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افزا ارزش كتاب ۰.۱

مشاوره عنوان به نبايد وجه هيچ به و مى باشند آموزشى صرفا ارزش افزا سايت وب مطالب
مطالبمشاوره دهندگاه اين نويسندگان و گرداوران شود. گرفته نظر در اقتصادی و سرمايه گذاری
صحت بررسى و بيشتر تحقيق بدون ندارد. اطلاعى شما شخصى وضعيت از و نيستند اقتصادی
نكنيد. استفاده سرمايه گذاری برای تصميم  گيری برای مرجعى عنوان به مجموعه اين از مطالب،
قرار استفاده مورد تحقيق بدون و كوركورانه صورت به نبايد مجموعه اين در توصيه  ای هيچ

باشيد. شكاک و پرس جو و كنيد استفاده سرنخ ها از گيرد.

مطالب اين به اعتماد از كه غيرمستقيمى يا مستقيم خسارت های قبال در مسئوليتى همچنين،
و كوكى از افزا ارزش سايت وب نيست. ارزش افزا سايت يا و نويسنده عهده بر دهد رخ

مى كند. استفاده كاربران اطلاعات ذخيره و آمارگيری برای گوگل سرويس های

هدف گروه ۱

معامله گری نه و سرمايه گذاری ۱.۱

به معامله گر است. كار وسيله پول و شغل يک معامله گری معامله گر، برای است. متفاوت معامله گری با سرمايه گذاری
كار و كسب و دارايى به گذار سرمايه حاليكه در مى كند نگاه قيمت مدت كوتاه حركات از بهره گيری جهت به بازار

دوخته است. چشم

انديش دور ۱.۲

دارايى اساسى و بنيادی مفاهيم به علاقه مند و دارد سال) چندين مقياس (در مدت بلند اندازی چشم گذار سرمايه
شخص نظر در چندان تاثير قيمت گذرای تغيير و است آشنا خود سرمايه گذاری بم و زير به گذار سرمايه است. خود
باشند. روزانه اخبار از فارغ و ناگذرا نيز شده تهيه مطالب كه است شده سعى نمى گذارد. سرمايه فروش و خريد برای

ارزش ۱.۳

به معامله گر و ارزش دنبال به گذار سرمايه مى آوريد. بدست كه چيزيست ارزش و مى پردازيد كه چيزيست قيمت
در ندوخته است چشم مدت كوتاه بلندی های و پستى به گذار، سرمايه كه معناست اين به اين است. قيمت دنبال

دارد. ويژه توجه بازار زودگذر احساسات و جمعى نظر به و دارد گذرا و مدت كوتاه نگاهى معامله گر حاليكه

هدفمند ۱.۴

اگر مى شود. طلقى تابو يک گاها شدن پولدار و سرمايه  كسب است. مهم بسيار سرمايه جمع آوری برای هدف داشتن
كند. حل را فراوانى مشكلات مى تواند پول اما باشد نبايد هدف يک هيچگاه خود خودی به سرمايه و پول چه

مى باشد. مالى و مكان زمان، آزادی پول مزيت مهم ترين

به محدود مى توانيد شما كنيد. استفاده خود وقت از استفاده برای برتر تجهيزات و ديگران از مى توانيد پول داشتن با
باشيد نداشته را نامناسب كار داشتن نگه دغدغه مى توانيد همچنين نباشيد. مشخص زندگى مسير يک و جغرافيا يک
و بيشتر كردن اشتباه و بيشتر تجربه های شانس شما به آخر در پول كنيد. تمركز خود علاقه مندی های به عوض در و

مى دهد. را بيشتر گرفتن ياد

۹



اروپا) و (آمريكا بين الملى بازار ۱.۵

در تغيير كمى با و شده است تنظيم دارند دسترسى امريكا و اروپا بازارهای به كه زبانانى فارسى برای مطالب اين
ميباشد. استفاده قابل و معتبر نيز ديگر بازارهای

طريق از داريد را ايران بازار برای متون اين تصحيح به علاقمند و هستيد آشنا ايران بازار با اگر
بگيريد. تماس ما با سايت وب

اقتصاد مبانى ۲

خدمات و كالاها مصرف و توزيع توليد، تحليل به كه است انسانى و اجتماعى علوم از شاخه ای Economics اقتصاد علم
پيشبينى های دادن انجام و مدلسازی دليل همين به و مى باشد انسان اقتصاد در عامل گذارترين تاثير مى پردازد.

پيچيده است. بسيار اما نيست، غيرممكن چه ،گر اقتصادی

چگونه مختلف اقتصادهای و مى كنند تعامل و رفتار چگونه اقتصادی عوامل كه است اين بر اقتصاد دانش توجه كانون
مى كند. تقسيم كلان اقتصاد برابر در خرد اقتصاد به، را اقتصاد اوليه تقسيم بندی يک مى كنند. كار

Micro-economics / Macro-economics كلان اقتصاد و خرد اقتصاد ۲.۱

فروشندگان و خريداران يا شركتها و خانوارها شامل انفرادی، تصميم گيرنده واحدهای اقتصادی رفتار خرد، اقتصاد
رشد تورم، بيكاری، شامل آن بر مؤثر عوامل و اقتصاد كلى رفتار بررسى كلان، اقتصاد مقابل در مى كند. بررسى را

مى كند. تحليل را مالى و پولى سياست و اقتصادی

Money پول ۲.۲

راستای در كالاها و خدمات تبادل در تسهيل برای انسان ها كه چيزی ست وسيله ای يا شىء، آن ابتدايى تعريف در پول
قرار استفاده مورد پول به عنوان معمولاً كالاها دور، گذشته های در مى كنند. استفاده خود خواسته های و نيازها رفع
به كالا مبادله معمولاً اوليه جوامع در بودند. رايج پول به عنوان نقره و طلا جهان كشورهای بسياری در و مى گرفتند
كالای از معينى مقدار با كالا يک از معينى مقدار معمولاً سيستمى چنين در مى گرديد. انجام پاياپای مبادله صورت
شدن بزرگتر با و استفاده است قابل كوچک اجتماع های در تنها سيستم اين مى گرديد. مبادله پاياپای صورت به ديگر
تمامى در استفاده مورد پول تمام تقريباً حاضر حال در گرفت. شكل پول وسيله به مبادله به نياز انسانى جوامع
طلا از مشخصى مقدار به و است حكومت اختيار در آن ارزش كنترل كه بى پشتوانه است پول اصطلاحاً دنيا كشورهای
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بود استفاده مورد طلا استاندارد اروپايى كشورهای بيشتر در ميلادی ۱۹ تا ۱۷ قرن های بين در نيست. متصل و وابسته
وودز برتون كنفرانس در دوم جهانى جنگ از بعد بود. طلا به نسبت ثابتى و معين ارزش دارای كاغذی پول آن در كه
بود پولى تنها آمريكا دلار و آوردند روی بود شده ثابت آمريكا دلار به كه فيات پول از به استفاده دنيا كشورهای بيشتر
پيمان يكطرفه صورت به آمريكا نيكسون ريچارد زمان در و ۱۹۷۱ سال در بود. شده ثابت طلا به نسبت آن ارزش كه
Fiat currency فيات پول به تبديل دنيا در استفاده مورد پول تمامى بعد به زمان اين از و نمود لغو را وودز برتون

مى شود. پشتيبانى حكومت توسط فيات پول گرديد.

پول او از و بفروشد مشتری يک به را خود گندم مى تواند كشاورز يک مبادله است. وسيله پول اول كاركرد در •
بدهد. باغ دار به ميوه خريد ازای در را پول همان و بگيرد

مى دهد نسبت خدمت يا كالا هر به را گسسته كميتى پول منظور، بدين است. آن شمارندگى پول، دوم كاركرد •
را خود توليدی محصول مى تواند توليدكننده يک پول، كمک با است. ارزش ذخيره سازی پول سوم كاركرد •
كند، صبر زمان آن تا مى خواست اگر كه آينده ای كند؛ خرج آينده در را آن فروش از حاصل پول و بفروشد

نداشت. مبادله و فروش برای ارزشى ديگر و مى رفت بين از محصول

مى باشد. اقتصادی ارزش ذخيره برای واحدی نيز و اقتصادی توليد اندازه گيری برای واحدی پول اقتصادی مفهوم در

آن، تبع به مى دانند. معتبر مبادله برای را شده چاپ پول داخلى، ناخالص توليد و حاكم سياسى اعتبار به نيز مردم
نزد پول اعتبار بيايد، پايين داخلى ناخالص توليد يا شود كم مردم نزد كشور بر حاكم سياسى اقتدار و اعتبار از چه هر

مى شود. كم مبادله وسيله عنوان به پول كارايى از و مى يابد كاهش مردم

Supply and demand تقاضا و عرضه ۲.۳

روی بر قيمت مى كند. بررسى رقابتى بازار در مقدار روی بر را قيمت اثر كه است اقتصادی مدل يک تقاضا و عَرضه
اثر در اقتصاد نتيجه، در مى گذارد. اثر عرضه كنندگان طرف از توليد مقدار و مصرف كنندگان طرف از تقاضا كالا مقدار

مى رسد. تعادل به معينى مقدار و قيمت در مقدار، دو اين تلاقى

نمى توانند فروشندگان و خريداران از هيچ يک آن در كه شده است تنظيم رقابتى بازار برای واقع در تقاضا و عرضه مدل
مقدار و توليدكننده توسط محصول توليد مقدار داده است. يک صورت به قيمت و بگذارند، قيمت روی بر زيادی اثر
ساير بودن ثابت صورت در كه مى گويد عرضه قانون است. بازار در محصول قيمت به وابسته مصرف كننده، توسط تقاضا
خواهد كمتر عرضه تر، پايين قيمت در و بيشتر عرضه بالاتر، قيمت در و است قيمت به وابسته عرضه مقدار شرايط
تقاضا پايين، قيمت های در و كمتر تقاضا بالا، قيمت های در عوامل ساير بودن ثابت با مى گويد نيز تقاضا قانون و بود؛

بود. خواهد بيشتر

قيمت مى شود. تعيين كالا آن برای بازار تقاضای و عرضه با كالا يک تعادلى مقدار و تعادلى قيمت رقابتى بازار در
خاص زمانى دوره يک در حاضرند كه را كالايى مقدار مصرف كنندگان كه است قيمتى با برابر دقيقاً كالا يک تعادلى
و اتفاق تقاضا كمبود بالاتر قيمت های در كنند. عرضه حاضرند كالا آن توليدكنندگان كه است مقداری با برابر بخرند
تعادلى سطح به دوباره قيمت كه مى شود باعث و مى آورد فشار قيمت به عرضه اضافه اين مى شود. عرضه مازاد باعث
مازاد اين مى شود. تقاضا مازاد باعث و مى شود بيشتر عرضه مقدار از تقاضا مقدار نيز، پايين تر قيمت های در بازگردد.
قيمت اينكه از پس مى شود. تعادلى) (قيمت خود قبل اندازه به قيمت بازگشت نتيجه در و قيمت افزايش باعث تقاضا

دارد. باقى ماندن و به استمرار ميل قيمت اين رسيد، تعادل به

Efficient market كارا بازار ۲.۴

خود قيمت ها و مى گذارد تأثير دارايى ها قيمت بر بالايى سرعت با اطلاعات آن در كه است بازاری كارا بازار فرضيه
از همه كه مى دهد را اطمينان اين سرمايه گذاران به كارا بازار واقع در مى كنند. تعديل اطلاعات اين به توجه با را
است موجود بازار در كه است اطلاعاتى آن بازتاب دهنده كه است بازاری كارا، بازار پس دارند، آگاهى مشابهى اطلاعات
و خريد تصميمات در سرمايه گذاران كه است استوار فرض اين بر كارا بازار مفهوم است. سرمايه گذاران راهنمای و

كرد. خواهند لحاظ سهام قيمت در را مربوط اطلاعات تمامى خود فروش
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Inflation تورم ۲.۵

در قيمت ها افزايش افزاينده روند تورم، است. قيمت يا پولى درآمدهای پول، عمومى توليد سطح افزايش به اشاره تورم
روند به آن ها تمامى اما، مى شود، ارائه تورم از متفاوتى تعريف های گوناگون، نظريه های پايهٔ بر چند هر است. اقتصاد

دارند. اشاره قيمت ها در افزايش افزاينده

است. كم بسيار خدمات و كالاها دنبال به كه است زيادی پول از ناشى ساده تر زبان به

تورم اين كه دليل اين به مى شود تلقى مناسب تورم عنوان به درصد دو بازه در تورم عموما
نكردن خرج به تشويق را افراد صفر يا منفى تورم نيست. صفر يا منفى اما است صفر به نزديک
تورم مى شود. جامعه و اقتصاد در سكون و بى حركتى باعث كه مى كند دارايى و پول ذخيره و
بالای درصد ميكند. ساده را اقتصادی محاسبات و پيش بينى ها قيمت ها نسبى ثبات و پايين
تورم كه مى دهد روی زمانى وضعيت بدتر اما . مى شود قيمتها مداوم تغيير و ناثباتى باعث تورم

گردد.. دشوار بلندمدت سرمايه گذاری و برنامه ريزی مى شود باعث و است نامعلوم و متغير

قيمت شاخص مصرف كننده است. قيمت شاخص معمولاً كه قيمت شاخص يک در تغيير با است برابر تورم نرخ
خدمات و كالا ميانگين قيمت در تغيير اندازه گيری برای معياری ، Consumer Price Index/CPI مصرف كننده
خود روزمره زندگى در مصرف كنندگان كه است تورمى نشان دهنده شاخص اين است. متوسط خانوار يک مصرفى

مى كنند. احساس

غذا ، نقل و حمل مانند مصرفى، خدمات و كالا سبد يک قيمت های وزنى ميانگين سنجش برای معياری شاخص اين
مى شوند: تقسيم اصلى گروه هشت به خدمات و كالاها اين است. درمانى مراقبت های و

Housing مسكن •
Apparel پوشاک •

Transportation نقل و حمل •
Education and communication ارتباطات و آموزش •

Other goods and services خدمات و كالاها ساير •
Recreation تفريح •

Medical care پزشكى مراقبت های •
Food and beverages نوشيدنى و غذا •

سبک تغيير و رايج كالاهای زمان گذر با مثلا است. متفاوت مختلف دوره های در خدمات و كالا مصرف نوع و مقدار
ديدن و موسيقى شنيدن به سپس و سى دی به نوار از گذر (نظير مى كند. تغيير نيز مصرفى كالاهای ترجيحى، زندگى
شيوه محيط زيستى محدوديت های آمدن بوجود يا علم پيشرفت با يا و نتفليكس) و اسپاتيفای از آنلاين بصورت فيلم
تلاش نهايت كه مى شود تحول و تغيير دچار الكتريسيته) به بنزين (از نقل حمل برای انرژی هزينه و نقل و حمل

شود. لحاظ شاخص اين در كه مى شود

تغيير با دولت گاهى بود. خواهد و بوده انتقاد و جدل مورد همواره شاخص اين محاسبه نحوه
باعث كالا يک قيمت رفتن بالا همچنين مى كنند. دستكاری را تورم نرخ كالا سبد عمدی
بگردند. ارزان تر قيمت با جايگزين دنبال به و داده تغيير را خود زندگى روش افراد كه مى شود
مى رود) بالا بسيار گاو گوشت قيمت وقتى گاو گوشت بجای مرغ گوشت جايگزينى مثال (برای

و علت رابطه، كننده بيان كه است، كلان اقتصاد تئوری های از يكى Wage-price Spiral قيمت-دستمزد، مارپيچ
در كه است، حقيقت اين از حاكى قيمت-دستمزد مارپيچ است. تورم يا قيمت ها عمومى سطح و دستمزد معلول
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افزايش اجناس تقاضای نتيجه در و مى كند پيدا افزايش آنها خرج برای باقيمانده مبلغ كارمندان، حقوق افزايش پى
طرفى از بود. خواهيم جامعه در تورم شاهد نتيجه در و يافته افزايش اجناس قيمت تقاضا، افزايش پى در مى يابد.
خود توليدی اجناس قيمت تا بود، خواهند ناچار شركت ها و بوده توليدی هزينه های افزايش باعث نيز حقوق افزايش

مى شود. قيمت ها مداوم رفتن بالا باعث (مارپيچ) چرخه اين دهند. افزايش را

Tax ماليات ۲.۶

يا عمومى مختلف هزينه های تأمين منظور به دولتى سازمان يک توسط كه است اجباری مالى هزينه يک ماليات
پرداخت، در موفقيت عدم مى شود. تحميل حقوقى) شخص يا حقيقى شخص (يک دهنده ماليات به دولت، هزينه های

باشد. داشته پى در مجازات قانون طبق مى تواند ماليات، پرداخت برابر در مقاومت يا فرار

Risk ريسک ۲.۷

وظيفه . ندارد وجود بى خطری سرمايه گذاری هيچ تقريبا و است كارا بالايى بسيار حد تا بازار شد، اشاره كه همانطور
سرمايه است. هر در موجود ريسكهای به نسبت انتظاری سود بررسى و ريسک ها اين شناسايى گذار سرمايه

حاصل نامعقول ريسک های دادن انجام و شانس اثر در سرمايه گذاران موفقيت از بزرگى بخش
دارد. زيادی اهميت مهارت از شانس تفكيک و مى شود

از با ريسک مدت بلند ديدگاه در اما مى شود مترادف تلاطم با ريسک مدت كوتاه ديدگاه در
اين با مى شود. سازی معادل ناشناخته ها با ريسک گاهى است. مترادف سرمايه دادن دست
كرد فراموش نبايد اما شد مطلع ريسک ها از بسياری از تحقيق و مطالعه با و مى توان تعريف
در را ريسک ها اين طالب نسيم نيكلاس است. ناتوان ريسک ها از بسياری وجود از ما دانش كه
كشف از قبل كه دارد تاريخى حقيقت اين به اشاره كه مى نامد سياه قوی نام، همين به كتابى

هستند. سفيد قوها همه ی كه بود اين بر فرضيه سياه قوی اولين

وجه هيچ به سرمايه گذاری يک نتيجه ديدن با و نيستند ارزيابى و گيری -اندازه شناسايى قابل عموما ريسک ها تمامى
كرد. پيش بينى را شده انجام عمل ريسک مقدار نمى توان

خارج ثانيه ۱۰ از كمتر در و مى شوند وارد اتاقى به دو هر كه بگيريد نظر در را شخص دو
و هوش مورد در مى توان آيا خالى. دست با دوم نفر و دلار ۱۰۰۰۰۰ با اول نفر مى شوند.
در شايد است. خير جواب داد؟ نظری شده است متحمل فرد دو اين كه ريسكى يا و ذكاوت
به توانسته كه بوده است خاصى استعداد و هنر دارای حتما اول شخص كه برسد بنظر اول نگاه
گاها حتى و خارجى ناظر كه اينجاست مشكل اما كند كسب ثروت زيادی مقدار سرعتى چنين
عوض اول شخص مورد در شما نظر شايد نيست. باخبر شده متحمل ريسک از نيز شخص خود
شركت دلار ۱۰۰۰۰۰ ازای به روسى رولت يک در كه كرده است قبول او كه بفهميد وقتى شود
است مرگ يا زندگى بر شرط بندی نوعى نام روسى رولت اندازد. خطر به را خود جان و كرده
مى گذارند. خالى را بقيه و مى دهند قرار هفت تيری در گلوله يک شركت كنندگان آن، طى كه
هفت تير لولهٔ سپس كجاست. گلوله فهميد نتوان تا مى شود چرخانده بار چندين خشاب سپس
شرط اين در ماندن زنده احتمال چه اگر مى كشند. را ماشه و مى گذارند خود شقيقهٔ روی بر را
با تنها آنكه نتيجه اشتباه است. و پرريسک بسيار شرط بندی چنين اما است مرگ از بيشتر

كرد. مشخص را تصميم آن بودن درست نمى توان تصميم يک نتيجه ديدن
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Insurance بيمه ۲.۸

شرط به را بيمه گذار احتمالى خسارت كه مى دهد تعهد ملاحظاتى بر بنا بيمه گر، آن طى كه است سازوكاری بيمه
روش  يک بيمه بنابراين، كند. ارائه وی به را مشخصى خدمات يا جبران مشخص، زمانى دوره يک در حادثه يک وقوع

است. ريسک با مقابله

مى كنند متاثر را زيادی افراد همزمان طور به كه حوادثى پوشش توانايى عموما بيمه شركت های
و حوادث بيمه، شركت های برای ايده ال حالت ندارند. طبيعى)را فاجعه های و جنگ (نظير
با مقابله روش يک عنوان به تنوع سازی با بعد قسمت های در است. غيرمرتبط ريسک های
معامله گرها و سرمايه گذارها  كه گرفت خواهيد ياد بخش ها ديگر در شد. خواهيم آشنا ريسک
برای بيمه اوليه اصول ار مى تواند و مى كند بازی را دارايى ها و سرمايه  ها بيمه كننده نقش گاهى

نمايد. استفاده سرمايه گذاری در خود موفقيت

Bankبانک ۲.۹

Central bank مركزی بانک ۲.۹.۱

و گرانبها فلزات نگهداری گردش، در پول حجم تنظيم و اسكناس انتشار از عبارتست مركزی بانک وظايف مهم ترين
مسيوليت بانک اين است. پولى سياست اجرای تجاری، بانک های برای اعتباری امكانات ،ايجاد دولت به متعلق ارزهای
هماهنگى و خدمت ارائه جهت در را ديگر بانک های و دارد عهده بر را پولى ثبات سياست اداره و بانكى شبكه كنترل

وامى دارد. فعّاليت به اقتصاد با

تجاری و خصوصى بانک های ۲.۹.۲

ريسک های و خطرات با اما نكته بين و دقيق بسيار قانونگذاری با صنعتى بانكداری صنعت آمريكا متحده ايالات در
است. مواجه زيادی

تمامى از كسری تنها بانک، ذخيره آن در كه است سيستمى Fractional Reserve Bankingكسری ذخيره بانكداری
آن ها از كسری تنها و مى شوند داده قرض بيرون به بانک، به واريزيها بيشتر سيستم اين در است. مشتريان حسابهای
ديگر مالى موسسات در مجدداً بانک، وامهای از بعضى مى شود. نگهداری مشتريان حسابهای موجودی جبران برای
زمان هر در مى توانند (كه سپرده ها از بانک ها مى گردد. تكرار دوم بانک در چرخه همين مجدداً و مى شوند انداز پس
مى كنند. استفاده نمى شوند) بازپرداخت طولانى مدت برای (كه بهادار اوراق خريد و وام ها تأمين برای شوند) برداشت
كه است اين در ايده نمايند. چاپ پول به صورتى طريق بدين و دهند وام نيز سپرده مقدار از فراتر مى توانند بانک های
داشت نياز پول به شخصى اگر تا درصد) ۱۰ (مثلا دارد نگه را سپرده هر از كوچكى درصد فقط است كافى بانک يک
به است. كم نيز باشند داشته نياز همزمان بصورت خود پول به همه آنكه احتمال كند. استفاده آو به پرداخت برای
افزايش در مهمى نقش كسری، ذخيره سيستم مى شوند، محسوب گردش در پول جزو حسابها، موجودی اينكه دليل
مقدار برابر چندين كشورها بيشتر گردش در پول ميزان رو اين از مى كنند. توليد پول آن در بانكها و داشته نقدينگى
مسئولين توسط معمولاً كه مى شود تعيين ضريبى توسط افزايش اين ميزان است. مركزی بانک توسط شده توليد

مى شود. تعيين نشده است گذاشته بانک در كه مردم دست در پول مقدار و بانكها زيادی ذخيره های دولتى،

پول توليد شدن محدود باعث امر اين مى كند. تعيين را بانكها ذخيره حداقل ميزان كشورها بيشتر در مركزی بانک
وليكن باشد. مشتريان پول دادن پس باز برای كافى منابع دارای بانک كه مى شود باعث و مى شود مركزی بانک توسط
عدم يا ترس دليل به كه زمانى در است، دارا واقع در را حسابها موجودی كل از كمتری مقدار بانک اينكه دليل به
بحران كنند مراجعه بانک به پولشان گرفتن بازپس برای مردم از زيادی تعداد سال از معينى زمانهای در يا اطمينان
انتشار با زيرا مى شد بانک شدن ورشكسته باعث حالت اين مركزی، بانک تأسيس از قبل و قديم در مى شود. ايجاد
اما مى كردند. مراجعه خود پول كردن خارج برای سراسيمه زيادی مشتريان بانک در پول نداشتن وجود مورد در خبر
تمامى حاضر حال در مى كند. تأمين را بانک نياز مورد مالى منابع بحرانى شرايط در مركزی، بانک تاسيس از پس
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مى كنند. استفاده كسری ذخيره بانكداری سيستم از دنيا كشورهای تمامى در بانكها

زمان هر در بانک حالت اين در باشد. درصد ۱۰ ذخيره نرخ آن در كه بگيريد نظر در را حالتى
واريز بانک در دلار ۱۰۰۰ اگر رو اين از است. دارا را خود بدهيهای مبلغ كل درصد ۱۰ تنها
به افزايش اين شود. تبديل دهى وام مرتبه ۵۰ در مى تواند دلار ۹۹۵۴ به دلار ۱۰۰۰ اين شد
نگهداشته را دلار ۱۰۰ بانک تنها درصد ۱۰ ذخيره نرخ دليل به اول مرحله در است. زير صورت
خريد برای را پول اين زياد احتمال گرفته است وام كه مشتری مى دهد. وام را دلار ۹۰۰ و
بانک در را پول اين زياد احتمال مى كند دريافت را پول اين كه دوم فرد مى كند. مصرف كالايى
۹۰۰ اين از است درصد ۱۰ ذخيره نرخ اينكه دليل به نيز دوم بانک در مى كند. واريز ديگری
مى يابد ادامه همينطور چرخه اين مى شود. داده وام دلار ۸۱۰ و شده نگهداشته دلار ۹۰ دلار
در پول برابر ۱۰ ايجاد باعث كه مى گردد دلار ۹۹۵۴ به تبديل اوليه دلار ۱۰۰۰ كه جايى تا

مى گردد. نقدينگى حجم

خطرات و بحران ها اين درک و مديريت چگونگى و مواجه اند تجاری فعاليت های انجام جهت زيادی خطرات با بانک ها
با بانک كه خطرات از برخى دارد نياز سرمايه اندازه چه به بانک يک اينكه و است سوددهى جهت كليدی راهبرد يک

است: زير قرار به مواجه است آن

سرمايه و اعتبار خطر •
پول) به تبديل (قابليت پذيری تسويه خطر •

بازار خطر •
آبرو و اعتبار خطر •
كلان اقتصاد خطر •

كه است، آمريكايى بيمه دولتى شركت Federal Deposit Insurance Corporation/FDIC فدرال سپرده بيمه شركت
سيستم به عمومى اعتماد و ثبات حفظ برای كنگره توسط كه است مستقل آژانس يک و شد تأسيس ۱۹۳۳ سال در
ايمنى، برای را مالى موسسات مى كند. بيمه را سپرده ها FDIC ماموريت، اين انجام برای شده است. ايجاد كشور مالى
سپرده گذار، هر برای دلار ۲۵۰۰۰۰ بيمه استاندارد مبلغ مى كند. نظارت و بررسى كننده مصرف از حمايت و سلامت

است. حساب مالكيت دسته هر برای شده، بيمه بانک هر ازای به

Loan وام ۲.۱۰

عموما مى شود. انجام گيرنده قرض و دهنده قرض بين مشخص زمانى در كه است، سود دار پول دادن قرض گونه ای وام،
مى شود. همراه amortization استهلاک / وام اصل پرداخت شامل قسط پرداخت هر

از پول ارزش كاهش از جلوگيری بابت كه نرخى از است عبارت نرخ بهره Interest rate نرخ بهره ۲.۱۰.۰.۱
خريد قدرت كه معنى اين به است؛ مختلف زمان دو در پول ارزش تفاوت دليل به امر اين مى شود. دريافت وام گيرنده
بازار، متعارف شرايط در همچنين است. آن دادن پس زمان از بيشتر وام، دريافت زمان در مى شود بدل و رد كه پولى
وام دهنده انتظار مورد سود حداقل عنوان به مبلغى است ممكن وام دهنده، سرمايه گذاری فرصت های جبران منظور به
يكسال معمولاً كه معين تاريخ در پول حسب بر پول، روی بر پرداختى پاداش درصد نرخ بهره گردد. اضافه نرخ اين به

باشد است،مى معين تاريخ از بعد

بهره است نرخ های انواع از ريسک بدون نرخ بهره Risk-free interest rate ريسک بدون نرخ بهره ۲.۱۰.۰.۲
مالى ريسک بدون معين، زمانى دوره يک طول در كه مى شود، اطلاق احتمالى سرمايه گذاری يک بازده ميزان به و
در ديگری سهام هر لذا مى آيد، دست به ريسک تحمل بدون سرمايه گذاری نوع اين از حاصل سود كه آنجا از باشد.
برای انگيزه سرمايه گذاران تا باشد، ريسک بدون نرخ بهره به نسبت بالاتر نرخ بهره دارای بايد مبادله و انتشار زمان طول

باشند. داشته را سهام ساير نگهداری
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بر فرض زيرا مى گردد تعيين باند ها روی بر سود به توجه با ريسک بدون نرخ بهره آمريكا در
(اصطلاحا منتشر جديد پول مى تواند و نمى شود ورشكست وجه هيچ به حكومت كه است اين
خريد قدرت شدن ضعيف باعث اما است معتبر كشور در جديد پول انتشار اگرچه نمايد. چاپ)

شد. خواهد پولى واحدهای ديگر برابر در پولى واحد

Time value of money پول زمانى ارزش ۲.۱۱

مى شود، گفته TVM، اختصار به كه پول زمانى ارزش مى شود. تغيير دچار زمان مرور با كه است ارزش دارای پول
اينكه بر علاوه زيرا داشت. خواهيد آينده در كه است پولى از ارزش تر با و بهتر داريد اختيار در اكنون كه پولى يعنى
موقعيت های و كاهش خريد توان اين تورم به توجه با بلكه مى دهد، را سرمايه گذاری و خريد قدرت و توان شما به

داد. خواهيد دست از نيز را كنونى سرمايه گذاری

به درصد ۵ سود نرخ با بانكى در الآن همين را آن كه داريد پول دلار ۱۰،۰۰۰ شما كنيد فرض
۱.۰۵ در را شده سرمايه گذاری مبلغ محاسبه برای كه است بديهى داده ايد. قرار سال يک مدت
۱۰،۰۰۰ اگر اما شد. خواهد دلار ۱۰،۵۰۰ شما پول آينده سال در مجموع در كه كرده ضرب
را آن بايد ضرب جای به كنيد، موكول بعد سال به و كنيد سرمايه گذاری امسال نتوانيد را دلار

مى شود. دلار ۹۵۰۰ كه كرد ۱.۰۵ بر تقسيم

مى شود كم پول با خريد قدرت مثبت، تورم نرخ با كشورهايى در بگذرد، زمان چه هر پول، زمانى ارزش طبق بنابراين
مى رود. دست از بيشتری سرمايه گذاری فرصت های و

پول، زمانى ارزش بر موثر عوامل نيست. آن دليل تنها ولى است موثر پول زمانى ارزش بر تورم
مى باشد گذاری) سرمايه رفته دست از فرصت های دهنده نشان (كه نرخ بهره و تورم

Opportunity costفرصت هزينه ۲.۱۲

است معادل بنگاه، يا فرد اين فرصت هزينهٔ برگزيند، را يكى متفاوت انتخاب چندين ميان از بنگاه، يک يا فرد يک اگر
بين در اگر شده است. نظر صرف آن از كه باقى مانده انتخاب های ساير بين از ممكن انتخاب بهترين با مرتبط هزينه با
هزينه داشته، عايدی ۱۲٪ طرخ سودآورترين و كرده ايد انتخاب بازگشت نرخ ۱۰٪ با طرحى شما اقتصادی طرح چند

است. ۲٪ شما رفته دست از فرصت

Capital Market سرمايه بازار ۲.۱۳

اطلاق سررسيد، بدون دارايى های و بهادار اوراق يا قرضه اوراق فروش و خريد جهت مالى بازارهای به سرمايه بازار
مى شود.

مى شود. تقسيم ثانويه بازار و اوليه بازار دو به سرمايه بازار تقسيم بندی، معمول ترين در

بانک های مى آيد. وجود به شركت ها سهام يا قرضه اوراق انتشار هنگام در كه است بازاری Primary Market اوليه بازار
قيمت گذاری انتشار از پيش را بهادار اوراق و مى شوند محسوب اوليه بازارهای آورنده وجود به و خالق سرمايه گذار

مى فروشند. سپس و مى كنند

بازار، اين در معاملات حجم و اوليه است بازار در شده منتشر اوراق ستد و داد محل Secondary Market ثانويه بازار
در بارها و بارها بهادار، اوراق و مى گيرد شكل قيمت ها تغييرات بازار اين در است. بيشتر بسيار اوليه بازارهای به نسبت
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فروخته سرمايه گذار به مستقيماً دارايى ها كه است بهادار اوراق بورس ثانويه، بازار از نمونه ای مى شود. ستد و داد آن
قرضه. اوراق بازار و سهام بازار از: عبارتند كه مى گردد، تقسيم بخش دو به سرمايه، بازارهای ديگر سوی از مى شود.

كه مى باشد، استاندارد آتى قراردادهای انجام برای مالى مركز يک آتى، معاملات يا ، Future Exchange آينده بازار
زمانى برای مالى، ابزار يا اقتصادی كالای يک فروش يا خريد برای معين، مرز و حد دارای قانونى، است توافق نامه ای

قرارداد. امضای هنگام در شده توافق قيمتى با آينده، در

مشخص نيز آن تحويل محل و زمان همچنين بوده، كميت و كيفيت استاندارد دارای بايد آتى قرارداد تحويلى كالای
آينده معاملات از منظور واقع در مى شود. برآورد معامله مرحله در كه است، قيمت آينده معاملات در متغير تنها باشد.

است. سرمايه گذاری ريسک پوشاندن

استفاده خود محصول ساختن برای نفت) (يا آهن از كه هستيد كارخانه دار يک شما كنيد فرض
است ممكن اما بخريد را آن و رفته بازار به داريد نياز آهن به كه هنگامى مى توانيد مى كنيد.
مى تواند اين و باشد داريد انتظار آنچه برابر) دو (مثلا شما انتظار از فراتر لحظه آن در آهن قيمت
خود آهن معدن از كه كننده توليد يک سو آن از بزند. برهم را شما محاسبات و برنامه ها تمام
فروش هنگام به آهن پايين بسيار قيمت كه دارد را دغدغه همين نيز مى كند استخراج آهن
كه هستند مايل دو هر شود. استخراج مدت بلند سرمايه گذاری های ريختن بهم و ضرر باعث
بازار به مراجعه با كنند. تضمين و بيمه را خود عمليات های بتوانند بيشتر مبلغى ازای به حتى
از خريدار و كند توليد معين زمان در را نياز مورد كالای كه مى كند تضمين كننده توليد آتى
مى كند. كمک بازار ثبات و استحكام به روش اين نمايد. خريداری را آن مى تواند ديگر سوی

spot price ای لحظه قيمت از بالاتر كالا يک آتى قيمت آن در كه است وضعيتى Contango
طول در دارايى يک قيمت رود مى انتظار كه افتد مى اتفاق زمانى معمولا Contango است.

يابد. افزايش زمان

قيمت از بالاتر پايه دارايى يک ای لحظه قيمت يا فعلى قيمت كه است زمانى Backwardation
يک برای بالاتر تقاضای نتيجه در تواند مى Backwardation باشد. آتى بازار در معاملاتى های
رخ آتى بازار طريق از آينده ماه های در سررسيد قراردادهای به نسبت حاضر حال در دارايى

دهد.

بازار پيش بينى ۲.۱۴

كه دارد قرار بسياری عوامل تحت مدت كوتاه در بازار فايده است. بى حال عين در و پيچيده بسيار بازار پيش بينى
بازار شرايط امروز شده منتشر خبر به توجه با مى توان گاهى مى كند. ممكن غير را Market Prediction اش پيش بينى
پس داشت خواهند نيز بازار در حاضر افراد تمامى را اطلاعات اين اگر كه باشيد داشته توجه اما زد حدس فردا برای را
خواهد Priced-in اعمال جديد قيمت های در اطلاعات اين زيرا داد. انجام اساس اين بر را پرسودی معامله نمى توان

شد.

قيمت در كه داريد بازار فعالان ديگر به نسبت اضافه ای اطلاعات چه شما بپرسيد خود از همواره
خود از فروشنده. و خريدار دارد، شركت كننده دو معامله هر نكنيد فراموش است. نشده اعمال
وارد معامله ديگر طرف چرا و داريد بيشتری اطلاعات چه ديگر طرف به نسبت كه بپرسيد

است؟ شده معامله
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باشيد. نداشته آينده پيش بينى در سعى كنيد مطالعه را گذشته و بخوانيد تاريخ

: كه بپرسيد خود از است مى دهند انجام اقتصادی پيشگويان آنچه سادگى ای به بازار پيشبينى اگر

در هستند؟ رسانه ها در فعال و آموزش مشغول همچنان و نيستند ثروتمند عموما پيشگو تحليل گران چرا •
اند؟ آورده بدست تحليل هايشان از استفاده با را خود ثروت آيا بودن موفق صورت

بازار كنونى وضعيت در اطلاعات اين آيا و نبوده است؟ و باشد نمى افراد بقيه دسترسى در اطلاعات اين آيا •
استفاده است؟ قابل سرمايه گذاری برای اكنون اطلاعات اين آيا شده است؟ لحاظ

دارد؟ پيشگويى ها از صحيح و طولانى سابقه پيشگو آيا است؟  مقدار چه شانس نقش •
تناقضى حرف اين مى گذارند؟ اشتراک به ديگران با رايگان به را خود ارزش با اطلاعات پيشگو تحليل گران چرا •
گيری تصميم و كنونى و جاری شرابط درک برای اقتصادی اطلاعات ندارد. اقتصاد و بازار درباره دانش كسب با

است. اساسى و مهم بسيار صحيح

بسيار پس است. وقوع قابل احتمال از درصدی با (… و پندمى قحطى؛ ؛ جنگ (نظير اتفاقى هر نكنيد فراموش آخر در
باشيد. مهيا و آماده شرايط تمامى برای كه است مهم

بازار زمان بندی برای كه كنيد توجه است. بازار زمان بندی از تر مهم بازار در بودن زمان مدت
معمولا بيابيد. نيز را مجدد ورود برای مناسب زمان بلكه خروج، برای مناسب زمان بايد تنها نه
با ديگر سوی از همچنين و مى شوند خارج آن از بازار سريع و منفى حركت يک از بعد افراد
آنها مدت طولانى در كه ميرود دست از نيز بازار به بازگشت فرصت بازار مثبت و سريع حركت

ميكند. محروم نيز بعدی مثبت حركت های از را

Biases شناختى سوگيری های ۲.۱۵

«اشتباهات يا سوگيری ها اين هستند. درست قضاوتِ هنگام در ذهن اشتباهات و انحرافات شناختى، سوگيری های
و اشكال گونه هر كه گفت مى توان ديگر بيانى به مى شوند. بررسى رفتاری اقتصاد و روان شناسى در اغلب ادراكى»
شناختى» «سوگيری را باشد درآمده فكری الگوی شكل به كه آوری خاطر به و اطلاعات ارزيابى تصميم گيری، در اشتباه

مى گويند. ادراكى» «اشتباه يا

Emotional Biasاحساسى اشتباهات ۲.۱۵.۱

فشارهای و احساسات كه كرد كتمان نمى توان اما نيست استناد قابل و دقيق بازار احساساتى سيكل نمودار چه اگر
دوران گران ترين در افراد ار بسياری كه است دليل همين به باشد. گذار تاثير ما منطقى نتيجه گيری بر مى تواند روحى
قرار پول به است ممكن ،اگرچه پايين سمت به بازار سريع بازگشت با و مى شوند وارد بازار به ديگران سود ديدن با بازار
ناشى روحى فشار شدت اما دارند، را كمتر قيمت با بيشتر خريد برای كافى پول حتى و نداشته نيازی بازار در گرفته
از جلوگيری برای خود سرمايه گذاری های فروش به و كرده دور منطقى تصميم گيری از را شما كه است بقدری ضرر از
نمى كنند شناسايى را بازار به بازگشت برای مناسب زمان ديگر بار فروش، به تصميم از بعد مى كند. ترغيب بيشتر ضرر

مى مانند. جا نيز بالا به رو بازار از و

احساسات باشيد. پايبند آن به و كنيد يادداشت سرمايه گذاری در را خود بلندمدت برنامه های
بهاداری ورق هر خريد از قبل بخصوص بگذارد. تاثير شما منطقى تصميم گيری بر مى تواند
يادداشت همچنين است. منطبق شما سرمايه گذاری چشم انداز با مورد دارايى كه شويد مطمين
جلوگيری برای داريد. را فروشآن قصد هنگام چه و خريده ايد را بهادار ورق دليل چه به كه كنيد
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بازار در احساسات چرخه :۱ شكل

كنيد رجوع بهادار اوراق فروش از قبل يادداشت ها اين به احساسى تصميم گيری از

Incentive-Caused Bias انگيزه سوگيری ۲.۱۵.۲

بازدارنده (و مشوق ها اين است. انسان شناخت و رفتار تغيير بر ها) پاداش و (مجازات مشوق ها تأثير به انگيزه سوگيری
مى كنند. عمل شما اعمال و افكار ناخودآگاه و آگاهانه محرک های عنوان به ها)

مانگر چارلى داد. خواهم نشان شما به را نتيجه من دهيد، نشان من به را انگيزه

بريتانيايى ها بنابراين داد. رخ دهلى شهر در كبری هجوم مستعمره، هند در پيش، سال ها
مارهای برای جايزه ارائه با مى كردند فكر آنها كردند. ايجاد كبری مار پوست برای جايزه ای
گرفتن جای به مردم اما مى كنند. حل را مارها جمعيت افزايش مشكل مردم مرده، كبری
بريتانيايى ها كردند. آن پوست برای كبری مار پرورش به شروع آنها، كشتن و وحشى كبراهای
و - كردند آزاد شهر در را كبرا مارهای مردم نتيجه در و كردند. لغو را جايزه اين نهايت در
نيز كبرا اثر است غيرتاريخى) احتمالا (كه داستان اين از كردند. قبل از بدتر حتى را وضعيت

مى شود. ناميده

هستند شما شريک ضرر و سود در آيا كنيد. توجه سهام صندوق های گردانندگان انگيزه های به
گذار سرمايه مديران انگيزه مى شوند؟ ضرر متحمل نيز خودشان - صندوق ضرر صورت در و
در شده شناخته شركت ها سهام از زيادی تعداد خريد با مى توانند حاليكه در موفقيت برای
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چيست؟ بمانند امان در استرس ها و نقد ها از و Index Huggingكنند دنبال را شاخص عمل
حاصل سود مقدار يا است صندوق در سرمايه گذاری مقدار افزايش از صندوق مديران درآمد آيا

گذاران؟ سرمايه برای

در مديران پاداش آيا مى كنند؟ سرمايه گذاری خود شركت در شركت يک مديران و رييس آيا
يا است قيمتى هر به تشويقى) آپشن های علت (به شركت سهام مدت كوتاه رفتن بالا گرو

دارند؟ تری مدت بلند ديدگاه

Anchoring انداختن لنگر ۲.۱۵.۳

اولين (معمولاً آن. با بعدی اطلاعات ارزيابى و سنجش و شده دريافت اطلاعات اولين دادن قرار ملاک به انسان تمايل
مى كند). گير آنها روی ذهن و موضوع ارزيابى برای مى شوند ملاكى اطلاعات از بخش

هزار ۲۰۰ قيمت به را جواهر چند مغازه اولين و شده پاساژ يک وارد كنيد تصور مثال برای
را جواهر ها همان بعد، مغازه چند و شده رد مغازه كنار از گذاشته است. ويترين پشت دلار
فروش ارزان فروشگاه اين كه مى كنيد قضاوت بلافاصله احتمالاً مى بينيد. هزار ۱۵۰ قيمت به
هنگام به كنيد تصور حالا شده است. جواهر قيمت سنجش برای شما ملاک اول فروشگاه است.
ديدن با بار اين حالا بود، گذاشته هزار ۱۰۰ را جواهر ها قيمت اولى مغازه همان پاساژ به ورود
گران فروش فروشگاه اين گفت خواهيد خود با دوم مغازهٔ در جواهر ها دلاری هزار ۱۵۰ قيمت

است!

