تفسير شوند.




















فصل ششم:
روش های تحلیل در بازار سرمایه












در بازار سرمایه برای پیش بینی روند اتی قیمت ها به طور کلی دو نوع تحیلیل وجود دارد که سرمایه گذاران از انها برای انتخاب سهامی سودآور و کم ریسک بهره میگیرند این دو نوع تحلیل عبارت اند از:
· تحلیل بنیادی
· تحلیل تکنیکال
1-6 تحليل بنيادي
   تحليل بنيادي مبتني بر اين فرض است كه اوراق بهادار (و بازار به عنوان كل ) داراي ارزش ذاتي است كه به وسيله سرمايه گذاران قابل برآورد است. ارزش اوراق بهادار تابعي از يك سري متغيرهاي بنيادي است كه تركيب اين متغيرها بازده مورد انتظار همراه با سطح ريسك مشخص را ايجاد مي كند. در تحليل بنيادي برآورد ارزش ذاتي سهام از طريق ارزيابي متغيرهاي بنيادي انجام مي شود. ارزش ذاتي برآورد شده سپس با ارزش بازار سهام مقايسه مي شود. اگر ارزش بازار كمتر از ارزش ذاتي باشد زمان براي خريد مناسب است و اگر ارزش بازار بيشتر از ارزش ذاتي باشد زمان براي فروش مناسب است.
2-6 چارچوب تحليل بنيادي
  در تحليل بنيادي سرمايهگذاران ابتدا اقتصاد و بازار را به عنوان يك كل تجزيه و تحليل مي كنند تا بتوانند زمان مناسب براي سرمايه گذاري را تشخيص دهند . سپس به تحليل صنايع يا بخش هايي از اقتصاد مي پردازند كه داراي چشم اندازهاي آتي مناسبي هستن د. در خاتمه اگر تحليلگر به اين نتيجه برسد كه زمان سرمايه گذاري مناسب است و صنايع مناسبي با بازده بالايي در چرخه اقتصاد فعاليت مي كنند به تحليل شركتها مي پردازد.
3-6 تجزيه و تحليل اقتصاد و بازار
   بازار سهام قسمت مهم و حياتي از كل اقتصاد به شمار ميرود. واضح اس ت كه ارتباط دقوي ميان بازار سهام و اقتصاد وجود دارد. اگر شرايط اقتصادي نامناسب باشد عملكرد بيشتر شركتها و در نتيجه بازار سهام نيز ضعيف خواهد بود. برعكس، اگر شرايط اقتصادي مناسب باشد عملكرد شركتها نيز بهتر خواهد بود و در نتيجه شرايط بهينه اقتصادي در بازار سه ام آشكار خواهد شد. اگر اقتصاد و فعاليت واحدهاي اقتصادي را در قالب چرخه تجاري نگاه  كنيم مي بينيم كه چرخه تجاري داراي چارچوب خاصي است يعني از يك جا شروع ميشود، به اوج مي رسد و سپس به پايان ميرسد. بنابراين، فعاليتهاي اقتصادي در يك حالت ركود شروع مي شوند، يك مرحله توسعه را پشتسر ميگذارند و سپس افول مي كنند و منتظر خيزش دوباره هستند. بازار سهام و چرخه تجاري داراي ارتباط تنگاتنگي هستند . از نظر تاريخي، سهام عادي به عنوان يكي از شاخصهاي مهم چرخه تجاري بوده است. بنابراين بايد به دنبال يك رابطه پيچيده باشيم. بازار و اقتصاد رابطة تنگاتنگي با هم دارند، اغلب طبق شواهد موجود، قيمت هاي سهام قبل از تغيير در وضعيت اقتصاد تغيير ميكند.
   رابطه ميان بازار سهام و چرخه تجاري چگونه مي تواند قابل اتكا و اعتماد باشد؟ كاملاً واضح است كه بازار علائم منفي از فعاليتهاي آتي اقتصادي مخصوصاً در زمان ركود نشان مي دهد و اين مطلب كه بازار مي تواند منعكس كنندة علائم منفي از شرايط اقتصادي باشد حائز اهميت است. با اين حال، توانايي بازار براي پيشبيني رونق اقتصادي، بهتر از توانايي آن در پيش بيني بحرانهاي اقتصادي است.
 6-4ارزشيابي بازار
براي ارزشيابي بازار، اطلاع از عوامل گوناگوني همچون جريانات نقدي آتي و نرخ بازده مورد انتظار توسط سرمايهگذاران مورد نياز است. به همين منظور برآوردهاي زير مورد نياز است:
· جريان سودآوريها يا سود سهام يا سود تقسيمي
· نرخ بازده مورد توقع يا ضريب سودآوري
 6-5پيشبيني تغييرات در بازار
   بسياري از سرمايهگذاران به دنبال پيشبيني تغييرات در بازارهاي مالي هستند. آنها نهتنها به دنبال چرايي و نحوة كار فعلي اين بازارها هستند، بلكه به دنبال فهم وضعيت آيندهآنها نيز مي باشند. همانطور كه قبلاً گفته شد، به عنوان اولين قسمت از اين فرآيند، سرمايه گذاران نياز به تحليل كلي اقتصاد دارند.
   پيش بيني صحيح و پيوسته بازار سهام، مخصوصاً پيشبينيهاي كوتاه مدت، براي هر شخصي ممكن نيست. شواهدي وجود دارد مبني بر اينكه تغييرات بازار را نمي توان براساس اطلاعات مربوط به تغييرات گذشته پيشبيني كرد. حتي مديران حرفهاي هم قادر نيستند ازطريق اطلاعات موجود، بازار را پيشبيني نمايند و شواهد موجود در عملكرد موفقيت سرمايه گذاران حرفهاي اين ادعا را تائيد مي كند.
    آنچه كه ما در اينجا به دنبال آن هستيم شناسايي نشانهها و علائم كلي اقتصاد و جهت
بازار و مدت تغييرات احتمالي آن است. براي مثال، اگر با اطمينان ادعا كنيم كه شاخص بازار در يك سال از 5000 به 3000 خواهد رسيد كار عاقلانه اي به نظر نمي رسد . همچنين، يك پيشبيني قوي مانند افزايش 10 درصد سود سهام شركت در سال آينده، چندان اساس محكمي نخواهد داشت. در واقع بسياري از سرمايه گذاران و حتي برخي ازسرمايه گذاران حرفهاي نمي توانند به طور پيوسته تغييرات را پيشبيني نمايند. بنابراين، با توجه به اين وضعيت، آنها چه كار بايد انجام دهند؟ بهترين روش براي بسياري از سرمايه گذاران فهم اين مطلب است كه آنها نمي توانند به طور پيوسته تغييرات بازار را پيش بيني كنند، اما اين مطلب را نيز بايد درك كنند كه شرايط ادواري مي تواند به آنها كمك كند.