قيمتهای به شما كه مى دهد روی زمانى سرمايه گذاری در خطا اين نمونه های از ديگر يكى
در تغييرات به تا داريد بيشتری توجه خريده ايد را سهام ابتدا در كه قيمتى يا و سهام تاريخى

سهام. كنونى قيمت نه و فرصت/هزينه است به توجه صحيح روش شركت.

صرف باشيم. داشته اطمينان آنها صحت از كه هستند سنجش ملاک و اتكا قابل زمانى اطلاعات كه داشت توجه بايد
لنگر خطای دچار صورت اين در كه چرا گيرند. قرار ما سنجش ملاک نبايد برسند ما رويت به نخست اطلاعاتى اينكه

مى شويم. انداختن

Survivorship bias بازمانده سوگيری يا بقا خطای ۲.۱۵.۴

زمان در اشخاص كه مى دهد روی وقتى خطا اين حذفى. فرايند يک بررسى در بازمانده ها بر تمركز يعنى اختصار به
مسير يا بوده موفق كه آنهايى آمار روی چيزها، ساير و پروژه ها كارها، تصميمات، شكستِ يا موفقيت احتمال تخمين

مى گيرند. ناديده را بقيه و كرده تمركز گذاشته اند سر پشت را

در كه است آن علت ببينيم. ,واقعيت از بيشتر كارها انجام در را خود موفقيت احتمال ما تا مى شود باعث سوگيری اين
بازنده ها بيشمار تعداد آمار و داستان و هستيم روبرو بوده اند موفق كه آنهايى داستان و آمار با همواره ما كاری، هر آغاز

مى شود. گرفته ناديده يا و نيست رويت قابل يا معمولاً

احتمال مى دهيد؟ خود به موفقيت احتمال چقدر شويد. معروف خواننده ای داريد تصميم كه كنيد تصور مثال برای
نمى رسد؟ بنظر دست يافتنى رويايى يک خوانندگى چرا چرا؟ اما است. صفر حدود در چيزی واقعى

آنهاست، پيروزی و شهرت و موفقيت از زيادی داستانهای و كتاب ها و موفق خواننده تعدادی شماست روی پيش آنچه
آمار و داستان هم كسى البته و نشده اند موفق هرگز مسير اين در كه است كسانى بيشمار تعداد است، پنهان آنچه و
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احتمال تخمين در مى شود باعث كه هستيم مواجه بازماندگان آمار با ما واقع در نمى داند. را ناموفق ها بيشمار اين
است. انتخاب» «سوگيری زيرمجموعهٔ خطا اين شويم. اشتباه دچار خود موفقيت

تعداد از كمتر بسيار تعداد اين احتمالا ببريد. نام اند شده ورشكست كه را ناموفقى شركت های
شده ورشكست شركت های تعداد كل در حاليكه در مى شناسيد كه است موفقى شركت های

است. بازمانده موفق شركت چندين از بالاتر مرتبه هزاران
مشترک دليل يک عنوان به بودن پذير ريسک و بودن هراس بى شايد ديگر مثال يک عنوان به
بنظر توجيه قابل و قبول قابل نيز منطقى لحاظ از كه شود برده نام موفقيت برای معتبر و
مشترک نيز ورشكسته افراد بين - ويژگى اين كه مى رسد بنظر بررسى كمى با اما مى رسد.

مى شود؟ ياد موفق افراد ويژگى عنوان به فقط چرا اما ؟ است

Base rate fallacy پايه نرخ از غفلت ۲.۱۵.۵

و آمار درحاليكه مثال برای اطلاعات. و آمار گرفتن ناديده و خاص موارد پذيرش و اعتماد يعنى پايه نرخ از غفلت
من كه: مى كند بيان فردی كه مى شنويم گاهى است؛ سيگار به اعتياد مرگبار خطرات دهنده نشان متعدد بررسى های
و آمارها تمامى شخص حالت اين در ندارد. مشكلى هيچ و مى كشد سيگار است سال ده ها كه مى شناسم را كسى

مى كند. اعتماد مى شناسد كه خاصى موارد به و گرفته ناديده را داده ها

تا است قائل فردی اطلاعاتى و شخصى نظرهای اظهار برای بيشتری اعتبار و توجه انسان مغز كه مى رسد نظر به
موضع دربارهٔ اگر موضوع يک بررسى هنگام در كانمن، دانيل نوشته كند» و سريع كتاب  «تفكر بر بنا آماری. مطالعات
مى شود توجه كمتر معمولاً پايه نرخ و آماری اطلاعات به باشند. موجود دو هر آماری اطلاعات و شخصى گزارش های

مى شوند گرفته ناديده كاملاً يا

Confirmation bias تأييد سوگيری ۲.۱۵.۶

يا باورها كه است روشى به اطلاعات يادآوری به و ترجيح تفسير، جستجو، به گرايش تأييد، تعصب يا تأييد سوگيری
تأييدی كه مى كند تعبير طوری را اطلاعاتى هر همواره شخص آن بيمارگونه شكل در شوند. تأييد شخص فرضيه های
تهديدی تنها نه كه مى كنيم تعبير يا كاری دست فيلتر، طوری را جديد اطلاعات ما ديگر عباراتى به باشد. نظراتش بر
ناديده با واقعيت ها چراكه است مهلک بسيار خطا اين باشند. آنها بيشتر چه هر تأييد بلكه نباشند ما باورهای برای
بافت وارن قول به دانست. ديگر خطاهای از بسياری ريشه بتوان شايد را ادراكى خطای اين نمى شوند. محو ما گرفتن
نخورده دست كاملاً قبلى باورهای كه است نحوی به جديد اطلاعات تعبير دارد را مهارت بهترين آن در انسان «آنچه
وقت هر حالا هستند. بقيه از خلاق تر دست چپ اشخاص داريد باور شما كه كنيد تصور مثال: يک بمانند.» باقى
دستِ راست افراد بيشمار انبوه حال همين در و مى بينيد؛ خود نظر بر تأييدی را آن ببينيد خلاقى و دست چپ شخص

مى گيريد. ناديده راحتى به را غيرخلاق دستِ چپ يا خلاق

پيشنهاد خودكار بصورت را مطالب كه مصنوعى هوش الگوريتم های و جستجو موتورهای
كه داريد اعتقاد كه كنيد فرض مثال برای هستند. موثر بسيار سوگيری اين تقويت در مى دهند
كافى مى شود. شما كارايى افزايش آبى)باعث (مثلا خاص رنگ يک با كار دفتر ديوار كردن رنگ
فرضيه تاييد در اطلاعات از انبوهى به تا كنيد وارد جستجو موتور در را عبارات اين كه است
و رنگ ها ديگر برای را تحقيق اين كه مى كنيد فراموش كاملا كه طوری به شويد مواجه خود
نظريه برای منطقى دليل دنبال به يا و دهيد انجام نيز فردی كارايى بر تر مهم عوامل ديگر
تبديل محض حقيقت يک شما فرضيه و شده غرق مطالب از دريايى در ناگاه به و بگرديد خود

مى شود.

بى شماری مقالات جستجو، كمى با باشيد. معتقد زمين بودن كروی عدم و بودن صاف به اگر
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انرژی و زمان و مى رسد بنظر معتبر بسيار گاها كه يافت خواهيد را زمين بودن صاف تاييد در
مى طلبد را بودن غلط دادن نشان برای بسياری دانش و

درست تاييد در معتبر) موسسات و بانک ها حتى (و متعدد افراد سوی از متعدد مقاله های وجود
نيست. پيشبينى ها اين افتادن اتفاق بر محمكى دليل شما، سرمايه گذاری پيشبينى های بودن

Dunning-Kruger effect دانينگ-كروگر اثر ۲.۱۵.۷

مى شوند. زمينه آن در خبرگى و تخصص توهم دچار زمينه يک در يادگيری كمى با اشخاص آن در كه ادراكى خطايى

حرفه ای، افراد آن، خلاف بر و مى كنند؛ ارزيابى واقعى اندازهٔ از بيش بسيار را توانايى شان اشتباه، به غيرحرفه ای افراد
است، آسان آنها برای كه كاری مى كنند تصور اشتباه به و داشته خود شايستگى دست كم گرفتن به بيشتری گرايش

بود. خواهد آسان نيز ديگران برای

و خطا/نقص اين كه هستم كسى تنها من آيا بپرسيد:  خود از مداوم بصورت از را سوالات اين
اكثريت چرا چگونه است؟ تجربه با و خبره افراد تفكر نحوه و جواب مى بينم؟ بازار در را ناكارايى
چيست؟ در مى كند برتر و متمايز آنها از را من كه برنده ای برگه ندارند؟ را من موافق نظر بازار
حتى من كه هست ديگری پارامترهای و اطلاعات يا هستم مطلع رو امر جوانب تمامى من آيا
يک شما زياد احتمال به و ندارد وجود مجانى نهار كه نكنيد فراموش خبرم؟ بى آنها وجود از

نمى بينيد. را مخفى اما مهم پارامتر

Escalation of commitment / Sunk cost خطا به بيشتر تعهد - رفته هدر هزينه ۲.۱۵.۸

يک منفى نتايج با گروهى يا شخص كه وقتى آن نتيجه در كه است انسان رفتار در الگويى خطا» به بيشتر «تعهد
مى دهد. ادامه غلط كار به همچنان آن گذاشتن كنار جای به مى شود روبرو سرمايه گذاری يا طرح رفتار، تصميم،

سرمايه گذاری يا طرح يک به تعهد آن در كه جايى مى گويند. نيز رفته» هدر هزينه «خطای رفتار اين به اقتصاددانان
به حاضر شده است انجام تاكنون كه هزينه هايى خاطر به مديران اما مى شود هزينه اتلاف باعث آن ادامه و اشتباه مالى

نيستند. طرح گذاشتن كنار

برداريد كندن از دست حركت، اولين عنوان به هستيد، چاه يک ته در كه شديد متوجه وقت هر

كار آن برای رفته هدر سرمايه يا انرژی وقت، كار يک ادامه دليل تنها كه مى دهد روی زمانى معمولاً سوگيری اين
شكست. پذيرش يعنى كردن رها و است

Framing effect بندی قالب اثر ۲.۱۵.۹

اطلاعات ارائه نحوه تأثير تحت باشند، مدارک و شواهد تأثير تحت صرفاً اينكه جای به ما تصميمات سوی گيری اين در
با كه است مهم واقع در مى شود). گفته چگونه كه است اين مهم مى شود گفته چه نيست (مهم هستند. نيز شواهد و
منافع جهت در قالب بندی» «سوگيری تأثير از سياستمداران و فروشندگان بازارياب ها، شوند. ارائه اطلاعات قالبى چه

مى كنند. استفاده خوبى به خود
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آن بسته بندی روی كه مى خرند را محصولى عموماً باشند، داشته را آبميوه خريد قصد افراد اگر
افزوده» مواد درصد ۱۰» آن بسته بندی روی كه محصولى تا است خالص» ميوه درصد ۹۰»

و ضرر از اجتناب و جلوگيری برای افراد تمايل به اشاره Loss aversion زيان گريزی تصميم گيری تئوری و اقتصاد در
نكردن گم مسئله، بهتر درک برای دارد. سوگيری اين به زيادی شباهت كه مشابه است اندازه به سود مقابل در زيان
روانى نظر از شده وارد زيان های كه داده اند نشان مطالعات از برخى است. دلاری صد كردن پيدا از بهتر دلاری صد
مقدار با مالى ضرر يک از كه (ناخرسندی) رضايت عدم احساس يا مطلوبيت عدم هستند. سودها از قدرتمندتر دوبرابر
اين است. ميزان همان به سود از (خرسندی) مطلوبيت و لذت ميزان برابر ۲ مى دهد دست افراد به معين ميزان و
خود زيان های و سودها از حاصل نتايج بررسى حال در افراد كه زمانى زيرا مى شود، افراد ريسک گريزی به منجر خود

است. كردن سود مقابل در نكردن ضرر به ابتدا افراد ترجيح مى كنند،

Information bias اطلاعات جمع آوری سوگيری ۲.۱۵.۱۰

باعث لزوماً بيشتر اطلاعات هميشه دهد. قرار تأثير تحت را عمل نمى تواند كه وقتى حتى اطلاعات كسب برای تمايل
شد. نخواهند بهتر تصميم

Illusory correlation bias پنداری همبستگى ۲.۱۵.۱۱

موجود عامل واسطه به كه است پديده ای به معلول و مى شود پديده يک وقوع به منجر كه مى شود گفته عاملى به علت
بيشتر شدت موجب (علت) هوا دمای افزايش گفت مى توان معلول، و علت رابطه يک در مثال، برای مى شود. واقع

شود (معلول) آفتاب سوختگى

همبستگى آمدن بوجود باعث  عليت دارد. داشته اشاره متغير دو در همزمان تغييرات آمدن وجود به اما همبستگى
نيست. عليتى رابطه وجود معنای به الزاما همبستگى اما مى شود

هر كه است معلوم شدم. پذيرفته شغلى مصاحبه در بعد، روز بلافاصله و كردم، كمک فقير مرد آن به من مثال برای
مى بيند. را نتيجه اش دهد، انجام نيكى كار كس

سطح بين همبستگى درصد ۸۷ حدود ۱۹۹۳ تا ۱۹۸۱ دوره برای كه شده است داده نشان
و علت رابطه هيچ حاليكه در دارد وجود بنگلادش در كره سالانه توليد و 500 S&P سالانه

ندارد. وجود دو اين بين معلول

بين حاليكه در (… و رفتارها رويدادها، (مردم، دارند ذهن در علت-معلولى ارتباط ساختن يا ديدن به تمايل عموما افراد
مى شود. ناميده نيز همبستگى» شمردن «علت سوگيری اين دارد. وجود همبستگى ارتباط تنها موارد اين

در دارد افراد شغلى موفقيت بر مثبتى اثر گلف بازی تحقيق يک از پس است ممكن مقال برای  
هزينه پرداخت توانايى ثروتمند افراد فقط كه باشد آن خاطر به نتيجه اين است ممكن حاليكه

دارند. را بازی اين برای خيال آسودگى و گلف زمين و وسايل

Outcome bias نتيجه نگری سوگيری ۲.۱۵.۱۲

نوعى به تصميم گيری. فرآيندهای و دلايل اساس بر نه و آن نهايى نتيجهٔ اساس بر صرفاً تصميم يک درستى ارزيابى
تصميم پس باشد ما نفع به يا درست تصميم آن نتايج و بگيريم تصميمى اگر كه هست ما همه ناخودآگاه ضمير در
آنچه مى رسند. درست نتيجه به شانس با و اتفاقى به طور تصميمات از بسياری كه داشت توجه بايد بوده. درست ما
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فرايندهای و دلايل تصميم يک درستى فهميدن برای نيست، آن نتيجه صرفاً مى دهد نشان را تصميم يک درستى
قيمت يا بورس بازار مدتى برای بتواند كسى اگر مثال به طور تصميم. نتيجه صرفاً نه و شوند بررسى بايد تصميم گيری
پيش بينى فرايند و نحوه دربارهٔ او از بايد نيست اقتصادی كارشناس يک لزوماً او كند، پيش بينى درستى به را دلار

باشند. درآمده كار از درست پيش بينى هايش شانس با و تصادفى كاملاً است ممكن كه چرا كرد سؤال

پيش بينى را آينده در بازار پايين و بالا به رو حركت درصد ۵۰ احتمال با مى تواند كارشناسى هر
كه است اين جالب نكته است. درصد ۲۵ متوالى روز دو درست پيش بينى برای عدد اين كند.
وجود اقتصادی كارشناسان همواره اما مى شود كمتر و كمتر روزها افزايش با احتمال اين چه اگر
پيشگويانى كسى البته و كرده است پيش بينى درستى به را موجود وضعيت كه داشت خواهد
البته و نمى كند دعوت تلويزيونى برنامه های به بازخواست برای را كردند پيش بينى غلط به كه

نمى شويم. متوجه را آنها اشتباه های پيش بينى هم ما

مشاوران مانند افرادی پرمخاطره است. هستند ديگران برای تصميم گيری كار در كه كسانى برای بويژه نتيجه نگری
بدی نتايج كه بگيرند تصميماتى خردمندانه اگر حتى افراد اين سياستمداران. و پزشكان ورزشى، مربيان اقتصادی،
بدهد تشخيص دكتر يک ،اگر بگيرند. درست تصميم نتوانسته اند چرا كه گرفت خواهند قرار سرزنش مورد باشد داشته
كرد خواهند ادعا بيمار مرگ و عمل نتيجه به توجه با ديگران بميرد بيمار عمل حين در اما كم مخاطره است عمل يک
اصلاً گذشته در است واضح امروز آنها برای آنچه گاهى حاليكه در بوده است. مشخص ابتدا از عمل بودن پرمخاطره كه

نبوده است. واضح

Selection bias انتخاب سوگيری ۲.۱۵.۱۳

مى شود. ايجاد تحليل و تجزيه برای داده ها يا گروه ها افراد، تصادفى غير انتخاب نتيجه در كه است سوگيری نوعى
از آمده دست به نتايج و نيستند نظر مورد جمعيت نماينده بررسى، برای شده انتخاب نمونه های خطا، اين نتيجهٔ در

بود. خواهد اشتباه بررسى

باشد همراه دشواری اين با است ممكن مى كند بررسى را سلامتى بر گلف ورزش اثر كه تحقيق يک بررسى مثال برای
شود. شامل را مناسب تغذيه و درمانى مراكز به مناسب دسترسى با ثروتمند افراد تنها كه

Scarcity bias كمبود خطای ۲.۱۵.۱۴

عرضه محدود مدتى برای يا باشد زياد آن برای تقاضا يا باشد، داشته محدودی تعداد كه شويم مواجه چيزی با ما وقتى
شده ايم. كمبود» «خطای گرفتار احتمالاً زمان اين در است. ارزشمند مى كنيم تصور ناخودآگاه شود

روز پايان تا تنها مانده، عدد دو فقط مانند جملاتى است: تبليغاتى رسانه های دست در قدرتمند ابزاری كمبود، خطای
دارند قصد آنها دارند. را فروشش قصد آنها آنچه دادن نشان ارزشمندتر برای هستند آشنا نمونه هايى و… داريد فرصت
را شما ترتيب اين به تا داده جلوه كمياب را آن تا مى كنند تلاش همين برای بفروشند را خود محصول سرعت تابه
آمد پيامكى شما برای اگر بنابراين كنيد؛ تصور ارزشمند را محصول آن ناخواسته شما و كرده كمبود» «خطای دچار
دچار باشيد مراقب كنيد. خريد تخفيف درصد ۳۰ با ما فروشگاه از تا داريد فرصت امشب پايان تا تنها كه: متن اين با

نشويد. كمبود» «سوگيری

Fear of missing out/FOMO جاماندن از ترس ۲.۱۵.۱۵

كردن كپى به سعى فرد مى شود باعث كه ميكند احساس بقيه از جامانده از فرد كه است ترسى ماندن، جا بقيه از ترس
نمايد. افراد بقيه تصميمات
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جديد) رمزارز يک (مثلا خاص سرمايه گذاری با راحتى به بقيه اينكه شنيدن افراد اكثر برای
است. دردناک بسيار بمانند جا جديد موج از است ممكن و مى آورند در پول

Loss aversion زيان گريزی ۲.۱۵.۱۶

ريسک گريزی به كه است مشابه اندازه به سود مقابل در زيان و ضرر از جلوگيری برای افراد تمايل به اشاره زيان گريزی
افراد ترجيح مى كنند، خود زيان های و سودها از حاصل نتايج بررسى حال در افراد كه زمانى زيرا مى شود، منجر افراد

است. كردن سود مقابل در نكردن ضرر به ابتدا

است. دلاری صد يک كردن پيدا از بهتر دلاری صد يک نكردن گم افراد از بسياری برای

Wishful thinking انديشى آرزو ۲.۱۵.۱۷

و منطق و شواهد از دور به ولى مى رسند نظر به خوشايند كه مطالبى برپايهٔ تصميم گيری و باور يک شكل گيری يعنى
مى تواند و منطقى، مغالطهٔ يک تا است ادراكى) (اشتباه شناختى» «سوگيری يک بيشتر انديشى آرزو هستند. واقعيّات
معمول غير كاملاً شكل به را مدارک و شواهد مشخص، نتيجهٔ يک به شخصى اش علاقه سبب به شخص كه شود باعث

كند. بررسى متفاوت و

درستى اش برای شواهد و دلايل بدنبال پس باشد، درست فلان آرزومندم است: چنين سوگيری اين منطقى شكل
در استثنايى و بى نظير را مثبت موارد و كم اهميت و چشم پوشى را منفى نكات كنم. قانع را بقيه و خود تا مى گردم

مى گيرم… نظر

Halo effect هاله خطای ۲.۱۵.۱۸

ساير مى شود باعث غيره و شركت محصول، شخص، يک در خوب يا مثبت ويژگى يک كه مى دهد روی زمانى خطا اين
آن معمول بسيار مثال نداريم. آن از ارزيابى و اطلاع هيچ كه ويژگى هايى حتى گيرند، قرار مثبت تأثير تحت ويژگى ها
از درستكارتر و تر تحصيل كرده مهربان تر، نجيب تر، باهوش تر، را آنها زيبا، اشخاص با برخورد در مردم كه است وقتى
ساير و است زيبايى فقط او از ما ارزيابى تنها و است زيبا صرفاً زيبا شخص كه است درحالى اين مى بينند. ديگران
است. احساسى و سريع قضاوت نتيجه هاله سوگيری باشند. مثبت ويژگى اين برخلاف كاملاً است ممكن او ويژگى های
شخصى اگر يا داشت. خواهيد دوست هم را او ظاهر و سليقه احتمالاً باشيد داشته دوست را كسى رفتار شما اگر

دارد. نيز درستى اقتصادی نظر احتمالا باشد متبحری پزشک يا باشد معروف

Greater fool بزرگتر احمق تئوری ۲.۱۵.۱۹

زياد احتمال چون است واقعى حد از بيش دارايى يک فعلى قيمت مى دانند اينكه با افراد بسياری تئوری اين در
بزرگتر) (احمق كند خريداری بيشتر قيمت با را نظر مورد كالای او كه كرد خواهند پيدا را ديگری فرد كه مى دهند

مى كنند. سرمايه گذاری به اقدام

Ponzi scheme پانزی ترفند ۲.۱۵.۲۰

مى شود برگردانده سودهايى سرمايه گذاران به ترفند اين در كلاهبردارانه است. سرمايه گذاری عمليات يک پانزی ترفند
و مى شود تأمين بعدی سرمايه گذاران پول از سود اين البته بالاترند. غيرعادی شيوه ای به متعارف بهره های از كه
چارلز نام از ترفند اين نام ندارد. را دريافتى پول با اقتصادی كار انجام به نيازی سرمايه دريافت كنندهٔ فرد يا شركت

شده است. گرفته پانزی
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پولى يا شده سرمايه گذاری پول همان از را عايدی هايى كه كلاهبردارانه است سرمايه گذاری عمليات يک پانزی ترفند
عايدی اينكه به جای مى كند پرداخت خودش سرمايه گذاران به شده است، پرداخت بعدی سرمايه گذاران بوسيلهٔ كه
پانزی ترفند نمايد. پرداخت مى كند اجرا را عمليات كه سازمانى يا شخص توسط شده حاصل واقعى سود هر از را
مى كند. اغواء كنند تضمين نمى توانند سرمايه گذاری ها ديگر كه عايدی هايى ارائه با را جديد سرمايه گذاران معمولاً
بودن دائمى هستند. دوام با و ثابت غيرعادی به طور يا مدت كوتاه در بالا غيرعادی به طور سودهای عايدی ها اين
جانب از افزايش حال در هميشه پول جريان يک نيازمند مى كند پرداخت و تبليغ پانزی ترفند يک كه عايدی هايى

دارد. نگه كار حال در را سيستم تا است سرمايه گذاران

پرداخت مقدار از كمتر باشد) كار در سودی هيچ اصلاً (اگر آن واقعى سودهای زيرا است فروپاشى سيستم اين سرنوشت
زيرا مى شود زده برهم قانونى مراجع بوسيلهٔ شود فروپاشى دچار آنكه از قبل سيستم اين معمولاً است. سرمايه گذاران به
سرمايه گذاران كه همچنان مى فروشد. نشده ثبت اعتباری اسناد آن مروج يا گرفته قرار سوءظن مورد سيستمى چنين

مى شود. بيشتر شود جلب آن به قانونى مراجع توجه اينكه احتمال مى شوند، درگير بيشتری

انتخاب بود شده بدنام ۱۹۲۰ سال در ترفند اين از استفاده برای كه پانزی چارلز اسم اساس بر سيستم اين اسم
بود موردی اولين كه كرد جذب خود به را پولى چنان او عمليات اما بود نكرده اختراع را سيستم اين پانزی شده است.
بين المللى كوپن های همزمان فروش و خريد اساس بر ابتدا پانزی سيستم شد. شناخته متحده ايالات سرتاسر در كه
بكار خودش و قبلى سرمايه گذاران به پرداخت پشتيبانى جهت را سرمايه گذاران پول زودی به او اما بود، پستى تمبر

گرفت.

سود مثال، برای مى دهد. سرمايه گذاران برای را فوق العاده عايدی های وعدهٔ كه شده است شروع تبليغاتى كنيد فرض
يا سرمايه گذاری امور از عميقى دانش كه عامى مردم كردن اغواء معمولاً هدف روزه. ۳۰ قرارداد يک برای ۲۰٪
حقهٔ يک قربانيان اساساً كه سرمايه گذارانى به را سهام هايى سپس سيستم اين مروج است. ندارند آن اصطلاحات
يک همچون ادعاهايى همچنين مى فروشد. شده اند، فريفته كفايت عدم يا بودن بى دانش بعلت كه هستند اعتماد جلب
برای است ممكن شود داشته نگه محرمانه رقابتى برتری از اطمينان برای بايد كه انحصاری سرمايه گذاری استراتژی

شوند. استفاده سيستم ماهيت كردن پنهان

معمولاً كه مى شوند اغواء سرمايه گذار كمى تعداد فقط سرمايه گذاری، مورد در واضح يا قبلى اطلاعات مزيت بدون
مى كند. دريافت سود ۲۰٪ بعلاوهٔ را خود اوليهٔ سرمايهٔ سرمايه گذار بعد، روز ۳۰ مى كنند. سرمايه گذاری كوچكى مبالغ
واقعه اين اخبار كه همچنان و كرده پيدا بيشتر مبلغ با سرمايه گذاری برای بيشتری انگيزهٔ سرمايه گذار موقع، اين در
وعدهٔ اثر بر آبشاری اثر يک موجب كه مى كنند، استفاده شراكت برای فرصت از سرمايه گذاران بقيهٔ مى شود منتشر
پرداخت تازه واردها سرمايه گذاری محل از ابتدايى سرمايه گذاران به پول بازگشت اما، مى شود. غيرعادی عايدی های

سودها. محل از نه مى شود،

عايدی های عملاً كه آن هايى اوليه، سرمايه گذاران كه است آن مى كند كار خوب چنان ابتدا در سيستم اينكه علت يک
سيستم كه آن هايى بنابراين، مى كنند؛ سرمايه گذاری سيستم در دوباره را خود پول معمولاً مى كنند، دريافت را بزرگ
چقدر پول داشتن نگه با كه دهند نشان بايد آن ها نيستند؛ زيادی خالص مبلغ پرداخت به مجبور عملاً مى كنند اجرا را

كنند. حفظ بالاست سود با سرمايه گذاری يک سيستم كه را فريب اين كار اين با و آورده اند بدست

اگر اما برسانند. حداقل به سرمايه گذاران، به جديد پلان های ارائه با را بازپس گيری ها مى كنند تلاش همچنين مبلغان
مى شود باعث كه مى شود انجام فوراً آن ها درخواست بگيرند، بازپس را خود پول بخواهند سرمايه گذاران از كمى تعداد

است. پرداخت قابل آن ها سود و سرمايه كه شود ايجاد ديگر سرمايه گذاران تمام برای توهم اين

افتاد: خواهند اتفاق اين ها از يكى نقطه ای در

شده است) پرداخت سرمايه گذاران به قبلاً كه مبالغى (منهای سرمايه گذاری ها باقى ماندهٔ پول های تمام با مروج •
شد. خواهد ناپديد

هنگامى بپردازد، را بالاتر سودهای تا دارد نياز سرمايه گذاری ها از مداوم جريان يک به سيستم آنجاييكه از •
باشند بالاتر سودها (هرچه كرد خواهد فروپاشى به شروع خود وزن زير سيستم شود، كند سرمايه گذاری كه
عمومى وحشت باعث اغلب شدن نقد امكان در بحران هايى چنان است). بيشتر سيستم فروپاشى ريسک

مى كنند. خود پول درخواست به شروع بيشتری افراد چراكه مى شوند
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بخشى سرمايه گذاران از بسياری كه مى شوند باعث ، اقتصاد در شديد افول يک همچون بازار، خارجى نيروهای •
به بلكه سرمايه گذاری، به نسبت اعتماد دادن دست از بخاطر لزوماً نه بگيرند؛ بازپس را خود پول تمام يا

پايه ای. بازار بنيادين قوانين بخاطر سادگى

همانند كه دارد شباهت پانزی سيستم يک به جهات بعضى از كه است كلاهبرداری از شكل يک هرمى سيستم يک
بالای بى نهايت نرخ يک برای اميد شامل كه است استوار اقتصادی ناموجود واقعيت يک به اشتباه باور يک روی بر آن

مى كند: متمايز پانزی سيستم از را آن ها مشخصه چندين اما است. سود

به آن ها همهٔ با كه مى كند عمل قربانيان برای مركز يک عنوان به سيستم مجری پانزی، سيستم يک در •
مى كنند وارد را جديدی مشاركت كنندگان كه آن هايى هرمى، سيستم يک در مى كند. تعامل مستقيم صورت

است). سود عدم معنای به معمولاً ديگران كردن وارد در شكست (درواقع مى برند. سود مستقيماً
است متكى غيره) و داخلى (ارتباط های سرمايه گذاری محرمانهٔ روش يک بر كه مى كند ادعا پانزی سيستم يک •
كه مى كنند اعلام صريحاً هرمى سيستم های درحالى كه مى كند؛ جذب خود به را غنى سرمايه گذاران اغلب و

بود. خواهد اوليه سرمايه گذاری های پرداخت منشأ جديد پول
تصاعدی افزايش به خود نگه داشتن سرپا برای چون مى پاشد فرو سريع تر خيلى هرمى سيستم يک •
اكثر كردن ترغيب با سادگى به مى توانند پانزی سيستم های مقابل، در دارد. نياز مشاركت كنندگان
يابند. بقا جديد مشاركت كنندگان از كمى نسبتاً تعداد با پولشان، مجدد سرمايه گذاری به مشاركت كنندگان

Reflexivity/Self-fulfilling prophecy كننده تقويت خود اثر ۲.۱۶

افزايش آن موجب به كه مى شود گفته اثری به خودش) بر عاملى داشتن تأثير ) كننده تقويت خود اثر به اقتصاد در
شود. ناپايدار فرآيند كه زمانى تا مى برد بالاتر همچنان را قيمت ها آنها اقدامات كه مى كند جذب را خريدارانى قيمت ها
به منجر و كند عمل نيز معكوس صورت به مى تواند فرآيند همين است. مثبت بازخورد حلقه يک از نمونه ای اين

شود. قيمت ها فاجعه بار سقوط

خودمحقق پيش بينى دارد اتفاق يک Self fulfilling prophecy خودمحقق پيش بينى با زيادی نزديكى مفهوم اين
داشته زندگى در ما پيشرفت و عملكرد روی بر بسياری تأثير مى تواند ما توقعات و باورها چگونگى كه است مفهوم اين
كه شود باعث است ممكن شده است، ساخته شخصى باور بر مبتنى اتفاقى طور به كه پيش بينى يک يعنى باشد.

نمى آمد. وجود به باشد، نداشته وجود پيش بينى اين اگر كه شود تأييد شكلى به واقعيت

اگر است. مستعد بسيار نويسنده يک او كه كند گوشزد خود دانش آموزان از يكى به معلم يک كنيد فرض مثال، برای
عنوان به واقعاً آينده در است ممكن كند، تلاش و كند اعتماد خود به و كند پيروی معلم اين باور از دانش آموز اين
در مهم مفهوم يک عنوان به خودمحقق پيش بينى كه شده است باعث پديده اين شود. شناخته موفق نويسنده يک

رود. شمار به مديريت حتى و پرورش و آموزش روانشناسى،

عملكرد روی بر بسياری تأثير مى تواند ما توقعات و باورها چگونگى كه است مفهوم اين به خودمحقق پيش بينى كل، در
باشد. داشته زندگى در ما پيشرفت و

Revert to mean متوسط به بازگشت ۲.۱۷

كار به زمانى مفهوم اين است. اقتصادی بلندمدت متوسط يا طبيعى متوسط به بازگشت معنای به اقتصاد در مفهوم
و مى كند، حركت پايين يا بالا طرف به خود بلندمدت متوسط از بازده، يا قيمت مانند اقتصادی، متغير يک كه مى رود

بازگردد. خود متوسط به نهايت در كه مى رود انتظار

متوسط از توجهى قابل طور به خاص، زمانى دوره يک در شاخص يا سهام يک بازدهى كنيد فرض مثال، عنوان به
متوسط سمت به آينده در شاخص يا سهام اين بازدهى كه دارد را انتظار اين مفهوم اين بوده است. بالاتر خود بلندمدت
متوسط از پايين تر يا بالاتر مدتى برای بازدهى اگر كه مى دهد نشان مفهوم اين ديگر، عبارت به گردد. باز خود بلندمدت

گشت. خواهد باز خود متوسط به نهايت در باشد، خود بلندمدت
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Probability احتمالات ۲.۱۸

كه است گزاره هايى توصيف برای استفاده مورد معمولاً احتمال مى شود. گفته حادثه يک وقوع شانس به احتمالات
نگرش و مى دهد؟» رخ خاص رويداد يک «آيا فرم از معمولاً نظر مورد گزاره های نيستيم. مطمئن آن ها حقيقت از ما
صورت به توصيف قابل ما، اطمينان ميزان است. داد؟» خواهد رخ رويداد اين كه داريم اطمينان «چقدر فرم از ما ذهن
۱ سمت به احتمال يک چه هر مى ناميم. احتمال را آن و گرفته را ۱ و ۰ بين مقداری عدد اين كه مى باشد عددی
احتمال چه بود.هر خواهد كمتر دادنش رخ احتمال برود صفر ۰ سمت به چه هر و بيشتر آن دادن رخ احتمال ، برود

داد. خواهد رخ رويداد آن كه بود خواهيم تر مطمئن ما باشد، بيشتر رويداد يک

بى معنا حاصله، نتايج اثر شدت و بزرگى دانستن بدون احتمالات اما است مهم احتمالات چه اگر
هستند.

متغير يک از است انتظاری قابل متوسط مقدارِ احتمالات، نظريه در انتظاری مقدار يا Expected value رياضى اميد
ديگر عبارت به است. حالت آن مقدار در ممكن حالات از يک هر وقوع احتمالِ حاصل ضرب مجموع با برابر كه تصادفىِ

مى رود. انتظار تكرار بى نهايت با تصادفى فرايند يک از متوسط به طور كه مقداری با است برابر رياضى اميد

مقادير x ، تصادفى متغير X آن در كه مى شود محاسبه زير صورت به رياضى اميد گسسته تصادفى متغيرهای برای
دهد: نشان را x مقدار دادن رخ احتمال p تابع و ، ممكن

E[𝑋] =
𝑛

∑
𝑖=1

𝑥𝑖𝑝𝑋(𝑥𝑖)

با: است برابر تاس عدد رياضى اميد تاس برای مثال به طور تعريف اين با

E[𝑋] = 1
6 × 1 + 1

6 × 2 + 1
6 × 3 + 1

6 × 4 + 1
6 × 5 + 1

6 × 6 = 3.5

معتقد او كه داد پاسخ طالب پرسيدند. بازار مورد در نظراتش درباره طالب نسيم نيكلاس از
حركت بالا سمت به آينده هفته در بازار كه دارد وجود زيادی احتمال بازار) بقيه (مانند است
را درصدی ۷۰ شانس طالب بنابراين - كرد تشويق را او بيشتر توضيحات برای شخص كند.
استقراضى فروش پوزيشن و شد وارد ديگری معامله گر - ناگهان داد. قرار بالا به رو بازار برای
سمت به حركت از او كه معنى اين (به كرد نشان خاطر S&P 500 بازار روی بر را اون (شورت)
بازار» رشد برای بالا «شانس برای او نظر به شديد تناقض يک اين برد). خواهد سود بازار پايين
مى ديد، بالا را بازار افزايش احتمال كه شرايطى در طالب چرا - ديگر عبارت به مى رسيد. بنظر
Expected عبارات با را خود فكری روند او بود؟ كرده بندی شرط كاهش به رو بازار يک روی بر
به رو بازار كه است اين نتيجه محتمل ترين كه بودند باور اين بر او اگرچه كرد. روشن Value
بر شرط بندی كه مى كرد ايجاد نامتقارن فرصت يک بازار كاهش پايين شانس - بود خواهد بالا

مى داد. نشان سودآور تر و منطقى را آن روی

مى شويد برنده دلار هزار شما ۶ آمدن و تاس يک پرتاب با كه كنيد تصور را بازی يک تر، ملموس مثال يک عنوان به
احتمال و است ۱/۶ شما پيروزی احتمال چه اگر مى كنيد. ضرر دلار يک ديگری عدد هر آمدن صورت در حاليكه در

رياضى: اميد تعريف بنابر اما (۵/۶) است آن برابر ۵ شكست

5/6 × 1 ≤ 1/6 × 1000

مى باشد. منطقى بازی در شركت كه است معنى به كه
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Game theory بازی نظريه ۲.۱۹

رفتار تا مى كند تلاش و مى پردازد هوشمند و منطقى موجودات رقابت يا همكاری روش های تحليل به بازی نظريهٔ
موفقيتِ كه مى آيد پديد زمانى موقعيت، اين كند. مدل سازی را منافع تضارب وجود با را موقعيت يک بر حاكم رياضى
بازيكنان برای بهينه راه بردِ يافتنِ دانش، اين نهايىِ هدفِ مى كنند. انتخاب ديگران كه است استراتژی به وابسته فرد يک

است.

معمای عنوان به بازی ها نظريه در مساله ترين معروف Prisoners dilemma زندانى معمای
در مسلحانه، سرقت يک در شركت به متهم نفر دو مساله اين در مى شود. شناخته زندانى
اين طى در مى گيرند. قرار بازجويى مورد جداگانه دو هر و دستگيرشده اند درگيری يک جريان

مى گردد: معامله صورت اين به جداگانه آن ها از هريک با بازجويى

شد. خواهد محكوم حبس سال پنج به او ولى مى شوی آزاد تو بدهى لو را دوستت اگر •
شد. خواهيد محكوم حبس سال سه به دو هر بدهيد، لو را يكديگر دو هر اگر •

خواهيد خدمت بازپروری مركز يک در يک سال دو هر ندهيد، لو را همديگر هيچ كدام اگر •
نمود.

معقول ترين ولى كنند، انتخاب را سوم گزينه دو هر كه است زندانى دو هر نفع به بازی اين در
آزاد يعنى خود برای نتيجه بهترين كسب دنبال به آن ها از كدام هر چون كه است اين واكنش
دوی هر نتيجه در و مى دهد لو را خود دوست ندارد اعتماد نيز مقابل طرف به و است شدن

مى شوند. متضرر زندانى ها

Zero-sum game مجموع-صفر بازی ۲.۲۰

دقيقاً طرف، يک سود كه است وضعيتى از رياضى مدل يک ، مجموع-صفر بازی يک اقتصاد، علم و بازی نظريه در
شود، كم آن از زيان ها مجموع و شود جمع هم با كننده ها شركت سودهای مجموع اگر است. مقابل طرف زيان با برابر
يک برداشتن (كه كيک يک بريدن نتيجه، در . است) صفر سود يا ثروت خالص تغيير ) بود خواهد صفر برابر حاصل
از واحد هر برای مساوی ارزش كننده ها شركت همهٔ اگر مى كند) كم را بقيه برای موجود كيک مقدارِ بزرگتر قطعه
سودها مجموع كه مى كند توصيف را وضعيتى مجموع-ناصفر مقابل، در است مجموع-صفر بازی يک باشند، قائل كيک
ناميده هم اكيد رقابتى به بازی يک مجموع-صفر، بازی يک باشد. صفر از بيشتر يا كمتر درگير، طرف های زيان های و

باشند. رقابتى غير يا رقابتى مى توانند مجموع-ناصفر بازی های كه حالى در مى شود؛

يک زيرا هستند؛ صفر مجموع بازی از نمونه هايى فوتبال ، پونگ پينگ نظير ورزشى بازی های
دارند. بازنده يک و برنده

يعنى يكپارچه. نه هستند؛ توزيعى بازی هايى چنين است. صفر هميشه برآمد هر مجموع مجموع-صفر، بازی های در
كه موقعيت هايى شود. بزرگ نمى تواند مى گويند) كيک آن به اصطلاحاً (كه دارد وجود بازی ابتدای در كه كل سهم
بدهند، دست از چيزی مى توانند هم با همه يا آورند دست به چيزی هم با مى توانند كنندگان شركت همهٔ آن در
سيب مقداری كه كشوری با دارد اضافى موز مقداری كه كشوری اگر بنابراين، مى شوند؛ ناميده مجموع-ناصفر بازی های
بازی های هستند. مجموع-ناصفر موقعيت در واقع در كنند، سود مبادله اين از دو هر و شود تجارت وارد دارد اضافى
از و آورده اند دست به افراد كه چيزهايى (مجموع ضررها و سودها مجموع كه هستند بازی هايى ديگر، مجموع-ناصفر

شده است. شروع آن با بازی كه است كيكى) (يا كل سهم از كمتر يا زيادتر موارد برخى در داده اند) دست

توليد مى توانند خدمات و ارزشمند كالاهای كه دليل اين به هستند. صفر غير مجموع اقتصادی موقعيت های از بسياری
وارد سرمايه گذار زيادی تعداد به ضرری يا سود موارد اين همهٔ و يابند تخصيص نامناسبى نحو به يا شوند نابود شوند،
كدام هر مى شوند معامله وارد طرف دو كه هنگامى زيرا مى شود؛ تعريف مثبت سود با تجارت، اينكه مخصوصاً مى كند.
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باشد. مى دهند دست از كه كالايى از ارزشمندتر بايد مى كنند دريافت كه كالايى كه بگيرند نظر در را موضوع اين بايد

دليل همين به ندارد ثابت اندازه و مى كند رشد نوآوری وجود بهره وری، افزايش علت به اقتصاد كه نكنيد فراموش
باشد سودمند بازيگران تمام برای مى تواند سرمايه گذاری

است. مجموع-صفر با بازی يک عموما معامله گری

بحساب نيز منفى مجموع با بازی يک است ممكن حتى ماليات و هزينه ها گرفتن نظر در با البته
مى آيد.

است. صفر مجموع با بازی يک ايندكس)نيز دادن (شكست شاخص از بالاتر بازده آوردن بدست
است. ديگری شكست معنا به شخص يک پيروزی مقايسه ای بصورت زيرا

Investment سرمايه گذاری ۳

دقيق تر به طور آينده است. در آن از منافع و سود انتظار با چيزی برای پول دادن اختصاص معنى به سرمايه گذاری
است. آن از منافع آوردن دست به منظور به ديگر، دارايى های يا وسايل خريد برای سرمايه يا پول تعهد سرمايه گذاری

افراد و نمى شود مصرف حاضر حال در كه دارايى يا كالا نوع چند به پول تبديل يعنى ساده زبان به سرمايه گذاری
كه زمان گذر و تورم از اعم دلايلى به افراد ببرند. بهره آن سوددهى از آينده در مدتى برای آن نگهداری با مى خواهند
افزايش را آن يا كند حفظ را خود سرمايه ارزش بتواند تا مى كنند سرمايه گذاری مى شود، دارايى ارزش كاهش باعث

دهد.
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گذاری سرمايه اصول ۳.۱

ريسک ۳.۱.۱

تحمل برای خود تحمل ميزان مى بايست شخص هر و است حياتى و مهم بسيار ريسک مديريت سرمايه گذاری هر در
شويد مطمين است. متناسب مى كنيد قبول كه ريسكى مقدار با عموما شما زيان و سود مقدار كنيد. تعيين را ريسک
و نمى شود بازار از شما خروج باعث ريسک پر شرايط وقوع و ايد آماده آن تحمل برای و هستيد مطلع ريسک ها از كه

نمى شود. مترقبه ای حالت يا

انداز چشم و هدف ۳.۱.۲

به نوپا شركت يک مثال برای باشد. متناسب سرمايه گذاری نوع با مى بايست سرمايه گذاری انداز جشم و زمان مدت
كه شود مواجه بسياری بلندی های و پستى ها با است ممكن و دارد نياز سوددهى به رسيدن برای بيشتری زمان مدت

شود.. شما سرمايه افتادن خطر به باعث

بخشى تنوع ۳.۱.۳

نيست. پيشبينى قابل دنيای يک ما دنيای همچنين مى دهند. انجام نيز اشتباهاتى گداران سرمايه بهترين حتى
را شما سرمايه كامل يا و توجه قابل بخش نابودی امكان محدود دارايى چند يا يک روی بر سرمايه تمامى گذاشتن

برد. خواهد بالاتر

اقتصادی دانش ۳.۱.۴

بتوانيد كه مى كند كمک شما به اقتصادی دانش داشت. خواهد فراوانى بلندی های و پستى بازار و سرمايه گذاری
…)بگيريد. و كاری ثبات و سن . خانوادگى (وضعيت خود شرايط به توجه با درستى تصميمات

سرمايه گذاری موارد ۳.۲

است: رايج زير دارايى های در سرمايه گذاری

بورس •
جواهرات و طلا بازار •

بانكى سپرده های •
فيزيكى كالاهای •

(بورس) شركت سهام •
بدهى اوراق •

سرمايه گذاری صندوق های •
(ETF) معامله قابل سرمايه گذاری صندوق •

ديجيتال ارزهای بازار •

Market liquidity نقدشوندگى ۳.۳

وجه به تبديل آمادگى ميزان و توانايى به كه است نقدينگى اصطلاح به يا پول) به تبديل (قابليت بازار نقدشوندگى
در را آن مى توان آسانى به است برخوردار بالايى نقدشوندگى از كه دارايى آن مى شود. اطلاق دارايى يک شدن نقد
يعنى نقدشوندگى كرد. تبديل آن به را نقد پول يا نقد پول به را آن رايج، قيمت های اساس بر و كرد معامله فعال، بازار
و سهام طلا، زمين، جمله از چيزی هر مى تواند دارايى اين نقد. پول به دارايى يک شدن تبديل سهولت و سرعت ميزان
كمتر نقد پول به دارايى آن كردن تبديل برای نگرانى باشد بالاتر هرچقدر نقدشوندگى ميزان فرش. تابلو يک حتى يا

مى شود.
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Portfolio پورتفوليو ۳.۴

كرده است. خريداری را آنها يکسرمايه گذار كه است دارايى ها ساير يا سهام از تركيبى پورتفوليو يا پُرتفُوی يا سهام سبد
قبل گرفت. قرار پرتفوليو مدرن تئوری برای مبنايى كه كرد ارائه را پرتفوليو اساسى مدل ماركوئيتز هری ۱۹۵۰ سال در
سرمايه گذاران كنند. اندازه گيری را آن نمى توانستند ولى بودند آشنا بازده و ريسک مفاهيم با سرمايه داران ماركوئيتز از
با بگذارند. سبد يک در را تخم مرغ هايشان همهٔ نبايد اصطلاح، به و است مناسب تنوع ايجاد كه مى دانستند قبل از

كرد. بيان علمى به صورت را تنوع ايجاد و پرتفوليو مفهوم كه بود كسى اولين ماركوئيتز حال اين

تشكيل سرمايه گذاری برای سرمايه گذار يک توسط كه مى شود گفته دارايى ها از تركيبى به ساده، عبارت در پرتفوليو،
است. سرمايه گذار يک مالى و واقعى دارايى های از مجموعه ای دربرگيرندهٔ پرتفوليو يک تكنيكى، نظر از مى شود.
هدف است. تنوع ايجاد پرتفوليو، مديريت يک شمارهٔ قانون دارد. نام پرتفوليو مديريت پرتفوليو، جنبه های تمام مطالعهٔ
مى تواند سهم يک سود ترتيب، بدين است؛ سهم چند بين سرمايه گذاری ريسک كردن تقسيم سهام، سبد تشكيل از

كند. جبران را ديگر سهام ضرر

به بهادار اوراق مطلوب تركيب معنای به كارا پرتفوليوی كرد. مطرح را كارا پرتفوليوی مفهوم همچنين ماركوئيتز
دنبال به منطقى سرمايه گذاران باشد. رسيده حداقل به معين بازده نرخ ازای در پرتفوليو آن ريسک كه است نحوی
يا ريسک، از معينى سطح برای انتظار مورد بازده شدن حداكثر باعث پرتفوليوها گونه اين زيرا هستند كارا پرتفوليوی

مى شود. معينى انتظار مورد بازده برای ريسک حداقل

Beta coefficient بتا ضريب ۳.۴.۱

مالى، دارايى های از مجموعه ای يا سرمايه گذاری يک سيستماتيک ريسک از است شاخصى مالى دانش در بتا ضريب
است، همبستگى ضريب يک واقع در و خطى رگرسيون معادله شيب همان بتا ضريب بازار. پرتفوليو ريسک به نسبت

مى باشد. آن، در فعال كلى بازار با مقايسه در سهم، قيمتى نوسان نشان گر كه

است: زير صورت به بتا معادله

𝛽 = Cov(𝑟𝑎, 𝑟𝑏)
Var(𝑟𝑏)

است. بازار بازده های واريانس Var و بازار بازده با پرتفوليو بازده بين كواريانس Cov آن در كه

بتا ۳.۴.۲

ريسک اندازه گيری برای ابزاری بتا است. Benchmark مشخص معيار يک به نسبت نوسانات ارزيابى برای معياری بتا
خوبى رشد كه سهامى است. S&P 500 چون شاخصى با مقايسه در سبد يک يا بهادار اوراق سهام، سيستماتيک

مى دهند. اختصاص خود به را ۱ از بالاتر بسيار بتايى معمولا دارند،

پرتفوليو به خاص سهمى كه كنند اندازه گيری را ريسكى ميزان تا مى كنند استفاده بتا از سرمايه گذاران دقيق تر، طور به
به نسبت را زيادی ريسک نمى شود، منحرف خاصى شاخص يا بازار كلى روند از چندان سهم يک وقتى مى كند. اضافه
به داشت. نخواهد هم بالايى خيلى بازدهى پتانسيل سهمى چنين طرفى، از نمى كند. اضافه پرتفوليو به نيز شاخص

مى شود. گفته نيز سيستماتيک ريسک بتا ضريب

بازار كليت به وابسته شديدا سهم رفتار يعنى باشد، داشته ۱ بتا سهم يک اگر يک با برابر بتا مقدار ۳.۴.۲.۱
كرد). سود آن بودن پذير پيش بينى از مى توان (يعنى دارد خود در سيستماتيک ريسک يک سهمى، چنين است.

نمى كند. اضافه آن به شاخص به نسبت را ريسكى هيچ تقريبا سهام، سبد به سهمى چنين كردن اضافه

از كمتر آن نوسان ميزان تئوريک، نظر از دارد، ۱ از كمتر بتای سهم يک وقتى يک از كمتر بتا مقدار ۳.۴.۲.۲
مى شود. آن كلى ريسک كاهش باعث پرتفوليو، به دارايى چنين كردن اضافه است. كل يک عنوان به بازار
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تئوری، نظر از بهادار، اوراق يا سهم قيمت كه دارد آن از نشان ۱ از بزرگتر بتای ۱ از بزرگتر بتا مقدار ۳.۴.۲.۳
بازار از بيشتر درصد ۲۰ تقريبى طور به سهمى چنين باشد، ۲.۱ سهم يک بتای اگر مثال، برای است. بازار از بى ثبات تر
آن سودآوری امكان اما مى شود، شما سبد ريسک افزايش باعث پرتفوليو به سهمى چنين كردن اضافه مى كند. نوسان

مى دهد. ارتقا نيز را

بتای۱- مثال، برای است. منفى عدد يک آن ها بتای كه دارند وجود هم سهام از برخى منفى بتا مقدار ۳.۴.۲.۴
سهم ميزان، همان به مى كند، رشد شاخص اگر يعنى دارد. معكوس همبستگى بازار، از خاصى شاخص يا كليت با سهم

كرد. خواهد نزول احتمالا

آلفا ۳.۴.۳

دادن شكست در سرمايه گذاری استراتژی يک توانايى توصيف برای سرمايه گذاران كه است معياری نماينده آلفا عبارت
مى شناسند. نيز غيرعادی بازده نرخ يا اضافى بازده عنوان به را آلفا مى كنند. استفاده بازار از بالاتر سود توليد و بازار

دارد. اشاره بازار وضعيت از فراتر سيستماتيک درآمدزايى امكان عدم و سهام بازار كارايى جنبه به آلفا مقياس

در موجود روند جبر مقابل در پرتفوليو مدير يا معامله گر استراتژی، يک توانايى و كارايى ميزان آلفا دقيق تر، طور به
اساس بر را استراتژی يک عملكرد كه است سرمايه گذاری از شيوه يک بازدهى قدرت و اندازه آلفا است. بازار كليت

مى سنجد. بازار رخداد واقعيت

استراتژی/صندوق آلفای + شاخص سود مقدار = استراتژی/صندوق يک سود مقدار

Sharpe ratio شارپ نسبت ۳.۴.۴

بازده نسبت محاسبه جهت كه است مالى نسبت های و آماری معيارهای از مالى، امور در شارپ، شاخص يا شارپ نسبت
را سال يک در ريسک بدون نرخ بهره معيار، اين اندازه گيری جهت مى گيرد. قرار استفاده مورد ريسک، با شده اصلاح
مى نمايند. تقسيم بررسى دوره در سهم آن بازده معيار انحراف بر را حاصل سپس كرده، كسر سهم يک سالانه بازده از
مى دهد نشان منفى شارپ نسبت و است كمتر ريسک تقبل با آمده، بدست بازده نمايانگر معيار اين ميزان بودن بالا
شارپ ويليام از نسبت اين نام مى باشد. توجيه پذيرتر ريسک) بدون (نرخ بهره ريسک بدون اوراق در سرمايه گذاری كه
به نسبت سرمايه گذاری يک سود بهتر درک برای گذاران سرمايه به كمک منظور به شارپ نسبت شده است. گرفته
سود ميانگين نسبت، اين شد. نوبل جايزه دريافت به موفق قضيه اين برای شارپ ويليام يافته است. توسعه آن، ريسک
تغييرات مقايسه برای اغلب شارپ نسبت است. بازار كلِ نوسان از واحد هر ازای به ريسک، بدون نرخ بهره و دريافتى

مى رود. بكار مى شود، افزوده آن به جديد دارايى يک كه زمانى پرتفوليو يک كلى بازده و ريسک

Security بهادار اوراق ۳.۵

يا دولتى نهاد يک با طلبكاری رابطه يا سهام) طريق (از عام سهامى شركت يک در مالكيت ايفای نمايانگر بهادار اوراق
باشد. ديگری مالكيت حقوق يا قرضه) اوراق طريق (از شركت يک

حال، اين با . مشتقه اوراق و بدهى اوراق ، سهام اوراق كرد: تقسيم دسته سه به كلى طور به مى توان را بهادار اوراق
هستند. يكديگر با بدهى اوراق و سهام از تركيبى كه دارند وجود نيز تركيبى بهادار اوراق

Equity Securities سهام بهادار اوراق ۳.۵.۱

شامل كه مى يابد تحقق سرمايه سهام شكل به و است نهاد يک در سهامداران مالكيتى منافع دهنده نشان سهام، اوراق
هنگام و مى كنند دريافت را خود سهام سود معمولاً عادی بهادار اوراق دارندگان مى شود. نيز ممتاز و عادی سهام
بهادار اوراق باشد). يافته افزايش سهام آن  ارزش اينكه فرض (با ببرند سود سرمايه از مى توانند بهادار اوراق فروش
داشته نقش است آن سهامدار كه شركتى مديريت در تا مى دهد را حق اين آن دارنده به رأی، حق طريق از سهام
سهم باقيمانده در فقط سهامداران طلبكاران، به تعهدات كليه پرداخت از پس شركت، ورشكستگى صورت در باشد.

هستند. شريک
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Debt Securities بدهى/قرضه بهادار اوراق ۳.۵.۲

شرايطى با البته كند، بازپرداخت بايد و گرفته  اوراق آن صادركننده كه است وامى پولى گواهى و بيانگر بدهى اوراق
دولتى قرضه اوراق شامل كه بدهى، اوراق شده است. تعيين تمديد يا سررسيد تاريخ و نرخ بهره وام، مقدار آن در كه
و بهره منظم پرداخت به را خود صادركننده كلى طور به هستند، وثيقه دار اوراق و سپرده گواهى های شركتى، و
شده تصريح قراردادی حقوق ساير با همراه البته مى كنند، ملزم صادركننده) عملكرد از نظر (صرف آن اصل بازپرداخت
آن ها مى تواند صادركننده پايان، در و مى شوند صادر معينى مدت برای معمولاً اوراق اين نيست). رأی حق شامل (كه

باشند. بى وثيقه) (يا تضمين بدون يا وثيقه) (يا تضمين با مى توانند قرضه اوراق كند. بازخريد را

Derivative Securities مشتقه بهادار اوراق ۳.۵.۳

پايه دارايى های و كالاها از برخى مبنای بر آن ها ارزش كه هستند مالى قراردادهايى حقيقت در مشتقه بهادار اوراق
سهام كالا، مثل باارزشى چيز هر مى تواند پايه دارايى اين مى گويند. مشتقه آن ها به دليل همين به و شده است مشتق

مى شود. انجام آن از خارج بازارهای يا بورس در مشتقه اوراق باشد. و…

است: زير شرح به امروز رايج مشتقه قرارداد نوع چهار

فروشنده ولى مى كند، پرداختى را مبلغ خريدار معامله، زمان در كه است قرارداد نوعى سَلَف قرارداد ۳.۵.۳.۱
داد. خواهد تحويل آينده در را آن

آينده زمان در را پايه دارايى يک كه مى شوند متعهد خريدار و فروشنده آتى، قرارداد در آتى قرارداد ۳.۵.۳.۲
كرده پرداخت را قرارداد در شده مشخص هزينه بايد خريدار توافق، مورد زمان در كنند. ستد و داد مشخصى قيمت با

دهد. تحويل را كالا بايد فروشنده و

اختيار قرارداد در فروش. اختيار و خريد اختيار دارد: نوع دو قرارداد اين معامله اختيار قرارداد ۳.۵.۳.۳
بخرد. مشخصى زمان تا شده تعيين قيمت در را معين دارايى يک كه مى شود داده اجبار) نه (و اختيار خريدار به خريد،
باشد، داشته قرارداد اجرای به تمايل خريدار كه زمان هر مهلت، اتمام از قبل تا دارد اجبار نيز قرارداد اين فروشنده
نيست كالا فروش به ملزم فروشنده فروش، اختيار قرارداد در برعكس، كند. معامله مشخص قيمت در را معين دارايى

بفروشد. شده مشخص قيمت به را دارايى مى تواند ولى

به ديگر، تعهد يا دارايى يک مقابل در تعهد يا دارايى يک معاوضه، قرارداد در معاوضه قراردادهای ۳.۵.۳.۴
مى شود. معامله سررسيد كاهش يا تمديد منظور

Hybrid Securities تركيبى بهادار اوراق ۳.۵.۴

دارد. هم با را سهام و بدهى اوراق مشخصه های از برخى است، مشخص نامش از كه همان گونه تركيبى، بهادار اوراق
از: عبارتند تركيبى بهادار اوراق از مثال هايى

سهام گواهى ۳.۵.۵

مشخص قيمت با و مشخص زمانى بازه يک در سهام خريد حق سهامداران به كه است شركت خود اعطايى اختيارات از
مى دهد را

تبديل قابل اوراق ۳.۵.۶

كننده صادر شركت عادی سهام به تبديل قابل قرضه اوراق
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ممتاز سهام ۳.۵.۷

داده است. قرار سهامداران ساير به نسبت اولويت در را سرمايه بازده يا سهام سود بهره، پرداخت شركت كه سهامى

نظر در نيز بدهى اوراق عنوان به اغلب اما مى شود، طبقه بندی سهام نوعى عنوان به فنى لحاظ از ممتاز سهام هرچند
است سرمايه گذارانى برای محبوب ابزاری و دارد ثابتى سود نرخ ممتاز سهام اوراق» «مانند عموما زيرا مى شود، گرفته

است. ثابت درآمد با اوراقى اصل در سهام اين هستند. درآمد جست وجوی در كه

Bonds قرضه اوراق ۳.۶

آن ها برای انتخاب يک دارند، نياز خود پروژه های انجام برای سرمايه جمع آوری به دولتى سازمان های يا شركت ها وقتى
آن جزئيات در كه مى كند منتشر را قرضه ای اوراق (ناشر) وام گيرنده بالقوه است. سرمايه گذاران به قرضه اوراق انتشار
مى  شود. درج رسيد) سر (تاريخ وام دهنده به سرمايه اصل باز پرداخت زمان و سود، پرداخت نحوه و ميزان وام، شرايط

تاريخ در كلى به طور يا سالانه ماهانه، صورت به سود دارد امكان همچنين، است. ثابت موارد اكثر در سود پرداخت شيوه
عددی معمولا ورقه هر قيمت مى شود. خوانده نيز كوپن نرخ مى شود پرداخت كه نرخ بهره ای شود. ارائه ورقه رسيد سر

مى شوند. عرضه بازار در اوراق از مشخصى تعداد وام گيرنده، اعتبار و نياز با متناسب و است دلار ۱۰۰۰ چون ثابت

هستند: زير مشخصات دارای معمولا قرضه اوراق

اوراق روی بر كه است پولى مبلغ واقع در دارد. ارزش سررسيد زمان در قرضه اوراق كه است پولى مبلغ اسمى: ارزش
قرار استفاده مورد سود پرداخت محاسبه هنگام در قرضه اوراق كننده صادر مرجع مبلغ همچنين مى شود. چاپ قرضه

مى گيرد.

و مى كند خريداری دلار ۱٬۱۰۰٬۰۰۰ مبلغ با را قرضه ورق يک سرمايه گذار مثال، عنوان به
زمان به قرضه اوراق كه وقتى مى خرد. را اوراق همان دلار، ۹۰۰٬۰۰۰ تخفيف با ديگر شخص
كرد. خواهند دريافت را قرضه اوراق از دلار ۱٬۰۰۰٬۰۰۰ سرمايه گذار دو هر برسد، خود سرسيد

دوره طول در نرخ اين مى شود. پرداخت قرضه، اوراق اسمى ارزش برمبنای كه است نرخ بهره ای نرخ بهره: يا كوپن نرخ
شد. خواهد اعلان تغيير صورت در ولى است ثابت خود عمر

باشد دلار ۱٬۰۰۰٬۰۰۰ آن اسمى ارزش و ۱۰٪ قرضه اوراق برگه يک نرخ بهره اگر مثال عنوان به
شد. خواهد دلار ۱۰۰٬۰۰۰ سالانه پرداختى بهره مبلغ

هر در باز پرداخت اين مى كند. پرداخت را بهره مبلغ قرضه اوراق كننده صادر كه هستند تاريخ هايى كوپن: تاريخ
گيرد. صورت مى تواند دوره ای

مى كند. بازخريد اسمى ارزش به را آن قرضه اوراق صادركنندگان كه است :زمانى سررسيد تاريخ

فروخته است. را قرضه اوراق ابتدا در كننده صادر كه است قيمتى قرضه: اوراق قيمت

نيز اوراق عرضه كننده علاوه براين، كند. فروش و خريد سهام بازارهای در را آن مى تواند اوراق دارنده موارد، بيشتر در
بيشتری مالى كانال های به اينكه يا يابد كاهش نرخ بهره اگر ويژه به  مى كند، خود اوراق دوباره خريد به اقدام گاها

كند. پيدا دسترسى

زيرند: موارد شامل كه دارند مشتركى ويژگى های خارجى، يا داخلى قرضه، اوراق اكثر

مقدارِ همچنين، عدد اين است. آن سررسيد زمان در ورقه هر پولى ارزش ميزان : اسمى ارزش يا قيمت •
سرمايه گذار اوليه سرمايه عنوان به آن، پرداخت و بهره محاسبه هنگام قرضه اوراق ناشر كه است مرجعى
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و زمانى چه در شما نيست مهم باشد، دلار ۱۰۰۰ ورقه يک اسمى ارزش اگر مثال، به عنوان مى گيرد. درنظر
مى شود. پرداخت دلار ۱۰۰۰ آن دارنده به سررسيد هنگام در كرده ايد، معامله را آن قيمتى چه با

به مى شود. بيان درصد صورت به و مى پردازد اوراق اسمى ارزش به اوراق ناشر كه است نرخ بهره ای كوپن: نرخ •
ازای به دلار ۱۰۰ سالانه دلار، ۱۰۰۰ اسمى ارزش و درصد ۱۰ نرخ بهره با قرضه اوراق دارندگان مثال عنوان

مى كنند. دريافت ناشر از ورقه هر
سود ناشر سررسيدها، آن در و مى شوند درج اوراق قرارداد در دقيقا كه هستند تاريخ هايى كوپن: تاريخ های •

مى كند. پرداخت
ورقه، هر اسمى معادل اوراق دارندگان به ناشر و مى شوند باطل آن در اوراق كه است روزی سررسيد: تاريخ •

مى كند. پرداخت پول
به بورس  در رقم اين مى شود. تعيين آن، انتشار زمان در ورقه، هر برای كه است قيمتى انتشار: زمان قيمت •

مى گردد. تعيين مزايده ای صورت

كند. پرداخت قرض دهنده به سررسيد موعد در است موظف كننده كه استقراض است مقداری Principal اصلى» «مبلغ
Nominal اسمى» «ارزش يا Maturity Value «ارزشسررسيد» ،Redemption Value ارزش را مبلغ اين است ممكن
انتشار دهنده كه است نرخ بهره ای ،Nominal Rate اسمى» «نرخ يا Coupon Rate كوپن» «نرخ بنامند. نيز Value

مى شود. ناميده Coupon «كوپن» سود ساليانه پرداخت ميزان كند. پرداخت آن را هرماه كه مى كند توافق

ريسک باشد، اوراق كننده عرضه دولت اگر مثال، برای همراه اند. ريسک با قرضه اوراق ناشر، مالى تاريخچه به بسته
سازمان هايى، يا شركت گاهى اما كند. چاپ جديد پول مى تواند همواره دولت چون صفر حد در و پايين بسيار آن نكول
ممكن بنابراين، ندارند. آن ها سررسيد زمان در را اوراق اسمى ارزش های بازپرداخت امكان ورشكستگى، دليل به بيشتر

نيابد. دست خود پول اصل به هرگز ورقه دارنده است

عرضه هنگام در زيادی قيمتى نوسانات با معمولا اوراق اين برخوردارند. نيز ريسک نرخ بالاترين از بالا، بازدهى با اوراق
شاخص ويژگى های ازجمله سرمايه، اصل عدم پرداخت امكان و بالا سود ميزان همراه اند. خود اعتبار زمان طول در و

هستند. قرضه اوراق گونه اين

شركتى قرضه اوراق ۳.۶.۱

در را سالانه) (بهره مشخصى مبالغ مى شود متعهد انتشاردهنده شركت آن موجب به كه است اسنادی قرضه اوراق
اوراق دارنده كند. باز پرداخت را مبلغ اصل (سررسيد) مشخص زمان در و كند پرداخت آن دارنده به خاص زمان هايى

ندارد. شركت در مالكيتى هيچ ولى دارد را آن بهره و اصل دريافت حق بستانكار عنوان به

و است سررسيد دارای سند اين مى شود. بدهكار خريدار به صادركننده آن طبق و است بهادار اوراق از قرضه اوراق
در آن ها بهرهٔ و هستند بهره كوپن دارای اوراق اين مى شود. پرداخت صادركننده وسيلهٔ به سررسيد زمان در آن مبلغ
قرضه اوراق سررسيد، نظر از مى شود. پرداخت دارد، را اوراق صدور نمايندگى كه بانک توسط معيّنى زمانى فواصل
سال، پنج تا يک بين مدّت كوتاه اوراق سررسيد مى شوند. تقسيم بلندمدّت و مدّت ميان مدّت، كوتاه دستهٔ سه به

است. سال ده از بيش معمولاً مدّت بلند اوراق سررسيد و سال ده تا پنج بين مدّت ميان اوراق سررسيد

داری خزانه قرضه اوراق ۳.۶.۲

گرفته نظر در سرمايه گذاری انواع امن ترين از يكى و مى شود حمايت فدرال دولت توسط داری خزانه قرضه اوراق
قرضه) اوراق اسكناس، (اسناد، داری خزانه قرضه اوراق از مختلفى انواع است. پايين عموما اوراق اين نرخ بهره مى شود.
TIPS يا داری خزانه تورم از شده محافظت بهادار اوراق همچنين و سررسيد تا زمان مدت اساس بر كه دارد وجود

است. متفاوت

Precious metal گران بها فلزهای ۳.۷

مرسوم مردم ميان در نسل ها برای و مى شوند شناخته ثروت ذخيره عنوان به بيشتر نقره و طلا نظير گرانبها فلزات
بالايى نقدشوندگى مى شوند، تلقى سهام سقوط و تورم برابر در پوششى عنوان به گرانبها فلزات سرمايه گذاری بوده اند.
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اوراق و سهام سرمايه گذاری در امن مكملى عنوان به گرانبها فلزات همچنين مى باشند. پول برای جايگزين يک و دارند
مى شوند. گرفته نظر در قرضه

ترجيح سرمايه گذاران اگر مى كنند. مديريت سهام كارگزاری حساب در را خود گرانبها فلزات گذاران سرمايه از بسياری
است. خوبى گزينه معامله قابل صندوق های نكنند، ذخيره خود خانه های در را فيزيكى شكل به طلا مى دهند

ارزشمند جواهری و مى شوند استفاده صنعت در محدود موارد در چه اگر فلزات ديگر و طلا
جاهای يا آفريقا در زمين زير از را طلا ما ندارند. ذاتى ارزش اقتصادی لحاظ از اما مى آيد بحساب
آن دوباره مى كنيم، حفر ديگری سوراخ مى كنيم، ذوب را آن سپس مى كنيم. استخراج ديگر
هيچ چيزی چنين كنند. نگهبانى آن اطراف تا مى كنيم استخدام را افرادی و مى كنيم دفن را
- مى خاراند. را خود سر تعجب از مى كند، تماشا مريخ از كه كسى هر ندارد. كاربردی ای ارزش

بافت وارن

Real estate مستغلات و املاک ۳.۸

اين خريد برای كامل هزينه خريدار مواقع اكثر در چه اگر است. واقعى دارائى فرم رايج ترين مسكن در سرمايه گذاری
نمايد. استفاده بانک مثل دهنده وام يک از بايد و ندارد را دارائى

Cryptocurrency كريپتوكارنسى ۳.۹

معمولاً و شده استفاده آن طراحى در رمزنگاری فناوری از كه است ديجيتال ارز گونه های از يكى پول) (رمز رمزارز
عموما دارند،و قرار مركزی بانک كنترل تحت كه سنتى، ارزهای برخلاف ارزها اين مى شود. اداره نامتمركز صورت به

نيستند. سازمانى يا دولت يک هيچ كنترل تحت

ساتوشى حقيقى يا مستعار نام به اشخاصى يا شخص توسط ۲۰۰۹ سال در كه است بيت كوين نامتمركز رمزارز نخستين
مخفف Altcoin آلت كوين آن ها به كه شده اند ايجاد متعددی رمزارزهای تاكنون زمان آن از شد. عرضه و ايجاد ناكاموتو

مى گويند. جايگزين) كوين های معنى (به alternative coin عبارت

شديد نوسانات شامل موارد اين شود. گرفته نظر در بايد كه همراه است خطراتى با ديجيتال ارزهای در سرمايه گذاری
دزديده و ديجيتال ارز صرافى های شدن هک گذاران، سرمايه حقوق از حفاظت برای قانونى راه های كمبود قيمت،

است. ديجيتال ارزهای شدن

دولت هاست. به وابستگى عدم آنها آمدن بوجود اوليه دليل و رمزارزها محبوبيت دلايل از يک
بر را دولت ها به وابسته فيات پولهای شدن بى ارزش و حكومت ها ريسک اگر دليل همين به
حمل قابل دارايى های و كريپتو و طلا روی بر سرمايه گذاری ميدانيد … و بالا تورم جنگ، اثر
هر كه است آمده بوجود بلاک چين پايه بر رمزارز زياد تعداد تاكنون مى باشد. معنادار ارزش با
روشن رمزارزها بلاک چين تكنولوژی برای آينده دارند. را خود فرد به منحصر ويژگيهای يک
خريداری امروز شما كه رمزارزی كه نيست معنا به اين كه باشيد داشته توجه اما مى رسد بنظر
پروژه يک يک شروع و كردن كپى باشد. ارزشمند و زنده فعال، نيز آينده سال چند در مى كنيد
را خود رمزارز ارزشمندی همچنين و سرمايه گذاری دليل همچنين است. ساده بسيار ارز رمز
ارزش و كاربرد يا بفروشيد؟ ديگری شخص به بالاتر قيمت به را آن كه اميدواريد فقط آيا بدانيد.

يافته ايد؟ آن در ديگری
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Blockchain بلاكچين ۳.۹.۱

طريق از رمزارزها در سازی هستند.نامتمركز بلاكچين فناوری بر مبتنى ارزهای ها، كريپتوكارنسى يا ديجيتال ارزهای
است. Distributed Ledger توزيع شده كتاب و حساب دفتر گونه ای خود كه شده است امكان پذير بلاكچين فناوری

مى شوند. ذخيره هميشه برای دربلاكچين تراكنش ها سوابق

كار كه معنا اين به مى شود كنترل رمزگذاری الگوريتم های از استفاده با پول تراكنش اصالت تأييد و پول واحد توليد
مركزی نقطهٔ يک تخريب با نمى توان و است امكان پذير مركزی صاحب اختيار و مدير يک وجود بدون داده ها اين ذخيرهٔ

كرد. نابود يا تحريف را ذخيره شده داده های

اساسى مشكل يک و هستند شدن كپى قابل اسكناس) و (طلا فيزيكى مواد خلاف بر داده ها
به متفاوت فروشگاه دو در و كپى را خود پول نتواند شخص يک كه است اين رمزارز يک برای

كند. خرج همزمان صورت

كرده است. حل را كردن پرداخت دوبار ديرينهٔ مشكل و مى شود، منتقل بار يک تنها ارز واحد هر بلاک چين در همچنين

را كليد) جفت (اصطلاحا عمومى كليد و خصوصى كليد يا آدرس ها الكترونيک پول كيف برخلاف رمزارز پول كيف
كليد با دريافت و خصوصى، كليد با كردن خرج كرد. منتقل يا خرج را ارز رمز مى توان آن با كه مى كند. نگهداری
ديجيتالى، پول كيف روی موبايل، برنامه يا كامپيوتر نرم افزار روی پول كيف داشتن نگه راه های است. امكان پذير عمومى

است. ارز رمز اينترنتى صرافى داخل آنلاين نگهداری

به كليد اين شدن دزديده يا و كردن فراموش كنيد. محافظت بدقت را خود خصوصى كليد
مى تواند شما عمومى كليد ديگر، سوی از است. شما پولى كيف محتويات رفتن دست از معنى

شود. داده وجوه ارسال برای كسى هر به

كه معنا به است اين رمزارزها دنيای در معروف مثل يک نيست» تو پول نيست تو كليد «اگر
نكنيد اعتماد و استفاده خود پول نگه داری برای آنلاين صرافى های به خود پول از حفاظت برای

ندارد. هزينه ای هيچ خصوصى كليد های ساختن ببريد. بهره خود شخصى كليد جفت از و

پول كيف عمومى آدرس با بلكه خود واقعى نام با نه كاربران حقيقت در كوين بيت مانند رمزارزها از بسياری شبكه در
تراكنشهايى چه مشخص پول كيف يک كند بررسى مى تواند كسى هر و است شفاف تراكنش ها، مى شوند. شناخته خود

. داشته تاريخ هايى چه در

ردگيری و مشاهده قابل همه برای شفاف و واضح صورت به بلاک چين ها اكثر در تراكنش ها
افراد به اعداد اين اتصال امكان اما مى رسند بنظر تصادفى اعداد حساب ها شماره چه اگر است.