 6-7استفاده از چرخه تجاري براي پيشبيني بازار

قيمتهاي سهام يكي از شاخصهاي مهمي است كه مي تواند وضعيت اقتصادي را از نظر رونق يا ركود نشان دهند. در اين حالت سرمايه گذاران براي پيشبيني بازار چه كاري بايد انجام دهند؟ اين رابطه مهم ميان قيمت سهام و اقتصاد بايد در پيشبيني تغييرات قيمت سهام مورد استفاده قرار گيرد. قيمتهاي سهام معمولاً در حالت ركود كاهش مييابند و هر چه ميزان ركود بيشتر باشد ميزان كاهش نيز زيادتر خواهد بود. با اين حال، سرمايه گذاران به منظور پيشبيني تغييرات بازار سهام بايد در مورد تغييرات چرخه تجاري مطالبي را بدانند. اگر به نظر برسد كه در آينده چرخه تجاري كاهش خواهد يافت بعد از گذشت چند ماه از افول اقتصادي، احتمالاً بازار سهام نيز با افول ر وبرو خواهد شد . بازده كل سهام براساس سالانه مي تواند در شرايط رونق )افول( چرخه تجاري، منفي )مثبت( باشد. وقتي كه چرخه تجاري به نقطه پايين خود مي رسد قيمتهاي سهام تقريباً هميشه افزايش مييابد. ميزان اين افزايش زياد است به طوري كه سرمايهگذاران در طول اين دوره عملكرد خوبي دارند. به علاوه، وقتي چرخه تجاري وارد اولين مرحله رونق ميشود قيمتهاي سهام اغلب ثابت ميماند و يا حتي به صورت ناگهاني كاهش مييابد.
طبق اين تحليلها مي توان گفت:
· اگر سرمايهگذاران بتوانند قبل از وقوع ركود اقتصاد آن را تشخيص دهند مي توانن د
حداقل براساس تجربيات گذشته افزايش در بازار سهام را پيشبيني كنند.
· هر چه كه اقتصاد رونق مييابد قيمتهاي سهام ممكن است كاهش يابد . بنابراين،
دومين حركت مهم در بازار ممكن است براساس تجربيات گذشته قابل پيشبيني باشد.
· بازار معمولاً قبل از پايان ركود افزايش مييابد P/E ، -3 طبق ركودهاي اقتصادي گذشته
و تقريباً در طول سال آينده بدون تغيير باقي ميماند.
 6-8تحليل بنيادي در سطح شركت
    تحليل اساسي در سطح شركت، شامل تحليل متغيرهاي اصلي مالي براي تخمين ارزش ذاتي شركت مي باشد. اين متغيرها شامل فروش، حاشيه سود، استهلاك (كاهش به ا)، نرخ ماليات، منابع مالي، گردش داراييها و عوامل ديگر است. تحليلهاي بعدي، مي تواند شامل موقعيت رقابتي شركت در آن صنعت، روابط كارگري، تغييرات تكنولوژيكي، مديريت، رقابت خارجي و غيره باشد. برخي از عواملي كه خود شركت به نوعي بر آنها كنترل دارد و هنگام خريد بايد به آنها توجه داشت در ادامه ذکر مي شود.





6-9 تحليل بنيادي در مقابل تحليل فني
اغلب، روش تحليل فني 80 درصد رفتار بازار را مبتني بر حالات رواني افراد و 20 درصد را بر پايه منطق ميداند. در حاليكه تحليل بنيادي، اغلب، بازار را 20 درصد روان شناختي و 80 درصد منطقي در نظر مي گيرد. در هر صورت مي توان بر سر موضوع منطقي يا روان شناختي بودن بازار بحث كرد، اما، هيچ شكي در مورد قيمت فعلي يك سهم نمي توان داشت. به هر حال، منطقي يا روانشناختي بودن بازار نشان دهنده مجموع اطلاعات كليه مشاركت كنندگان در بازار در مورد آن سهم مي باشد. اين افراد تمامي اطلاعات منتشر شده در مورد سهم را در نظر گرفتهاند و بر روي قيمت مشخصي در مورد خريد يا فروش آن به
توافق رسيدهاند. اينها نيروهاي عرضه و تقاضا هستند. روش فني تلاش دارد با بررسي رفتار قيمت يك سهم تعيين كند كداميك از نيروهاي عرضه و تقاضا پيروز ميدان خواهد بود . قيمت سهم در گذشته چقدر بوده است و در آينده به كجا خواهد رفت. هر چند با استفاده از روش فني مي توان برخي قواعد و قوانين كلي براي خريد و فروش سهام در نظر گرفت ليكن اين نكته را نبايد فراموش كرد كه اين روش بيش از آنكه يك علم باشد هنر است . از اينرو مانند ديگر كارهاي هنري در معرض تفسير قرار دارد. در عين حال، اين روش به لحاظ نوع رويكرد، انعطافپذير بوده و هر يك از سرمايه گذاران بايد طبق روش خاص خود از آن استفاده نمايند. اين روشها نيازمند صرف وقت و تلاش بسيار بوده اما فوايد آن مي توان  درخور توجه باشد. تحليل فني مي تواند براي كل بازار يا براي سهام يك شركت خاص انجام شود.