است. امكان پذير مى دهد انجام را فيزيكى كالای نهايى خريد شخصى كه آخر مرحله در

Mining استخراج ۳.۹.۲

تراكنش هزينهٔ كسر يا كار اثبات ثبت يا جديد پول استخراج برای الگوريتم هايى از بيت كوين نظير رمزارزها از بسياری
حق كسب يا رمزارز استخراج برای تلاش در كه كاربرانى تعداد چه هر الگوريتم ها، اين معمولاً مى كنند. استفاده
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رايانه توسط وقت گيرتری و پيچيده تر محاسبات نيازمند آن ها حل و مى شوند پيچيده تر بشود بيشتر هستند تراكنش
سرعت تنظيم با استخراج الگوريتم ها اين مى شود برق انرژی از فراوانى مقدار مصرف به منجر امر اين بود. خواهد
و استخراج باعث گاها و مى كنند جلوگيری نيز بلاک چين روی بر اطلاعات حد از بيش و زياد ذخيره از تراكنش ها

مى شوند. ارزها اين تدريجى آمدن بوجود

Alternative assets جايگزين دارايى های ۳.۱۰

جايگزين دارايى روی بر سرمايه گذاری عنوان به نقد وجه و قرضه اوراق سهام، از غير به دارايى های روی بر سرمايه گذاری
مى شود. شناخته

Compound interest مركب بهره ۳.۱۱

قبلى، دوره های در آن انباشته سود و اوليه سرمايه اساس بر هم كه است سودی Compound Interest مركب بهره
سودهای بعد مرحله سود محاسبه در مى شود، اضافه سود سپرده به كه هربار ساده، خيلى زبانى به مى شود. محاسبه
صورت به دارايى كل زمانى، مشخص دوره يک در بنابراين، مى گردند. اضافه اوليه سپرده به نيز قبل مراحل انباشه

مى كند. رشد نمايى

داشته كنيد پرداخت يا دريافت بايد كه پولى ميزان از بهتری ديد كه مى كند كمک شما به مركب بهره محاسبه نحوه
در اوليه سپرده اصل يا وام اوليه مبلغ ضرب با مركب سود بگيريد. وام يا كنيد حساب افتتاح آن با متناظر و باشيد

رياضى زبان به مى شود. محاسبه يک، منهای مركب دوره های تعداد توان به يک اضافه به سالانه نرخ بهره

Compound Interest = 𝑃 × [(1 + 𝑖)𝑛 − 1]

وام بازپرداخت بايد كه سال هايى (غالبا است دوره های تعداد n و نرخ بهره i است، وام اصل يا اوليه سپرده P آن در كه
باشيد). داشته

ايجاد درصد ۵ نرخ بهره با مركب سود با دلاری ميليون ۱۰ ساله ۵ سپرده حساب يک مى خواهيد شما كنيد فرض
با است برابر مى  گيرد تعلق شما به كه پولى مجموع سال، ۵ از پس آنگاه، كنيد؛

2762819.6 = [5 − 1(1+0.05)] × 10000000 = بهره مركب

از بيشتری بهره دوره هر مى گردد، محاسبه آن با متناظر بهره و اضافه سرمايه اصل به قبل دوره سود دوره، هر چون
مى شود. شما نصيب اوليه مبلغ درصد ۵

مى آورد دست به را آن مى كند، درک را آن كه كسى است. جهان عجايب هشتمين مركب بهره
انيشتين آلبرت - مى پردازد. را هزينه اش … نكند درک را آن كه كسى و …

بهره های به توجه به پول كل مقدار زير نمودارهای بگذاريد. كنار سرمايه گذاری برای دلار ۱۲۵ ماه هر كه كنيد فرض
مثلا سرمايه گذاری بدون پول داشتن نگه معنى به No Interest صفر مركب (سود مى دهند. نشان متفاوت مركب

است) گاوصندوق داخل

يک با شما پول شدن برابر دو برای موردنياز سال های تخمين برای است ميانبری ۷۲ قانون ۷۲ قانون ۳.۱۱.۰.۱
بيان درصد حسب بر كه را نرخ سال ها، تعداد تخمين برای كه مى كند بيان اين طور قانون اين سالانه. مركب نرخ بهره

كنيد: تقسيم ۷۲ به مى شود،

۷۲/ سالانه مركب نرخ بهره = سرمايه گذاری شدن برابر دو برای موردنياز سال های

۴۰



سال ۵ از بعد :۳ شكل
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سال ۱۵ از بعد :۴ شكل
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آن هم نتيجه كه ۰٫۰۸ نه و مى شود ديده ۸ شكل به معامله اين در ۸% مركب نرخ بهره يک كه باشيد داشته خاطر به
سال). ۹۰۰ (نه بود خواهد سال ۹

ماشين حساب، بدون مردم از بسياری برای مركب نرخ بهره به مربوط معادله های چون است، مفيدی ميانبر ۷۲ قانون
دو ۸% بازده نرخ با شده سرمايه گذاری مبلغ يک تا كشيد خواهد طول چقدر اينكه يافتن برای پيچيده است. بسيار

جست: بهره زير معادله از بايد شود، برابر

ln(2)/ln(1.08)=9.006 = T

و داده انجام را ۷۲÷۸ عبارت حاصل مى توانند ولى دهند، انجام ذهنشان در را لگاريتمى توابع نمى توانند مردم بيشتر
ساده تر بسيار را محاسبه كه است پذير بخش ۱۲ و ۲،۳،۴،۶،۸،۹ بر ۷۲ عدد خوشبختانه بگيرند. را نتيجه همان تقريباً

مى كند.

شود، نصف تورم خاطر به پول ارزش تا مى كشد طول كه زمانى ميزان كردن پيدا برای مى توان همچنين قانون اين از
داشت. خواهد را خود ارزش نصف بعد، سال ۱۲ =۷۲÷۶ در پول مشخصى مقدار باشد، ۶% تورم نرخ اگر كرد. استفاده
نرخ جای به صورت اين (در دارد كاربرد هم جمعيت برای قانون اين مثلاً باشد: پول بحث، مورد واحد كه نيست لازم

كنيد). استفاده جمعيت رشد نرخ از مى توانيد بازده

Compound Annual Growth Rate - CAGRسالانه مركب رشد نرخ ۳.۱۲

ميزان هندسى، تصاعد نسبت با كه است سرمايه گذاری و كار و كسب يک برای ويژه ای اصطلاح سالانه مركب رشد نرخ
مى كند. تعيين زمانى دوره يک در سرمايه بازگشت برای ثابتى

CAGR(𝑡0, 𝑡𝑛) = (𝑉 (𝑡𝑛)/𝑉 (𝑡0))
1

𝑡𝑛−𝑡0 − 1

اوليه: ارزش
𝑉 (𝑡0)

نهايى: ارزش
𝑉 (𝑡𝑛)

سال: تعداد
𝑡𝑛 − 𝑡0

سال پايان درآمد كه كنيد فرض كرد. خواهيم محاسبه را دوره سه از بيش سالانه مركب رشد ميزان ما مثال اين در
باشد. دلار ۱۳۰۰۰ مقدار ۲۰۲۳ سال برای و ۹۰۰۰ مقدار ۲۰۲۰ سال برای كار و كسب

(CAGR) سالانه مركب رشد ميزان محاسبه برای لذا

CAGR(0, 3) = (13000
9000 )

1
3

− 1 = 0.13 = 13%

به شده وارد سالهای تعداد ازای به اوليه ارزش از را شما رشد ميزان اين است. سال هر رشد ميزان شده تعديل اين
است) همسان ندرت به رشد مقدار واقع، (در باشد. مقدار همان سال هر در رشد ميزان اگر مى رساند. نهايى ارزش
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Index شاخص  ۳.۱۳

مالى، بازارهای مورد در مى دهد. نشان را بورس بازار يا اقتصاد يک در تغييرات كه است آماری معيار يک شاخص
سهام همه قيمت تغييرات ميانگين و مى شود خريدوفروش بازار آن در كه است سهامى همه از فرضى سبد يک شاخص
را شاخص يک كنونى رقم نمى توان و است شاخص همان به منحصر شاخص، هر اندازه گيری روش مى دهد. نشان را
نسبت را شاخص ها تغييرات درصد است بهتر مختلف شاخص دو مقايسه برای بنابراين كرد؛ مقايسه ديگر شاخصى با
بهادار اوراق بورس شاخص های ديگر و كل شاخص از را. آن ها كنونى عدد نه كرد، مقايسه باهم پيش ماه يا به روز

كرد استفاده سرمايه گذاری صندوق های و سهام عملكرد سنجش برای مى توان

همه سهام قيمت عمومى روند بيانگر شاخص اين است. سهام بازار از بخشى اندازه گيری برای روشى سهام بازار شاخص
عين در كه بزرگتر شركت های قيمت تغيير طراحى شده فرمول بنابر است. بهادار اوراق بورس در پذيرفته شركت های
مى توان بهاداری اوراق بورس بازار هر در مى گذارد. بيشتری تأثير شاخص نوسان بر دارند؛ نيز بيشتری سرمايه حال

نمود. محاسبه و تعريف را بسياری شاخص های كارايى و نياز بنابر

زيان به معنى هم كل شاخص كاهش و نيست بورس در موجود سهام همه سودآوری به معنى كلاً كل، شاخص افزايش
نمى باشد. بورس در موجود سهام كل در

S&P 500 ۵۰۰ اس اندپى ۳.۱۳.۱

و نيويورک سهام بورس بازار در برتر سهام ۵۰۰ از فهرستى S&P 500/Standard and Poors Index ۵۰۰ اس اندپى
است. نزدک

كپ ماركت يا شركت كلى ارزش مى كند. دنبال را شاخص در حاضر شركت های سهام كلى ارزش S&P 500 شاخص
تعداد در سهام قيمت ضرب طريق از و است بازار در شركت توسط شده منتشر سهم های تمامى ارزش Market Cap
كل ارزش كه شركتى از بيشتر برابر ۱۰ است، دلار ميليارد ۱۰۰ آن كل ارزش كه شركتى مى آيد. دست به سهام كل

مى شود. داده تأثير شاخص در است، دلار ميليارد ۱۰ آن بازاری

بر كميته اين دارد. عهده بر را S&P 500 سهام شاخص به كردن اضافه برای شركت ها انتخاب وظيفه كميته يک
شود ليست S&P 500 سهام شاخص در شركت كه مى گيرد تصميم شركت ها صنعت و اندازه شوندگى، نقد اساس
قرار شاخص اين در شركتى اين كه برای مى كند. تعديل را شاخص بار يک ماه سه هر كميته اين همچنين خير؟ يا
۵۰ حداقل بايد همچنين باشد. دلار ميليارد ۸٫۲ حداقل هم آن بازاری ارزش و باشد آمريكا داخل در حتماً بايد گيرد،
همچنين و باشد دلار يک از كمتر نبايد شركت سهام قيمت همچنين باشد. شده عمومى عرضه شركت سهام درصد
اين در مى تواند شركتى تنها همچنين باشد. آمريكا داخل در شركت درآمدهای و ثابت دارايى های درصد ۵۰ حداقل

باشد. داشته مثبتى درآمدی رشد گذشته فصل چهار در حداقل كه شود ليست شاخص

Dow Jones جونز داو صنعتى ميانگين ۳.۱۳.۲

بهادار اوراق بورس بازار بورس بازار اقتصادی شاخص يک Dow Jones Industrial Average جونز داو صنعتى ميانگين
صنعتى ميانگين امروزه مى شود. به روزرسانى و منتشر ژورنال، استريت وال توسط كه است، آمريكا متحده ايالات در
ايالات در بورس اصلى شاخص ۴ از يكى ،۲۰۰۰ راسل و نزدک-۱۰۰ ،۵۰۰ اس اندپى شاخص های به همراه جونز، داو
در را نزدک بورس نيز و نيويورک بورس بازار در فعال، برترِ شركت ۳۰ سهامِ از فهرستى و مى شود محسوب متحده
بزرگ شركت های عملكرد ارزيابى جهت نيز و سهام مبادلات و معاملات در قياس جهت فهرست اين از مى گيرد. بر

مى شود استفاده نيز صنعتى

NASDAQ-100 نزدک ۳.۱۳.۳

اساس بر شركت هر شاخص وزن مى شود. نزدک بازار غيرمالى شركت ۱۰۰ بزرگترين شامل شاخصى نزدک-۱۰۰
آن در نيز آمريكا خارج شركت های و ندارند قرار فهرست اين در مالى شركت های مى شود. تعيين آنها سرمايهٔ ميزان

هستند.
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Diversification تنوع بخشى ۳.۱۴

خطر دارند، پايينى همبستگى كه دارايى هايى سهام سبد خريد با كه است ريسک مديريت روش يک تنوع بخشى
مى دهد. كاهش را سرمايه گذاری ريسک

سبد يک در را مرغهايتان تخم «همه است: آمده المثل ضرب اين در بخشى تنوع اهميت
نگذاريد»

باشد، نداشته وجود سرمايه گذاران برای دارد پى در كه هزينه هايى دليل به خطرپذيری كاهش و تنوع بخشى كه زمانى
مشترک صندوق يک در سرمايه گذار روش اين در مى پذيرد. صورت سرمايه گذاری شركت های واسطهٔ به كار اين
سرمايه گذاری متنوعى شركت های سهام در را جذب كرده اش سرمايه های مشترک صندوق اين و مى كند سرمايه گذاری
دارند كمى سرمايهٔ كه سرمايه گذارانى برای كار اين انجام كه است حالى در اين يابد. كاهش خطرپذيری اش تا مى كند

ندارند. را شركت ها از زيادی شمار سهام خريد برای كافى سرمايهٔ آن ها چراكه بود خواهد دشوار

هزينه بر انفرادی صورت به شركت ها از زيادی شمار سهام خريد جانبى هزينه های علت به است ممكن كامل تنوع بخشى
مى كند. كم زيادی بسيار حد تا را هزينه ها اين سرمايه گذاری مشترک صندوق های از استفاده اما باشد

گذاری سرمايه  صندوق ۳.۱۵

شاخص سهامى صندوق •
فعال سهامى صندوق •

مشترک سرمايه گذاری صندوق •

Exchange-traded fund/ETF معامله قابل صندوق ۳.۱۶

يک بازده از پيروی امكان كه مى باشد، مشترک سرمايه گذاری صندوق های از گونه ای ، معامله قابل صندوق بورس، در
معامله است. قابل روز طى در بورس در عمومى، شركت های سهام همانند آن ها سهام و مى آورد فراهم را معين شاخص

ESG حاكميتى و اجتماعى زيست محيطى، راهبری ۳.۱۷

يکشركت فعاليت ميزان ارزيابى Environmental Social Governance حاكميت و اجتماعى زيست محيطى، راهبری
داشته سازگاری شمول و برابری تنوع، اهداف با كه مناسب مديريت و محيطى زيست اجتماعى، اهداف به رسيدن برای

باشد.

Index fundشاخص سرمايه  گذاری صندوق ۳.۱۸

۱۵ اگر مثال، عنوان به مى كنند. دنبال را خاصى صنايع شاخص يا كل شاخص معمولا شاخص، سهامى صندوق های
خود سرمايه ی درصد ۱۵ مى كند، دنبال را كل شاخص كه شاخصى صندوق يک باشد، اپل شركت ، بورس بازار درصد
كرده منعكس را كل شاخص عملكرد دقيقا صندوق، عملكرد صورت بدين و مى دهد تخصيص اپل شركت سهام به را

مى رود. پايين و بالا شاخص تغييرات با متناسب صندوق واحد قيمت و

شركت توسط كه است سرمايه گذاری صندوق يک ، VT - Vanguard Total World Stock
در موجود سهامهای كليه نماينده تا دارد سعى صندوق اين شده است. بنيان گذاری ونگارد
بين المللى و آمريكايى شركت های سهام شامل صندوق اين شود. جهانى سرمايه ای بازارهای
صندوق اين هدف باشد. داشته خود سرمايه گذاری سبد در بيشتری تنوع تا دارد سعى و است
ويژگى های از است. سرمايه گذاران به اجرايى هزينه های پايين ترين با طولانى مدت بازدهى ارائه
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سبد درون دارايى های بالای تنوع سرمايه گذاری، هزينه های بودن كم به مى توان VT صندوق
كرد. اشاره اقتصادی صنايع و جغرافيايى مناطق كليه دادن پوشش و

بيشتر سود كسب دنبال به شاخص، سهامى صندوق های فعال تفاوتصندوق هایسهامىشاخصو ۳.۱۸.۰.۱
را متنوعى سهام شاخص، صندوق های همچنين، ندارند. مداوم فروش و خريد و نيستند سهام بازار متوسط سود از
داشته كمتری ريسک فعال، سهامى صندوق های با مقايسه در رو، اين از مى كنند. انتخاب سرمايه گذاری سبد برای
به نسبت كمتری هزينه سهام، كم فروش و خريد دليل به همچنين، هستند. كمتر ريسک پذيری با افراد مناسب و

دارند. فعال سهامى صندوق های

شاخص از بهتر عملكردی اخير سال پنج در فعال سرمايه های از درصد ۷۸ متحده ايالات در
نتوانسته اند اخير سال پنج در فعال سرمايه های درصد ۸۰ استراليا، در نداشته اند. S&P 500
است مطمئن آنقدر بافت وارن واقع در باشند. داشته SPASX 200 شاخص از بهتر عملكردی
پارتنرز پروتج شركت با كه است شاخص صندوق های از بدتر فعال صندوق های عملكرد كه
پوشش صندوق های ساله ۱۰ دوره طول در كه بست شرط دلار ميليون يک Protege Partners
همين و داشت. خواهد S&P 500 شاخص از بدتر عملكردی شركت اين Hedge fund ريسک

برد. را شرط بافت وارن و شد، نيز طور

Active/Passive management غيرفعال و فعال مديريت ۳.۱۹

Active management فعال مديريت ۳.۱۹.۱

هدف با مشخصى، سرمايه گذاری های پرتفوليو مدير كه مى كند اشاره پرتفوليو مديريت به استراتژی فعال مديريت
به نزديک بازده ای انتظار سرمايه گذاران كه منفعل مديريت برخلاف مى دهد. انجام معيار شاخص از بهتر عملكردی

دارند. معيار شاخص

دارد. را صندوق بازده بهبود در سعى ارزش زير بهادار اوراق خريد با بازار، ناكارآمدی از فعال مدير ايده آل، حالت در
ممكن ريسک كاهش كنند. ايجاد معيار شاخص به نسبت كمتری ريسک يا نوسان است ممكن فعال مديران همچنين
و فاكتورها از فعال پرتفوليو مديران باشد. معيار شاخص به نسبت بزرگتر بازدهٔ ايجاد هدف بر علاوه يا جای به است

مى كنند. استفاده پرتفوليو ايجاد برای مختلفى استراتژی های

نظريه يا نكند مناسبى سرمايه گذاری انتخاب های است ممكن صندوق مدير كه است اين فعال مديرت اشكال بارزترين
مديريت كارمزدهای از بالاتر نيز فعال مديريت به مربوط كارمزدهای كند. دنبال پرتفوليو مديريت در را نامطلوبى
مشترک صندوق های در سرمايه گذاری كه آن هايى باشد. نداشته وجود مداوم معاملات اگر حتى است، منفعل صندوق
اخير دههٔ چند داده های كنند. مطالعه بالايى دقت با را صندوق اميدنامه بايد دارند، نظر در را فعال شدهٔ مديريت
عملكردی داشتن در متحده ايالت در متوسط و بزرگ سرمايهٔ با فعال سهام صندوق های اكثريت كه مى دهد نشان
شامل كه صندوق فعال مديريت استراتژی های مى شود. ناكام خود، مشابه منفعل شاخصى صندوق های به نسبت بهتر
بازده بعلاوه، مى باشند. صندوق بازدهٔ رفتن بين از باعث كه دارند بالاتری معاملات هزينه های هستند، مداوم معاملات
صندوق پايه دارايى وقتى دارند. نامطلوبى بردرآمد ماليات اثر اغلب مداوم، مبادلات از ناشى مدت كوتاه سرمايه ای
صندوق بايد كه چرا مى كنند. مانند شاخص مشخصه های كسب به شروع مى شود، بزرگ بسيار فعال، شدهٔ مديريت
است. صندوق مدير ترجيح به محدود فقط كه آن هايى تا كند، سرمايه گذاری سرمايه گذاری ها، از متنوعى مجموعهٔ در
ظهور امكان اما مى بندند. را خود صندوق نقطه اين به رسيدن از قبل تا مشترک سرمايه گذاری صندوق های از بسياری
به منجر صندوق بستن كه چرا دارد. وجود سهام صاحبان و سرمايه گذاری مشترک صندوق مديريت بين بهره تناقض

شد. خواهد مشترک سرمايه گذاری صندوق شركت مدير) (كارمزد درآمد دادن دست از

سرمايه گذاری واحدهای نگهداری اجازهٔ مديره هيئت اعضای و متولى به مشترک سرمايه گذاری صندوق های از بسياری
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فعال مديريت بنابراين نمى گذارند؛ تأثير صندوق آينده عملكرد بر مستقيم به طور آن ها ديگر عبارتى به نمى دهند را
خصوصى سهام صاحبان حقوق باشند. داشته سهمى صندوق موفقيت در متوليان و مديران تمام كه است زمانى معقول
استراتژی تصميمات كه دارد مالک يک عملاً خصوصى مالكيت با شركت يک كه چرا دارند واقعى فعال مديريت اغلب

مى دهد. انجام مديره هيئت سطح در را

Passive management (ايستا) غيرفعال مديريت ۳.۱۹.۲

يکشاخص كه است سرمايه گذاری استراتژی يک منفعل) (سرمايه گذاری غيرفعال مديريت يا (ايستا) غيرفعال مديريت
جلوگيری و سرمايه گذاری كارمزدهای سازی حداقل مديريت نوع اين از هدف مى كند. دنبال را مشخص استراتژی يا
مشخص شاخص يک عملكرد از پيروی روش محبوب ترين مى باشد. آينده درست پيش بينى عدم نامطلوب عواقب از

مى دهند. انجام را كار اين شاخص صندوق چند يا يک سهام خريد طريق از معمولاً سرمايه گذاران مى باشد.

موجب همچنين و شد خواهد برخوردار خوبى تنوع از معمول به طور سرمايه گذاری سبد شاخص، يک كردن دنبال با
كاهشهزينه های با مى شود. مديريت هزينه های و مى شود) معاملات كاهشهزينه های موجب (كه مالى كاهشگردش
مشابه سرمايه گذاری يکصندوق مقابل در بيشتر بازده موجبكسب مى تواند صندوق ها اين در سرمايه گذاری معاملاتى،

بشود. بالاتر مديريتى و معاملاتى هزينه های با

۴ از ناشى سازی شاخص پشت منطق است. سرمايه گذاران از بسياری عقيده و نظر برخلاف غيرفعال مديريت مفهوم
است: مالى اقتصاد مفهوم

نتيجه در داشته اند، بازار عملكرد مشابه عملكردی هزينه ها، كسر از قبل متوسط، به طور سرمايه گذاران مدت دراز در (۱
بازار. از بيشتر بازده كسب جهت تلاش تا ببرد هزينه كاهش طريق از بيشتری سود مى تواند سرمايه گذار

ندارد وجود اطلاعاتى و است موجود اطلاعات تمام منعكس كننده بازار در قيمت ها كه مى كند ادعا كارا بازار فرضيه (۲
اطلاعات از بهره برداری موجب بتواند كه ندارد وجود چيزی نتيجه در باشد نگذاشته قيمت بر را خود تأثير قبلاً كه
طريق از بازار» از بيشتر بازده «كسب سيستماتيک به طور كه مى دهد نشان كه دارد وجود گسترده ای تفسير شود.

است. غيرممكن فعال مديريت

مشوق های بايد مى دهد قرار پرتفوليو مدير اختيار در را خود پول كه سرمايه گذار يک نمايندگى: مسئله مشكل (۳
و ببرد پيش سرمايه گذار موردنظر بازده و ريسک تمايلات مطابق را پرتفوليو تا كند ايجاد مديريت برای را مناسب

گيرد. قرار نظر تحت بايد مديريت عملكرد همچنين

هستند استوار فرض اين بر كه پرتفوليو، به مربوط تئوری های و (CAP-M) سرمايه ای دارايى قيمت گذاری مدل (۴
كرد، خواهند نگهداری را ريسک بدون دارايى های و بازار پرتفوليو از تركيبى سرمايه گذاران همه تعادل حالت در كه

دارند. نياز سرمايه گذاران كه است شاخصى تنها بازار شاخص طبق صندوق يک مناسب، شرايط تحت نتيجه در

Mutual Funds مشترک سرمايه  گذاری صندوق ۳.۲۰

مجموعه يک در را سرمايه گذاران از دريافتى وجوه كه است مالى نهاد گونه ای مشترک سرمايه گذاری صندوق های
از حاصل ضررهای يا سود از مجموعه، در خود سهم نسبت به سرمايه گذار هر و مى كنند سرمايه گذاری بهادار اوراق

مى برد سهم سرمايه گذاری اين

صندوق ها اين و است تخصص بدون و ريسک گريز سرمايه گذاران برای ابزاری مشترک سرمايه گذاری صندوق های
بازخريد اجبار و امكان به توجه با مى دهند. انجام خود سرمايه گذاران برای را بهادار اوراق سبد صحيح تنوع بخشى

برسانند. فروش به را خود سهام قادرند لحظه هر در سهامداران صندوق، توسط سهام

اشكال و اهداف شامل صندوق (چشم انداز) اميدنامه و اساسنامه مى بايستى مشترک سرمايه گذاری صندوق هر
ارائه عموم و بالقوه سرمايه گذاران به را موارد ساير و صندوق سهام بازخريد و فروش نحوه هزينه ها، سرمايه گذاری،

نمايد.

مى شوند فروش و خريد NAV اساس بر روز در بار يک مشترک سرمايه گذاری صندوق های
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Fundamental analysis بنيادين تحليل ۳.۲۱

پيش بينى اصل در است. قيمت ها پيش بينى و سرمايه بازار تحليل روش های از يكى پايه ای) تحليل (يا بنيادين تحليل
است: امكان پذير اصلى روش دو به قيمت

تكنيكال تحليل •
بنيادين تحليل •

تحليل از نوع اين دارد. گذشته در آن قيمت های به توجه با آينده در سهم قيمت پيش بينى در سعى تكنيكال تحليل
هستند. سرمايه بازار در را بيشتری زمان  كه مى گردد توصيه افرادی برای و داشته مدت كوتاه كاربرد بيشتر

رقبا رقابتى، امتيازات و مديريت شركت، مالى سلامت و مالى گزارش های تحليل شامل شركت يک بنيادين تحليل اما
شرايط بر اصلى تمركز مى رود، كار به فاركس و فيوچر بازارهای در تحليل اين هنگاميكه است. مربوطه بازارهای و
قرار بنيادين تحليل مورد ارز يا آتى قراردادهای سهام، وقتى است. مديريت و سودآوری توليد، نرخ بهره، اقتصادی،
چنين دادن تميز جهت عبارات اين پايين. به بالا تحليل و بالا به پايين تحليل دارد: وجود اساسى رويكرد دو مى گيرد
اطلاعات اساس بر بنيادين تحليل است. تكنيكى و كمى تحليل های نظير سرمايه گذاری تحليل های ساير از تحليلهايى

دارد. وجود تحليل اين برای متعددی اهداف مى پذيرد. انجام مالى پيش بينى هدف با فعلى و گذشته داده های و

قيمت آتى تغييرات پيش بينى و شركت سهام ارزش تعيين •
تجاری عملكرد برآورد •

اعتباری ريسک محاسبه جهت داخلى تصميمات اتخاذ و مديريت ارزيابى •

تحليل با معامله گر شده است. پايه گذاری واقعى رخدادهای و وقايع مبنای بر پيش بينى اساس بنيادين تحليل در
تحليل گران نظر پايه مى پردازد. بازار پيش بينى به خود، استراتژی و دانش اساس بر و واقعى دنيای اخبار و اتفاقات
تحليل به نسبت تحليل از نوع اين دارد. بنيادی اقتصادی علت يک حتماً قيمتها در تغييرات تمام كه است اين بنيادی

مى گردد. ممكن مختلف منابع از اطلاعات جمع آوری با همراه معمولاً و است زمانگيرتر بسيار تكنيكال

تجزيه شده است. ارزيابى درستى به بازار در اوراق يک آيا كه كنند تعيين مى كنند سعى سهام تحليل و تجزيه تمام
بازار توسط درستى به آنها قيمت كه بهاداری اوراق شناسايى منظور به خرد تا كلان منظر از معمولاً بنيادی تحليل و

مى شود. انجام نشده است، انجام

عملكرد بر تمركز از قبل را خاص صنعت قدرت سپس و اقتصاد كلى وضعيت ترتيب، به معمول، به طور تحليلگران
مى كنند. مطالعه عادلانه ارزش يک به رسيدن برای شركت، فردی

عنوان به مى كند. استفاده بهادار اوراق از ديگر نوع هر يا سهام ارزش ارزيابى برای عمومى داده های از بنيادی تحليل
اساسى تحليل و تجزيه اقتصاد، كلى وضعيت و نرخ بهره مانند اقتصادی عوامل بررسى با مى تواند سرمايه گذار يک مثال،

دهد. انجام قرضه اوراق ارزش مورد در

Laddering كردن پله ای ۳.۲۲

است. مختلف سررسيد تاريخ با مالى محصول چندين خريد معنى به كه است سرمايه گذاری تكنيک يک كردن پله ای

نامساعد مالى محيط يک در دارايى ها تمامى سرمايه گذاری خطر از جلوگيری باعث كردن پله ای تكنيک از استفاده
بلندترين و باند كوتاه ترين بين تفاوت پله ها، ارتفاع و است خاص سررسيد تاريخ با باند يک شامل پله هر مى شود.
حاصل بيشتری ميانگين بازده و ثابت تر بازده بيشتر، تنوع پله ها تعداد افزايش با است. مختلف سررسيدهای با باند
است ممكن افراد بگيرد. قرار استفاده مورد لحظه ای به صورت سرمايه آزادسازی برای مى تواند كردن پله ای مى شود.
باندهای كه حالى در كنند، خريداری كوتاه مدت سررسيد تاريخ با باند يک خود، فرزندان تحصيل هزينه پرداخت برای

كنند. خريداری بهتر نرخ با بازنشستگى هزينه های برای بيشتری سررسيدهای با را ديگری
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Emergency fund اضطراری صندوق ۳.۲۳

و بحرانى مواقع در استفاده برای كه است ( خانواده زندگى ماه ۳ هزينه (حداقل پول مقدار يک اضطراری صندوق
و جدی ، ناخواسته درمانى هزينه مانند ناگهانى هزينه های پوشش منظور به پول اين مى شود. گرفته نظر در ناگهانى

مى شود. گرفته نظر در شغل دادن دست از يا مدت طولانى

ممكن كه است بحرانى مواقع و ناهمواری ها از پر زندگى اولاً، دارد. فردی زندگى در بسياری اهميت اضطراری صندوق
در تا مى دهد امكان شما به اضطراری صندوق داشتن باشد. داشته همراه به شما برای را غيرمنتظره هزينه های است
باشيد. داشته خود مالى مشكلات درباره كمتری نگرانى و باشيد داشته بيشتری آرامش وضعيت هايى چنين با مواجهه

استفاده يا گرفتن قرض از داريد، اضافى هزينه به نياز كه مواقعى در مى توانيد شما ، اضطراری صندوق اين داشتن با
اقتصادی نامناسب شرايط در خصوص به خود، مدت بلند سرمايه گذاری های اجبار به فروش يا و اعتباری كارت از
شرايط برای بيمه يک عنوان به صندوق اين به مى توانيد كنيد. خودداری آمده، پايين بسيار قيمت ها كه ركود نظير

كنيد. نگاه خود سرمايه گذاری و اضطراری

Alpha & Beta بتا و آلفا ۳.۲۴

برای اندازه گيری معيارهای درواقع اصطلاح دو اين هستند. مالى بازارهای دماسنج های و خط كش ها شبيه بتا و آلفا
هستند خطى رگرسيون يک در يكسان معادله ای از متفاوت اجزايى بتا و آلفا فنى تر، كمى سهام اند. بازار وضعيت تحليل

مى كند. تصوير رياضى زبان به را بازار تحولات كه

برای ابزاری بتا است. Benchmark مشخص معيار يک به نسبت نوسانات ارزيابى برای معياری بتا بتا ۳.۲۴.۰.۱
سهامى است. S&P 500 چون شاخصى با مقايسه در سبد يک يا بهادار اوراق سهام، سيستماتيک ريسک اندازه گيری

مى دهند. اختصاص خود به را ۱ از بالاتر بسيار بتايى معمولا دارند، خوبى رشد كه

پرتفوليو به خاص سهمى كه كنند اندازه گيری را ريسكى ميزان تا مى كنند استفاده بتا از سرمايه گذاران دقيق تر، طور به
به نسبت را زيادی ريسک نمى شود، منحرف خاصى شاخص يا بازار كلى روند از چندان سهم يک وقتى مى كند. اضافه

داشت. نخواهد هم بالايى خيلى بازدهى پتانسيل سهمى چنين طرفى، از نمى كند. اضافه پرتفوليو به نيز شاخص

بازار كليت به وابسته شديدا سهم رفتار يعنى باشد، داشته ۱ بتا سهم يک اگر يک با برابر بتا مقدار ۳.۲۴.۰.۱.۱
كرد). سود آن بودن پذير پيش بينى از مى توان (يعنى دارد خود در سيستماتيک ريسک يک سهمى، چنين است.

نمى كند. اضافه آن به شاخص به نسبت را ريسكى هيچ تقريبا سهام، سبد به سهمى چنين كردن اضافه

كمتر آن نوسان ميزان تئوريک، نظر از دارد، ۱ از كمتر بتای سهم يک وقتى يک از كمتر بتا مقدار ۳.۲۴.۰.۱.۲
مى شود. آن كلى ريسک كاهش باعث پرتفوليو، به دارايى چنين كردن اضافه است. كل يک عنوان به بازار از

نظر از بهادار، اوراق يا سهم قيمت كه دارد آن از نشان ۱ از بزرگتر بتای ۱ از بزرگتر بتا مقدار ۳.۲۴.۰.۱.۳
درصد ۲۰ تقريبى طور به سهمى چنين باشد، ۲.۱ سهم يک بتای اگر مثال، برای است. بازار از بى ثبات تر تئوری،
امكان اما مى شود، شما سبد ريسک افزايش باعث پرتفوليو به سهمى چنين كردن اضافه مى كند. نوسان بازار از بيشتر

مى دهد. ارتقا نيز را آن سودآوری

مثال، برای است. منفى عدد يک آن ها بتای كه دارند وجود هم سهام از برخى منفى بتا مقدار ۳.۲۴.۰.۱.۴
همان به مى كند، رشد شاخص اگر يعنى دارد. معكوس همبستگى بازار، از خاصى شاخص يا كليت با سهم بتای۱-

كرد. خواهد نزول احتمالا سهم ميزان،

استراتژی يک توانايى توصيف برای سرمايه گذاران كه است معياری نماينده آلفا عبارت آلفا ۳.۲۴.۰.۲
نرخ يا اضافى بازده عنوان به را آلفا مى كنند. استفاده بازار از بالاتر سود توليد و بازار دادن شكست در سرمايه گذاری
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از فراتر سيستماتيک درآمدزايى امكان عدم و سهام بازار كارايى جنبه به آلفا مقياس مى شناسند. نيز غيرعادی بازده
دارد. اشاره بازار وضعيت

در موجود روند جبر مقابل در پرتفوليو مدير يا معامله گر استراتژی، يک توانايى و كارايى ميزان آلفا دقيق تر، طور به
اساس بر را استراتژی يک عملكرد كه است سرمايه گذاری از شيوه يک بازدهى قدرت و اندازه آلفا است. بازار كليت

مى سنجد. بازار رخداد واقعيت

استراتژی/صندوق آلفای + شاخص سود مقدار = استراتژی/صندوق يک سود مقدار

Kelly criterion كلى معيار ۳.۲۵

كه سرمايه گذاری انتخاب و احتمالات نظريهٔ در است فرمولى كِلى شرط يا كِلى، فرمول كِلى، استراتژی كِلى، معيار
در مثال برای مى شود. استفاده (ثروت) موفقيت لگاريتم ساختن بيشينه جهت شرط ها بهينهٔ اندازهٔ كردن تعيين برای
شير مواقع درصد ۶۰ در كه سكه يک روی كه خواسته شد آن ها از و داده دلار ۲۵ شركت كننده هر به مطالعه، يک
شرط بندی بار ۳۰۰ حدوداً مى توانستند بنابراين، داشتند؛ زمان دقيقه ۳۰ شركت كننده ها كنند. شرط بندی مى آيد،
۲۸ توجهى، قابل طرز «به بود. دور بسيار بهينه حالت از شركت كننده ها رفتار بود. دلار ۲۵۰ محدودهٔ تا جوايز و كنند؛
شركت كنندگان از درصد ۲۱ تنها بود. دلار ۹۱ تنها پرداخت ها ميانگين و شدند؛ ورشكست شركت كنندگان از درصد
در كردند، سرمايه گذاری پرتاب يک روی را خود دارايى همهٔ شركت كننده ۶۱ از نفر ۱۸ رسيدند. جوايز بيشينهٔ به
بر و كِلى معيار از استفاده با كردند.» شرط بندی خط روی آزمايش، از مواقعى در شركت كنندگان سوم دو كه حالى
در كنيم؛ شرط بندی پرتاب هر روی را دارايى از درصد ۲۰ كه است اين رويكرد بهترين آزمايش، شانس های اساس

دهيم. افزايش را آن برد، صورت در و كاهش را شرط بندی ميزان باخت، صورت

مى كنند. استفاده افراد جيب كردن خالى برای تكنيک اين از غيرمستقيم بصورت قمارخانه ها
احتمالى تساوی و عدالت فرض بر اما مى شوند. طراحى قمارخانه سود به بازی ها مواقع اكثر در
قمارخانه از زودتر شما آنكه احتمال قمارخانه) و شما برای درصد ۵۰ برد (احتمال بازی يک در
قمارخانه است. از بالاتر بسيار بكشيد دست كردن باز از و بدهيد دست از را خود پول های تمامى

سهام)فراموش روی بر سرمايه گذاری در (مثلا شماست سود به احتمالات كه شرايط در حتى
حاصل اطمينان پس هستند. معتبر بازی موارد از زياد تعداد برای فقط احتمالات كه نكنيد
بازی از زيادی تعدادی و طولانى زمانى مدت برای مى تونيد احتمالاتى بازی اين در كه كنيد
(با زمان طول در بخشى تنوع با زيادی حد تا كار اين كه است آن خوب خبر كنيد. شركت
صندوقهای طريق از سازی متنوع (با متفاوت دارايى های روی بر دلار)و به هزينه ميانگين سازی

است. انجام قابل گذاری) سرمايه
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Equity investment سهام سرمايه گذاری ۴

شركت، آن بدهيهای كسر از پس كه شركت، داراييهای در را شركت مالكين منافع باقيماندۀ سهام صاحبان حقوق
مى دهد. نشان آمده است، بدست

نه است، مشاغل انتخاب سرمايه گذاری، در او موفقيت مخفى» «چاشنى مى گويد بافت  وارن
سهام.

حسابداری، در مى دهد. نشان را موسسه اصلى صاحبان منافع اصل در سهام صاحبان حقوق تجاری، موسسه يک در
سهامى سود تعيين و شركت سرمايه منابع تعيين شده، ثبت و قانونى سرمايه تعيين چون اهدافى سهام، صاحبان حقوق

مى نمايد. دنبال را شود، توزيع سهام صاحبان بين مى تواند، كه

اندوخته های و سهام كسر سرمايه، سهام انباشته، زيان و سود چون: مواردی سهام صاحبان حقوق يکشركتسهامى، در
مى شود. شامل را شركت

كار و كسب حيات مراحل ۴.۱

و مرگ انتظار به پيری هنگام به و مى شود بالغ و مى كند رشد سرعت به مى شود. متولد انسان يک مثل شركت يک
با جدی رقابت های و ريسک ها وجود و ابتدا در بودن ضعيف بخاطر شركت ها از بسياری البته مى نشيند. ورشكستگى

نمى كنند. طى را شده گفته مراحل از يک هيچ زودرس مرگ

مى دهد: نشان را زندگى اش دوره ها در را شركت ها حدودی وضعيت زير نمودار
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شركت يک مراحل :۵ شكل

هزينه های صرف با مى كنند سعى مى دهند دست از را خود رشد قابليت كه پير و بالغ شركت های
مصنوعى بصورت و كنند زنده خود در را جوانى روح كوچكتر شركت های خريد و تصاحب و بالا
هزينه های علت به و مناسب و كافى دلايل نبودن علت به معمولا تصاحب ها اين كنند. رشد
بانک های را معاملات اين در اصلى سود نيستند. آميز موفقيت چندان خريدار شركت برای زياد

مى كنند شده خريده شركت گذاران سرمايه و واسطه

SEC آمريكا بهادار اوراق و بورس كميسيون ۴.۲

در فدرال نهاد يک U.S. Securities and Exchange Commission/SEC آمريكا بهادار اوراق و بورس كميسيون
شده است. ايجاد ۱۹۳۴ بهادار اوراق بورس قانون ۴ بخش موجب به ۱۹۳۴ ژوئن ۶ در كه است آمريكا متحده ايالات
بهادار اوراق صنعت بر نظارت آمريكا؛ بهادار اوراق فدرال قوانين اعِمال از: عبارتند فدرال نهاد اين اصلى مسئوليت های
بهادار اوراق الكترونيكى بازارهای ديگر بر نظارت و آمريكا؛ معاملات اختيار و سهام ملى بورس های بر نظارت آمريكا؛
نهاد اين ايجاد موجب كه - ۱۹۳۴ بهادار اوراق بورس قانون بر علاوه آمريكا بهادار اوراق و بورس كميسيون آمريكا. در

مى كند. نظارت هم آمريكا بهادار اوراق بازار به مربوط قوانين ديگر اجرای بر - شد

Value vs. Price قيمت برابر در ارزش ۴.۳

نمايد. دريافت سهام اين از نقدی جريان نوع دو دارد انتظار مى كند، سهام خريد به اقدام سرمايه گذار يک كه هنگامى
ارزش رياضى، تعريف بنابر سهام. فروش و خريد قيمت تفاوت و سهام تقسيمى سود از: عبارتند نقدی جريان دو اين
نكنيد (فراموش است. شده تنزيل حال زمان اساس بر كه آينده تقسيمى سودهای مجموع با است برابر سهم يک ذاتى
و بكنند بازخريد را خود سهام مى كنند تلاش شركت ها همچنين دارد) اكنون از كمتری ارزش آينده در دلار ۱۰۰ كه
افزايش باعث كه مى گردد تقسيم سهام از كمتری تعداد بين شركت ارزش و شده كم موجود سهام های تعداد نتيجه در

مى شود. آنها قيمت

مى شود، برابر سهم يک ارزش پس تقسيمى، سودهای از است، تابعى دوره پايان در سهام انتظار مورد قيمت كه آنجا از
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بى نهايت. زمان تا تقسيمى، سودهای فعلى ارزش با

مى آوريد دست به كه چيزيست ارزش مى پردازيد. شما چيزيست قيمت

نظير مى كنند توليد پولى جريان كه دارايى هايى تنها است. متفاوت (قيمت) ذهنى ارزش با ذاتى ارزش اقتصاد، در
با ذهنى ارزش دارای تنها هنری اثر اسكناس، طلا، و هستند ذاتى ارزش دارای باند، يا اجاری ملک يک يا شركت يک

هستند. قيمت

دست به مالى مدلهای يا محاسبه يک از استفاده با گيری اندازه اين است. دارايى يک ارزش از معياری ذاتى ارزش
فعلى قيمت با آن مقايسه حال، اين با است. متفاوت دارايى يک ارزش ذهنى يا بازار فعلى قيمت با ذاتى ارزش مى آيد.
ارزش گذاری حد از بيش يا شده است ارزش گذاری از كمتر دارايى آيا كه بدهد را ايده اين گذاران سرمايه به مى تواند

شده است.

دارند ذاتى ارزش مولد دارای های فقط اقتصاد تعريف در

Market capitalization بازار ارزش ۴.۴

گفته عام سهامى شركت يک سهام متعارف و روز ارزش مجموع به Market capitalization/Market cap بازار ارزش
است شركت يک توسط منتشر سهم های تعداد در ضرب سهام يک جاری و روز ارزش معادل ارزش اين مى شود.

Capital raising افزايشسرمايه ۴.۵

دهند توسعه را خود فعاليت های بتوانند اينكه برای شركتها شركتهاست. مالى تامين روش های از يكى سرمايه افزايش
به كار اين نيز مواقع از برخى در مى كنند. سرمايه افزايش به اقدام دهند افزايش يا و حفظ را خود رقابت قدرت و
مختلفى شكل های به مى تواند جديد مالى منابع تامين اين مى گيرد. صورت شركت مالى ساختار بهبود و اصلاح منظور

پذيرد. صورت

به و كند منتشر جديد سهام تعدادی بايد دهد افزايش را خود سرمايه بخواهد بورس در شركت يک كه هنگامى
كند. تأمين را سرمايه افزايش برای نياز مورد مبلغ تا بفروشد سهامداران

به را خود پيشنهاد شركت مديره هيئت اول مرحله در كه است شكل اين به شركتها در سرمايه افزايش روند معمولا
فوق عمومى مجمع در پيشنهاد اين مى كند. ارائه شركت سهامداران به سرمايه افزايش خصوص در كافى دلايل همراه
پس و مجمع در پيشنهاد اين تصويب صورت در سپس مى گيرد. قرار شركت سهامداران گيری رای مورد شركت العاده

مى گيرد. صورت شركت سرمايه افزايش بورس، سوی از مجوز ارائه از

IPO سهام اوليه عرضه ۴.۶

از خارج كه سرمايه گذاری پروژه های و شركت ها تأمين مالى مالى، علوم در Private equity خصوصى سرمايه گذاری
و سرمايه گذاری صندوق های سرمايه گذاران، بر مشتمل غالباً و مى گيرد انجام بورس در بهادار اوراق دادوستد بازار

است. تأمين سرمايه ای و مديريت شركت های

سرمايه گذاری: نوع اين

Venture Capital ريسک پذير سرمايه گذاران و توسط شركت ها شكل گيری و طرح ها ابتدايى مراحل در •
Growth Fund رشد و توسعه ای طرح های در سرمايه از بالاتری حجم با شركت ها، رشد مراحل در •

Buyouts اهرمى مالى تأمين صندوق های از استفاده بعدی مراحل در •
مى پذيرد. صورت Mezzanine Finance سهام عمومى انتشار از پيش سرمايه گذاری شركت های همچنين و •
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فروش نخستين از است عبارت مى شود، داده نشان IPO با اختصار به كه Initial Public Offerings سهام، اوليهٔ عرضهٔ
مى شود. تبديل عمومى شركت يک به آن طى كه خصوصى شركت يک سهام

انتخاب را شدن عمومى زمان كه فروشنده است شده است، مذاكره معامله يک مانند IPO يک
بافت وارن - باشد. كرده انتخاب را باشد شما بنفع و مطلوب كه زمانى است بعيد و مى كند

Common stock عادی سهام ۴.۷

معينى درصد و است، شركت يک از معينى درصد مالک سرمايه گذار، يک مى دهد نشان كه است سندی عادی سهام
كرد. خواهد دريافت را مى گيرد تعلق سهامداران به كه ديگری مزايای و شركت، سود از

سهامداران اختيار در اولويت اين و ندارند اولويت سود دريافت در ولى هستند شركت مالک عادی سهام دارندگان اگرچه
پذيرای بايد عادی سهامداران كه معنى اين به هستند. شركت نهايى مالک افراد اين اساس، همين بر است. ممتاز

باشند. شركت در سرمايه گذاری ريسک بيشترين

سرمايه گذار، يک مى دهد نشان كه است سندی عادی، سهم يک عادی سهامداران مزايای و حقوق ۴.۷.۰.۱
تعلق سهامداران به كه ديگری مزايای و شركت، سود از معينى درصد و است، شركت يک از معينى درصد مالک
چاپ سهام گواهينامه روی بر كه سهم، هر شده معين مبالغ به سهم هر اسمى ارزش كرد. خواهد دريافت را مى گيرد
ارزش هستند. سهام گواهينامه در شده منعكس صوری مبالغ تنها غالباً اسمى ارزش های مى كند. اشاره شده است،

ندارد. سهام آن بازار ارزش با مستقيمى ارتباط سهم هر اسمى

صاحبان (سهام داران) عادی سهام دارندگان مى دهد. تشكيل را شده منتشر سهام از عمده ای بخش عموماً عادی سهام
نمودن كنترل و اداره در مى تواند و دارد رای حق يک سهم، هر مقابل در عادی سهام دار هر هستند. موسسه اصلى
موسسه كه صورتى در و هستند شده تضمين سود فاقد عادی سهام كنند. دخالت خود، رای حق طريق از موسسه

بود. خواهند سهيم موسسه سود در كند، تحصيل سود

برخوردارند: زير مزايای و حقوق از و بوده، شركت اصلى مالكان عادی، سهام دارندگان

سهام؛ سود دريافت حق •
فوق العاده؛ مجمع و عادی، عمومى مجامع در دادن رأی حق •

جديد؛ سهام خريد در تقدم حق •
شركت؛ انحلال از پس دارايى باقى مانده حق •

شركت. فعاليت های از اطلاع حق •

مديريت و كنترل سهام نوع اين صاحبان معمولاً دليل، همين به و است عادی سهام صورت به شركت ها سهام اكثر
دارند. دست در را شركت ها

Preferred share ممتاز سهام ۴.۸

حقى آن، دارندهٔ به كه است انتقال قابل مالكيت گواهى نوعى ممتاز، سهام است. سهام انواع از يكى . يا ممتاز سهام
سود به نسبت سهام، اين سود پرداخت كه است معنى بدين ممتاز واژهٔ مى دهد. شركت دارايى های از ثابت و محدود
طرفى از شود. ورشكسته دليل هر به شركت اگر حتى شود؛ پرداخت كامل به طور بايد و داشته، اولويت عادی، سهام

شود. سلب ممتاز سهام دارندگان از مجامع در رأی حق نظير حقوق برخى است ممكن

سهام به كه مى شود مقرر مثلاً عادی. سهام مالكان به نسبت ممتاز سهام مالكان به بيشتر سود اختصاص •
مى گيرد. تعلق سود بيشتری درصد عادی سهام به نسبت ممتاز

كم، سود علت به كه آيد پيش زمانى است ممكن مثلاً دارند. اولويت سود دريافت در ممتاز سهام مالكان •
شوند. محروم خاصى زمان در سود بردن از ديگر سهامداران
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مالى. سال سود نبودن كافى صورت در آينده سال های سود دريافت در ممتاز سهام مالكان اولويت •
تقسيم در يا شود، پرداخت ممتاز سهام مبلغ ترجيحاً تسويه زمان در شركت دارايى تقسيم هنگام امتياز اعطای •
عادی سهام نسبت به بيشتری سهم ثالث، اشخاص به آن بدهى های پرداخت از پس شركت، باقى مانده دارايى

شود. داده ممتاز سهام صاحبان به

Dividend سهام سود تقسيم ۴.۹

. نيست Stock appreciation سهام قيمت افزايش سهام در سرمايه گذاری در سود آوردن بدست روش تنها

عنوان با گاهى و مى شود داده آن سهام داران به شركت يک سوی از كه است پرداختى Dividend سهام سود تقسيم
مى گردد. بيان نيز پرداخت قابل سود

اساسنامه طبق را آن يا كند سرمايه گذاری مجدداً را آن مى تواند مى گردد، بهره مند سودی از شركت يک هنگامى كه
نمايد. توزيع سهم هر دارندگان ميان

سود تقسيم خود سهام نسبت به سهامداران و مى يابد تخصيص سهم هر ازای به ثابت مبلغ عنوان به سهام سود تقسيم
سهام صاحبان حقوق بخش در نشده است) تقسيم سود عنوان به كه (سودهايى انباشته سود مى كنند. دريافت سهام

مى شود. داده نشان شركت ترازنامه در

Share repurchase/buyback سهام بازخريد ۴.۱۰

سهام سود تقسيم به نسبت مى كند خريداری دوباره را خود سهام شركت يک آن طى كه است فرايندی سهام بازخريد
با را خود سهام شركت روش، اين در است. سهامداران به پول بازگشت برای بالاتری انعطاف پذيری دارای شيوه اين
صرفه به شركت ها برای مى تواند روش اين مى كند. حذف را آن سپس و كرده خريداری بازار از مشخص قيمت يک

بود. خواهد مواجه بيشتری ارزش با سهم هر موجود، سهام تعداد از شدن كم با زيرا باشد،

يا سهام سود صورت به سهامداران به مى توان را سود از بخشى اولاً، دارند. خود سود برای استفاده دو معمولاً شركت ها
مى شود، نگهداری شركت درون در مى شود، ناميده شده» حفظ «درآمد كه سود، ماندهٔ باقى كرد. توزيع سهام بازخريد
در سرمايه گذاری برای باشند، شناسايى قابل حفظ شده» «درآمد محل از سرمايه گذاری ها اين سودآوری كه صورتى در
يا تمام سرمايه گذاری كه شوند متوجه است ممكن شركت ها اوقات گاهى حال، اين با مى شوند، استفاده شركت آيندهٔ
مى كنند. خودداری سرمايه گذاری از صورت اين در و شود قبول قابل بازده به منجر نمى تواند را خود درآمد از بخشى

Corporate governance شركتى حاكميت ۴.۱۱

مى شود. كنترل و هدايت شركت يک آن توسط كه است فرآيندهايى و رويه ها قوانين، از سيستمى شركتى حاكميت
ارشد مديران سهامداران، مانند شركت يک سهامداران از بسياری منافع بين توازن ايجاد شامل اساساً شركتى حاكميت

جامعه است. و دولت مالى، كنندگان تامين كنندگان، تامين مشتريان، مديريت،

مديران مى گذارد. تأثير شركتى حاكميت بر كه است مستقيمى ذينفع ترين اصلى Board of directors مديره هيئت
سهامداران نماينده آنها مى شوند. منصوب مديره هيئت اعضای ساير توسط يا مى شوند انتخاب سهامداران توسط

هستند. شركت

سياست و مديران غرامت ، corporate officer شركتى افسران انتصاب مانند مهمى تصميمات دارد وظيفه مديره هيئت
بگيرد. را سود تقسيم

خواستار سهامداران تصميمات كه زمانى مانند است، مالى سازی بهينه از فراتر مديره هيئت تعهدات موارد، برخى در
هستند. محيطى زيست يا اجتماعى نگرانى های برخى بندی اولويت

و بنيانگذاران عمده، سهامداران Insider خودی ها مى شوند. تشكيل مستقل اعضای و خودی افراد از اغلب هيئت ها
تجربه دليل به آنها نيستند. مشترک دارند هم با خودی ها كه روابطى در مستقل مديران هستند. اجرايى مديران
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زيرا مى شوند تلقى مفيد سمت اين برای مستقل افراد مى شوند. انتخاب ديگر بزرگ شركت های هدايت يا مديريت
مى كنند. كمک خودی ها منافع با سهامداران منافع همسويى به و مى كنند كمرنگ را قدرت تمركز

مديران توسط كه است سهامى معنای به داخلى مالكيت Insider ownershipمالكيتداخلى/خودی ۴.۱۱.۰.۱
سنجش در حرفه ای سرمايه گذاران برای كه عواملى از يكى عنوان به مى شود. نگهداری شركت كاركنان يا اجرايى
شركت عملكرد بهبود و شركت كنترل به شركت مديران علاقه مندی شناسايى برای داخلى مالكيت مى رود، بكار شركت

دارد. اهميت

مالكيت وجود زيرا مى شود، تلقى شركت موفقيت به شركت مديران علاقه مندی ميزان شاخص عنوان به داخلى مالكيت
داخلى مالكيت همچنين . هستند علاقه مند شركت رشد و سود به آن ها كه است اين نشان دهنده مديران، توسط بيشتر

مى باشد. نيز شركت به مديران اعتماد ميزان شاخص عنوان به

شود. رسانده SEC اطلاع به مى بايست داخلى افراد فروش های و خريد

Financial statement مالى صورت های ۴.۱۲

ارائه نيمه خصوصى يا خصوصى شركت های توسط كه است برون سازمانى يا درون سازمانى گزارش يک مالى صورت
صاحبان حقوق هزينه ها، زيان، و سود مانند اقتصادی واحد يا سازمان اقتصادی فعاليت جزئيات دربردارنده كه مى شود

مى باشد. دست اين از و سهام

هستند. مشخص دوره يک در شركت مالى وضعيت از استانداردی گزارش های مالى صورت های

حسابرسى خصوصى) يا (دولتى برون سازمانى يا درون سازمانى حسابرسى گروه توسط شركت ها مالى صورت های
قانونى دفاتر در سهوی يا عمدی خطاهای و اشكالات شناسايى و بررسى به مالى صورت های حسابرسى مى شوند.
جرائم و اقتصادی مالى فساد از جلوگيری و مالى شفافيت ايجاد آن از هدف و مى شود گفته مالى گزارش های و

است. اقتصادی

Balance Sheet ترازنامه ۴.۱۲.۱

مشخص زمان يک در را مالى وضعيت كه است اساسى مالى صورت های از يكى مالى وضعيت صورت يا بيلان ترازنامه،
گردد. تهيه حسابرسى نهاد يک توسط بايد كه مى دهد؛ نشان

مشخص سرمايه و بدهى دارايى، اطلاعاتى قلم سه ترازنامه در مى گردد. تهيه مالى دوره يک پايان در معمولاً ترازنامه
و دارد بدهى و دارايى مقدار چه شركت كه مى دهد سرمايه گذاران به را ايده اين ترازنامه ها، در بخش ۳ اين مى گردد.

كرده است. سرمايه گذاری مقدار چه شركت

در نقد وجه اثاثه، ساختمان، زمين، دارد: دارايى ميزان چه مؤسسه يک كه مى نمايد مشخص ساده زبان به ترازنامه
محسوب شركت دارايى های جز نيز شركت به بدهكاران مى دهند. نشان را مؤسسه دارايى ميزان همگى و… صندوق

مى گردند. شركت دارايى افزايش موجب شركت صندوق به پول پرداخت با نهايت در نيز بدهكاران زيرا مى گردند؛

داشته بدهى مختلف افراد به است ممكن سازمان هر مى گردد. مشخص نيز سازمان بدهى ميزان ترازنامه در طرفى از
بدهيهای قسمت در نيز مؤسسه تشكيل سرمايه نهايت در و مؤسسه بدهى اطلاعات خلاصه بستانكاران) (حساب باشد
بدهى حقيقت در مى باشد. بدهكار سرمايه صاحب به همواره شركت كه است، اين امر علت مى گردد. مشخص ترازنامه

مى كند. مشخص ديگر حقوقى يا حقيقى افراد به را مؤسسه يک ديون سرمايه و

بدهى ها. مجموع با است برابر دارايى ها مجموع است: استوار حسابداری اصلى معادله اساس بر ترازنامه
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Cashflow نقد وجوه جريان صورت ۴.۱۲.۲

حاصل نقدينگى آن در كه است سازمان ها و شركت ها مالى اسناد از يكى نقدی، جريانات برگه يا نقدی جريانات گزارش
گزارش مالى، دوره پايان به معمولاً مشخص، دوره يک در ارز نرخ تغييرات تأثيرات و سرمايه ای فعاليت های عمليات، از

مى شود.

مى شود: بررسى مختلف زاويه سه از شركت نقدی جريانات نقدی، جريانات برگه در

مورد خدمات و كالاها خريداری و خدمات، و محصولات فروش از حاصل نقدی جريانات عملياتى: فعاليت های •
شركت. نياز

ماشين آلات ساختمان ها، مانند ثابت، فروشدارايى های و خريد از حاصل نقدی جريانات سرمايه ای: فعاليت های •
تجهيزات. و

دارد. شركت نقدی جريانات بر ارز نرخ نوسانات كه تأثيراتى ارز: نرخ تغييرات تأثيرات •

آگاه بررسى مورد دوره در شركت نقدينگى وضعيت از مى توانند سهامداران و مديران نقدی، جريانات گزارش تهيه با
دهند. انجام نقدينگى بهينه مديريت و نقدی جريان بهبود راستای در مناسبى اقدامات و شوند

Income statement زيان و سود صورت ۴.۱۲.۳

مالى عملكرد نتيجه و چگونگى كه است اساسى مالى صورت های از يكى درآمد حساب صورت يا زيان، و سود صورت
مالى عملكرد كه حسابى صورت ساده تر، بيانى به مى دهد. نشان مُعَيَن مالى دوره يک طى را حقوقى شخصيت يک
با حساب صورت اين مى شود. گفته زيان و سود حساب صورت مى كند، اندازه گيری خاص زمانى بازه يک در را شركت
غيرعملياتى و عملياتى فعاليت های طريق از را خود هزينه های و درآمدها چگونه كسب وكارها اينكه از خلاصه ای ارائه
خاص، حسابداری دوره يک در را شركت ايجادشده خالص زيان يا سود همچنين مى شود. محاسبه مى كنند، كسب

مى دهد. نشان مالى سال يا ماه ، فصل يک در معمولاً

مى شود: محاسبه زير شكل به اقتصادی واحد زيان و سود

ناخالص (زيان) سود = شده) تمام (بهای - فروش

باشند، بيشتر فروش از شده تمام بهای اگر اينجا مى دهند،در نمايش پرانتز با را منفى مبالغ حسابداری و مالى علوم *در
مى شود. داده نمايش منفى صورت به پرانتز با كه مى افتد اتفاق زيان

هزينه های شدن كسر از خالص سود مى آيد. دست به ناخالص سود از عملياتى هزينه های كسر از عملياتى سود
مى آيد. دست به ماليات و غيرعملياتى

عملياتى (زيان) سود = عملياتى درآمد های عملياتى+ هزينه های - ناخالص (زيان) سود

ماليات كسر از قبل (زيان) سود عملياتى= غير درآمد های + عملياتى غير هزينه های - عملياتى (زيان) سود

خالص (زيان) سود = ماليات - ماليات كسر از قبل سود(زيان)

انباشته: زيان و سود محاسبه نحوه فرمول

سهمى سود - نقدی سهام سود - زيان و سود خالص + دوره ابتدايى انباشته ی سود = انباشته سود

و بوده سودده مالى واحد آن باشد بيشتر آن هزينه های به نسبت مالى واحد يک درآمدهای :چنانچه ويژه (زيان) سود
است. زيان دارای مالى واحد باشند بيشتر درآمدها به نسبت هزينه ها اگر

شركت اصلى و جاری عمليات به مربوط مستقيماً كه مى شود گفته مواردی به عملياتى هزينه های و عملياتى درآمدهای
خدماتى مؤسسه يک در مثال به طور مى شود. استفاده عملياتى غير هزينه و درآمد اصطلاح از اينصورت غير در و است
بياورد دست به منافعى خودرو دستگاه يک فروش با مؤسسه همين اگر و بوده عملياتى درآمدهای جزو آموزشى درآمد

مى شود. محسوب عملياتى غير آن درآمد بنابراين نبوده آن جاری عمليات جزء چون
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ها فرم و گزارشات ۴.۱۳

شود مشخص تا دهيد قرار تحليل و تجزيه و بررسى مورد بايد كه دارد وجود سند چندين سهام مورد در تحقيق هنگام
از: عبارتند دارد را خريد نسبى شايستگى و بالقوه است سهام شما نظر مورد سهام كه

10Q , 10K فرم های ۴.۱۳.۱

شود مشخص تا دهيد قرار تحليل و تجزيه و بررسى مورد بايد كه دارد وجود سند پنج سهام مورد در تحقيق هنگام
از: عبارتند دارد را خريد نسبى شايستگى و بالقوه است سهام شما نظر مورد سهام كه

در تحقيق ترين مهم احتمالا و (SEC) است بهادار اوراق كميسيون با سالانه سازی يكپارچه اين - 10-K فرم •
است. شركت يک مورد در گذاران سرمايه برای دسترس

است. 10-K فرم ماهه سه نسخه اين - 10-Q فرم آخرين •
پيشنهادات و مديريت جبران همچنين و مديره هيئت مورد در اطلاعات شامل پروكسى بيانيه - پروكسى بيانيه •

است. سهامداران
و مديرعامل رئيس، كه شويد متوجه مى خواهيد شما سالانه، گزارش خواندن هنگام - سالانه گزارش آخرين •
دارند. سود ميزان چه و مى كنند اداره را كار و كسب چگونه ارشد مديران ديگر يا و مالى مدير اوقات بعضى

مالى اظهارنامه ۴.۱۳.۲

مالى اظهارنامه سه شما كه است مهم بسيار آن، سهام در سرمايه گذاری و شركت يک در مالكيت سهام خريد از قبل
كنيد: بررسى را زير

سود بيانيه •
ترازنامه •

نقد. پول جريان بيانيه •

13F فرم  ۴.۱۳.۳

مى كنند منتشر پرتفوليو وضعيت وضعيت از ماه ۳ هر دلار ميليون ۱۰۰ از بالاتر فاندهای كه فرم های

Valuation ارزش گذاری ۴.۱۴

و رقبا رقابتى، امتيازات و مديريت شركت، مالى سلامت و مالى گزارش های تحليل شامل شركت يک بنيادين تحليل
شده است. پايه گذاری واقعى رخدادهای و وقايع مبنای بر پيش بينى اساس بنيادين تحليل در است. مربوطه  بازارهای

مى پردازد. بازار پيش بينى به خود، استراتژی و دانش اساس بر و واقعى دنيای اخبار و اتفاقات تحليل با معامله گر

دهنده نشان سهام از سهم يک كه باشيد داشته ياد به كنيد. تعيين را شركت ارزش كنيد سعى
شلوس والتر نيست. كاغذ تكه يک فقط و است تجارت يک از بخشى

Capital Asset Pricing Model/CAPM سرمايه ای دارايى های قيمت گذاری مدل ۴.۱۴.۱

ميان ارتباط و است مالى ريسک ميزان مدل سازی برای روشى مالى، امور در سرمايه ای دارايى های قيمت گذاری مدل
رابطه در و متنوع سهام سبد يک در دارايى اين اگر مى دهد، توضيح را دارايى يک انتظار مورد بازده نرخ و ريسک ميزان
و ريسک تبيين در سرمايه گذاران به كه روش هايى از يكى باشد. شده استفاده ريسک دار بهادار اوراق قيمت گذاری با

است. سرمايه ای دارايى های قيمت گذاری مدل از استفاده مى كند، كمک سرمايه گذاری بازده

انتظار، مورد سهام بازده نرخ و سرمايه گذاری ريسک تا مى كند كمک سرمايه ای دارايى های قيمت گذاری مدل سازی
همواره سرمايه گذاران كه مى شود، اضافه پاداش نرخ به و است ريسک بدون بازده نرخ مدل، اين آغاز نقطه شود. محاسبه
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مربوط سيستماتيک ريسک اندازه گيری واحد بتا؛ ضريب داشت. خواهند نيز را آن انتظار بيشتر، ريسک پذيرش دليل به
اندازه گيری بازار بازده ميزان تغييرپذيری به نسبت را سهم هر بازده تغييرپذيری حساسيت درجه كه است، سهام به

مى كند.

DCF/Discounted Cash Flow نقدی جريان تنزيل ۴.۱۴.۲

بررسى و مالى دارايى های برآورد بمنظور كه است، قيمت گذاری روش های از يكى مالى دانش در نقدی جريان تنزيل
جريان تنزيل تحليل برای مى گيرد. قرار استفاده مورد شركت ها، سهام در سرمايه گذاری فرصت های جذابيت ميزان
هزينه های وزنى ميانگين روش از اوقات گاهى (كه آن تنزيل طريق از و استفاده شركت آتى نقدی جريان تصوير از نقدی
در موجود پتانسيل های ارزش گذاری برای كه مى شود، استفاده شركت سهام فعلى ارزش به رسيدن برای سرمايه ای)
بدست نقدی جريان تنزيل مدل تحليل طريق از كه ارزشى اگر مى آيد. بشمار سودمند روشى سرمايه گذاری، يک

مى گردد. تلقى سرمايه گذاری برای مناسب فرصت يک عنوان به باشد؛ سهم فعلى خالص ارزش از بالاتر مى آيد،

Dividend Discount Model تقسيمى سود تنزيل مدل ۴.۱۴.۳

ثابت رشد نرخ يک با را ثباتى با وضعيت كه شركت های ارزيابى برای مى توان مدل اين از تقسيمى سود تنزيل مدل
حقوق هزينه آتى، دوره در انتظار مورد تقسيمى سودهای از تابعى را سهم يک ارزش مدل اين كرد. استفاده دارند،

مى داند. تقسيمى سودهای در انتظار مورد رشد و سهام صاحبان

ارزش گذاری درباره كتاب هزاران البته و مى باشد ارزش گذاریضروری روشهای دانستن و آشنايى
DCFنظير رياضى روش های مى رسد بنظر مى دهد. توضيح را متفاوتى فرآيندهای كه دارد وجود
كوچک تغيير يک زيرا نيست. پيچيدگيهايش تمام با شركت يک ارزش گذاری برای كافى روش
بسيار روشها اين كه است دليل همين به دارد. ارزش گذاری نتيجه بر زيادی تأثير متغيرها در
كه بيابيد را شركت هايى مى كنيد استفاده روش ها اين از كه صورتى در است. اعتماد قابل غير
حاشيه باشد، اشتباه شما محاسبات اگر حتى كه هستند ارزان آنقدر شده ارزشحساب به نسبت
سرمايه گذاری در مهم اصل يک امنيت حاشيه دهد. پوشش را شما Margin of Safety امنيت

مبناست. ارزش

و حمل برای مرغ تخم ۲۰ دقيقا وزن استقامت با سبدی از آيا داريد مرغ تخم ۲۰ كنيد فرض
كنيد؟ پيدا مرغ تخم ۲۵ استقامت با سبدی مى دهيد ترجيح يا ميكنيد استفاده آن نقل

Financial ratio مالى نسبت های ۴.۱۵

دادن قرار اختيار در با كه مى آيد، حساب به شركت ها مالى صورت های تعيين در سودمند ابزارهای از مالى، نسبت های
يک مالى وضعيت و عمليات نتايج بازه در مهم، واقعيت های از درستى درک حسابداری، مهم اقلام از برخى نسبت

مى دهند. بدست را شركت

دهد. نمايش را شركت يک كامل وضعيت نمى تواند تنهايى به نسبتى هيچ

مالى نسبت های يافت. دست نيز شركت يک مالى فعاليت آسيب شناسى به مى توان مالى نسبت های تحليل و بررسى با
مى شوند: تقسيم عمده گروه چهار به

P/E ratio درآمد به قيمت نسبت ۴.۱۵.۱

ارزش گذاری برای مهم ابزارهای از يكى مى باشد، سهم هر درآمد به قيمت نسبت كه نسبت يا درآمد به قيمت نسبت
مى آيد: دست به سهم هر ساليانه درآمد بر سهم هر بازار قيمت نسبت صورت به نسبت اين است. شركت ها سهام
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P/E = سهم هر قيمت / سهم هر سود

هر به شركت كه نقدی سود ميزان برابر چند شركت، سهام قيمت كه است آن بيانگر سهم درآمد به قيمت نسبت
بين كه سودی نسبت به سهام قيمت آيا كه مى دهد نشان نسبت اين ديگر، عبارت به مى دهد. تخصيص خود سهم

دارد. ارزش مى كند، توزيع سهامدارانش

رايج ترين نسبت، اين مى كنند. ياد شركت ارزش نمايش ابزار عنوان به P/E از معمولاً سرمايه بازار سرمايه گذاران
اين محبوبيت علت مى باشد. زياد بسيار اهميت دارای دورانديش سرمايه گذاران برای سرمايه، بازار در كه است نسبتى
رابطه بيان نسبت اين هدف است. رياضى عدد يک زبان به سهم هر سود و بازار ارزش بيان در آن توانايى نسبت،
و مى پردازد سهم هر شدهٔ پيش بينى سود برای شركت، آينده چشم انداز اساس بر سرمايه گذار يک كه مى باشد قيمتى

برسد. بهره وری به تا دارد انتظار

مورد شركت سرمايه گذاری در پذيری ريسک ارزش پيش بينى برای بانكى نرخ بهره با قياس در مى توان را P/E همچنين
سرمايه مدت چه ظرف كه است اين نشانگر متمادی سال های طى در ماندن ثابت فرض با P/E كه چرا برد؛ كار به نظر
شركتى P/E اگر مثال عنوان به آورد. خواهد دست به نظر مورد سهم در خود سرمايه گذاری كل معادل سودی گذار
مى رسد. شده خريداری سهم ارزش با برابر سود به گذار سرمايه سال هشت ظرف كه مى شود گيری نتيجه باشد ۸

خواهد بالاتر هم سهم ريسک باشد، بالاتر چه هر و است سهم يک ريسک سطح نشان دهندهٔ همچنين P/E نسبت
كه هنگامى مى يابد. افزايش سهام ساير به نسبت بالا P/E با سهام فروش به تمايل بازار شدن منفى صورت در و بود

مى شود. تعديل آن ها P/E نسبت و تثبيت آن ها سود مى گذارند سر پشت را خود رشد دوره شركت ها

اين مثلا خورد. را نسبت اين بودن پايين فريب تنها نبايد اما است رايج نسبت های از يكى P/E
درآمد با شركت هايى تمامى كه نكنيد فراموش دهد. نمى نشان را شركت قرض مقدار نسبت

مى كنند حركت صفر P/E نسبت سمت به شدن ورشكست از قبل بالا قرض دارای و بالا

Profitability ratios سودآوری نسبت های ۴.۱۵.۲

و تجزيه مورد را سرمايه گذاری و فروش درآمد، محل از آن تأمين روش و سود كسب در را شركت موفقيت ميزان
مى دهد. قرار تحليل

Liquidity ratios نقدينگى نسبت های ۴.۱۵.۳

اندازه گيری را رسيد سر در مدت، كوتاه بدهى های پرداخت در شركت قدرت و توانايى نسبت ها اين نقدينگى نسبت های
مى كنند.

Debt ratios يا Leveraging ratios سرمايه ساختار نسبت های يا اهرمى نسبت های ۴.۱۵.۴

مى دهند. نشان مدت بلند بدهى های پرداخت در شركت قدرت و توانايى سرمايه ساختار نسبت های يا اهرمى نسبت های
تأمين بدهى) ديگران(ايجاد منابع از را خود مالى نيازهای حد چه تا شركت كه مى كنند تعيين نسبت ها اين واقع در

نموده است.

Debt to equity ratio سهام صاحبان حقوق به بدهى نسبت ۴.۱۵.۵

شركت مالى اهرم اندازه گيری مقياس های از يكى و است مالى نسبت های از سهام، صاحبان حقوق به بدهى نسبت
مى باشد.

شركت يک مى دهد، نشان كه مى آيد، بدست سهام صاحبان حقوق به شركت، بدهى های كل تقسيم طريق از نسبت اين
مى كند. استفاده بدهى و سهام انتشار از درصدی چه دارايى هايش مالى تأمين برای
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معنا اين به معمولاً و شود مازاد بهره هزينه پرداخت به منجر مى تواند، سهام صاحبان حقوق به بدهى بالای نسبت
نموده است. استفاده مالى تأمين در بدهى، از بيشتر شركت كه مى باشد،

گردد؛ صاحبان حقوق به بدهى نسبت افزايش باعث و شود استفاده شركت مالى تأمين در زيادی بدهى مقدار اگر
درآمد طريق اين به اگر كند. توليد بود، نكرده خارجى مالى تأمين كه وقتى به نسبت بيشتری درآمد بايد بالقوه شركت
با بيشتری درآمد از سهام داران كند، پيدا افزايش بهره) (هزينه بدهى هزينه به نسبت توجهى قابل مقدار به شركت

مى شوند. بهره مند شركت در قبلى شان سرمايه گذاری مقدار

Dividend payout ratio سهام سود پرداخت نسبت ۴.۱۵.۶

كه مى شود، اطلاق سهامى شركت يک درآمد از درصدی به و مى باشد مالى نسبت های از سهام سود پرداخت نسبت
طول در سهم هر سود ميزان تقسيم از سهام سود پرداخت نسبت مى گردد. پرداخت سهام داران به سهام، سود به عنوان
مى توان اندازه چه تا كه مى دهد نشان نسبت اين مى شود. محاسبه شركت، توسط شده عايد خالص سود بر مالى، سال
بلوغ مرحله به خود كاری حوزه كه شركت هايى نمود. پرداخت شركت آن درآمدهای محل از را شركت يک سهام سود

مى باشند دارا را بالايى سهام سود پرداخت نسبت اغلب رسيده اند،

Cyclically adjusted price-to-earnings ratio سود به ادواری شده تعديل قيمت نسبت ۴.۱۵.۷

سرمايه بازار در كه است ارزشيابى ابزار يک ، شيللر سود به قيمت نسبت يا ، سود به ادواری شده تعديل قيمت نسبت
شده است. استفاده معمولاً 500 پى اند اس شاخص برای و آمريكا

Loan to value ratio ارزش به وام نسبت ۴.۱۵.۸

مى آيد دست به دارايى كارشناسى ارزش يا بازار قيمت به وام مبلغ تقسيم از كه است مالى نسبتى ارزش، به وام نسبت
مى شود. بيان درصد صورت به و

قيمت اگر مثال بعنوان مى گيرد. قرار استفاده مورد مستغلات، و املاک معامله گران و بانک ها توسط اغلب نسبت اين
خواهد درصد ۸۰٪ معادل آن ارزش به وام نسبت باشد، دلار ۸٫۰۰۰ معادل وام مبلغ و دلار ۱۰٫۰۰۰ تجهيزاتى بازار

مى شود. تأمين وام محل از تجهيزات، بهای درصد ۸۰٪ يعنى شد،

اين بودن پايين دارايى. شده ارزيابى بازاری ارزش به وام، مبلغ از است عبارت ارزش، به وام نسبت ساده تر؛ بيان به
وام دهنده است. ريسک بيشتر پوشش و وثيقه ارزش با مقايسه در وام مبلغ بودن پايين مفهوم به نسبت،

Price to book ratio دفتری ارزش به قيمت نسبت ۴.۱۵.۹

آن دفتری ارزش با سهم يک بازار ارزش مقايسه برای نسبت اين از P/B پى/بى به اختصار دفتری ارزش به قيمت نسبت
سه ماهه) (به سه ماهه دفتری ارزش به سهم يک روز شدن بسته قيمت تقسيم طريق از پى/بى مى شود. استفاده سهم

مى باشد. معروف نيز سرمايه به قيمت نسبت به همچنين كه مى شود محاسبه سهم هر ازای به شركت،

مى تواند معنا اين به همچنين دارد، قرار ذاتى ارزش زير سهم كه باشد اين دهنده نشان مى تواند نسبت اين پايين مقدار
صنعت به نسبت بايد ديگر نسبت های از خيلى همانند نسبت اين دارد. وجود شركت در بنيادی مشكل كه باشد
برای را پول زيادی مقدار شما آيا اينكه از ايده ها مى تواند نسبت اين باشد. متفاوت كاملاً مى تواند نتايج و شود مقايسه

نه؟ يا مى پردازيد ماند، خواهد باقى كه آنچه

PEG ratio پى ای جى نسبت ۴.۱۵.۱۰

كه زمانى تا سهم، هر سود ارزش تعيين برای كه است، نسبتى رشد، نرخ به درآمد به قيمت نسبت پى ای جى، نسبت
مى گيرد. قرار استفاده مورد شود؛ گرفته نظر در شركت، سهام سود رشد نرخ

مى گردد: محاسبه زير صورت به پى ای جى نسبت
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PEG Ratio = Price/Earnings
Annual EPS Growth

بسياری توسط نسبت اين و مى شود استفاده سهام، قيمتى پتانسيل های يافتن برای وسيعى صورت به پى ای جى نسبت
نرخ پى ای جى نسبت در كه است اين برتری اين دليل مى شود. داده ترجيح درآمد، به قيمت نسبت به تحليل گران، از

مى شود. گرفته نظر در اساسى عامل يک عنوان به شركت، سود رشد

و مى باشد ذاتى ارزش زير شركت كه باشد، اين از نشانه ای مى تواند، نسبت اين بودن پايين به ای؛ پى نسبت همانند
مى باشد. ذاتى ارزش به نسبت، بودن بالاتر از نشانه ای آن، بودن بالا

نسبت های با است بهتر بدهد، تحليل گر به كامل تری ديد مى تواند مالى نسبت های ساير كنار در كه حالى در نسبت اين
شود. مقايسه انتظارات، مقايسه برای نيز، صنعت هم شركت های ساير پى ای جى

لحاظ شركت، رشد نرخ به توجه با نظر، مورد سهام به بازار انتظارات كه معناست اين به باشد، ۱ برابر نسبت اين اگر
درستى به را، سهم بودن ارزشمند معامله گران، كه باشد، اصل اين بيان گر مى تواند؛ ۱ از كمتر پى ای جى نسبت و شده

نيستند. اميدوار شركت، سودآوری آينده به نسبت سهم، سود رشد به توجه با يا نكردند، ارزيابى

ذاتى ارزش از بالاتر نظر، مورد شركت كه باشد، اصل اين بيان گر مى تواند ۱ از بزرگتر پى ای جى نسبت صورت همين به
هستند. اميدوار بسيار سهم، سودآوری وضعيت به نسبت معامله گران يا معامله است، حال در

Return on asset دارايى بازده ۴.۱۵.۱۱

دارايى، بازده مى باشد. شركت آن دارايى های كل به نسبت شركت، سودآوری چگونگى از شاخصى ROA دارايى، بازده
نسبت اين مى دهد. ما به مولد) (دارايى های سود توليد جهت در دارايى ها، از استفاده كارآمد، مديريت درباره ايده ای

مى شود. محاسبه شركت، دارايى كل به ساليانه، سود تقسيم طريق از

دارد. اشاره نيز سرمايه گذاری بازده به اوقات بعضى و مى شود بيان درصد صورت به دارايى بازده

دارايى ها كل ميانگين / خالص سود = دارايى بازده

Return on capital employed شده گرفته كار به سرمايه بازده ۴.۱۵.۱۲

با مى باشد، دارايى ها بازده نسبت مشابه كه است، سرمايه گذاری بازده نسبت گونه ای شده، گرفته كار به سرمايه بازده
كار به سرمايه از منظور مى شود. منظور شده، گرفته كار به دارايى، مجموع ميانگين كسر، مخرج در كه تفاوت اين

شده است. عرضه طولانى مدت برای شركت، بستانكاران و سهام صاحبان توسط كه است، وجوهى شده، گرفته

حقوق و جاری بدهى های مجموع از: عبارتند كه مى شود، محاسبه روش ۲ بوسيله شده، گرفته كار به سرمايه بازده
ثابت. دارايى های و گردش در سرمايه خالص جمع حاصل دوم روش و سهام داران) (آورده سهام صاحبان

محاسبه زير فرمول از شده گرفته كار به سرمايه بازده شده، گرفته كار به سرمايه و سود از متفاوت مفاهيم پايه بر
مى شود.