10-6 تحلیل تکنیکال

1-10-6 مفاهیم اساسی تحلیل تکنیکال
تحلیل تکنیکی به معنی بررسی نوسانات قیمت سهام در گذشته است که به کمک نمودار و به منظور پیش بینی حرکت آتی بازار انجام می گیرد. در این نو تحلیل سعی می شود از روند قیمت یک سهم در گذشته ،آینده آن پیش بینی شود. تحلیل تکنیکی را می توان براي هر نوع کالا یا شاخص یا سهام وغیره بکار برد.اساس این نوع تحلیل ها ریاضیات می باشد که در چارت و اندیکاتور(شاخص)خلاصه می شود.
یک تحلیل گر تکنیکی معتقد است که همه اطلاعات یک سهام یا یک ارز در سابقه قیمت آن نهفته است واز روند حرکت قیمت، می توان آینده آنرا پیش بینی نمود. تحلیل تکنیکی سرعت عمل بالائی داشته و به ما این امکان را می دهد که در مدت کوتاهتري نسبت به تحلیل پایه اي(فاندامنتال)، تعداد خیلی بیشتري
سهام را مورد مطالعه وبررسی قرار بدهیم.
تحلیل تکنیکی نیاز به دانش بالاي علوم اقتصادي و سیاسی( بر عکس تحلیل بنیادي) ندارد.در حال حاضر تحلیل تکنیکی در بورس هاي معتبر دنیا رواج زیادي پیدا کرده و طرفداران خاص خود را دارد. مزیت این نوع تحلیل در سرعت عمل آن است ومی توان در مدت کوتاهی چندین نوع ارز یا قیمت سهام چندین شرکت را بررسی کرد ولی تحلیل فاندامنتال همین تعداد ارز یا سهام، بسیار وقت گیر خواهد بود.
- اساس تحلیل تکنیکال
   در ابتدای قرن بیستم،تئوریداو نظریه ای را بنیانگذاری کرد که بعدها به عنوان تحلیل تکنیکال نوین شناخته شد.نظریه داو از ابتدا ترکیب کاملی نداشت بلکه به مرور با کنار هم قرار دادن اجزایی از میان نوشته های او در طی چندین سال تکمیل گردید از میان قضایای طرح شده توسط چالز داو سه قضیه از اهمیت ویژه ای برخوردار است:
- همه چیز در نوسان قیمت خلاصه می شود
مهمترین اصل تحلیل تکنیکی همین است. هر عاملی که بر قیمت سهام تاثیرگذار باشد، چه اقصادي وچه سیاسی و یا روانشناختی به نوعی بر قیمت سهام اثر خواهد داشت و در نمودار منعکس خواهد شد. به عبارتی هر تغییر قیمتی همراه با یک محرك خارجی است و این امر لزوم بررسی دقیق نوسان قیمت و تحلیل آنرا نشان می دهد. پس با تحلیل نمودن نمودار قیمت ، بازار خودش را به تحلیل گر نشان می دهد و آینده آن قابل پیش بینی خواهد بود.
نکته مهم در این قضیه:
این منطق در تضاد با تحلیل بنیادي است، زیرا در تحلیل پایه اي به چرایی عوامل توجه می شود وپس از تحلیل عوامل تاثیرگذار است.، روند حرکت بازار بدست می آید. به عنوان مثال، اگر تقاضا بیش از عرضه باشد تحلیل گر بنیادي خواهد گفت که قیمت بالا می رود در حالیکه چارتیست با دیدن رشد قیمت خواهد گفت که تقاضا بیشتر از عرضه بوده 
- قیمت در یک روند( ترند) حرکت می کند
پیش فرض فوق اساس همه متد هاي تحلیل تکنیکی است. وقتی نوسانات بازار با روند مطابقت داشته باشد، این حرکت قابل تحلیل است و برعکس ، یک بازار آشفته را نمی توان تحلیل کرد. با مسلم دانستن اینکه حرکت قیمت، ناشی از روند است دو مطلب قابل ذکر است.
· اول اینکه روند جاري با احتمال بیشتري ادامه خواهد یافت و قیمت به محدوده قبلی باز نخواهد گشت، به استثناي بعضی بی نظمی ها در حرکت بازار.
· دوم اینکه روند جاري ادامه خواهد یافت تا زمانیکه روند مخالف جایگزین آن شود.
- تاریخ تکرار میشود
تحلیل تکنیکی وپویایی بازار رابطه نزدیکی با روانشناسی انسان دارد. بنابراین، الگوهاي گرافیکی قیمت در صد سال اخیر شناسایی و تقسیم بندي شده اند تا حالات روانشناسانه بازار را نمایش بدهند.اول از همه ، این الگوها وضعیت روانی حاکم بر بازار را نشان می دهند که آیا بازار صعودي ویا نزولی است.
این الگوها در گذشته بوده واکنون هم می تواند استفاده شود چون اساس آن بر روي روانشناسی انسان است که در طول سالها بدون تغییر مانده است. حال ما عبارت تاریخ تکرار می شود را به این صورت بیان می کنیم که گذشته چراغ راه آینده است یعنی بررسی نوسانات قیمت در گذشته آینده بازار را به ما نشان می دهد.
		 

-توانایی های تحلیل تکنیکال
استفاده از این روش در تمامی نمودارها : یک تحلیلگر تکنیکال می تواند از استراتژي خود در تمام بازارها و روي تمام چارتها استفاده کند ( مانند قیمت جهانی فلزات پایه، محصولات شیمیایی و غذایی و شاخصهاي سهام ) و این یکی بزرگترین نقاط قوت این نوع تحلیل می باشد. درصورتی که تحلیلگران فاندامنتال فقط می توانند از نتیجه بررسی اطلاعات و صورتهاي مالی خود در بازار مربوطه استفاده نمایند و این ناشی از حجم زیاد این اطلاعات می باشد.
تمرکز روي قیمت : اگر هدف پیش بینی قیمت آینده است ، متمرکز شدن روي تغییرات قیمت منطقی است. تغییرات قیمت معمولا بر روش بنیادي پیشی میگیرند. با تمرکز بر قیمت تحلیلگران بطور اتوماتیک به آینده توجه میکنند. بازار بعنوان یک شاخص رهبر در نظر گرفته میشود و میتوان گفت که شرایط 6 تا 9 ماه آینده را تعیین میکند. براي همراهی با بازار لازم است که تغییرات قیمت را بطور دقیق زیر نظر داشت.راهنمایی ها و نشانه ها معمولا قبل از تغییرات مهم ظاهر میشوند. یک تحلیل گر معمولا به دوره هاي خرید در کف بعنوان گواهی بر ترقی قریب الوقوع سهم نگاه کرده و همچنین دوره هاي فروش در سقف را بعنوان شاهدي براي یک دوره رکود درشرف وقوع در نظر میگیرد.

حمایت / مقاومت :آنالیز اولیه و ساده نمودار هاي قیمت میتواند در تشخیص درجه حمایت یا مقاومت مفید باشد . این پارامترها معمولا توسط دوره هاي تراکم (محدوده داد و ستد ) که قیمت ها در یک محدوده مشخص تغییر میکند مشخص میشوند . این مطلب گویاي این است که قواي متقابل عرضه و تقاضا به تعادل رسیده اندو داد و ستد به بن بست رسیده است.وقتی قیمت از این محدوده خارج میشود نشان دهنده این است که عرضه یا تقاضا شروع به رشد کرده و بر دیگري فائق آمده است . اگر قیمت بالاتراز حد بالایی محدوده قیمت برود نشاندهنده آن است که تقاضا برنده شده و اگر از حد پایینی خارج شود عرضه افزایش یافته است .
پیشینه قیمت بصورت تصویري : حتی براي تحلیل گران بنیادي با تجربه و کارآزموده نیز یک نمودار قیمت ، حاوي اطلاعات مفیدي است . نمودار قیمت یک شرکت ، نشاندهنده یک نمودار تصویري و گویا ازروند قیمت سهام آن شرکت در طول یک بازه زمانی است . نمودار بسیار گویاتر و خواناتر از یک جدول اعداد است . در اکثر نمودارهاي قیمت ستونهاي حجم معاملات در پایین نمودار آورده میشوند . با استفاده از این نمودار میتوان براحتی موارد زیر را تشخیص داد :
 -واکنشهاي قبل و بعد از اتفاقات مهم
 -نوسانات گذشته و حال 
 -حجم و مبلغ معاملات گذشته
 -وضعیت نسبی یک سهم نسبت به کل بازار
 -تسهیل در تشخیص زمان خرید : تحلیل تکنیکال کمک زیادي در تشخیص زمان خرید میکند . برخی تحلیل گران ، روش بنیادي را براي شناسایی سهام
 -مناسب جهت خرید و روش تکنیکال را براي تشخیص زمان خرید بکار می برند . این نکته کاملا واضح است که زمان مناسب خرید ، نقش مهمی در
 -عملکرد دارد . روش تکنیکال میتواند در تشخیص تقاضا (حمایت) یا عرضه (مقاومت) و همچنین زمان خروج از بازار مفید واقع شود .مشخصا انتظار براي خروج از بازار در
 -نرخ هایی بالاتر از نرخ هاي عرضه گسترده و یا خرید در نرخ هایی در نزدیکی نرخ هاي حمایتی میتواند بازده را بهبود بخشد .
 -دانستن سابقه تاریخی قیمت یک سهم مهم است . اگر شما سهمی را در دو سال گذشته به عنوان یک سهم عالی ارزیابی می کرده اید ولی روند سهم در این مدت ثابت
 -بوده است معلوم می شود بازار سهام نظر دیگري دارد . اگر سهمی به اندازه زیادي رشد داشته باید گوش به زنگ برگشت رو به عقب آن سهم بود . یا اگر سهمی از حد مورد انتظار بیشتر افت نموده شاید این ارزش را داشته باشد که آن را در این قیمت بخرید و منتظر روند رو به رشد آن بمانید .
2-10-6 انواع  نمودار های تحلیل تکنیکال
پرکاربرد ترین و معروف ترین نمودارها ، عبارتند از :
 -1نمودار خطی
 -2نمودار میله اي 
 -3نمودار شمعی
نمودار خطی:نمودار خطی ساده ترین نوع می باشد که از به هم پیوستن قیمت های بسته شدن روزانه ی یک سهم در یک دوره معین شکل میگیرد ما میتوانبم حرکت کلی قیمت یک سهم را در یک بازه زمانی مشخص مشاهده کنیم . نمودارهاي خطی هیچ اطلاعات تصویري از بازه تجاري
نقاط منحصر به فرد مانند بالاترین قیمت ، پایین ترین قیمت یا قیمت ابتدا به ما نمی دهد. به هر حال ، قیمت نهایی اغلب در مقایسه با قیمت هاي بالا و پایین در یک روز در داده هاي بازار سهام ، مهمترین قیمت است و به همین دلیل ، تنها کمیتی است که در این نمودار مورد استفاده قرار می گیرد.
 نکته مثبت این نمودار سادگی آن است. همچنین نمودار خطی در هم ریخته نیست و به آسانی دید خوبی از نوسانات قیمت سهم را نمایش می دهد. نکته منفی این نمودار این است که تحلیل گر نمی تواند نوسانات سهم در یک دوره خاص را مشاهده کند. مثلا این نمودار قابلیت نمایش قیمت هاي باز شدن ، پایین و بالا یک روز سهم را ندارد.با اتصالی که این خطها برقرار می کنند ، ما می توانیم حرکت کلی قیمت براي سهام یک شرکت را در یک زمان معین مشاهده نماییم .
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نمودار میله ای:  
   نمودار میله اي روي نمودار خطی بسط می یابد و چند بخش اطلاعاتی کلیدي تر را نیز به هر یک از نقاط داده ها می افزاید .نمودار میله اي همزمان قیمت باز شدن و بسته شدن نشان می دهد . پایین ترین نقطه میله کمترین قیمت معامله شده در آن بازه زمانی و بالاترین نقطه میله بیشترین قیمت را نشان می دهد . بنابراین میله عمودي محدوده معاملاتی قیمت را تعیین می کند . خط کوچک افقی در سمت چپ میله قیمت باز شدن و در سمت راست قیمت بسته شدن را نشان می دهد . زیر مثالی از نمودار میله اي نشان داده شده است. در صحفه بعد نمونه ارائه شده است.
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نمودار میله ای OHLC هم نامیده میشود.(مخفف: cloes, open,high,low. قیمت باز شدن.بالا.پایین.قیمت بسته شدن)
نمودار شمعی:
یکی از پر کاربردترین نمودارها می باشد که در واقع نسخه تکامل یافته نمودار میله اي است. از این نوع نمودار ژاپنی ها در قرن هجدهم استفاده کردند.
نمودارهاي شمعی همان اطلاعات نمودارهاي میله اي را به ما می دهند ، اما در قالب گرافیکی. نمودار شمعی از دو بخش بدنه اصلی و سایه تشکیل شده. بدنه اصلی شمع نشان دهنده قیمت آغاز و پایان معامله است و بخش دیگر شامل دو خط است که به سایه مشهور شده است. خط بالایی را سایه بالایی و خط پایینی را سایه پایینی می گویند. از این رو دامنه نوسانات سهم در طول دوره زمانی مورد داد و ستد توسط سایه ها نمایش داده می شود.
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-اگر قیمت بسته شدن بالاتر از قیمت باز شدن باشد ، یک شمع توخالی یا سفید کشیده می شود .
- اگر قیمت بسته شدن پایین تر از قیمت باز شدن باشد یک شمع تو پر یا سیاه کشیده می شود .
- قسمت توخالی یا رنگ شده شمع " بدنه اصلی " یا بدنه نامیده می شود .
- خطوط باریک واقع در بالا و پایین بدنه قیمت سقف و کف را نشان می دهند و فتیله ها نامیده می شوند .
- بالاترین نقطه فتیله بالایی " سقف " است .
- پایین ترین نقطه فتیله پایینی " کف " است . 
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   اینگونه تصور کنید که قیمت سهم در یک روز خاص با قیمت 4000 ریال بازگشایی می شود و در قیمت 3600 ریال بسته می شود.در طی روز سهام شرکت بین 3400 تا 4300 ریال در نوسان بوده است.بدنه شمع توپر است زیرا قیمت بسته شدن از قیمت باز شدن پایین تر است و بیانگر فشار فروشندگان است. اما در شکل شماره ( 2) قیمت بازگشایی سهم 3600 ریال و قیمت بسته شدن 4000 ریال بوده است.بدنه شمع بایستی تو خالی باشد زیرا قیمت بسته شدن سهم از قیمت بازگشایی آن بالاتر بوده است و بیانگر فشار خریداران است. شمع سفید بلند نشان دهنده فشار زیاد خریداران است . هرچه قدر بدنه شمع بلند تر باشد ، قیمت بسته شدن به سمت بالا از قیمت باز شدن بیشتر فاصله می گیرد. این امرنشان دهنده آن است که قیمت به طور قابل توجهی افزایش یافته است . به عبارتی گاوها ، خرس ها را از میدان به در کرده اند .
شمع بلند مشکی ( توپر) نشان دهنده فشار زیاد فروشندگان است . هرچقدر شمع مشکی بلندتر باشد ، قیمت بسته شدن به سمت پایین از قیمت باز شدن بیشتر فاصله می گیرد . این امر نشان دهنده این است که قیمتها به میزان زیادي افت کرده اند و به عبارتی خرس ها با شکستن شاخ گاوها آنها را از میدان به در
کرده اند .
فتیله هاي بلندتر و کوتاه تر در شمعها شواهد خوبی را در مورد معاملات انجام شده ارائه می دهند . شمعهایی با فتیله بلند نشان دهنده این است که معامله گران از نقاط باز شدن و بسته شدن قیمت به خوبی دور شده اند. شمعهایی با فتیله کوتاه نشان دهنده این است که بیشتر معاملات حول و حوش نقاط بسته شدن و باز شدن قیمت صورت گرفته اند . اگر فتیله بالایی شمعی بلند و فتیله پایینی آن کوتاه باشد نشان دهنده این است که خریداران در ابتدا قیمت را بسیار بالا برده اند ولی بنا به دلایلی فروشندگان وارد شده اند و قیمت را دوباره نزدیک به قیمت باز شدن ، برگردانده اند . اگر فتیله پایینی شمعی بلند و فتیله بالایی آن کوتاه باشد نشان دهنده این است که فروشندگان ابتدا قیمت را به طور قابل توجهی پایین آورده اند ولی بنا به دلایلی خریداران آمده اند و دوباره قیمتها را نزدیک به قیمت باز شدن برگردانده اند .