ROCE = Earning Before Interest and Tax (EBIT)
Capital Employed

Return on equity سهام صاحبان حقوق بازده ۴.۱۵.۱۳

در مى كند. بررسى را، سهامداران برای خالص سود خلق در شركت، يک كارايى ميزان سهام، صاحبان حقوق بازده
سود ميزان چه به سهام داران، سرمايه گذاری واحد يک هر ازاء به اقتصادی بنگاه كه مى نمايد، بيان نسبت اين واقع

مى كند. كسب آنها برای خالص

مى باشد: زير صورت به فوق، نسبت محاسباتى رابطه اساس، اين بر
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ROE = Net Income
Shareholder Equity

سهام صاحبان حقوق بازده ROE: •
خالص سود :Net income •

سهام صاحبان حقوق ميانگين :Shareholders equity •

سهام صاحبان حقوق بازده بنابراين است. سهام داران به متعلق منابع تمام به مربوط شده، محاسبه بازده رابطه اين در
را اندوخته ها ساير و مالى نسبت های انباشته)، (سود نشده تقسيم سودهای از حاصل منابع شركت، سرمايه بر علاوه

مى گيرد. بر در نيز

نيز، دارايى ها بازده نشده است، تعيين سهامداران منابع توسط اقتصادی، بنگاه يک دارايى های تمامى آنكه سبب به
منابعى از بخشى مى بايد، سهام داران بازده تعيين برای واقع در نيست. سهامداران برای شده ايجاد بازده دهنده نشان

نمود. كسر را رفته است، بكار دارايى ها تأمين برای كه را

Return on capital سرمايه بازگشت ۴.۱۵.۱۴

برای شاخصى عنوان به كه است، حسابداری و مالى ارزيابى های مالى، امور در شده استفاده نسبت يک سرمايه بازگشت
محسوب اوليه، سرمايه گذاری ميزان گرفتن نظر در با شركت ها، در ارزش ايجاد پتانسيل و سودآوری ميزان محاسبه
و نقدی دارايى و بدهى ها دفتری ارزش مجموع بر ماليات، كسر از بعد عملياتى درآمد تقسيم با نسبت اين مى شود.
از حاكى و مى باشد جاری بدهى و جاری دارايى تفاوت به ما سرمايه، بازگشت مى شود. محاسبه سهام، صاحبان حقوق
داد. قرار استفاده مورد كالا و اوليه مواد تهيه همچنين و روزمره هزينه های تأمين برای را آن مى توان كه است مبلغى

ميدهد نشان عملياتى سود محل از بهره هزينه پرداختهای نمودن تأمين در را تجاری واحد بهره هزينه پوشش نسبت
ميآيد: دست به زير رابطه از استفاده با و

نسبت بودن بالا بهره هزينه پوشش نسبت = عملياتى سود / بهره هزينه = ماليات و بهره از قبل سود / بهره هزينه
آن بيانگر آن بودن پايين و ندارد مشكل بهره هزينه پرداخت در تجاری واحد كه است آن دهنده نشان بهره پوشش
تجاری واحد نتيجه در بود، خواهند مواجه بيشتری ريسک با سررسيد در بهره دريافت در اعتباردهندگان كه است

گردد. مواجه مشكلاتى با جديد واحدهای دريافت برای است ممكن

Net asset value دارايى خالص ارزش ۴.۱۵.۱۵

ارزش برآورد و ارزشيابى برای كه است، بهادار اوراق بورس در شاخصى خالص، دارايى های ارزش يا دارايى خالص ارزش
به دست شركت، آن روز ارزش از بدهى، كسر طريق از و مى شود استفاده سرمايه گذاری، شركت های دارايى های ذاتى

مى آيد.

مى گردد، بهادار اوراق مبادلات در سرمايه گذاری صرف سرمايه گذاری، شركت يک دارايى های كليه اينكه با توجه با
مقطع هر در آنها، دارايى های خالص ارزش محاسبه سرمايه گذاری، شركت های دارايى های ارزش يابى روش بهترين

مى باشد زمانى

برای مى باشد. آن بدهى های كل ميزان از دارايى ها، تفاضل حاصل سرمايه گذاری شركت يک دارايى خالص ارزش
معاملات پايان در بهادار اوراق بورس بازارهای تمامى در و دارد وجود مختلفى روش های دارايى خالص ارزش محاسبه

مى گردد محاسبه سرمايه گذاری شركت های دارايى های خالص ارزش روز، هر

Earnings per share سهم هر سود ۴.۱۵.۱۶

توجه مورد عمومأ كه است، مالى آماره های از يكى EPS مى شود، خوانده ای پى اس به اختصار معمولاً كه سهم هر سود
در قضاوت نيز و سود با مرتبط ريسک و سودآوری ارزيابى برای اغلب و مى باشد مالى گران تحليل و سرمايه گذاران

مى شود. استفاده سهام قيمت خصوص
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نشان و مى شود محاسبه سهام، كل تعداد بر شركت، ماليات كسر از پس عملياتى، سود ميزان تقسيم از سهم هر سود
آورده است. بدست عادی، سهم يک ازای به مشخص، دوره يک در شركت كه است سودی دهنده

Accounting حسابداری ۴.۱۶

است كلى قواعد و ضوابط GAAP/Generally Accepted Accounting Principles همگانى پذيرفته حسابداری اصول
اين از پيروی بدون مى گيرد. قرار آنان راهنمای و مشق سر عملاً و مى باشد، فن اهل از بيشتری گروه قبول مورد كه
حسابدار هر چنانچه بود. نخواهد مشترک مفهوم دارای افراد ديگر برای آن از حاصله نتايج و حسابداری عمليات ضوابط،
حساب صورت تنظيم و حساب ها نگاهداری حسابداری، عمليات انجام به مبادرت خود شخصى سليقهٔ و ذوق اساس بر
مالى ادوار در مؤسسه يک مالى فعاليت های نتايج مقايسه و داشت، نخواهد كافى فايده ديگران برای او كار حاصل كند
اجرای مستلزم آن ها اجرای كه اصولى يافت. نخواهد امكان يكديگر با مشابه مؤسسات حساب های صورت و مختلف

مى باشد. حسابداری شده تعيين پيش از رويه های و استاندارد ها دقيق

رسمى نهاد IFRS Foundation بين المللى مالى گزارشگری استانداردهای بنياد بين المللى حسابداری ۴.۱۶.۰.۱
بين المللى حسابداری استانداردهای هيئت طريق از بنياد اين است. بين المللى گستره در حسابداری استانداردگذاری
كشورهای از بسياری در استانداردها اين مى كند. وضع را IFRS بين المللى مالى گزارشگری استانداردهای IASB

هستند. آن ها رعايت به موظف گزارشگر واحدهای يا حسابداری شخصيت های و شده اند كامل پذيرش جهان

و حسابداری استانداردگذاری رسمى نهاد مالى حسابداری بنياد آمريكا، در آمريكا حسابداری ۴.۱۶.۰.۲
استانداردهای هيئت و FASB مالى حسابداری استانداردهای هيئت طريق از بنياد اين است. مالى گزارشگری
حسابداری شخصيت های برای - ترتيب به - را مالى گزارشگری و حسابداری استانداردهای GASB دولتى حسابداری
حسابداری استانداردگذاری مى كند. وضع فدرال) جز به - محلى و (ايالتى دولتى و خصوصى گزارشگر واحدهای يا
استانداردهای رايزنى هيئت سوی از نيز فدرال گزارشگر واحدهای يا حسابداری شخصيت های مالى گزارشگری و

مى شود. انجام FASAB فدرال حسابداری

Inventory كالا موجودی شده انبار كالاهای ۴.۱۶.۱

موجودی در را كالا هزاران حتى يا صدها معمولاً شركت ها مى گويند. موجودی يا كالا موجودی شده انبار كالاهای به
كاميون ها، آلات، ماشين مانند بزرگ اقلام تا گرفته مهره و پيچ كاغذ، گيره مداد، مانند كوچک چيزهای از مى كنند، انبار
نگهداری آنها از خود انبار موجودی در شركت يک كه اقلامى از بسياری طبيعى، به طور هواپيما. و ساختمانى تجهيزات

است. مشغول آن در كه است كاری و كسب نوع به مربوط مى كند،

Expense برآمد/هزينه ۴.۱۶.۲

شده خريداری كالای يا خدمات جهت گروهى يا فرد به كه مى گويند پول جريان به عمومى استفاده در برآمد/هزينه
هستند. برآمدها دسته جزو مستأجر و اجاره مى شود. محاسبه هزينه ها دسته در و مى شود پرداخت آن ها از

Operating expense عملياتى هزينه ۴.۱۶.۳

در كه مى باشد، سيستم يا كسب وكار محصول، يک راه اندازی به منظور شركت يک جاری هزينه های عملياتى هزينه
رفته، فروش كالای شده تمام بهای شامل هزينه ها اين است. شركت مستمر و عادی فعاليت به مربوط هزينه های واقع
شركت عادی فعاليت های طريق از هزينه ها اين هستند. توسعه و تحقيق و اداری و عمومى هزينه های فروش، هزينه
اين در است. عملياتى هزينه های ميزان مقابل در بهره وری كردن حداكثر شركت ها اهداف از يكى مى آيند. وجود به

است. زمان طول در شركت بهره وری نشان دهنده اصلى معيار عملياتى هزينه مسير

ليزينگ، كميسيون، توزيع، و سفر هزينه های اداری، هزينه های جزئى، تعميرات دستمزد، شامل عملياتى هزينه های
عملياتى هزينه های جزء شوند، اجاره شوند، خريداری اينكه به جای تجهيزات اگر است. اموال ماليات و بيمه اوليه، مواد
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سرمايه ای هزينه های به عملياتى هزينه های زيان و سود صورت در كه است دلايلى از يكى اين مى شوند. محسوب
است. سرمايه ای هزينه های كاهش از آسان تر بسيار عملياتى هزينه های كاهش زيرا مى شوند، داده ترجيح

Capital Expenditure سرمايه ای هزينه ۴.۱۶.۴

دارايى های خريد صرف سرمايه ای هزينه مى شوند. صرف آينده در سود ايجاد برای كه هستند هزينه ها سرمايه ای هزينه
ميزان از بيش بايد داراييها اين مفيد عمر مى گردد. موجود مولد و ثابت داراييهای ارزش افزودن يا جديد مولد و ثابت
آلات ماشين و تجهيزات ساختمان، زمين، خريد شده است. صرف هزينه اين آن در كه باشد مالياتى سال از باقيمانده

هستند. سرمايه ای هزينه های نمونه از درازمدت و ثابت داراييهای و

از كه است سرمايه ای كالاهای كوتاه شدهٔ عمر و كاهش يافته ارزش آن، معنای اختصاصى ترين به اِستِهلاک، از مراد
كالای هر كوتاه شدهٔ عمر و كاهش يافته ارزش به باشد اشاره است ممكن گسترده تر، معنای در مى شود. ناشى فرسايش
ناشى استهلاک ميان مى توان گرفته است. قرار خدماتى منشأ زمان، از قابل توجهى دورهٔ طول در كه دارايى يا سرمايه ای

گذارد. فرق كاركردی علل از ناشى استهلاک و طبيعى علل از

خريد قيمت تفاوت از عوام، زبان به مى برند. كار به را آن اقتصادی مؤسسات كه است هزينه ای مواد از يكى استهلاک
عرض در نو اتومبيل كه طريق بدين تراكتور و كاميون خودرو، مورد در به ويژه مى آيد، دست به كالا فروش قيمت و

مى دهد دست از را خود ارزش از زيادی حجم مبادله، در و مى شود دست دوم خودرو به تبديل شب يک

Cost of goods sold رفته فروش كالای شده تمام بهای ۴.۱۶.۵

مربوط بهای دارد. اشاره خاص دورهٔ يک در شده فروخته كالاهای دفتری ارزش به رفته فروش كالای شده تمام بهای
محاسبه ميانگين بهای يا ، وارده اولين از صادره اولين ويژه، شناسايى قبيل از مختلفى فرمول های بوسيلهٔ كالاها به
شده ساخته كالای بها مى باشد. كالا به مربوط هزينه های ساير و تبديل خريد، هزينه های تمامى شامل بها مى شود.
تا كالا موجودی عنوان به نشده، فروخته تاكنون كه كالاهايى بهای يافته است. تخصيص سربار و دستمزد مواد، شامل

مى شود. نگهداری ارزش، كاهش يا فروش زمان

Revenue درآمد ۴.۱۶.۶

خدمات و محصولات فروش از حاصل تجاری فعاليت های محل از شركت يک كه است عايدی حسابداری، در درآمد
گفته درآمد نيز شركت يک مالى گردش يا فروش ميزانِ به موارد، از پاره ای در مى نمايد. كسب مشتريان، به خود
ميزان به است ممكن يا باشد، داشته اشاره شركت كسب وكار محل از حاصل سود به است ممكن همچنين مى شود،
سود يا سود محاسبه برای شركتى حسابداری در مى شود. شركت عايد زمانى دوره يک طى در كه گردد، اطلاق پولى
درآمد رقمِ اغلب حسابداری، ترازنامه های در مى نمايند. كسر معين، دوره يک در هزينه ها كل از را درآمد ميزان خالص،
به سازمان يک كه سودی از است عبارت درآمد عام، مفهوم در مى گردد. درج زيان و سود صورت از رديف بالاترين در

مى كند. دريافت مشخص، زمانى دوره يک طول در نقد، پول معادل يا نقدی صورت

ثابت نسبتاً يا دائمى ماهيتى دارای و مى گيرد قرار استفاده مورد تجاری واحد در كه مشهودی دارايى به ثابت دارايى
استفاده غيرقابل زمان گذشت اثر در يا فرسوده مرور به زمين به استثنای مذكور، دارايى های مى شود. گفته است،

شده اند. مستهلک دارايى ها كه مى شود گفته اصطلاحاً صورت اين در مى شوند.

Book value دفتری ارزش ۴.۱۶.۷

آن اساس بر و مى آيد دست به سهام تعداد بر ترازنامه در سهام صاحبان حقوق تقسيم از دفتری ارزش حسابداری، در
مى شود. سهام داران نصيب سهم هر ازای به شركت بدهى های تمام پرداخت از پس و شركت انحلال صورت در

سهام تعداد سهام/ صاحبان حقوق دفتری= ارزش
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Earnings before Interest and taxes: EBIT ماليات و بهره از قبل درآمد ۴.۱۶.۸

مستثنى را ماليات و بهره هزينه های كه شركت درآمد از است معياری ماليات و بهره از قبل درآمد حسابداری، در
صفر غيرعملياتى درآمد شركتى گاهى است. عملياتى هزينهٔ و عملياتى عايدیِ تفريق حاصل عملياتى درآمد مى كند.

مى شود. برده به كار عملياتى سود و EBIT ماليات و بهره از قبل درآمد با هم معنا عملياتى درآمد دارد،

عملياتى هزينه های - عايدی = EBIT ماليات و بهره از قبل درآمد

عملياتى هزينه های - عايدی = غيرعملياتى درآمد + OPEX

درآمد كسب پتانسيل ابتدا مى گيرد، نظر در را شركت يک سرمايهٔ ساختار در تغيير هر كه خبره سرمايه گذار يک
مى شود) منعكس EBIT, EBITDA وام استهلاک هزينهٔ و ماليات بهره، از پيش درآمد توسط (كه را شركت بنيادیِ
هزينه ها ماليات، و بهره از قبل درآمد محاسبهٔ برای مى كند. تعيين را موجودی به بدهى بهينهٔ نسبتِ سپس و مى سنجد
نهايتاً خالص سود مى شوند. كم عايدی ها از مديريت) هزينه های و فروش هزينهٔ فروخته شده، محصولات هزينهٔ (مانند

مى آيد. به دست مقدار اين از ماليات و بهره كسر از

درآمد صورتحساب
عايدی

$۲۰٬۴۳۸ فروش عايدی
عملياتى هزينه های

$۷٬۹۴۳ محصولات فروش هزينهٔ
$۸٬۱۷۲ مديريت و عمومى هزينه های فروش، هزينه های
$۹۶۰ وام استهلاک و كالا استهلاک
$۱۳۸ هزينه ها ديگر

$۱۷٬۲۱۳ عملياتى هزينه های جمع
$۳٬۲۲۵ عملياتى درآمد
$۱۳۰ غيرعملياتى درآمد

$۳٬۳۵۵ (EBIT) ماليات و بهره از قبل درآمد
$۱۴۵ بهره هزينه/درآمد خالص

$۳٬۲۱۰ ماليات از قبل درآمد
$۱٬۰۲۷ درآمد ماليات
$۲٬۱۸۳ خالص درآمد

گفته باشد پرداخت قابل جاری دارايى های محل از و باشد كمتر يا پرداختشيکسال موعد كه بدهى ای به جاری بدهى
عكس دقيقاً كه برد نام مى توان را پرداختنى حساب های و پرداختنى اسناد جاری، بدهى های متداول ترين از مى شود.
و پرداختنى هزينه های ساير و حقوق از عبارتند متداول جاری بدهى های ساير هستند. دريافتنى حساب های و اسناد

واحد. درآمد بر ماليات

ثابت بدهى يا بلندمدت بدهى باشد، سال يک از بيش معمولاً طولانى سررسيدش كه بدهى ای به مدت بلند بدهى
تبديل جاری بدهى های به يابد، كاهش كمتر يا سال يک به مدت بلند بدهى های سررسيد چنان چه . مى شود گفته

مى شوند.

Depreciationاِستِهلاک ۴.۱۶.۹

از كه است سرمايه ای كالاهای كوتاه شدهٔ عمر و كاهش يافته ارزش آن، معنای اختصاصى ترين به اِستِهلاک، از مراد
كالای هر كوتاه شدهٔ عمر و كاهش يافته ارزش به باشد اشاره است ممكن گسترده تر، معنای در مى شود. ناشى فرسايش
ناشى استهلاک ميان مى توان گرفته است. قرار خدماتى منشأ زمان، از قابل توجهى دورهٔ طول در كه دارايى يا سرمايه ای

گذارد. فرق كاركردی علل از ناشى استهلاک و طبيعى علل از
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خريد قيمت تفاوت از عوام، زبان به مى برند. كار به را آن اقتصادی مؤسسات كه است هزينه ای مواد از يكى استهلاک
عرض در نو اتومبيل كه طريق بدين تراكتور و كاميون خودرو، مورد در به ويژه مى آيد، دست به كالا فروش قيمت و

مى دهد دست از را خود ارزش از زيادی حجم مبادله، در و مى شود دست دوم خودرو به تبديل شب يک

Net realizable value فروش ارزش خالص ۴.۱۶.۱۰

تسويه به مربوط تخفيفات از قبل ولى تجاری، تخفيفات كسر از بعد فروش، بهای از است عبارت فروش، ارزش خالص
توزيع. و فروش بازاريابى، برآوردی مخارج و تكميل برآوردی مخارج كسر از پس حساب،

EBITDAاستهلاک و ماليات بهره، از قبل درآمد ۴.۱۶.۱۱

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization استهلاک، و ماليات بهره، از قبل درآمد
تحليل جهت و محاسبه عملياتى، سود به استهلاک مجدد كردن اضافه با و مى باشد EBITDA آن اختصاری علامت

مى رود. كار به شركت يک عملياتى سودآوری

و مالى تأمين تصميم های اثرات زيرا كرد، استفاده صنايع و شركت ها سودآوری تحليل در EBITDA از مى توان
درصدی برحسب EBITDA مثال، برای آورد. فراهم را هم سانى نسبتاً مقايسه است قادر و نموده حذف را حسابداری
را كارآيى بالاترين كه شركت هايى يافتن جهت بود)، خواهد بيشتر نيز سودآوری باشد، بزرگتر نسبت (هرچه فروش از
در مى كند، حذف را استهلاک و بزرگ سرمايه ای پروژه های مالى تأمين اثر زيرا مى رود، كار به دارند صنعت يک در
صنايع با سنگين صنايع سودآوری روند مقايسه مثال برای كرد، استفاده سودآوری روند مقايسه در آن از مى توان نتيجه
نزديكتر EBITDA به عملياتى درآمد نماييم، حذف را سرقفلى اگر اينكه توجه قابل (نكته پيشرفته. تكنولوژی دارای

مى ماند.) باقى شركت اصلى فعاليت عملياتى سود سنجش بهتر معيار عنوان به همچنان EBITDA ولى مى شود،

قابليت اين نقدی جريان برای اما است، سودآوری برآورد برای خوبى شاخص استهلاک، و ماليات بهره، از قبل درآمد
اغلب EBITDA ساده تر، محاسبات بدليل مى شود. استفاده نقدی جريان برآورد جهت اشتباه، به اغلب و نداشته را
آنكه دليل به موضوع اين مى شود، استفاده آن به مربوط مباحث و شركت ها عملكرد بررسى در راهنما يک به عنوان
در شركت يک بالقوه توانايى های نمى كند، منعكس درستى به را نقدينگى توليد در اقتصادی بنگاه يک توانايى های
همگانى پذيرفته حسابداری اصول از استهلاک و ماليات بهره، از قبل درآمد روش داد. نخواهد نشان را سرمايه گذاری

نمى آيد. بشمار

Stock split سهام تقسيم ۴.۱۷

است. عادی سهم های از بيشتری تعداد به عام، سهامى شركت يک سرمايه سهام تقسيم شامل سهام تقسيم

Stock dilution سهام كردن رقيق ۴.۱۸

جديد سهامهای است. شركت يک جديد سهام انتشار اثر در مالكان سهام درصد كاهش معنى به سهام كردن رقيق
گذاشت. خواهد موجود سهام داران مالكيت درصد روی شوندگى رقيق تأثير كه مى دهد افزايش منتشره سهام كل تعداد

افزايش قرضه، اوراق سهام، عمومى عرضه خارجى، سرمايه گذاری اثر در مى تواند منتشره سهام تعداد در افزايش اين
دهد. رخ كاركنان به تشويقى سهام يا داخلى سرمايه

فردی سهام ارزش های و سهم، هر سود كنترل رای گيری، درصد مالكيت مانند سهام مواضع در مى تواند شدن رقيق
كند. ايجاد اساسى تغييری

Mergers and Acquisitions / M&Aتمليک و ادغام  ۴.۱۹

حال در واحدهای يا كسب وكاری سازمان های ديگر ها، شركت مالكيت آنها در كه هستند معاملاتى تمليک و ادغام 
مى سازند قادر را شركت ها راهبردی، مديريت از جنبه ای عنوان به ، تمليک و ادغام  مى شوند. تركيب يا منتقل كارشان

دهند. تغيير را شان رقابتى جايگاه يا كار و كسب ماهيت و كنند، رشد
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مالكيت بنگاه يک كه مى دهد رخ وقتى تمليک و بنگاه است، يک به بنگاه دو قانونى اتحاد ادغام يک قانونى، نظر نقطه از
اقتصادی، و تجاری نظر نقطه از بگيرد. دست در را ديگری بنگاه دارايى های يا سهام صاحبان حقوق سرمايه، سهام
و «ادغام» بين تمايز و مى شوند شركت يک تحت تعهدات و دارايى ها تحكيم تحكيم به منجر معاملات اين دوی هر

است. واضح كمتر «تمليک»

Reverse takeover/Reverse merger معكوس تصاحب ۴.۲۰

از بورس، در شدن پذيرفته برای كافى شرايط نداشتن بدليل شركت ها برخى كه گويند، به استراتژی معكوس، تصاحب
سهامى شركت يک بورس در شدن پذيرفته برای متقاضى شركت يک روش اين در مى كنند. استفاده قانونى طريق

مى باشد. بورس در شده پذيرفته شركت های فهرست در كه مى كند، خريداری را عام

شركت يک شدن تبديل برای كم هزينه، روش های از يكى بورس، در شده پذيرفته شركت خريداری يعنى روش، اين
مى باشد. بورس در شده پذيرفته شركت های فهرست به ورود سپس عام، سهامى شركت به خاص سهامى

يک زير ولى جداگانه به طور دو هر كه مى شود، ادغام شده، خريداری شركت با بنحوی خريدار شركت مواقع برخى در
شناخته نيز معكوس ادغام و معكوس تصاحب جمله از مختلف نام های به روش ابن دهند. ادامه خود فعاليت به چتر،

مى شود.

Bankruptcy ورشكستگى ۴.۲۱

كد ۱۱ (عنوان Chapter 11 of the United States Bankruptcy Code متحده ايالات ورشكستگى قانون ۱۱ فصل
شوند. سازماندهى مجدد متحده ايالات قوانين تحت ورشكسته، سازمان های كه مى دهد اجازه آمريكا) متحده ايالات
شراكت، كورپوريشن، از اعم كاری و كسب هر برای مى شود، شناخته «۱۱ فصل «ورشكستگى عنوان به كه اجازه اين
مقابل، در مى كنند. استفاده قانون اين از بيشتر كورپوريشن ها معمولاً اما است دسترس در افراد و انفرادی مؤسسه
طرف آن از دهد. رخ نيز ۱۱ فصل تحت شركت انحلال است ممكن ولى مى كند كنترل را ورشكستگى روند ۷ فصل

مى كند. ارائه را شدند ورشكست كه خصوصى افراد برای مجدد سازماندهى اجازه ۱۳ فصل

SPACاسپک - شركتچکسفيد ۴.۲۲

است. Special Purpose acquisition Company تملک» ويژه هدف با «شركت عبارت مخفف SPAC اسپک واژه
مى نامند. هم Blank Cheque Company سفيد» چک «شركت گاهى را اسپک

ورود به علاقمند خصوصى شركت يک به اسپک  است. زمان بر و دشوار بسيار معمولا بورس به شركت ها ورود فرآيند
شود. بورس وارد سرعت به و كند طى سريع تر بسيار را فرآيند اين مى دهد امكان بورس به

هدفش، و مى شود بورس بازار وارد كه است دارايى فاقد نيز و تجاری عمليات فاقد شركت يک اسپک خلاصه، طور به
است. بورس بازار به آن كردن وارد و ديگر خصوصى شركت يک تملک

فعال شركت يک بايد اسپک بعد، گام در مى شود. بورس وارد و مى كند IPO سهام اوليه عرضه به اقدام شركت اين
كند. تملک را نشده بورس وارد هنوز كه ديگر

عبارتند ترتيب به مرحله چهار اين مى كند. طى را مجزا مرحله ۴ ديگر، شركتى با ادغام تا شكل گيری ابتدای از اسپک
از:

اسپک تاسيس •
IPO سهام اوليه عرضه •

ادغام و تملک برای مناسب شركتى شناسايى برای جستجو •
شده تملک شركت با ادغام •

sponsor «اسپانسر» اصطلاح در را مديريتى تيم اين مى پردازند. اسپک يک ايجاد به هم با شريک چندين عموما
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«واحد» عنوان با سهام اين مى كند. سرمايه گذاران به سهامش IPO اوليه عرضه فروش به اقدام اسپک بعد، گام در
مى شود. عرضه سرمايه گذاران به unit

از منظور است. warranty «ضمانت» نيز و share «سهم» شامل واحد هر است. دلار ۱۰ معمولا «واحد» هر قيمت
قيمتى به را خصوصى شركت تملک از پس اسپک عرضه شده سهام مى تواند واحد هر خريدار كه است اين ضمانت،
اوليه، عرضه اين از پس دانست. سهام خريد در تقدم» «حق نوعى مى توان را ضمانت اين واقع در بخرد. بازار از كمتر

مى شود. عرضه بورس بازار در اسپک سهام

كوتاه مدت قرضه اوراق در معمولا پول اين مى گيرد. قرار trust امانى صندوق يک در فرآيند اين در شده جمع آوری پول
شناسايى برای دارند فرصت ماه ۲۴ تا ۱۸ حداكثر معمولا اسپانسرها) همان (يا مديريتى تيم مى شود. سرمايه گذاری

كنند. اقدام ديگر شركتى تملک و

بگيرند. پس را خود پول مى توانند سهامداران صورت، اين در مى شود. منحل اسپک نگيرد، صورت نظر مورد تملک اگر

De-SPAC «اسپک زدايى» فرآيند اصطلاح در كند، تملک را خصوصى شركت يک شد موفق مديريتى تيم اگر اما
مى دهد. ادامه بورس در حضور به ادغام شده شركت با اسپک فرآيند، اين در مى گيرد. صورت

دارند: گزينه دو سهامداران فرآيند، اين از پس

بمانند باقى سهامدار همچنان •
بفروشند. را سهام شان •

از مى توانند سهامداران صورت، اين در مى رود. بالا سهامش ارزش بشود، خوب شركتى جذب به موفق اسپک اگر
كنند. استفاده پائين تر قيمتى با سهام خريد برای تقدم) (حق «ضمانت»

مى شوند. متضرر سهامداران بيايد، پائين سهامش ارزش و نشود روبرو چندانى موفقيت با اسپک اگر اما

سوی از است. بورس در شركت يک پذيرش طولانى فرآيند كردن كوتاه اسپک، يک هدف شد، گفته كه طور همان
دو يكى در اينكه وجود با كند. كمک شده تملک شركت بيشتر موفقيت به مى تواند اسپک يک مديران تخصص ديگر،
كلاهبرداری های اما شد. تعريف مالى بازارهای در پيش دهه چندين الگو اين افتاده، زبان ها سر خيلى اسپک اخير، سال

شوند. بدبين آن به نسبت سرمايه گذاران شد موجب زمينه اين در گرفته صورت زياد

قوانين در را تغييرات سری يک ۲۰۱۱ سال در متحده ايالات SEC بورس و بهادار اوراق كمسيسيون دليل، همين به
از پيش هم آن سرمايه گذاران، توسط پول گرفتن پس امكان كند. جلوگيری كلاهبرداری ها از تا داد اسپک به مربوط

بود. اصلاحات اين جمله از اسپک توسط شركت تملک

جاافتاده شركت های به نسبت بيشتری ريسک با نوپا، شركت يک در سرمايه گذاری انواع ساير همانند نيز اسپک
اين در مهم مورد سه به بايد حتما داريد، را اسپک يک در سرمايه گذاری قصد اگر دليل، همين به است. برخوردار

كنيد: توجه زمينه

تيم به اسپک سهام از درصد ۲۰ معمول طور به مى گيرد. پاداش مى خرد، تخفيف با كه سهامى طريق از مديريتى تيم
مى نامند. promote پروموت اصطلاح در را پاداش سهام اين مى رسد. مديريتى

بررسى به سرمايه گذاران نيز و خريد ضامن بانک های بورس، نظارتى نهادهای IPO سهام اوليه عرضه معمول فرآيند در
به بررسى ها اين اسپک شيوه در وجود، اين با مى پردازند. دارد را بورس بازار به ورود قصد كه شركتى جزئيات دقيق

است. كمتر مراتب

اين دليل درباره بيشتری جزئيات سپس مى كنند. هدف شركت يک انتخاب به اقدام بررسى، از پس اسپک مديران
مى كنند. منتشر را شركت آن عملكرد و مالى گزارش های كنار در انتخاب

شوند. آشنا بيشتر هدف شركت با تا بپردازند گزارش اين بررسى به دقت به بايد اسپک سهامداران مرحله، اين در

دارند. اصلى گزينه دو اسپک سهامداران كرد، تملک برای هدف شركت معرفى به اقدام اسپک اينكه از پس
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سهامداری ادامه •
سهام redeem واگذاری •

سهام تان مى توانيد ندارد، را نظر مورد سودآوری جذابيت نظرتان به تملک برای هدف شركت كه برسيد نتيجه اين به اگر
هر كه گفتيم است. سهام واگذاری قيمت هم، آن و دارد وجود ميان اين در مهم نكته يک البته بفروشيد. را اسپک در
عرضه از پس سهام بازار در سهم هر قيمت مى رسد. فروش به دلار ۱۰ قيمت به معمولا اوليه عرضه در اسپک سهم

باشد. كمتر يا بيشتر است ممكن اوليه

۱۲ سهم هر قيمت به سهام بازار در را آن عوض، در بخريد. اوليه عرضه در را اسپک يک سهام نتوانستيد كنيد فرض
همان دقيقا مى شود، پرداخت شما به سهم هر برای كه قيمتى داريد. را سهام اين واگذار قصد اگر حالا مى خريد. دلار
خواهيد ضرر دلار ۲ سهم هر ازای به كه معناست بدان اين بود. خواهد دلار) ۱۰ اينجا (در اوليه عرضه زمان قيمت
آن واگذاری با صورت، اين در باشد. اوليه عرضه قيمت از كمتر بازار در اسپک سهم هر قيمت است ممكن البته كرد.

رسيد. خواهيد هم سود به حتى

Investment strategy سرمايه گذاری استراتژی ۴.۲۳

پرتفوليوی انتخاب در سرمايه گذار راهنمايى برای كه رويه هاست يا رفتارها قوانين، از مجموعه ای سرمايه گذاری استراتژی
و تاكتيک ها برای آن ها شخصى مهارت های و دارد متفاوتى سودآوری اهداف فرد، هر شده است. طراحى سرمايه گذاری
گذاران سرمايه اكثر و است سود و ريسک ميان انتخاب شامل گزينه ها از برخى هستند. مناسب مختلفى استراتژی های

مى پذيرند. را خطر بيشتر، سرمايهٔ بازگشت اميد به كه مى گيرند قرار گزينه دو اين ميان جايى در

No strategy استراتژی فقدان ۴.۲۳.۱

انگيزی شگفت مثبت نتايج مى شد نوشته آن در سهام قيمت كه روزنامه  ای به دارت پرتاب مانند سهام تصادفى انتخاب 
داشت. خواهد مناسبى پيروزی احتمال كنيم انتخاب را سهام تصادفى تعداد اگر كه است اين دهنده نشان كه داشته

Active vs passive غيرفعال مقابل در فعال استراتژی های ۴.۲۳.۲

هزينه های رساندن حداقل به برای معمولاً غيرفعال شاخص گذاری و نگهداری و خريد مانند غيرفعال استراتژی های
كرد. تعيين را بازار زمانى موقعيت نمى توان كه دارند اعتقاد غيرفعال گذاران سرمايه مى روند. كار به معامله
گذاران سرمايه است. معيار شاخص های از گرفتن پيشى برای تلاشى مومنتوم، معاملهٔ جمله از فعال استراتژی های

است. متوسط ميزان از بيشتر مهارت هايشان كه دارند اعتقاد فعال

Momentum trading مومنتوم معاملهٔ ۴.۲۳.۳

نرخ گذشته ماه ۱۲ تا سه در كه سهام هايى گذشته است. عملكرد اساس بر سرمايه گذاری انتخاب استراتژی، يک
بهتری عملكرد نيز آينده ماه چند در داشتند، پايين تری بازگشت نرخ كه سهام هايى به نسبت داشتند، بالاتری بازگشت

داشت. خواهند

Buy and hold نگهداری و خريد ۴.۲۳.۴

رويكرد يک استراتژی، اين است. طولانى مدت به آن ها نگهداری و شركت ها سهام يا سرمايه خريد شامل استراتژی اين
صعود دوره های وجود على رغم مدت، بلند در سهام بازارهای كه است اساس اين بر و بوده مدت بلند سرمايه گذاری
در مى تواند نفر يک اينكه يعنى بازار، زمانى موقعيت تعيين ديدگاه، اين اساس بر دارند. خوبى بازگشت نرخ نزول، يا
همين به نمى كند؛ صدق كوچک گذاران سرمايه برای بفروشد، بالا قيمت های در را سهام و شده بازار وارد پايين قيمت
نتيجه است ممكن كه باشيد داشته توجه البته داشت.. نگه را آن و خريده را سهام است بهتر استراتژی اين بنابر دليل

باشد. بقا و بازمانده سوگيری بخاطر موفقيت ها از بعضى
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اين به است مشهور نيز Coffee Can Investing قهوه قوطى در سرمايه گذاری به روش اين
قهوه فلزی قوطى های در را خود مدارک و سهام كاغذی برگه های افراد گذشته در كه دليل
ميراث و سرمايه كلى مقدار از برگه ها اين كردن پيدا و اشخاص مرگ از بعد و ميكردند محافظت

ميشدند. مطلع شخص

Long short strategy بلند/كوتاه استراتژی ۴.۲۳.۵

اين با است. مركب آلفای فاكتور يک اساس بر آن ها رتبه بندی و سهام زيادی تعداد انتخاب شامل استراتژی اين
مى فروشيم. را صدک پايين ترين و خريده را سهام صدک بالاترين مجدد، تعادل دورهٔ هر در رتبه بندی ها،

Indexing شاخص گذاری ۴.۲۳.۶

يا 500 S&P مانند بازار شاخص يک سهام های تمامى از كوچكى سبد سرمايه گذار كه است زمانى شاخص گذاری
مى خرد. را (ETF) بورس در معامله قابل سرمايه گذاری صندوق يا مشترک سرمايه گذاری صندوق شاخص احتمالاً

Pairs trading جفت سهام های معاملهٔ ۴.۲۳.۷

اين . است. دومى استقراضى فروش و اولى خريد و هم گرا و مشابه سهام های جفت شناسايى شامل استراتژی اين
دارد. را ماركت جهت از بودن خنثى در سعى استراتژی

Dividend growth investing سهام سود رشد سرمايه گذاری ۴.۲۳.۸

آينده است. در شده پيش بينى تقسيمى سهام سود اساس بر شركت يک سهام در سرمايه گذاری شامل استراتژی اين
سرمايه دارند. كمتری تغيير سهامشان قيمت های مى كنند، پرداخت پيش بينى قابل و ثابت سود كه شركت هايى
سرمايه گذاری برنامهٔ يک طريق از چه و مستقيم به طور چه مى كنند، سرمايه گذاری را سود اين مجدداً كه گذارانى
سرمايه گذاری شان مركب بهرهٔ از مدت بلند در مى توانند ، DRIP/Dividend ReInvestment Plan سهام سود مجدد

كنند. استفاده

Dollar cost averaging دلار به هزينه سازی ميانگين ۴.۲۳.۹

است. بازار سقوط از پيش سرمايه كل سرمايه گذاری هنگام توجه قابل زيان ريسک كاهش استراتژی، اين هدف
عليرغم خاص، زمان بندی يک طبق سرمايه گذار كه است فرآيندی دلاری هزينه متوسط يا ميانگين گيری استراتژی
سرمايه گذار باشد، آمده پايين سهام قيمت اگر مى دهد. اختصاص آن خريد به را ثابتى مبلغ سهام، قيمت آمدن پايين
تعداد باشد، رفته بالا سهام قيمت كه زمانى يعنى عكس حالت در و شد خواهد سهام بيشتری تعداد خريد به قادر
تمامى ميانگين قيمت از مساوی يا كمتر سهم، هر شده تمام قيمت كار، اين انجام نتيجه در و خريد خواهد را كمتری

كرده است. خريداری را سهام از زيادی تعداد سرمايه گذار، پايين تر، قيمت های در كه چرا بود. خواهد خريدها،

اختصاص سرمايه گذاری به در كلانى مبلغ كه شد، خواهد زمانى به نسبت ريسک كاهش باعث ميانگين گيری روش
شركت های روی بر سرمايه گذاری ### مى كند. كمک نيز متفاوت زمان های در تنوع سازی به روش اين شود. داده

Small cap investing كوچكتر

حتى داشته اند. برتری عملكرد سهام، بازار در بزرگ شركت های به نسبت گذشته از متوسط اندازهٔ با شركت هايى
به متعلق بازار سهام مقدار به نسبت بازگشت بهترين داشته اند. بالاتری سرمايهٔ بازگشت نيز كوچكتر شركت های
سهام بازار در را شركت ها سهام مى كنند، استفاده استراتژی اين از كه گذارانى سرمايه بوده است. خرد شركت های

مى كنند. خريداری
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Market neutral بازار از خنثى ۴.۲۳.۱۰

فروش و خريد از تركيبى با مالى موقعيت آن در كه مى شود گفته به استراتژی هايى بازار» از «خنثى استراتژی های
مى شود. محافظت بازار)، (ريسک بازار كلى تحولات برابر در كه مى شود طراحى گونه ای به مختلف دارايى های
بازده افزايش برای مختلف سهام در فروش و خريد موقعيت های گرفتن با اغلب بازار به نسبت خنثى استراتژی های

مى آيند. دست به بازار گسترده حركات از ناشى بازده كاهش و سهام خوب انتخاب از ناشى

RoboAdvisor ادوايزر روبو ۴.۲۳.۱۱

سرمايه گذاری و انتخاب در گذاران سرمايه به كمک برای كه مى شود گفته خودكار سرويسسرمايه گذاری به روبومشاور،
سرمايه كامپيوتری الگوريتم يک گذاری، سرمايه نوع اين در مى شود. ارائه بورس و بهادار اوراق از متنوعى سبد در

كند. انتخاب را بهادار اوراق سبد ترين بهينه قبول، قابل ريسک ميزان به توجه با تا مى كند راهنمايى را گذار

ريسک، سطح گذاری، سرمايه هدف سرمايه، ميزان مانند پارامترهايى به توجه با كامپيوتری برنامه روبومشاوری، در
مى دهد. ارائه گذار سرمايه به و مى كند انتخاب را بهادار اوراق سبد ترين بهينه گذار، سرمايه تجربه و سن درآمد، ميزان

مى رسد. حداقل به مشاوره هزينه های و مى شود انجام سرمايه گذاری سبد، اين اساس بر سپس،

مى پردازيم: آنها توضيح به ادامه در كه دارد مزايايى گذاری، سرمايه برای روبومشاوری از استفاده

دليل به دارد. سرمايه گذاری سرويس های ساير به نسبت كمتری هزينه معمولا روبومشاوری سرويس كمتر: هزينه
هزينه های نتيجه در كه مى رسد حداقل به افراد مديريت و پرسنل هزينه های كامپيوتری، الگوريتم های از استفاده

مى يابد. كاهش سرمايه گذاری

با نيست. نياز سرمايه گذاری حوزه در خاصى تجربه هيچ به روبومشاوری، سرويس از استفاده برای استفاده: سهولت
كار به شروع روبومشاوری سرويس ريسک، سطح و سرمايه گذاری هدف تعريف و مربوطه اپليكيشن يا سايت به ورود

مى كند.