برسی و مطالعه خطوط
سطوح حمایت و مقاومت:
همانطور که می دانید قیمت یک سهم در نتیجه نبرد خریداران و فروشندگان به وجود می آید. فشار خریداران قیمتها را به سوي بالا و فشار فروشندگان قیمتها رابه سمت پایین سوق می دهد.هرگاه قیمتها افزایش می یابد ، خریداران کنترل قیمت را به دست گرفته اند و زمانی که کاهش پیدا می کند ، فروشندگان بر بازار مسلط شده اند.در واقع داد و ستد قیمتها را تغییرمی دهد و در نهایت جهت حرکت قیمتها برنده نبرد را مشخص می کند. خریداران به دنبال بالا کشیدن قیمت و فروشندگان به دنبال پایین کشیدن قیمت هستند . سمت و سويجابجایی قیمت نشان میدهد که کدام گروه برنده نبرد بوده است. زمانی که خریداران تمایل به خرید دارند قیمت ها رو به افزایش و زمانیکه فروشندگان قصد فروش داشته باشند. قیمت ها رو به کاهش می گذارد.بنابراین قیمتها در یک داد و ستد توسط تقاضا کنندگان و عرضه کنندگان پدید می آید.
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قیمتی که معامله در آن صورت می پذیرد ، جایی است که خریداران و فروشندگان در آن داد و ستد به توافق می رسند.این قیمت ، توافق عمومی و انتظارات سرمایه گذاران را نمایان می سازد.خریداران در ذهن خود افزایش قیمت و فروشندگان نیز کاهش قیمت سهم را تصور می کنند.در هر داد و ستد گروه خریداران حرکتهاي رو به رشد سهم و فروشندگان حرکات کاهشی را تصور می کنند.تفاوت دیدگاه در مورد آینده قیمت سهم ، انتظارات و پیش بینی ها را بوجود می آورد و هر سرمایه گذار با تحلیل خود به گروه خریداران و فروشندگان ملحق می شود.هر لحظه که سرمایه گذار تغییر عقیده دهد ، جایگاه او نیز در تعیین قیمتها تغییر می یابد. 

تراز هاي حمایت و مقاومت از مهمترین مفاهیم در روانشناسی بازار و عرضه و تقاضا هستند. این ترازها سطوحی از قیمت ها هستند که تجار تمایل به خرید سهام در نزدیکی تراز حمایت و یا فروش سهام خود در نزدیکی تراز مقاومت دارند. وقتی که این خطوط روند شکسته شوند ، به نظر می رسد که میزان عرضه و تقاضا و روانشناسی تغییراتقیمت سهام تغییر می کند و در این حالت ترازهاي جدیدي براي حمایت و مقاومت تعیین می شود. 
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رفتار قیمت سهام شرکت فولاد مبارکه اصفهان را در نمودار بالا نگاه کنید.انتظارات در طی زمان ، عرضه و تقاضا براي سهام را تغییر داده و نوسانات قیمت را براي آن به ثبترسانده است.در طی یک دوره چهار ماهه هر زمان قیمتها تا سطح 2636 ریال پایین آمده ، وضعیت فشار خریداران قیمت را کنترل نموده است.در این حالتخریداران از سقوط بیشتر قیمتها به سمت پایین جلوگیري کرده اند.در واقع به خریداران این احساس دست داده است که سهام فولاد مبارکه اصفهان در قیمت2636 ریال براي سرمایه گذاري ارزنده است و خریداران با افزایش تقاضا در قیمتهاي بالاتر از 2636 ریال از کاهش قیمت جلوگیري کرده اند. این عملکرد قیمت به حمایت مشهور است چرا که خریداران از قیمت 2636 ریال حمایت می کنند.از سوي دیگر فروشندگان نیز تمایلی به فروش زیر محدوده 2636 ریال نداشته اند.بدین صورت خریداران و فروشندگان در سطح 2636 ریال از روند قیمتی سهام شرکت حمایت و پشتیبانی نموده اند.بنابراین سطح حمایت قیمتی سطحی است که اکثریت سرمایه گذاران اعتقاد دارند قیمت از آن سطح به سمت بالا حرکت می کند. سطح حمایت از به هم پیوستن نقاط پایین قیمتها در یک بازه زمانی ایجاد میشود و معنایش حمایت از افزایش قیمت ها بوسیله فروشندگان (با ابزار خودداري از فروش) میباشد.  
در نمودار زیر تغییرات قیمت جهانی آلومینیوم در یک دوره زمانی 12 ماهه ترسیم شده است.قیمت این فلز در این دوره ، 4 بار در روند نزولی با سطح حمایت 1765 دلار برخورد نموده و تغییر جهت داده است.
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نکات سطوح حمایت:
- در سطح حمایت تعداد خریداران (حجم تقاضا) از تعداد فروشندگان (حجم عرضه) بیشتر است.
- در این حالت فروشندگان تمایلی به عرضه سهام در زیر سطح حمایت ندارند و کنترل قیمت در دست خریداران است.
- معامله گران ، سهام شرکت را در آن محدوده ارزنده ارزیابی می کنند.
- معامله گران معتقدند ، قیمتها از ان سطح پایین تر نمی آید.
- از بهم پیوستن نقاط پایینی در یک دوره زمانی روي یک خط ، سطح حمایت پدید می آید.