كه مى دهد پيشنهاد گذار سرمايه به را بورس و بهادار اوراق از متنوعى سبد روبومشاور، گذاری: سرمايه سبد در تنوع
دهد. كاهش را سرمايه گذاری خطرات مى تواند

انتخاب كامپيوتری، الگوريتم های به توجه با و مى يابد دست بالايى كارايى به روبومشاوری، سرويس بالا: كارايى
مى دهد. ارائه گذار سرمايه به ممكن زمان ترين كوتاه در را سرمايه گذاری سبد بهينه ترين

روی بر مستقيم صورت به مى تواند گذار سرمايه روبومشاوری، سرويس از استفاده با گذاری: سرمايه بر بيشتر كنترل
كند ايجاد را لازم تغييرات راحتى به نياز، صورت در و باشد داشته كنترل خود سرمايه گذاری سبد

يک كنونى ارزش به مبنا ارزش سرمايه گذاری استراتژی Value vs Growth رشد مقابل در ارزش ۴.۲۳.۱۱.۱
شده اند. ارزش گذاری كمتر نظرشان از كه هستند مطمين درآمد با شركت های سهام دنبال به و كرده توجه شركت

مى كند. توجه آينده در شركت يک رشد پتانسيل به اما رشد سرمايه گذاری استراتژی

Over The Counter - OTCفرابورس ۴.۲۴

هيچ بدون طرف دو ميان مستقيم به طور Over-the-counter/OTC فرابورس اصطلاح به يا بورس از بيرون ستد و داد
يافته سازمان بازارهای در كه بورسى ستد و داد مقابل در فرابورس مى گيرد. انجام بورس يک جانب از نظارتى گونه
مورد در اعتباری ريسک كاهش نقدشوندگى، تسهيل همچون مزايايى بهادار اوراق بورس يک دارد. قرار مى دهد رخ

دارد. را بازار جاری قيمت بودن دسترس در و شفافيت معامله، طرفين از يكى نكول

طرف هر هستند جانبه دو قراردادها اينكه دليل به و نمى شود منتشر لزوماً عموم برای قيمت فرابورس بازار معاملات در
باشد. ديگر طرف اعتباری ريسک نگران مى تواند
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انجام آن ها مشتقه اوراق و سهام) (شامل مالى ابزارهای كالا، مورد در فرابورس معاملات بورسى معاملات همچون
است فعال كالا و سهام ارز، نرخ نرخ بهره، مثل دارايى هايى در فرابورس مشتقه اوراق بازار مى گيرد.

مبادله محصولات شفافيت، ايجاد برای واقع در باشند. استاندارد خوبى به بايد مى شوند مبادله بورس در كه محصولاتى
فرابورس بازار باشند. يكسان معاملات تمام در و بورس بوسيلهٔ شده تعريف مشخص كيفيت كميت، با مطابق بايد شده

ندارد. را محدوديت ها اين

Macroeconomics ( (ماكرو كلان اقتصاد ۵

عمومى ترين و شده است ابداع فريش رگنر توسط كه هستند اقتصادی بخش بندی يکجفت خرد، اقتصاد و كلان اقتصاد
رفتار مطالعه به كه است اقتصاد علم از شاخه ای خرد اقتصاد كلان، اقتصاد با مقايسه هستند.در اقتصاد در بخش بندی
مى پردازد. شده، تعريف دقت به بازارهای در بنگاه ها و افراد اين ميان كنش ها و تصميم گيری ها در بنگاه ها و اشخاص

دارد. سروكار كلان سطح در اقتصاد تصميم گيری و رفتار با كه است اقتصاد علم از شاخه ای كلان، اقتصاد

و قيمت شاخص ملى، درآمد بيكاری، نرخ داخلى، ناخالص توليد مثل تجمعى شاخص های مطالعه به كلان اقتصاد
كلان اقتصاددانان مى پردازد. اقتصاد عملكرد چگونگى بهتر درک منظور به اقتصاد مختلف بخش های بين متقابل رابطه
سرمايه گذاری، پس انداز، تورم، بيكاری، مصرف، توليد، ملى، درآمد بين ارتباط تا مى بخشند توسعه را اقتصادی مدل های

دهند. توضيح را بين الملل ماليه و بين الملل تجارت

ملل ثروت علل و ماهيت به جو و پرس ۵.۱

اسكاتلندی فيلسوف و اقتصاددان ،Adam Smith اسميت آدام نوشته كتابى The Wealth of Nations ملل ثروت
است. شده منتشر اولين بار برای ميلادی ۱۷۷۶ سال در كه است

درآورده خود انحصار در را جهان گران بهای فلزات ذخاير ملى، مطلق دولت های كه رسيد شهرت به زمانى در اسميت
دولت ها، اين انگيزه دهند. افزايش را خود ثروت سخت گيرانه، صادراتى سياست های طريق از تا مى كردند سعى و بودند
ذخاير ميزان از نه و مى گيرد سرچشمه كشور آن مردم كار از ملى ثروت كه اين بود؛ ملى ثروت از جديد كاملاً مفهومى
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«دست توسط بازار گويى كه كنند متعادل گونه ای به را خود بايد اقتصادی بازارهای ايده، اين اساس بر آن. طلای
خدمات و كالاها و منظم چارچوب يک بايد تنها دولت، مى گيرد. نشأت فرد هر شخصى منافع از و شده هدايت نامرئى»

دهد. ارائه را خاص عمومى

كار تقسيم طريق از پيشرفت ۵.۱.۱

از را محصولى انفرادی صورت به كارگر يک كه اين جای به است. بخشيده بهبود شدت به را بهره وری كار، تقسيم
مانند محصولى يک ساخت مثال، برای كرد. تقسيم جداگانه مراحل به مى توان را توليد اكنون كند، توليد انتها تا ابتدا
دست گيره چند تنها بتواند است ممكن است، نديده آموزش كه كارگری مى شود. مختلف مرحله ۱۸ شامل دست گيره
چندين روز پايان تا مى توانند كنند، اجرا را مرحله يک فقط كدام هر كارگر ۱۸ اگر حال، اين با كند. توليد روز در را
اين و مى شود محسوب مترقى جامعه دستاوردهای بزرگترين از يكى كار تقسيم واقع در كنند. توليد دست گيره هزار
متفاوتى استعدادهای شخص، هر كرد. پيدا بسط دارند، كالا مبادله به طبيعى تمايل مردم كه اين دليل به موضوع
قصاب و مى پزد نان نانوا مثال عنوان به بود، خواهند تخصص دارای افراد از يک هر مبادله ای، اقتصاد كمک با و دارد

مى كند. عرضه گوشت

يكديگر با بتوانند آن در كه باشند داشته بازاری بايد مصرف كنندگان و تأمين كنندگان شود، انجام معامله كه اين برای
جواب تخصص باشد، كوچک بسيار بازار اگر دارد؛ نيروی  كار تقسيم مقياس بر مستقيم تأثير بازار اندازه كنند. ملاقات
بزرگ، شهر يک در حال اين با ندارد، نياز باربری خدمات به هيچ كس كوچک، روستای يک در مثال عنوان به نمى دهد.
را كالاها كشتى ها، مى شوند. غيرضروری گاری ها دارد، وجود آبى مسيرهای كه جايى در هستند. تقاضا مورد باربری ها

مى كنند. حمل كارآمدتری و سريع تر صورت به دورتر فواصل در

لزوماً او، زندگى در موجود كار تنها به عمليات اين تبديل با و ساده عمليات يک به انسان هر كار تقليل با كار، «تقسيم
مى  شود.» كارگر مهارت افزايش موجب

ملل ثروت پول؛ اختراع ۵.۱.۲

كاری چه كنند، پيدا مى خواهد را كالاهايشان كه طرفى يا و شريک خود معاملات برای نتوانند آن ها اگر معامله گران
كالاهای شكل به ارز ابتدا، در كرد. حل را معضل اين معامله، برای ابزاری عنوان به پول اختراع دهند؟ انجام مى توانند
پوسيده نه كه كردند گران بها فلزات از استفاده به شروع مردم نهايت، در اما بود؛ دام) يا نمک (مثلاً حيوانات يا و طبيعى
رسمى صورت به را گران بها فلزات كشورها كلاهبرداری، از جلوگيری برای مى رفت. دست از ارزششان نه و مى شد

آوردند. وجود به را سكه ای پول های و كردند مدرج و برجسته

بازار قيمت و طبيعى قيمت ۵.۱.۳

كار نيروی با برابر كالا هر ارزش پول. اساس بر نه مى شود، بيان آن توليد هزينه های حسب بر كالا يک واقعى ارزش
داشته گوزن يک كشتن برای تلاش برابر دو به نياز آبى سگ يک كشتن اگر مثال، عنوان به است. آن ايجاد برای لازم
بيان ارز نرخ با كه است كاری همان واقعى، ارزش داشت. خواهد گوزن دو برابر ارزشى آبى سگ يک بنابراين باشد،

مى شود.

است. لازم آن توليد برای يكسانى كار مقدار هميشه كه چرا داشت؛ نخواهد نوسان كالا يک ارزش محاسبه، روش اين با
دليل به مثال طور به است ممكن اسمى قيمت حال، اين با است. كالا آن واقعى قيمت همان كالا، روی شده انجام كار
قيمت های كالاها است، ثروتمند يا فقير جامعه يک كه اين به بسته باشد. داشته نوسان نقره، يا طلا ارزش كاهش

است. آن ها روی بر گرفته انجام كار هزينه با برابر تقريباً كه مى كنند ايجاد را طبيعى يا معمولى

تقاضا و عرضه ۵.۱.۴

كالای بايد كند، حاصل سود نتواند فروشنده اگر كند. ايجاد سود خود برای مى خواهد معمول طور به كالا يک فروشنده
عذاب و رفته دست از سود از او البته است. كرده پرداخت آن  برای كه مبلغى يعنى بفروشد؛ خريد قيمت به را خود

برد. خواهد رنج كند، سرمايه گذاری ديگری كالاهای در را خود پول مى توانست آن جای به كه موضوع اين
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ارزش واقعى معيار كه است شده انجام كار بلكه كالاها؛ از مجموعه ای يا و كالا هر نه كه داشت خاطر به هميشه «بايد
مى كند.» ايجاد را ديگر كالاهای همه و نقره

بازار در تقاضا و عرضه ميان رابطه به بستگى و يابد دست آن به مى تواند واقعاً فروشنده كه است قيمتى بازار، قيمت
افزايش قيمت  باشد، داشته عرضه كمبود كالايى اگر برعكس، و مى يابد كاهش قيمت  باشد، زياد عرضه اگر دارد.
عرضه كننده ای اگر شد. خواهد فروخته خود طبيعى قيمت به احتمالاً كالا باشند، متعادل تقاضا و عرضه اگر مى يابد.
را قيمت بالاترين نتيجه در و داشته نگه پايين مصنوعى طور به را كالا يک عرضه مى تواند كند، ايجاد انحصار بتواند

كند. دريافت آن برای

كار مزد و پاداش ۵.۱.۵

كل كنند، جمع آوری سرمايه زيادی مقادير ثروتمند افراد و شود تبديل خصوصى مالكيت به زمين كه اين از پيش
بخشى بايد مى كنند، استفاده دارايى از كه كسانى امروزه اما بود. او خود به متعلق شخص، يک كار از حاصل درآمد
نيز مى شوند استخدام ديگر افراد توسط كه افرادی مورد در امر اين بدهند. آن ازای در را خود كار از حاصل درآمد از
و كارفرمايان البته، مى كند. حفظ خود برای را كارگران كار از حاصل درآمد از بخشى هميشه كارفرما مى كند؛ صدق
كمتر معيشت سطح از نبايد هرگز مبلغ اين اگرچه باشند؛ داشته نظر اختلاف پاداش ميزان مورد در مى توانند كارگران
تأمين كنندگان يابد، افزايش كار نيروی برای تقاضا اگر كه صورت بدين دارد، وجود كالا بازار كنار در كار بازار باشد.

مى گيرند. پيشى يكديگر از انسانى نيروی بهترين استخدام برای

سرمايه از استفاده و تركيب ۵.۱.۶

شكار به مى شدند، گرسنه افراد كه وقتى نداشت. نيازی انباشته ذخاير يا سرمايه به هيچ كس كار، تقسيم از قبل
كار، تقسيم رويه ايجاد محض به اما مى كردند. استفاده حيوانات پوست از داشتند، نياز لباس به كه زمانى مى رفتند.
هنگامى كنند. ذخيره را خود خانواده برای پوشاک و خوراک و كار اوليه مواد جمله از خود مايحتاج بودند مجبور مردم
برای را آن مازاد مى كنند سعى و كرده جمع كالا خود نياز از بيشتر آن ها از برخى مى كنند، ذخيره را كالاها مردم كه
«سرمايه مى شوند، فروخته و توليد كه كالاهايى مى شود. تبديل آن ها سرمايه به كالاها اين لذا بفروشند؛ درآمدزايى

مى نامند. سرمايه ای» «دارايى های يا ثابت» «سرمايه را اموال يا و ابزارها ماشين آلات، مى شوند. ناميده گردش» در

در كه تعاريفى نمى كند، ايجاد سود و مى گيرد قرار استفاده مورد بلافاصله كه كشور يک ثروت از بخش آن جز به
شامل كشور، يک سرمايه ای دارايى های مى كند. صدق نيز ملى سرمايه مورد در مى شود، اعمال فردی سرمايه مورد
پول تمام شامل كشور گردش در سرمايه مى شود. آن شهروندان مهارت های حتى و امكانات كسب وكارها، ماشين آلات،
جوامع زمان، مرور به تمام شده. يا و باشند نيمه تمام كالاها اين خواه است، آن كالاهای و منابع موجودی گردش، در
است. آسان تر نقره و طلا سكه های به نسبت كاغذی پول عنوان تحت پولى سرمايه نگهداری و توليد كه شدند متوجه

است. مطمئن و راحت كارآمد، سكه ضرب اندازه به بماند، باقى ثابت آن خريد قدرت كه زمانى تا كاغذی پول

دولت وظايف ۵.۱.۷

و توسعه جای به كه چرا است؛ مضر امری مختلف، بخش های در اقتصاد كردن محدود يا تقويت برای دولت تلاش
اين كه كه حالى در باشد. بازار فعالين تمامى برای آزاد بستری ايجاد بايد دولت هدف مى كند. خنثى را آن پيشرفت،
خاصى وظايف دولت البته بگيرند. قرار بازار آزاد نيروهای معرض در بايد فقط كنند، پيروی مقررات و قوانين از افراد
دولت وظيفه اولين ملى دفاع از: عبارتند وظايف اين دهند. انجام را آن ها نمى توانند هرگز خصوصى بخش افراد كه دارد
را نظامى نيروی شبه يک حداقل يا ارتش يک بايد دولت بنابراين است. حملات برابر در خود شهروندان از محافظت
دادگاه، بايد دولت شهروندان، ميان خشونت از جلوگيری و قانون حاكميت اجرای برای عدالت باشد. داشته اختيار در
انتظار نمى توانند خصوصى افراد كه را مؤسساتى تمام بايد دولت عمومى مؤسسات كند. ايجاد را پليس و قضايى اداره
پل ها خيابان ها، كليساها، دانشگاه ها، و مدارس شامل مؤسسات اين بگيرد. اختيار در را باشند داشته آن از سود كسب

مى شوند. كانال ها و

كنند.» كمک آن به دولت حمايت تحت خود، توانايى های تناسب به و امكان حد تا بايد مختلف جوامع در «مردم
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سود بر ماليات بازنشستگى، حقوق بر ماليات است. وابسته ماليات از حاصل درآمد به وظايف، اين انجام برای دولت
پيش از نرخ اساس بر بايد ماليات ها كه است اين ماليات اصل مهمترين است. آن متفاوت انواع از حقوق بر ماليات و
تحت كه فرد درآمد از بخشى از مى تواند تنها دولت شوند. اخذ شهروندان، امكانات از منطقى ارزيابى و تعيين شده

بگيرد. ماليات است، آمده دست به دولت حمايت

كلان اقتصاد هدف های ۵.۲

است: زير موارد به شدن نزديک يا دستيابى كلان اقتصاد هدف های مهمترين

حداقل در يا باشد نداشته وجود انسانى) نيروی مورد در (نوعاً غيرارادی بيكاری آن در كه وضعيتى كامل: اشتغال -۱
باشد. قبول قابل و ممكن

مناسب اقدامات با كنند سعى خود تصميم های و سياستگذاری ها با اقتصادی سياست گذاران يعنى قيمتها: ثبات -۲
باشند. نداشته زيادی نوسانات توليد) عوامل خدمات، كالاها، (قيمت قيمت ها كه كنند عمل طوری

كه طوری به نباشد، تمايز و تبعيض با امكانات به جامعه آحاد همه دسترسى جامعه: در درآمد عادلانه توزيع -۳
نشود. زيادتر حداقل، يا شود كم كشور جمعيت درآمدی دهک های بين موجود شكاف های

دنياست. اقتصادهای همه معنوی و مادی غايى هدف همان كه مداوم: اقتصادی توسعه و رشد -۴

درآمد و توليد ۵.۲.۱

هرچيزی مى گويند. ملى توليد را مى كند توليد مشخص زمانى بازه يک در كشور يک كه هرچيزی از مقادير مجموع
گرفته نظر در معادل اكثراً درآمد و توليد رو اين از مى شود، باعث را درآمد از برابری مقدار شده فروخته و توليد كه
توليد جنبه از مى تواند يا شود اندازه گيری كل درآمد عنوان به مى تواند توليد هستند. معاوضه قابل اغلب و مى شوند
شود. اندازه گيری اقتصاد در افزوده ارزش مجموع يا خدمات و نهايى كالاهای ارزش مجموع عنوان به و داده شود نشان

مى شود. اندازه گيری ملى حساب های از ديگر يكى يا (GDP) داخلى ناخالص توليد توسط معمولاً كلان اقتصاد خروجى
تكنولوژی، در پيشرفت هستند. توليد در مدت بلند افزايش های به علاقه مند اقتصادی رشد مطالعه در اقتصاددانان
افزايش زمان طول در را اقتصاد توليد انسانى سرمايه و بهتر آموزش و سرمايه انواع ديگر و آلات ماشين انباشتگى
مى شوند ملى توليد در افت باعث تجاری چرخه های نمى كند، رشد پيوسته به طور همواره توليد حال اين با داد. خواهد
مانع كه هستند كلان اقتصادی سياست های از آندسته به دنبال اقتصاددانان مى شود. گفته ركود وضعيت اين به كه

كند. هدايت مدت بلند رشد سمت به را اقتصاد و شود ركودها سمت به اقتصاد سرخوردن

بيكاری ۵.۲.۲

به نسبت كار بدون كارگران درصد بيكاری نرخ مى شود. اندازه گيری بيكاری نرخ توسط اقتصاد يک در بيكاری مقدار
كه افرادی دارند. شغل كردن پيدا به تمايل كه مى شود افرادی شامل كار نيروی در بيكاری نرخ است. كار نيروی كل
بيكار افراد زمره در شده اند نااميد شغل كمبود به علت شغل كردن پيدا از كه افرادی يا آموزش تحت افراد بازنشسته اند،

نمى گيرند. قرار

قيمت ها كاهش و تورم ۵.۲.۳

تقليل پديده مى يابد، كاهش قيمت كه زمانى مى شود. گفته اقتصاد كل در قيمت ها عمومى سطح افزايش به تورم
زمانى تورم مى كنند. محاسبه قيمت ها شاخص توسط را تغييرات اين اقتصاددانان مى دهد. رخ Deflation قيمت ها
باعث اقتصاد در كسادی منوال همين به مى افتد. اتفاق مى كند رشد سريع اندازه از بيش و شده فعال بسيار اقتصاد كه

مى شود. قيمت ها كاهش

سياست های توسط قيمت ها سطح در تغيير از جلوگيری بر سعى كشور، پول عرضه كنترل كنندگان مركزی، بانک های
افزايش باعث تورم مى شود. تورم كاهش به منجر اقتصاد در پول عرضه كاهش يا بهره نرخ هايى افزايش دارند. پولى
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اقتصاد توليد كاهش باعث قيمت ها كاهش و كسادی عوض در مى شود اقتصاد برای منفى عواقب ديگر و نااطمينانى ها
كنند. محافظت منفى عواقب برابر در اقتصاد از بدينوسيله تا دارند قيمت ها تثبيت بر سعى مركزی بانک های مى شود.

قيمت ها سطح در تغييرات كه مى كند بيان پول مقداری نظريه است. عامل چندين نتيجه قيمت ها سطح در تغيير
سطح در بلندمدت تغييرات رابطه اين دارند اعتقاد اقتصاددانان اكثر دارد. ارتباط پول عرضه در تغييرات با مستقيماً
كل عرضه و تقاضا در تغييرات اما دارند، ارتباط مالى عوامل با اغلب مدت كوتاه مى دهد.نوسان های توضيح را قيمت ها
به منجر مى تواند اقتصادی بحران به علت تقاضا در كاهش يک مثال، برای باشند. تأثيرگذار قيمت ها سطح در مى تواند
كل عرضه كاهش باعث نفت بحران مثل اقتصاد عرضه بر منفى شوک يک شود. قيمت ها سطح آمدن پايين و كسادی

مى شود. تورم ايجاد و

Schools of economics اقتصادی مكاتب ۵.۳

اين مشهورترين دارد. را اقتصادی سياستها درست مسير دادن نشان بر سعى كه دارد وجود بسيازی اقتصادی مكاتب
است: زير شرح به مكاتب

Keynesian economics كِينزی اقتصاد ۵.۳.۱

مينارد جان انگليسى، اقتصاددان ايده های مبنای بر كه است كلان اقتصاد در نظريه ای كِينزی گرايى يا كِينزی اقتصاد
به منجر است ممكن گاه خصوصى بخش تصميمات كه استدلال اين با كينزی گرا اقتصاددانان شده است. بنا كينز
مثال عنوان به مى كنند. حمايت عمومى بخش در دولت فعال سياست گذاری از شود، كلان اقتصاد در غيركارا نتايجى
كردن پايدار منظور به حكومت مالى سياست های يا مركزی بانک توسط شده اعمال پولى سياست های از كينزی گراها

مى كنند. حمايت تجاری چرخه

به وسيله مطلوب اقتصادی عملكرد كه مى رفت كار به مفهوم اين به اشاره برای كينزی» «اقتصاد اصطلاح متعاقباً،
مداخله جويانه سياست های اتخاذ همين طور و دولت اقتصادی فعاليت های تثبيت طريق از كل تقاضای بر تأثيرگذاری
تغييرات بر كه مى شود گرفته نظر در تقاضا» «بخش نظريهٔ عنوان به كينزی اقتصاد بود. دستيابى قابل اقتصاد در دولت

دارد. تمركز اقتصاد كوتاه مدت

مجموعه ای ارائه با سرمايه داری نظام درون در است تلاش در كه است اقتصادی-سياسى سياست نوعى ملى، كينزگرايى
اقتصادی نظام غيرادواری و ادواری بحران های بروز از دولت توسط اقتصاد نسبى كنترل و رفاهى-اجتماعى خدمات
باز ثبات و متعادل حالت به شرابط و قيمت ها مدت طولانى در كه مى رسد بنظر چه اگر كند. جلوگيری سرمايه داری

ايم مرده مدت بلند در ها:ما كلاسيک به خطاب كينز معروف جمله اما مى گردد

Austrian school of economics اتريشى مكتب ۵.۳.۲

جريان از خارج اقتصادی انديشهٔ مكتب های از يكى است مشهور نيز وين مكتب به كه اتريشى مكتب يا اتريشى اقتصاد
دارد. تأكيد قيمت  ها كار و ساز اساس بر خودبه خودی سازمان يابى بر كه است اصلى

و قيمت سازوكار بازارها، سازمان دهى برای را راه بهترين كه است اصلى جريان از خارج مكاتبِ از يكى مكتب، اين
خريدن برای فرد اولويت مانند ذهنى عوامل توسط قيمت ها كه است باور اين بر اتريش مكتب مى داند. تقاضا و عرضه
عينى هزينه های كه است معتقد اقتصاد كلاسيک مكتب كه حالى در مى شوند. تعيين خاص، كالايى نخريدن يا
و عرضه تعادل با قيمت ها كه است باور اين بر نيز نئوكلاسيک مكتب مى كنند. مشخص را قيمت كه هستند توليد
ارزش براساس و ذهنى عوامل توسط توليد هزينه ی تعيين به اعتقاد با اتريش، اقتصاد مكتب مى شوند. تعيين تقاضا
ديد گاه هر دو فرد، ذهنى اولويت های توسط تقاضا و عرضه تعادل برقراری همچنين و نادر منابع از جايگزين كاربردهای
افراد برای ذهنى نظر از اما است ناچيز بسيار پول توليد هزينه مثال، عنوان به مى كند. رد را نئوكلاسيک و كلاسيک

است. ارزشمند

برای دولت كه است بهره نرخ دست كاری از ناشى كسب و كار»، «چرخه های كه است باور اين بر اتريش اقتصاد مكتب
مى كند سوء استفاده مردم سرمايه از بهره، نرخ مصنوعى كردن پايين و بالا با دولت مى كند. استفاده آن از پول كنترل
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مى شود. منجر اقتصادی ركود به نهايتا امر اين و

معتقد اتريشى مكتب دارد. تاكيد مالى و پولى سياست های از بانک ها و دولت ها دست كامل كردن كوتاه بر مكتب اين
برسد. صفر به بايد اقتصاد اجزاء و اركان بر دولت دخالت است

Chicago school of economics شيكاگو اقتصادی مكتب ۵.۳.۳

نظام در كينز مكتب تأثير تحت كه گرايى مداخله موج با مقابله در ليبراليسم طرفداران شيكاگو اقتصادی مكتب
مشكلات تمام منشا و پرداختند ليبراليسم مبانى و اصول از دفاع به بود تأثيرگذار سرمايه داری كشورهای اقتصادی
نظام در كه حالى در دارد. قرار فريدمن ميلتون و شيكاگو مكتب اينان راس در دانستند. اقتصاد در دولت مداخله را
توليد در آمريكا دولت سهم و داشت سرمايه داری كشورهای ساير با مقايسه در را نقش كمترين دولت آمريكا اقتصادی

مى گويد: چنين فريدمن اما نمى كرد تجاوز هم درصد يک از ملى ناخالص

به بالا نتايج مشابه نتايجى كه خودمان سيستم نارساييهای رفع برای كه دهيم پاسخ سؤال اين به كوشيد «خواهيم
دامنه مى توانيم چگونه و بكنيم مى توانيم چه افراد) منافع وسيله به عمومى منافع گرفتن قرار (تحت الشعاع مى آورد بار
يعنى گردد. توانا خود اصلى وظايف انجام در دولت كه كنيم كاری حال عين در و كنيم محدود را دولت قدرت و نفوذ
هموطنانش از اجبار و زور برابر در مردم آحاد از هريک از بتواند و برآيد خارجى دشمن مقابل در ملت از دفاع عهده از
كه قوانينى سر بر بتوانيم تا دهد ياری ما به و بپردازد درست قضاوت به مردم ميان اختلاف موارد در و كند حمايت

برسيم.» توافق به كنيم پيروی آن ها از مى بايد

مى داند بهره نرخ تعيين كننده را مصرف كننده و مى كند حمايت بهره نرخ تعيين در دولت دخالت عدم از مكتب اين
هزينه ناحيه از كه توليدی مازاد با تعادلى، وضعيت در بهره نرخ و است سرمايه عايدی بهره، مكتب اين در به طوری كه

است. كار اضافى محصول با دستمزد نرخ برابری شبيه كاملاً وضع اين است. برابر مى شود، حاصل وام شدن

Gross Domestic Product - GDPداخلى ناخالص توليد ۵.۴

مى شود استفاده آن از كلان اقتصاد ارزيابى های و تحليل ها و تجزيه در كه است متغيری مهم ترين داخلى ناخالص توليد
فصلى) يا (سالانه معين زمانى دورهٔ در كشور اقتصادی واحدهای توسط توليدشده نهايى محصولات ارزش كل با: برابر و
دورهٔ يک در خدمات، و كالا جريان مقدار نشان دهندهٔ آن عدد كه است متغير يک داخلى ناخالص توليد درواقع، است.
استاندارد چگونه اينكه دربارهٔ را فراوانى مطالب داخلى ناخالص توليد تحليل است. سال) يک (عموماً مشخص زمانى
يک رفاه اندازه گيری برای كه است شاخصى رايج ترين رو اين از مى سازد؛ آشكار مى كند تغيير اقتصاد يک در زندگى

مى شود. گرفته كار به اقتصاددانان توسط جوامع ساير با آن مقايسه و جامعه

توليد نهايى خدمات و كالاها تمامى پولى) (ارزش بازاری ارزش از: است عبارت داخلى ناخالص توليد استاندارد تعريف
خاص. زمانى دورهٔ طى كشور يک مرزهای داخل در شده

مى گيرد: دربر را چيزی چه دقيقاً داخلى ناخالص توليد كه مى دهد نشان ما به تعريف اين عبارت های از يک هر بررسى

خدمات يا نامشهود كالاهای و خودرو) پوشاک، خوراكى ها، (مانند مشهود كالاهای انواع مى تواند داخلى ناخالص توليد
در اقتصاد در موجود كالاهای تمامى كه معنا اين به نه گيرد. دربر را پزشک) معاينه خشک شويى، آرايشگاه، (مانند
مى تواند خاص ويژگى چند داشتن شرط به خدمتى و كالا نوع هر بلكه مى شوند. وارد داخلى ناخالص توليد محاسبه
(مانند مى شوند مبادله و توليد غيرقانونى شكل به كه كالاهايى مثال، برای شود. وارد داخلى ناخالص توليد محاسبه در
خانه دار خانم های فعاليت مى شوند، فروش و خريد مالى بازارهای در كه بهاداری اوراق دوم، دست كالاهای مخدر)، مواد
آنرا تا باشد داشته ويژگى هايى چه بايد كالا، يک اينكه نمى شوند. وارد داخلى ناخالص توليد محاسبه در هيچ كدام و…

مى شود. تشريح آتى بندهای در كنيم وارد داخلى ناخالص توليد در

خدمات و كالاها ديگری و واسطه ای خدمات و كالاها يكى مى شوند: تقسيم كلى دسته دو به خدمات و كالاها اقتصاد در
كالاها مى شود. نهايى خدمت يا كالا به تبديل و مى گرد قرار توليد فرايند در كه است كالايى واسطه ای كالای نهايى.
محاسبه در مى رسند. خريدار دست به استفاده برای مستقيماً و نمى گيرند قرار توليد فرايند در ديگر نهايى، خدمات و
برای نمى گردند. محاسبه واسطه ای خدمات و كالا و مى شوند وارد نهايى خدمات و كالاها تنها داخلى ناخالص توليد
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ساخت برای كه كاغذی ارزش اما مى شود؛ وارد داخلى ناخالص توليد محاسبه در است نهايى كالای يک كه كتاب مثال
در واسطه كالای ارزش زيرا است روشن كار اين دليل نمى آيد. داخلى ناخالص توليد در شده استفاده آن از كتاب اين

مى شود. دوباره شماری باعث كتاب ارزش با كاغذ ارزش جمع دارد. وجود نهايى كالای ارزش

موجودی به و ذخيره آينده، در فروش يا استفاده جهت گيرد، قرار استفاده مورد آنكه جای به و شود توليد كالايى اگر
وارد داخلى ناخالص توليد محاسبه در سرمايه گذاری عنوان به و گرفته نظر در نهايى كالايى را آن شود. اضافه انبار
باعث انبار موجودی كاهش و داخلى ناخالص توليد افزايش باعث انبار موجودی افزايش ديگر، عبارت به مى كنيم.

مى شود. داخلى ناخالص توليد كاهش

شاخص يک در متفاوت ارزش های با گوناگونى بسيار خدمات و كالاها داخلى ناخالص توليد در شد گفته كه همان طور
باهم را آنها همچنين و بسنجيم هم به نسبت را گوناگون كالاهای ارزش بتوانيم اينكه برای مى شوند. جمع باهم واحد
با خدمات و كالاها كه است قيمتى همان بازاری ارزش از منظور بگيريم. نظر در را آنها بازاری ارزش بايد كنيم. جمع
مبادله رسمى بازارهای در كه مى شود نهايى خدمات و كالاها شامل داخلى ناخالص توليد بنابراين مى شوند؛ مبادله آن
توسط كه خدماتى و كالاها يا مخدر) مواد (مانند غيرقانونى خدمات و كالاها قبيل از مواردی نتيجه، در مى شوند.
محاسبه نيز داخلى ناخالص توليد در نمى شود مبادله رسمى بازارهای در كه آنجا از مى شوند؛ مصرف و توليد خانوارها
توليد كند، ازدواج خود آشپز با اسميت آقای اگر مى برند: بكار را مشهوری ضرب المثل اصل اين برای شد. نخواهند
در كه هستند خدماتى و كالاها يعنى دارد؛ وجود هم استثناهايى اصل اين برای البته مى يابد!!. كاهش داخلى ناخالص
ناخالص توليد در را آنها بايد اما هستند ايى) مبادله (قيمت بازاری ارزش فاقد نتيجه در و نمى شوند فروش و خريد بازار
كه خدماتى يا مى كنند زندگى خود شخصى خانه های در كه افرادی برای بها اجاره معادل مانند كنيم. حساب داخلى
كشاورزان مصرفى خود يا و…) مجلس نمايندگان آتش نشانى پليس، خدمات (مانند مى كند ارائه شهروندان به دولت
(ارزش آنها ارزش معادل يا برآورد بايد داخلى ناخالص توليد در كالاها اين محاسبه برای بانک ها. احتسابى كارمزد يا
خانه آن خدمات درواقع، مى كنند، اجاره را ايى خانه كه كسانى مثال برای بگيريم. نظر در را آنها) سنگ هم يا ضمنى
به را اش خانه كه مى كنيم فرض باشد، خود شخصى خانه در ساكن فردی اگر حال كرده اند. خريداری مالكش از را

مى شود. اضافه داخلى ناخالص توليد به خانه بهای اجاره معادل نتيجه در و داده اجاره خودش

اين كه باشند؛ شده توليد خاص زمانى دورهٔ يک در كه مى شود محاسبه كالاهايى ارزش تنها داخلى ناخالص توليد در
به هيچ وجه فعلى، دورهٔ داخلى ناخالص توليد محاسبه در ديگر عبارت به است. فصل يک يا سال يک عموماً زمانى دوره
خريد همچنين و دوم دست كالاهای فروش و خريد به مى توان مثال نمى شوند.برای وارد پيشين دوره های توليدات
نمى شود توليد خدمتى يا كالا و مى يابد انتقال مالكيت تنها آنها در كه كرد اشاره مالى بازارهای در دار بها اوراق فروش
معاملاتى بنگاه های به مبادلات اين طى كه مبلغى البته نمى شوند. وارد داخلى ناخالص توليد محاسبه در بنابراين و
كرده اند ارزش خلق مشتريان برای خود خدمات با بنگاه ها اين چراكه مى آيد داخلى ناخالص توليد در مى شود پرداخت

توليدات مثال برای مى كند. اندازه گيری خاص جغرافيايى مرزهای داخل در را توليدات ارزش داخلى ناخالص توليد
اما ندارد؛ ايران داخلى ناخالص توليد در تأثيری است، كار به مشغول موقت شكل به آلمان در كه ايرانى شهروند يک

مى شود محاسبه آلمان داخلى ناخالص توليد در

Financial crisis مالى بحران ۵.۵

بزرگى قسمت مالى منابع از بعضى كه مى شود اطلاق وضعيت هايى از گسترده ای طيف به اقتصادی بحران يا مالى بحران
به مربوط مالى بحران های از بسياری بيستم، سده اوايل و نوزدهم سده در مى دهند. دست از را خود اسمى ارزش از
كه وضعيت هايى ديگر بودند. همزمان بحران ها اين با اقتصادی بحران های از بسياری و مى شدند بانكداری بحران های

هستند. پولى واحد بحران و اقتصادی حباب های تركيدن سهام، بازار سقوط شاملِ مى شوند، ناميده مالى بحران

مشتريان از زيادی تعداد كه هنگامى مى دهد رخ جزئى ذخيره بانكداری نظام يک در بانک به هجوم يا بانكى هجوم
دولتى قرضه اوراق يا مى دارند نگه نقد يا را آن پول و مى كنند برداشت هم زمان مالى نهاد يک در هايشان سپرده از
توانايى يا مالى نهاد كه باورند اين بر زيرا مى كنند منتقل امن تر نهاد يک به را پولشان يا مى خرند گرانبها، فلزهای و
طريق از مى يابد، ادامه بانكى هجوم يک همانطوری كه باشد. نداشته است ممكن يا ندارد را خود ديون پرداخت
برداشت هايشان سپرده از بيشتری افراد همانطوری كه مى يابد، شتاب مثبت) بازخورد حلقه (يا زا تحقق پيشگويى های
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مى تواند رويداد اين مى گيرد. صورت بيشتری برداشت های بنابراين افزايشمى يابد، پول رفتن دست از احتمال مى كنند،
شود مواجه ناگهانى ورشكستگى با و شود تمام نقدش پول كه حد بدان تا كند بى ثبات را بانک

بانكى هجوم از بانک ها از بسياری كه مى دهد رخ هنگامى و است مالى بحران يک بانكداری وحشت يا بانكى وحشت
سپرده های كه مى كوشند ناگهانى به طور مردم كه مى دهد رخ زمانى بحران نوع اين حقيقت در مى برند، رنج هم زمان
بحران اما شوند. خارج داخلى بانكى نظام از همديگر با كه مى كنند تلاش يا كنند تبديل نقد پول به را تهديد در
ورشكستگى ها زنجيره شود. محو كشور يک در بانكداری سرمايه همه تقريباً كه مى دهد رخ هنگامى سيستمى بانكى
داخلى كارهای و كسب و كنندگان مصرف همانطوری كه شود مدت طولانى اقتصادی كسادی يک به منجر مى تواند

مى شود. تعطيل نيز داخلى بانكداری نظام هم زمان مى شوند، سرمايه قحطى دچار

شامل: روش ها اين شده است. استفاده بانكى هجوم های اثرات دادن كاهش يا جلوگيری برای مختلفى روش های
وام آخرين عنوان به كه مركزی بانک های سازماندهى تجاری، بانک های برای قوانين و نظارت دولتى، مالى نجات های
اينكه از بعد و متحده ايالات فدرال سپرده بيمه شركت مانند سپرده بيمه نظام های از حمايت مى كنند، عمل دهنده

ها. سپرده از برداشت موقتى كردن معلق شد، شروع بانكى هجوم يک

مهم دربخش های سهام قيمت ناگهانى و چشمگير كاهش معنای به stock market crash سهام بازار ريزش يا سقوط
مى شود. اوراق ارزش در توجهى قابل كاهش به منجر كه است سهام بازار تأثيرگذار و

تركيب جمعى، رفتار و روانشناسى با اقتصادی بيرونى رخدادهای كه است اجتماعى پديده ای واقع در سهام بازار سقوط
كنندگان شركت بازار، كنندگان شركت از برخى توسط فروش آن در كه مى گيرد شكل متناوب چرخه يک در و شده اند
معمولاً بازار سقوط كلى به طور مى كند. تحريک فروش به نسبت را آن ها واقع در و مى كند فروش به وادار را بيشتری
بازاری اقتصادی، حد از بيش خوش بينى و سهام قيمت افزايش از مدت طولانى دوره ای مى دهند: رخ زير شرايط در
شركت توسط اهرم و بدهى حاشيه از گسترده استفاده و مى شود، بلندمدت ميانگين از بيشتر P/E نسبت آن در كه

بازار. كنندگان

Recession كسادی و ركود ۵.۶

اصلى ترين از دارد. ادامه سال ها حتى و ماه ها برای كه است اقتصادی فعاليت های در يکكاهشقابل توجه اقتصادی ركود
شديد كاهش بيكاری، درصد افزايش ،GDP ملى ناخالص توليد منفى رشد كشورها، اقتصاد در ركود بروز نشانه های

قابل توجه اند. طولانى، مدت برای توليد و درآمدها بخش در انقباض و خرده فروشى بخش در فروش

كه «دوره ای مى شود. اطلاق كشور يک اقتصاد در منفى رشد پياپى سه ماهه دوره دو به اقتصادی تعريف در ركود
تا ماه ۶ بين حداقل معمولاً دوره اين شود.» ايجاد تجارت و اشتغال درآمد، توليد، عامل چهار در دار معنى كاهش
است. واقعى داخلى ناخالص توليد رشد بودن كاهنده معنای به اساس اين بر ركود مى توان ترتيب اين به است. يكسال

عموماً تورم است. قيمت يا پولى درآمدهای پول، توليد عمومى سطح پيوسته افزايش به اشاره اقتصاد علم نظر از تورم
افزايش نامنظم و فزاينده مستمر روند تورم، مى شود. گرفته نظر در قيمت عمومى سطح غيرمتناسب افزايش معنى به
پيشرفت تضمين برای و است اقتصادی - تجاری چرخه هر از ناگسستنى بخش يک ركود است. اقتصاد در قيمت ها
عطف نقطه  ديگر، زبانى به اقتصادی ركود است. اجتناب ناپذير ركود اقتصادی، جهش های و صعودی روندهای بروز و

كشورهاست. اقتصادیِ انبساط های و انقباض ها در موجود

Stagflation تورمى ركود ۵.۷

مى رسند هم به وقتى تورم و ركود مى شود. گفته اقتصادی ركود و تورم هم زمان وجود به تورمى ايستايى يا تورمى ركود
مى زنند. رقم اقتصاد در را ويژه ای شرايط

عجين يكديگر با تورم و ركود شرايط، اين در تورم. نه و مى كند حكم فرمايى تنهايى به ركود نه آن در كه شرايطى
بيكاری ركود، از آن، در كه مى آورند پديد زمينه ای هم كنار در دو اين مى زنند. دامن را تورمى» «ركود و مى شوند
با بايد اقتصاد شرايط اين در يعنى مى آيد؛ به وجود كالاها دسته جمعى قيمت افزايش بالطبع نيز تورم از و مى شود زاده
زيرا مى آيد؛ نظر به دشوار شدت به امری دو آن پس از هماهنگ برآمدن كه كند، نرم دست وپنجه هم زمان معضل دو
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نيز ركود شكست و مى زند، دامن ركود بر آن طرف از نقديندگى) (كاهش مى رود كار به تورم كاهش برای كه سلاحى
بزرگ تر و بزرگ تورمى» «ركود رود پيش اگر چرخه اين و مى انجامد، تورم به نقدينگى و مالى منابع تزريق طريق از

مى شود.