سطوح مقاومت
به طور مشابه ، خط مقاومت سطحی است که در آن فروشندگان کنترل روند قیمتی را به دست گرفته و از افزایش بیشتر قیمت جلوگیري می کنند. این سطح که از بهم پیوستن نقاط بالایی قیمتها در یک دوره زمانی حاصل می گردد را "سطح مقاومت" می نامند در این سطح عرضه سهام بیشتر از تقاضا بوده، به معنایی فروشندگان با فروش بیشتر باعث کاهش قیمت ها میگردند.نمودار زیر تغییرات قیمت سهام شرکت معدنی باما در یک بازه یکساله ترسیم شده است.هر گاه قیمتها به سطح 17600 ریال نزدیک شده است ، مقادیر عرضه بر تقاضا فزونی یافته و از افزایش قیمت ممانعت بعمل آمده است.در واقع سطح مقاومت ، بیانگر محدوده قیمتی است که اکثریت معامله گران بر این باورند که قیمت از آن سطح بالاتر نخواهد رفت.
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نکات سطوح مقاومت
- در آن تعداد فروشندگان از خریداران بیشتر است.در این حالت خریداران تمایل به خرید سهام در بالاي سطح مقاومت ندارند.
- در این حالت خریداران تمایلی به خرید سهام در بالاي سطح مقاومت ندارند و کنترل قیمت در دست فروشندگان است.
- معامله گران ، فروش سهام شرکت را در آن محدوده ارزنده ارزیابی می کنند.
- معامله گران معتقدند ، قیمتها از آن سطح بالاتر نمی رود.
 - از بهم پیوستن نقاط بالائی در یک دوره زمانی روي یک خط ، سطح مقاومت پدید می آید.

شکست سطوح حمایت مقاومت
نمودارصفحه بعد استمرار روند قیمت سهام شرکت صندوق بازنشستگی را به تصویر کشیده است. سطح مقاومت 1700 ریال به طور قاطع شکسته شده و قیمت سهم به بالاي سطح
مقاومت نفوذ می کند.در نقطه شکست سطح مقاومت ، معمولا حجم معاملات افزایش قابل توجهی می یابد.
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تحلیل گران و سرمایه گذاران معتقدند احتمال تکرار نوسان قیمتی بر روي سطوح حمایت و مقاومت تاریخی ، زیاد است.شکسته شدن سطوح حمایت و مقاومت می تواند بر اثر تغییرات و عوامل بنیادي شکل گیرد که این امر به انتظارات سرمایه گذاران وابسته است عوامل درونی و برونی ، بنیادهاي اقتصادي حوادث و رویدادهاي غیر مترقبه نمونه اي از تغییر انتظارات سرمایه گذاران است. 
دوره پیشمانی معامله گران
سطوح حمایت و مقاومت دائمی نیستند و با تغییر انتظارات سرمایه گذاران دگرگون می شوند.هرگاه سطوح حمایت و مقاومت شکسته شود ، معامله گران به سمت سطوح جدید گرایش پیدا می کنند.هر گاه پس از شکست سطوح حمایت / مقاومت قیمتها به نقطه شکست بازگشت نمایند ، پدیده اي به نام پشیمانی معامله گران صورت می گیرد.قیمتها در این صورت به نرخهاي پیش از شکست بازگشته و معامله گران از این داد و ستد پشیمان می شوند یا همه به این نتیجه می رسند که قیمت جدید قابل اتکا نیست.نمونه اي از این دست شکسته شدن سطح حمایت / مقاومت بر اثر انتشار شایعه اي در مورد شرکت و ایجاد شرایط هیجانی در بازار و تکذیب آن پس از چند روز می باشد. پس از واقع شدن این پدیده و شکست سطح مقاومت یا حمایت ، سطح قیمتی جدید مورد توافق خریداران و فروشندگان قرار نمیگیرد و قیمت به سطح مقاومت(یا حمایت) قبلی باز میگردد.

پیش بینی رفتار قیمت در دوره پشیمانی معامله گران بسیار سخت است و ممکن است یکی از دو حالت زیر پیش آید:
1- یا سرمایه گذاران قیمتهاي جدید را قابل پذیرش نخواهد دانست که در این حالت قیمتها به سطح قبلی باز می گردد که غالبا با کاهش حجم معاملات توام است.
2- یا سرمایه گذاران قیمتهاي جدید را می پذیرند که در این صورت قیمت سهم به طور عادي به نفوذ خود ادامه می دهد که غالبا با افزایش حجم معاملات توام است.
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نمودار شماره 1 پشیمانی معامله گران در حالت نخست را نشان می دهد.اگر انتظارات عمومی قیمتهاي بالاتر را نپذیرد ، مطابق ادبیات بورسی تله اي به نام فریب خریداران یا خطاي بازار رخ می دهد.به طوري که در نمودار شرکت گروه صنایع بهشهر نشان داده شده ، قیمتها 3 بار با سه سطح معتبر و مستحکم 2180 ریال برخورد می کند ، اما در برخورد سوم به این سطح نفوذ کرده و سپس قیمت سهم به زیر سطح مقاومت سقوط می کند.بدیهی است سرمایه گذاران از سهام بیش از حد قیمتگذاري شده دست کشیده اند.در این حالت فشار عرضه سهام باعث افت قیمت سهم شده است.
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مشابه همین وضعیت فریب فروشندگان است.قیمتها بوسیله فروش هاي افراطی به زیر سطح حمایت سقوط میکند ، اما طولی نمی کشد که فروشندگان دوباره تصمیم به خرید می گیرند و آنگاه رشد قیمت سهم سطح حمایت را می شکند و باقی مانده فروشندگان را از عرضه سهام منصرف می کند.نمودار شماره 2 مربوط به شرکت چادرملوست. 
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حالت دوم نیز می تواند پشیمانی معامله گران را در پی داشته باشد.در این وضعیت انتظارات سرمایه گذاران به گونه اي تغییر می کند که قیمتهاي جدید را می پذیرند.بنابراین قیمتها به طور عادي به نفوذ خود ادامه می دهند.
به طور کلی در دوره پشیمانی ؛ اگر قیمت به سطح حمایت نفوذ کرده باشد به سمت بالا حرکت می کند(نمودار چادرملو) و چنانچه قیمت به سطح مقاومت نفوذ کرده باشد به سمت پایین حرکت می کند.(نمودار گروه صنایع بهشهر)
همانطور که در بخش پیشین بدان اشاره شد ، حجم معاملات در نقاط تلاقی با سطوح حمایت و مقاومت تعیین کننده روند آتی قیمت است.مهمترین روش براي شناخت رفتار و انتظارات سرمایه گذاران روي سطوح شکست ، بررسی رابطه حجم معاملات و قیمت سهم در نقطه شکست است.اگر قیمتها به سطوح حمایت و مقاومت با افزایش زیادي در حجم معاملات نفوذ کند ، دلالت بر آن دارد که انتظارات مبتنی بر قائده و قانون است.
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پشیمانی معامله گران در هنگام پایین بودن حجم معاملات سهام روي می دهد.اما اگر سطوح حمایت مقاومت با حجم میانه شکسته شود اشاره بر آن دارد که انتظارات تغییر اندکی یافته است و احتمال بازگشت قیمتها وجود دارد.اما اگر سطوح با حجم بالا شکسته شود دلالت بر افزایش انتظارات سرمایه گذاران و اطمینان از روند آتی خواهد بود.تحلیل گران رابطه بین حجم و قیمت را مورد توجه قرار می دهند.تمایل فروشندگان به عرضه در قیمتهاي بالاتر و تقاضاي زیاد خریداران در قیمتهاي پایین کلیدي است که اکثر معامله گران از آن استفاده می کنند.
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سطوح حمایت و مقاومت جابجا می شوند
هر گاه قیمتها به سطح مقاومت به طور کامل نفوذ کنند ، آنگاه سطح مقاومت نقش سطح حمایت را بازي می کند.به طور مشابه ، وقتی سطح حمایت به طور کامل شکسته شود ، آن سطح می تواند به عنوان سطح مقاومت مطرح گردد.
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نمونه اي از تغییر سطح مقاومت به حمایت در نمودار شرکت ایران ترانسفو نشان داده شده است.هنگامی که قیمت به طور کامل به سطح 10984 ریالی نفوذ می کند ، به روند رو به رشد خود ادامه داده و هر زمان قیمتها کاهش یافته ( 2بار ) سطح 10984 ریال به عنوان سطح حمایت مانع از کاهش قیمت سهم شده است. سه بار قیمت سهم به سطح مقاومت معتبر و مستحکم 10984 ریال برخورد نمود.اما در برخورد چهارم موفق به شکست این سطح شد.برخی از معامله گران انتظار ایجاد شرایط فروش و افزایش عرضه در برخورد چهارم را دارا بودند.آنها در قیمتهاي 10984 ریال فروشنده سهام بودند ، اما با افزایش قیمت به بالاي سطح اندوهگین شدند و فروشنده هاي پیشین اکنون به حامیان قیمت سهم در این محدوده مبدل شده اند.به طوري که دو بار از قیمت سهام در سطح 10984 ریال حمایت کرده اند.نمونه هایی از این رخداد در بازار بورس ایران به طور مکرر قابل مشاهده است.
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نمودار زیر مربوط به شرکت سرمایه گذاري پتروشیمی است.حمایتی معتبر و مستحکم در سطح 847 ریال براي قیمت سهام شرکت وجود داشته است.با یک دوره رشد و افت قیمت سهم و نفوذ آن به سطح 847 ریال ، سطح حمایت تغییر ماهیت داده و به سطح مقاومتی معتبر تبدیل می شود.
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وقتی قیمتها به زیر سطح حمایت سقوط می کند ، آن سطح اغلب به سطح مقاومت تبدیل می شود.هر زمان قیمتها به سطح حمایت قبلی نزدیک می شوند ، سرمایه گذاران زیانشان را محدود می کنند و دست به فروش سهم می زنند.شکست سطح حمایت می تواند در نتیجه انشار اخبار منفی صورت گیرد. در هر حال براي اینکه یک واژگونی (معکوس سازي) واقعی رخ دهد ، حتما باید قیمت سهام یک حرکت قوي یا جهش بزرگ از سطوح مقاومت و حمایت داشته باشد.
خطوط روند
خطوط روند رایج ترین ابزار تحلیل تکنیکی هستند . روند جهت کلی و سمت و سوي قیمت است. روند از دو مؤلفه جهت و مدت تشکیل شده است. روند ، گویاي یک تغییر مداوم (مثبت یا منفی) در یک دوره زمانی است ( مثلا تغییر در انتظارات و توقعات سهامداران یک شرکت) . در نمودار قیمت، کف ها نقاطی هستند که فشار تقاضا بر عرضه پیشی گرفته و قیمت ها بعد از یک دوره کاهش رو به افزایش می گذارند. برعکس، قله ها نقاطی هستند که فشار عرضه بر تقاضا پیشی گرفته و قیمت ها بعد از یک دوره افزایش رو به کاهش می گذارند. یک دید دیگر نسبت به یک روند قیمت صعودي ، بالاتر رفتن درجه حمایت سهم است . باین صورت که مثبت نگرها کنترل کننده بوده و قیمت را بسمت بالاتر رفتن هل میدهد.
از آنجا که روند، قدرت و تمایل غالب معامله گران را در نوسانات قیمت نشان می دهد می توان انتظار داشت تا زمانی که نیرویی بیشتر از نیروي فعلی بازار و در جهت عکس به بازار وارد نشود روند ادامه داشته باشد. هنگام مشاهده و بررسی خط روند، مفاهیمی مانند چگونگی انتظارات فعالان بازار از گذشته قیمت ها و یا تغییرات سطوح حمایت و مقاومت قابل مشاهده است. براي درك روند قیمت ها ابتدا باید با مفاهیم قله و کف آشنا شد. روندها(ترندها) ، سمت و سوي حرکت قیمت در گذشته را نشان می دهند.روند  تغییر ثابت در قیمت و یا تغییر انتظارات سرمایه گذاران را نمایان می سازد. روندها مجموعه اي از موج هاي صعودي و نزولی می باشند. در اولین نگاه میتوان این نکته را متوجه شد که بازار هیچ زمانی داراي روند مستقیم نیست و مجموعه اي از شکسته شدن حمایت ها و مقاومت هاي گوناگون است که یک روند را تشکیل می دهد.قیمتها فقط صعود یا سقوط نمی کنند بلکه اغلب اوقات در محدوده هاي باریکی حرکت می کنند. بنابراین، با توجه به تئوري "داو" ما میتوانیم روند ها را به سه سمت تقسیم کنیم :
1- صعودی
2-نزولی
3-خنثی
 صعودی: در روند صعودي قیمت بیشتر از آنکه تمایل به تضعیف داشته باشد تمایل به تقویت و بالا رفتن دارد. در روند صعودي معقول ترین کار خریدن و باقی ماندن در بازار تا تشخیص انتهاي روند صعودي است. یک روند رو به رشد یک خط با شیب مثبت است که از وصل کردن دو یا چند نقطه حداقل(نسبی) بدست می آید . نقطه حداقل دوم باید بالاتر از حداقل اول باشد تا شیب خط مثبت شود . روندهاي رو به بالا بصورت حمایت عمل میکنند و نشاندهنده اینست که تقاضاي خالص با بالا رفتن قیمت افزایش
می یابد . وقتی با بالارفتن قیمت سهم تقاضا نیز افزایش پیدا کند ، سهم رشد زیادي خواهد داشت و نشان از اراده خریداران سهم دارد . تا زمانی که قیمت سهم بالاي خط روند باقی بماند روند مثبت ، محکم و بدون تغییر باقی می ماند . یک شکست قیمت به زیر خط روند مثبت ، نشاندهنده ضعیف شدن تقاضاي خالص بوده و احتمال تغییر در روند را باید در نظر گرفت.
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نزولی: در روند نزولی قیمت بیشتر از آنکه تمایل به تقویت داشته باشد تمایل به تضعیف و پایین آمدن دارد. در روند نزولی معقولترین کار فروختن و باقی ماندن در بازار تا تشخیص انتهاي روند نزولی است. (در بازارهاي یک طرفه فروختن به معنی بی معامله ماندن و نظاره کردن می باشد) یک روند نزولی خطی با شیب منفی است که از وصل کردن دو یا چند نقطه حداکثر (نسبی) بدست می آید .نقطه حداکثر دوم باید پایین تر از نقطه اول باشد تا خطی با شیب منفی را تشکیل دهد . روند منفی مقاومت عمل کرده و نشاندهنده افزایش درعرضه خالص علی رغم افت قیمت سهم است . وقتی افت قیمت همزمان با افزایش عرضه اتفاق می افتد شاهد افت در سهم بوده و این موضوع حکایت از تصمیم راسخ سهامداران برفروش سهم دارد . تا زمانی که قیمت ها زیر خط روند قرار دارند روند بدون تغییر و ثابت در نظر گرفته می شود. یک شکست ناگهانی در قیمت و بالاتر رفتن قیمت از خط روند نشاندهنده کم شدن عرضه خالص بوده و باید احتمال تعبیر در روند قیمت سهم را در نظر داشت .
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خنثی: روند خنثی بیان کننده قدرت برابر خریداران و فروشندگان در زمانی خاص است. عموما آنچه در روند خنثی دیده می شود در بازه هاي زمانی کوتاه تر تلفیقی از روندهاي صعودي و نزولی می باشد و در بازه هاي زمانی بلند مدت روند خنثی، خود جزئی از یک روند دیگر می باشد. در روند هاي خنثی یا معامله گر باید تا زمان چیرگی قدرت یکی از گروه خریداران یا فروشندگان نظاره گر باشد و یا از روند هاي کوچک صعودي و نزولی بازار منتفع شود. در ابتدا ، تشخیص روند صعودي یا نزولی بازار و قوت و ضعف روند غالب اهمیت زیادي دارد. درپایه اي ترین شکل یک خط روند رو به بالا از کف واضح ترین منطقه
حمایتی ( دره ها ) قابل تشخیص کشیده می شود . در یک روند رو به پایین ، خط روند از سقف واضح ترین منطقه مقاومتی قابل تشخیص(قله ها ) کشیده می شود .
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                                                   نمودار17-3
شکسته شدن خطوط روند
همانطور که قیمتها به واسطه تغییر انتظارات ، در سطوح حمایت و مقاومت نفوذ می کنند ، میتوانند در خطوط فرضی روندهاي افزایشی یا کاهشی نیز ، نفوذ نمایند. براي اینکه بدانیم خط روند شکسته شده است یا خیر از دو فیلتر استفاده می شود، اول فیلتر قیمت است و دوم فیلتر زمان، از هر دوي این ها و هم ترکیب اینها نیز می توان استفاده کرد. براي فیلتر قیمت از قانون نفوذ 3% قیمت پایانی استفاده می شود
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 به این معنی که براي اینکه خط روند شکسته شود بایستی قیمت پایانی 3% به داخل خط روند نفوذ کند. البته این قانون 3% براي روند هاي بلند مدت است و براي روند هاي کوتاه مدت می بایستی از درصدهاي کوچکتر 1% یا 2% استفاده کرد.در مورد فیلتر زمان ، هنگامی که قیمت پایانی دو روز متوالی از خط روند عبور کند شکسته شده تلقی می شود .فیلتر زمان و فیلتر قیمت براي حمایت و مقاومت ها نیز کاربرد دارد .در زمان شکست سطح مقاومت در روند نزولی حجم معاملات افزایش و در زمان شکست سطح حمایت در روند صعودي حجم معاملات کاهش می یابد.(نمودار 17-3)
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هرگاه خط روند شکسته شود ، آن را می توان به عنوان علامتی از تغییر روند سهم در نظر گرفت.توجه کنید در نقطه شکست خط روند نزولی حجم معاملات سهم به شدت افزایش می یابد.افزایش سهام مورد معامله تایید می کند که روند کاهشی سهم دست نخورده نخواهد ماند.
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نمودار 18-3
سیگنال هاي خرید و فروش در تحلیل روند قیمت ها
همیشه به یاد داشته باشید روندهاي ابدي نیستند و براي همیشه عمر نمیکنند.این یک اصل اساسی در شناخت و مطالعه خطوط روند است. با توجه به نمودارهاي
مختلف کاملا مشخص می شود که هیچ روندي ابدي نیست و در واقع روزهاي خوش و یا بد پایان پذیر است.در روندهاي کاهشی معمولا معامله گران تا
زمان شکست خط روند نزولی و برگشت قیمت با حجم معاملات زیاد ، استراتژي صبر و نظاره بازار را انتخاب می کنند.








"سیگنا-ل خرید در روند افزایشی"
  زمانی که روند قیمت ها افزایشی است می توان از خط روند براي مشخص کردن زمان مناسب براي خرید نماد مورد نظر استفاده کرد. به این ترتیب، زمان مناسب براي ارسال سفارش خرید زمانی است که منحنی قیمت به خط روند نزدیک شده یا روي آن قرار گرفته است. معامله گران براي اطمینان بیشتر ممکن است ابتدا کمی صبر کنند تا منحنی قیمت بعد از برخورد با خط روند به سمت بالا حرکت کند سپس اقدام به ارسال سفارش خرید نمایند.
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نمودار 19-3
"سیگنال فروش در روند کاهشی"
در روند هاي نزولی سیاست صبر و انتظار تا زمان شکسته شدن خط روند نزولی را در پیش بگیرید.اما در صورتی که به اشتباه در روند نزولیسهم خریدید زمان مناسب براي ارسال سفارش فروش زمانی است که منحنی قیمت به خط روند نزدیک شده یا روي آن قرار گرفته است. معامله گران براي اطمینان بیشترممکن است ابتدا کمی صبر کنند تا منحنی قیمت بعد از برخورد با خط روند به سمت پایین حرکت کند سپس اقدام به ارسال سفارش فروش نمایند.
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