اقتصاد های سياست ۵.۸

پولى سياست ۵.۸.۱

گرفت قرض پول مى توان آن اساس بر كه قيمتى يعنى - كشور اقتصاد در بهره نرخ بين رابطه مبنای بر پولى سياست
بهره موارد اين دوی هر يا يک كنترل جهت متنوعى ابزارهای از پولى سياست مى شود. تعريف پول عرضهٔ كل و -
عرضهٔ در تغيير توانايى پولى مقامات بگذارد. تأثير بيكاری و ارز نرخ تورم، اقتصادی، رشد مانند مواردی بر تا مى جويد

دارند. پولى سياست اهداف به دستيابى منظور به را بهره نرخ بنابراين و پول

پولى سياست به كه كرده است پيش بينى را تدبير نوع دو اقتصادی نوسانات داشتن نظر در با عموماً پولى سياست های
يافته اند. شهرت انقباضى پولى سياست و انبساطى

افزايش طريق از كه مى گردد اطلاق هائى سياست به انبساطى پولى سياست انبساطى پولى سياست ۵.۸.۱.۱
دهندهٔ افزايش تدبيری يا سياستى هر ديگر عبارت به يا مى رساند پولى سياست عمومى هدف به را خود پول عرضه در
در اقتصاد كه است مثمر و تطبيق قابل حالاتى در بيشتر سياست اين گويند. پولى انبساطى سياست را پول عرضه
پديده اين نامطلوب اثرات رفع و كشور اقتصاد در تعادل برقراری جهت مركزی بانک حالت اين در كه باشد ركود حالت

كند. مهار را ركود طريق اين از اينكه تا مى افزايد پول عرضه مقدار بر

در كاهش طريق از كه مى گردد اطلاق تدابيری به انقباضى پولى سياست های انقباضى پولى سياست ۵.۸.۱.۲
پول عرضهٔ كاهندهٔ تدابيری نوع هر ديگر عبارت به يا مى سازد برآورده را پولى سياست های عمومى اهداف پول، عرضه

گويند انقباضى پولى سياست را

تر كلى گذاری سياست از جزئى پولى سياست ديگر عبارت به است. كشور اقتصادی سياست از جزئى پولى سياست
مجموعهٔ ديگر، باسياست های همساز و هماهنگ كه شود تبيين و تعيين چنان بايد كشور پولى سياست است.اهداف
كرد بيان چنين را مالى سياست های اهداف مى توان كل در دهد. ياری خود اهداف به درنيل را اقتصادی» «سياست

كامل اشتغال •
اقتصادی رشد •
قيمت ها ثبات •
بهره نرخ ثبات •

مالى بازارهای در ثبات •
ارز بازار در ثبات •

اقتصاد در پولى سياست اهداف عمده ترين

اقتصادی رشد تسريع •
كامل اشتغال ايجاد •

قيمت ها عمومى سطح تثبيت •
خارجى. پرداخت های موازنهٔ در تعادل ايجاد •

از: عبارتند ابزارها اين است. وسايلى و ابزارها داشتن اختيار در مستلزم پولى سياست های اهداف به يافتن دست

مى گويند. بانكى سود آن به و مى گيرد تعلق آن ها به افراد گذاری سپرده ازای در كه بهره:پولى نرخ •
بانک ها اعتبارات، كنترل كنندهٔ دستگاه هر يا مركزی بانک كه است اين نرخ اين از قانونى:منظور سپرده نرخ •

كنند. نگهداری مركزی بانک نزد را خود مشتريان سپرده های از معينى نسبت كه كند مجبور را
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وبر مى كند تنزيل را تجاری بانک های دار مدت اسناد مركزی بانک كه است بهره ای مجدد:نرخ تنزيل نرخ •
مى دهد. وام بانک ها به آن اساس

اعمال جهت در و توليدی صحيح مجرای در اعتبارات تنظيم و تعيين اعتبارات:منظور وكيفى كمى كنترل •
است. دولت ارشادی سياست

آزاد بازار بهادار اوراق فروش يا خريد با مى تواند سياست اين اتخاذ با مركزی باز:بانک بازار عمليات در شركت •
بگذارد اثر اقتصادی فعاليت بر نتيجه در و پول عرضهٔ و مقدار بر

مالى سياست ۵.۸.۲

در مالياتى. ساختار و پرداخت های سطح دولت، خريدهای سطح دربارهٔ دولت سياست از است عبارت مالى سياست
در تأثيرگذاری برای (هزينه) دولت مخارج و (ماليات) دولت درآمد ابزار دو از مالى سياست سياسى؛ علوم و اقتصاد
تحت اقتصاد در را زير متغيرهای مى تواند دولت مخارج و ماليات تركيب و سطح در تغييرات مى كند. استفاده اقتصاد

دهد: قرار تأثير

اقتصادی فعاليت های سطح و كل تقاضای •
منابع تخصيص الگوی •

درآمد توزيع •

دارد. اقتصادی فعاليت های در تأثيرگذاری برای دولت بودجه از استفاده به اشاره مالى سياست

از: عبارتند مالى سياست های مواضع از اصلى موضع سه

كامل به طور دولت مخارج است. تعادل حالت در اقتصاد كه مى شود انجام زمانى معمولاً خنثى؛ مالى سياست •
اقتصادی فعاليت های سطح در خنثى اثر بودجه نتيجه كلى به طور و مى شده تأمين مالياتى درآمدهای توسط

دارد
ركود دوران در معمولاً و است مالياتى درآمد به نسبت دولتى هزينه های مازاد شامل انبساطى مالى سياست •

شده است. انجام
پرداخت به متعهد معمولاً و مى دهد رخ باشد مالياتى درآمد از كمتر دولت مخارج وقتى انقباضى مالى سياست •

است. دولت بدهى های

آموزش نظير خدماتى تا گرفته پليس و ارتش از مى كنند خرج پول مختلف موارد از گسترده ای طيف در حكومت ها
روش های از تعدادی در مى توان را هزينه ها اين است. رفاهى مزايای عنوان به و مانند پرداختها بهداشتى. امور و پرورش

نظير: كرد تأمين مختلف

ماليات •
پول چاپ از بهره مندی يا حق الضرب •

كشور از خارج از يا مردم از پول گرفتن قرض •
ملى ذخاير مصرف •

زمين) مثال عنوان (به ثابت دارايى های فروش •

Federal reserve رزرو فدرال ۵.۹

نظارت هدف با ۱۹۱۳ سال در كه است آمريكا متحده ايالات مركزی بانک فدرال»، «ذخيرهٔ معنى به فد يا رزرو، فدرال
رشته به پاسخ در ۱۹۱۳ سال در رزرو فدرال لايحه تصويب با بانک اين شد. تأسيس كشور اين در بانكى عمليات بر
بانک ۱۲ از متشكل نهاد اين داد. نشان را پولى سيستم مركزی كنترل به نياز كه شد تشكيل مالى ای بحران های
اما مى شود محسوب مستقل و خصوصى آمريكا، متحده ايالات قانون نظر از و رزرو فدرال حاميان عنوان به مركزی
رسيدن پيگيری پولى، سياست های تدوين مسئول رزرو فدرال دارد. دخالت آن ها فعاليت بر دولتى تصميمات از بخشى

است. آمريكا در اقتصادی رشد و قيمت ها تثبيت كامل، اشتغال به
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Currency ارز ۵.۱۰

به شود. پرداخت بايد ديگر كشور پول واحد آوردن بدست برای كه ملى پولى واحد از مقداری از است عبارت ارز نرخ
ستد و داد اصلى كشور جز ديگر كشورهای در كه پولى واحدهای به ديگر گفته به مى شود، گفته ارز خارجى پول های

مى شود. گفته ارز كلى صورت به شود

اسمى ارز نرخ نوسانات عامل تنها و مى شد تعيين (ppp)خريد قدرت برابری نظريهٔ مبنای بر ارز نرخ اوليه مدل های در
مى گذارند: تأثير ارز نرخ بر گوناگونى عوامل كه است اين است بديهى آنچه اما مى دانستند. كالاها قيمت را

پرداخت ها تراز ۵.۱۰.۱

تراز كه كشوری ارز دارندگان مى گذارد. ارز نرخ روی مستقيم تأثير پرداخت ها تراز در تحول و تغيير هرگونه
اين عرضهٔ بنابراين، مى كنند؛ خريداری را ديگری معتبر ارز و مى فروشند را آن است، كاهش به رو پرداخت هايش

مى يابد. كاهش ديگر ارزهای به نسبت آن نرخ و مى شود زياد بازار در ارز

خارجى استقراض ۵.۱۰.۲

اين، بنابر است. بيشتر بدهى ها بهرهٔ و اصل پرداخت برای خارجى ارز به نيازش باشد مقروض بيشتر كشوری اندازه هر
مى كند. ضعيف را آن و شده منتقل كشور آن ارز نرخ روی مى شود، وارد كشور آن ارزی ذخاير روی كه فشاری

آينده برای انتظارات ۵.۱۰.۳

ارز نرخ انتظار وجود با كند. تغيير مى شود، آن ها وضعيت به نسبت كه پيش بينى هايى اثر بر ارزها نرخ است ممكن
به آن تبديل هنگام در و شده قوی كاملاً ارز نرخ كه زمانى تا افتاد خواهد تأخير به كالا آن به صادرات آينده، در قوی

گردد. دريافت بيشتری پول و بوده روبه رو بهتری نرخ با خودی كشور پول

عمده فروشى و خرده فروشى قيمت های شاخص به بايد كشور دو هر در تورم نرخ برابری صورت در تورم ۵.۱۰.۳.۱
شود. مشخص كشور هر وضعيت تا كرد توجه

خصوصيات مالى، مناسب سياست های پول، عرضهٔ معقول رشد از: عبارت اند مى گذارند اثر ارز نرخ كه بر سياست هايى
نقدينگى. ميزان با مقايسه در سرمايه گذاری نظامى، فعاليت های و خارجى ديپلماسى
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معامله گری ۶

اوراق رمزارزها، فاركس، همچون مالى دارايى های فروش و خريد در مالى، بازارهای كه است شخصى Trader معامله گر
سفته بازی يا آربيتراژ ريسک، پوشش عنوان به مشتقه ابزار ديگر و مشترک سرمايه گذاری صندوق كالا، بازار قرضه،

مى كند. شركت

قسمت رفتن بين از باعث مى توانند عمدتا دو هر است. باريک بسيار معامله گری و قمار مرز
ندارد. وجود تفريحى معامله گری بازی در مواقع اكثر در اما شود شما سرمايه از بزرگى

بى و معامله انجام عدم كه است اين سرمايه گذاران از بسياری برای هضم قابل غير مورد يک
معامله های دادن انجام برای بازار اخبار كردن دنبال به نسبت بالاتری موفقيت بازار، به توجهى
را بالاتری سود مدت طولانى در بازار وضعيت به توجه بدون ساده، استراتژی های است. فراوان

ميكند. تقديم سرمايه گذار به

Speculation سفته بازی ۶.۱

ميان مدت، يا كوتاه نوسانات از سود حصول منظور به ريسک دار، اقتصادی معاملات انجام Speculation سفته بازی
سود چون (روش هايى اصولى اقتصادی روش های از سود حصول برای سعى جای به تجاری، كالای بازاری ارزش در
دارند شده خريده دارايى و سهام اصلى ارزش به كمتری توجه سفته بازها از خيلى است. سهام) سود يا بهره، سرمايه،
قابل كالای هر مى تواند اصل در سفته بازی مى كنند. تمركز تكنيكى، تحليل يا قيمت تغييرات بر صرفاً آن جای به و

بگيرد. بر در را اقتصادی روش يا معامله

Volatility تلاطم ۶.۲

كه آينده است در تلاطم از بازار انتظار واقع در IV/Implied Volatility ضمنى نوسانات) (يا تلاطم مالى، رياضيات در
در با معامله اختيار يک آتى ارزش تقريب ضمنى تلاطم مى گويند. نيز estimated volatility تخمينى تلاطم آن به

است. آن فعلى ارزش گرفتن نظر

به طوركلى، مى شود. معامله استفاده اختيار قيمت گذاری در اغلب ولى دارد وجود مالى ابزار هر برای ضمنى تلاطم
دارايى قيمت كه باورند اين بر سرمايه گذاران كه زمانى يعنى باشد نزولى بازار كه مى يابد افزايش زمانى ضمنى نوسانات
كه زمانى يعنى ميابد كاهش ضمنى تلاطم است، افزايش حال در بازار كه زمانى و يافت خواهد كاهش زمان طول در
كه است واقعيت اين اساس بر رفتار اين يافت. خواهد افزايش زمان طول در قيمت كه باورند اين بر سرمايه گذاران

دارد. مستقيم رابطه ريسک با تلاطم يعنى هستند. صعودی بازارهای از بيشتر ريسک دارای نزولى بازارهای

دادن نشان تا است آتى قيمت های از برآوردی تنها و است احتمال بر مبتنى ضمنى نوسانات كه باشيد داشته توجه
وابستگى اين و مى كنند توجه آن به سرمايه گذاری مورد در تصميم گيری هنگام در سرمايه گذاران گرچه آن ها. قطعى
پيش بينى شده الگوی از اختيار قيمت كه ندارد وجود تضمينى هيچ دارد، قيمت ها بر را خود تأثيرات از برخى ناگزير

كند. پيروی

نمى كند. پيش بينى را قيمت تغيير پيشنهادی مسير ضمنى تلاطم كه نكته است اين به توجه در مهم نكات از ديگر يكى

باشد. دو هر يا بسياركم زياد، بسيار مى تواند قيمت اما است، بزرگ قيمت نوسان معنى به بالا تلاطم به عنوان مثال،
كرد. نخواهد ايجاد را غيرقابل پيش بينى و گسترده تغييرات به احتمال زياد قيمت كه است معنى اين به پايين تلاطم

واقعى نتايج و بازار گذشته تغييرات تاريخى تلاطم نيست. historical volatility تاريخى تلاطم مانند ضمنى تلاطم
مى كند اندازه گيری را آن ها

۸۴



VIXشاخص ۶.۲.۱

نوسانات پيش بينى به كه است واقعى زمان شاخص يک است Volatility Index عبارت از مخففى كه VIX شاخص
مى رود. كار به مهم شاخص يک عنوان به شاخص اين آمريكا در سهام بازار گذاران سرمايه ميان در مى پردازد. بازار
مبتنى كه است دور چندان نه آينده ای در 500 S&P شاخص از معامله گران انتظارات دهنده نشان واقع در سهام اين
اختيارات بورس در آتى روز ۳۰ زمانى بازه برای 500 S&P شاخص فروش و خريد اختيار روی شده انجام معاملات بر

شده است. نهاده بنا CBOE شيكاگو

حاضر قيمت اگر حال مى آيد. بدست گذشته و تاريخى تلاطم های از عموما آپشن حاضر قيمت
هيچ البته كنيم. محاسبه را تلاطم از بازار آينده انتظار مى توانيم بدانيم بازار در را آپشن ها
دو اين هيچ گاه نيز عمل در و باشد يكسان واقعى تلاطم با مقدار اين كه ندارد وجود تضمينى

مى دهد. ما به بازار ديدگاه از خوبى ايده اما نمى شود يكسان دقيقا عدد

استفاده داران سهام هيجانات همچنين و بازار در موجود ريسک ميزان سنجش برای معياری عنوان به شاخص اين از
مى شود. خوانده نيز ترس شاخص عنوان با VIX شاخص مى شود.

ارزيابى برای ابزاری قالب در سرمايه گذاری سبدهای مديران و گران تحليل داران، سهام از بسياری توسط شاخص اين
و درصدی صورت به را شاخص اين مى شود. برده كار به بازار بر حاكم كلى احساسات و ترس ها بازار، ريسک ميزان

مى كنند. محاسبه روزانه

Orders سفارش انواع ۶.۳

معامله وارد دارد قصد تريدر كه سفارش يک مى گيرند: قرار دسته ۲ قالب در نهايت در مالى بازارهای در سفارش انواع
فروش. سفارش يا باشد خريد سفارش مى تواند سفارش يک بنابراين شود. خارج معامله از دارد قصد كه ديگری و شود
شرايط دارای فروش سفارش يک و خريد سفارش يک كه مى شود تبديل (تريد) معامله يک به سفارش اين زمانى

باشند. معامله انجام برای مناسب

كنيم: بررسى را بازارها در سفارش مختلف انواع داريم قصد ادامه در

Market orders بازار قيمت به سفارش ۶.۳.۱

گيرد انجام بازار باقيمت فروش يا خريد كه است اين آن مفهوم و دانست سفارش نوع ساده ترين مى توان را سفارش اين
است. چند بازار قيمت نيست مهم و

سفارش كه قيمتى است ممكن ولى مى شوند انجام هميشه Market ها Order مناسب، حجم با فعال بازار يک در
يک سهام باشيد داشته قصد است ممكن مثال برای داريم. انتظار كه باشد چيزی از پايين تر يا بالاتر مى شود، انجام
ارسال market order نوع از سفارش يک فورا اگر حتى است، دلار ۱۲۰۰ آن قيمت ببينيد و كنيد خريداری را شركت
ممكن لحظه همان در اينكه دليل به شود. انجام دلار ۱۲۱۰ قيمت در شما سفارش كه دارد وجود اين احتمال كنيد،
قطع به طور داريد قصد شما كه مى شود استفاده وقتى Market orders نوع با سفارشات كند. تغيير بازار قيمت است
خريد شما سفارش اگر شود. زياد يا كم مقداری فروش يا خريد قيمت نيست مهم برايتان و شود انجام سفارشتان
سفارش اگر و Ask price بود خواهد شده داده قرار فروش برای كه سفارشى بالاترين قيمت معادل خريد قيمت است،

.Bid Price مى گيرد انجام دارد وجود بازار در كه قيمتى كمترين در فروش است، فروش شما

باقيمت موارد اغلب در اينكه بر علاوه زيرا مى دهد افزايش را معاملات هزينه معمولا Market Order سفارش ارسال
دريافت Market Order از بيشتری كارمزد معاملاتى پلتفرم های از برخى مى فروشيد، كمتر باقيمت و مى خريد بالاتر

مى كنند.
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Limit orders محدود سفارش ۶.۳.۲

مى شود. انجام آن از بهتر يا مشخص قيمت يک در فروش يا خريد آن، در كه هستند سفارشاتى Limit orders
كه قيمتى در فقط سفارشات اين نشوند. يا شوند تكميل بازار، شرايط به توجه با است ممكن محدود سفارشات
ارز يک خريد برای محدود سفارش يک دارد قصد تريدر اگر مثال برای مى شود. انجام آن از بهتر يا و مشخص شده

مى شود. انجام معامله برسد پايين تر يا ۵۰.۵ به قيمت كه زمانى فقط كند، وارد دلار ۵۰.۵ قيمت در ديجيتال

يا ۵۰.۵ به قيمت كه زمانى فقط كند، وارد ۵۰.۵ قيمت در فروش برای محدود سفارش يک تريدر يک اگر بالعكس، و
مى شود. انجام معامله برسد بالا تر

انجام عدم ريسک و دهيد انجام را معامله مناسب قيمت يک در داريد قصد شما كه است زمانى برای محدود سفارش
مى پذيريد. را معامله

Stop orders استاپ سفارش ۶.۳.۳

نوع اين ارسال دارد. زيادی شباهت Market order بازار باقيمت سفارش به كه است سفارش از نوعى Stop orders
باشد. رسيده مشخص حد يک به قيمت كه زمانى فقط اما است قيمت بهترين در فروش يا خريد برای سفارش از
در خريد برای Stop Order يک مى گيرد تصميم معامله گر يک و است دلار ۱۲۵ دارايى يک فعلى قيمت كنيد فرض
معامله گر سفارش برسد، دلار ۱۲۲ از بيش به بازار در دارايى آن قيمت اگر به اين ترتيب دهد. قرار دلار ۱۲۲ قيمت
واقع در مى شود. انجام لحظه آن در قيمت بهترين در و شده ارسال Market Order بازار باقيمت سفارش به عنوان
سفارش اين برای شرطى كه تفاوت اين با مى شوند انجام Market Order بازار باقيمت سفارش به عنوان Stop orders

برسد. خاص رقم يک به قيمت كه مى شود ارسال سفارش زمانى فقط و مى شود داده قرار

انجام قيمت است ممكن ولى مى شود انجام هميشه معمولا سفارشات نوع اين شود، گرفته نظر در مناسبى قيمت اگر
دارد. را آن انتظار معامله گر كه نباشد قيمتى آن سفارش،

پايين تر بايد Stop Price فروش سفارشات در و باشد فعلى قيمت از بالاتر بايد Stop Price خريد، سفارشات برای
آن از مى توان كرد، استفاده مى توان معامله به ورود برای اينكه بر علاوه Stop Order از باشد. بازار فعلى قيمت از
يک مثال برای دارند. نام ضرر حد يا Stop loss به عنوان سفارشات نوع اين گرفت. بهره هم معامله از خروج برای
قرار دلار ۲۱۰ روی Stop loss سفارش يک و كرده خريداری دلار ۲۳۰ قيمت در را شركت يک سهام معامله گر
اين از معامله گران مى شود. ارسال فروش سفارش برسد، دلار ۲۱۰ زير به سهام آن قيمت اگر به اين ترتيب مى دهد،

مى كنند. استفاده زيان ها كردن محدود برای سفارشات نوع

Stop Limit orders ليميت استاپ سفارش ۶.۳.۴

سفارش ارسال قيمت بخواهد معامله گر يک كه وقتى است. Stop Order و Limit Order از تركيبى سفارش، از نوع اين
مى گيرد. بهره سفارشات نوع اين از كند تنظيم خوبى به را

Stop limit خريد سفارش قيمت معامله گر يک مى شود. معامله دلار ۵۰.۵ روی دارايى يک كنيد فرض مثال به طور
قابل پايين تر يا دلار ۵۰.۷۵ روی سفارش و برسد دلار ۵۰.۷۵ به قيمت درصورتى كه مى دهد، قرار دلار ۵۰.۷۵ روی را

مى شود. ارسال سفارش باشد، انجام

شخص و باشد دلار ۲۵.۲۵ دارايى فعلى قيمت اگر است. انجام قابل نيز دارد وجود فروش قصد كه زمانى در كار اين
روی Limit Stop فروش سفارش يک مى تواند بفروشد، را دارايى رسيد دلار ۱۰.۲۵ زير به قيمت درصورتى كه بخواهد
روی مى تواند فقط سفارش اما مى شود ارسال سفارش رسيد دلار ۱۰.۲۵ به قيمت درصورتى كه دهد. قرار دلار ۱۰.۲۵
باشد. داشته تفاوت مى تواند Limit قيمت و Stop قيمت Stop Limit Order در شود. ارسال بالاتر يا دلار ۱۰.۲۵
را Limit قيمت و دلار ۵۰.۷۵ روی را Stop خريد سفارش قيمت مى تواند معامله گر يک خريد، برای مثال به طور
به اين ترتيب مى شود. ارسال ۵۰.۷۸ باقيمت سفارش رسيد، دلار ۵۰.۷۵ به قيمت درصورتى كه دهد. قرار ۵۰.۷۲ روی
شرطى به ولى مى شود انجام رسيد دلار ۵۰.۷۵ به آن قيمت درصورتى كه دارايى خريد كه مى شود حاصل اطمينان
Stop Limit Order نوع با سفارشات گيرد. صورت دلار ۵۰.۷۸ قيمت از پايين تر يا معادل خريد دهد اجازه بازار كه
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pending معلق حالت در شود، معامله وارد مشخص شده قيمت در شود حاضر مخالف سمت در شخصى كه زمانى تا
مى ماند. باقى

Stop Loss ضرر حد ۶.۳.۵

بازارهای در ضرر حد داشتن كند. مشخص ضرر حد خود معامله برای مى كند كمک كاربر به سفارشات در گزينه اين
است. مهم بسيار ديجيتال ارز بازار به خصوص مالى

عدد به قيمت اگر گزينه اين تعيين با بنابراين است. معامله گر پيش بينى و تحليل نقض از نشانى واقع در ضرر حد
مى شود. بسته فرد معامله برسد، معامله گر موردنظر

Bid-ask spread فروش و خريد پيشنهادی قيمت شكاف ۶.۴

قيمت مابه التفاوت از است عبارت Bid/offer spread يا Bid-ask spread فروش و خريد پيشنهادی قيمت شكاف
يک توسط مى تواند كه فروش) (پيشنهاد فوری خريد يک برای و خريد) (پيشنهاد فوری فروش يک برای بهادار اوراق
سنجش معيارهای از يكى بهادار، اوراق در شكاف اين اندازهٔ شود. ايجاد محدود سفارش دفتر يک در يا گردان بازار

است. اصطكاک بدون مذكور دارايى باشد، صفر شكاف، اگر است. مبادلات هزينه ميزان و بازار نقدشوندگى

تقاضا است. نقدشوندگى عرضه كننده مبادله، مقابل طرف و نقدشوندگى تقاضاكننده مى كند، آغاز را مبادله كه شخصى
صورت در مى كنند. ثبت محدود سفارش نقدشوندگى، كنندگان عرضه و مى دهند بازار سفارش نقدشوندگى، كنندگان
و مى كند پرداخت را قيمتى شكاف نقدشوندگى، تقاضاكننده باشد، round trip يااصطلاحا هم زمان فروش و خريد

مى كند. دريافت را آن نقدشوندگى، عرضهٔ كننده

دفتر معين، زمان يک در نشده اند) اجرا هنوز كه محدودی سفارش ها (يعنى انتظار حالت در محدود سفارش ها مجموع
مى شود. ناميده محدود سفارش

و بهادار اوراق بورس های در نقدشوندگى هزينه های برای شده پذيرفته معياری فروش، و خريد پيشنهادی قيمت شكاف
كارمزد هستند؛ مبادلات هزينه های تمام دهندهٔ تشكيل تقريباً المان، دو شده ای، استاندارد بورس هر در مى باشد. كالاها
مبادلات انجام هزينهٔ سنجش معيار شكاف، اين رقابتى، شرايط در فروش. و خريد پيشنهادی قيمت شكاف و كارگزاران
نقدشوندگى هزينهٔ فوری، فروشنده و خريدار بين دريافتى و پرداختى قيمت تفاوت است. تاخيری گونه هيچ بدون
بين اختلافات نمى كند، تغيير زمان گذشت با مبادله، انجام زمان در كارگزاری كميسيون های كه آنجايى از است.

است. نقدشوندگى هزينهٔ در اختلافات دهندهٔ نشان قيمت شكاف

Derivatives مشتقه ابزار ۶.۵

يا شمش كالا، بهادار، اوراق ارزش به وابسته آنها ارزش كه مى شود گفته اوراقى يا قرارداد به مشتقه ابزار يا برگرفته ابزار
به طور كه هستند ابزارها اين از دوگونه معامله اختيار و آينده پيمان ندارند. مستقلى ارزش گونه هيچ و است اصلى ارز
عملكرد و نشده جابه جا دارايى اصل ابزارها، اين معاملات در مى شوند. ستد و داد جهان معتبر بورسهای در معمول

مربوطه است. كالای قيمت تغييرات از ناشى آن قيمت

Short selling استقراضى فروش - كردن شورت ۶.۶

با و كارگزار) يک (معمولاً ثالثى شخص از كه است بهاداری اوراق معمولاً و دارايى فروختن عمل استقراضى فروش
اين از عموما مى شوند. گرفته قرض دهنده، قرض به آن دادن پس جهت آينده در دارايى همان مشابه خريدن هدف
آن قيمت كاهش از كه اميدوارند استقراضى فروشندگان مواقع بعضى در مى شود. استفاده نيز دارايى ها بيمه برای روش
را كمتری بهای بايستى قيمت كاهش از پس كه آنجايى از كنند. سود آن مجدد خريد از قبل تا و فروش از پس دارايى
ضرر متحمل فروشنده استقراضى يابد، افزايش قيمت كه صورتى در همچنين بپردازند. دارايى آن مجدد خريد هنگام
فروش هزينه های ديگر كند). خريداری فروخته كه آنچه از بالاتر قيمتى در را دارايى آن است مجبور (چراكه مى شود
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منفى حجم با دارايى خريد با برابر استقراضى فروش رياضى، ديد از است. … و دارايى قرض گيری هزينه استقراضى،
است.

برای $۱۰ قيمت به هم اكنون ACME Inc. سهم های سودده استقراضى فروش يک از مثالى
قرض يک از را ACME Inc. سهم ۱۰۰ فروشنده استقراضى يک مبادله است. حال در سهم هر
سهام قيمت متعاقباً، مى فروشد. $۱٬۰۰۰ كل قيمت به را آنها بلافاصله و مى گيرد، قرض دهنده
را ACME Inc. سهم ۱۰۰ حالا فروشنده استقراضى مى كند. سقوط سهم هر برای $۸ به
بايد دهنده قرض مى دهد، پس دهنده قرض به را سهم ها فروشنده مى خرد. $۸۰۰ ازای در
بپذيرد. سهام ارزش آمدن پايين وجود با را بود شده داده قرض كه سهمى تعداد همان بازگشت
گرفته قرض سهم های فروشنده استقراضى كه قيمتى بين ای  $۲۰۰ اختلاف فروشنده استقراضى
سهم تعداد همان بها آن به فروشنده استقراضى كه كمتری قيمت و فروخت بها آن به را شده
برای سود عنوان تحت را مى شود) پرداخت دهنده قرض به كه قرض عوارض (منهای خريد را

مى دارد. نگاه خود

Short squeeze استقراضى فروش در شدن فشرده ۶.۶.۱

طور به را سهم بايد خود خسارت پوشش برای سهم، قيمت افزايش از نگرانى دليل به معامله گران وضعيت، اين در
مى شود. بيشتر ضرر و مى شوند سهم قيمت بيشتر افزايش باعث نتيجه در و كنند خريداری همزمان

شده سرمايه گذاری سرمايه از بيش توانيد نمى هرگز مى كنيد خريداری را سهامى كه هنگامى
فروش در مقابل سوی در ندارد. محدوديتى تئوری، در شما، بالقوه سود و كنيد ضرر خود
انجام استقراض از استفاده با معمولاً استقراضى فروش است. نامحدود زيان احتمال استقراضى
است خود جای در موقعيت كه زمانى تا كه هستند همراه بهره هزينه ی با وام ها اين و مى شود

است. شما برای ساز هزينه و دشمن زمان شرايط اين در پس شود. پرداخت بايد

Options معامله اختيار ۶.۷

خريدار يک به فروشنده يک توسط كه است قانونى قرارداد يک معامله اختيار مشتقه است. ابزار يک معامله اختيار
از (اعم دارايى يک كه مى آورد دست به را اختيار اين آنگاه قرارداد اين خريدار مى شود. فروخته معينى مبلغ ازای در
كه مى دهد اجازه ان دارنده به كه اختياری بفروشد. يا بخرد شده ای تعيين مبلغ به مشخصى مدت تا را كالا) يا سهام
مى دهد اجازه ان دارنده به كه اختياری مى شود. ناميده Call خريد اختيار كند خريداری مشخص قيمت به را دارايى
رايج به طور فوق اختيار نوع دو هر مى شود. Putناميده فروش اختيار برساند فروش به مشخص قيمت به را دارايى كه
را خريد اختيار هست ممكن فروشنده گرفته است. قرار بحث مورد خريد اختيار اغلب وضوح برای اما مى شود معامله
انگيزش طرح از بخشى عنوان به يا سهام انتشار عنوان به جمله از ديگر معامله يک از بخشى عنوان به خريدار يک برای
به طور خريد اختيار بپردازد. اختيار برای فروشنده به را صرف يک بايد خريدار صورت اين غير در نمايد عطا كاركنان
اعمال است سررسيد زمان در پايه دارايى بازار ارزش از كمتر شده) (توافق شده اعمال قيمت كه هنگامى بايد معمول
در پايه دارايى بازار ارزش از بيشتر شده) (توافق شده اعمال قيمت كه هنگامى بايد معمول به طور فروش اختيار شود
برابر دارايى كسب برای خريدار هزينه مى شود اعمال معامله اختيار يک كه هنگامى شود. اعمال است سررسيد زمان
صورت معامله و مى رسد معامله يک سررسيد تاريخ كه هنگامى و خريد اختيار قيمت اضافه به اعمال قيمت با است
هست فروشنده درآمد اختيار حق همين حالات از بسياری در بدهد. فروشنده به را زيان مبلغ بايد خريدار نمى گيرد

هست. خريدار برای سرمايه دادن دست از و

مى شود. اعمال ان اساس بر پايه دارايى معامله كه است قيمتى اعمال: قيمت •
شود. انجام مى تواند معامله اختيار كه تاريخى آخرين سررسيد: تاريخ •
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نقد وجه معادل يا دهد تحويل اعمال زمان در را واقعى دارايى بايد اختيار دارنده آيا مثال برای تسويه: شرايط •
كند. پرداخت

به هدف قيمت به رسيدن زمان هم و حركت جهت هم كه دليل اين به است بر هزينه و دارد بالايى پيچيدگى آپشن
شود. استفاده نيز سرمايه بيمه عنوان به مى تواند آپشن البته شود. پيشبينى درستى

بايد قيمت آن به رسيدن زمان بلكه نهايى قيمت تنها نه زيرا دارد فراوانى پيچيدگى های آپشن
قيمت  نهايى، بر علاوه معامله ای چنين از بردن سود برای همچنين شود. زده حدس درستى به

شود. گرفته نظر در مى باست آپشن قيمت و تراكنش كارمزد

Hedging هجينگ يا پوششريسک ۶.۷.۱

برابر در حصاری مانند مى توان را هج نيز مالى بازارهای در و مى باشد مصونيت يا حصار معنای به لغت در Hedge هج
تريدر كه مى شود گفته حالتى به و مى دارد مصون گوناگون ريسک های برابر در را افراد سرمايه كه گرفت نظر در زيان

مى گيرد معاملاتى پوزيشن همزمان صورت به بازار در متضاد احتمال دو روی بر

بازارها جهت گيری چون است، معاملات در ريسک رساندن حداقل به و مديريت مالى بازارهای در كردن هج مزيت
هيچ اما مى شود استفاده ريسک كاهش برای هج كه است درست بود. نخواهد ما برآوردی تحليل با موافق هميشه

نيست روش اين بودن سودده و ريسک بدون برای تضمينى

به هجينگ مزايای آيا كه نمايد، ارزيابى را ريسک پوشش معايب و مزايا كامل، شناخت با مى بايد سرمايه گذار بنابراين
سرمايه گذار برای سود متضمن مواقع اكثر در ريسک پوشش زيرا خير، يا مى ارزد داشت خواهد همراه به كه هزينه هايى
بازارهای مانند موارد برخى در باشيد. داشته هزينه ای است لازم ، بزرگ زيان يک دادن رخ از جلوگيری برای و نيست

باشد. داشته معكوس نتيجه مى تواند هج خنثى

شود گرفته نظر در زير عوامل هجينگ در

روند صحيح تشخيص •
ضمنى تلاطم •

سرمايه مديريت •

تنظيم استراتژی هايى مى توان مشتقات از استفاده با است. مشتقات طريق از سرمايه گذاری در هجينگ روش رايج ترين
شود جبران يا يابد كاهش ، مشابه مشتق در شده ايجاد سود طريق از گذار سرمايه زيان آن نتيجه در كه كرد

در پايه دارايى اگر كه مى باشد فروش اختيار در خريد موقعيت اتخاد ، معامله اختيار در كردن هج مدل ترين ساده
كاورد هج ديگر رايج نوع و كنيد محافظت نشده پيش بينى تغيير اين از را خود دارايى كرد حركت شما نامطلوب جهت

ميكنيد. اتخاد نيز را خريد اختيار فروش موقعيت پايه دارايى داشتن با كه مى باشد كال

معامله اختيار در Covered call استراتژی ۶.۷.۲

درآمدزا مى باشد. حرفه ای و كار تازه افراد بين در زا درامد استراتژی های ترين محبوب و ترين بنيادی از يكى كال كاورد
مى آوريد. بدست هم درآمدی بلكه نمى كنيد پرداخت آن به ورود برای هزينه ای تنها نه كه است معنى اين به بودن،

كنيد. سرمايه گذاری مستعد سهم های در مى توانيد را شده كسب درآمد

هزينه بدون اقتصاد در مفاهيم تمامى مثل اما است مهم بسيار ريسک پوشش مختلف روش های
همچين كاهشمى دهند. نيز را سود مقدار مى كنند- محدود را ضرر مقدار كه همانطور و نيستند
داشته جداگانه هزينه است ممكن خريد اختيار يک فروش يا خريد برای تراكنش يک ايجاد

باشد.
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Leverage اهرم ۶.۸

كردن قرض معنى به اهرم دقيق تر عبارت به زيان. يا سود كردن تكثير روش نوعى به اشاره برای است اصطلاحى اهرم
است. دادوستد از حاصل درآمد كردن برابر چند منظور به پول

به شما برای خالص سود دلار يک كه مى كنيد معامله ای آن با و داريد دلار ۱۰ كنيد فرض
اين بار مى گيريد. قرض او از دلار ۹۰ و كرده رجوع كارگزار يک به سپس مى آورد. ارمغان
۱۱۰ طريق اين از و مى كنيد معامله وارد دلار ۱۰۰ اين بار اما مى دهيد انجام مشابهى معامله
۱۰ مى دهيد، پس كارگزار به را بوديد كرده قرض كه دلار ی ۹۰ سپس مى آوريد. به دست دلار
اين با داشت. خواهيد دست در خالص سود دلار ۱۰ و بازگردانده جيب به هم را اوليه تان دلار
كردن قرض برای لازم هزينه قبل مثال در البته كرده ايد. ايجاد مالى اهرم يک خود برای روش

شود. گرفته نظر در بايد واقعى موارد در كه شده است حذف پول

اهرم كسب معمول روش های ۶.۸.۱

مشتقه است. ابزار از استفاده و ثابت دارايى خريدن پول، گرفتن قرض اهرم، كسب معمول روش های

پول هرچه مى سازد. اهرم اش موجودی برای پول، گرفتن قرض با دولتى شركت يک پول قرضگرفتن ۶.۸.۱.۱
نتيجتاً و آمده بدست كوچكتری پايه روی ضرری يا سود هر بنابرين دارد، نياز كمتری سرمايه به بگيرد قرض بيشتری

مى سازد. بزرگتری نسبت

عايدی اش برای مى تواند ثابت، دارايى خريدن با تجاری مؤسسه يک Fixed assetثابت دارايى خريدن ۶.۸.۱.۲
كرد؛ خواهد زياد هزينه ها و متغيرها مقابل در شركت سرمايه تركيب در را ثابت دارايى نسبت كار اين كند. ايجاد اهرم
دارايى به ثابت دارايى مى آورد. وجود به عملياتى سود در بزرگى تغيير عايدی، در كوچک تغييری كه معنى اين به
مى شود. گفته است، ثابت نسبتاً يا دائمى ماهيتى دارای و مى گيرد قرار استفاده مورد تجاری واحد در كه مشهودی
صورت اين در مى شوند. استفاده غيرقابل زمان گذشت اثر در يا فرسوده مرور به زمين به استثنای مذكور، دارايى های

شده اند. مستهلک دارايى ها كه مى شود گفته اصطلاحاً

ابزارهای از استفاده با دارايى هايشان برای اغلب سرمايه پوشش شركت های مشتقه ابزار از استفاده ۶.۸.۱.۳
معامله به سرمايه، حاشيه دلار ميليون ۱ صرف با مى تواند شركتى چنين يک مثال برای مى آورند، وجود به اهرم مشتقه

شود. عايدش زيان و سود طريق اين از و بپردازد دلار ميليون ۲۰ ارزش به خام نفت

Black-Scholes بلک-شولز مدل ۶.۹

مى دهد. دست به را اروپايى سبک اختيارات قيمت از نظری برآوردی كه است رياضى مدلى بلک-شولز مدل

وابسته است: اثرگذار عامل سه به خريد اختيار قرارداد يک قيمت گذاری

پايه سهم و معامله اختيار آن توافقى قيمت تفاوت •
انقضا به باقيمانده روزهای تعداد •

باقيمانده روزهای در سهم آن انتظاری پذيری نوسان •

هستند. كم نوسانات با معامله های اختيار قرارداد قيمت از تر گران نوسان، پر معامله های اختيار قيمت كه است طبيعى

مى شود: استفاده قيمت محاسبه برای زير پارامتر های شولز بلک مدل در

پايه سهم قيمت •
اعمال قيمت •
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Historical-Volatility پايه سهم نوسانپذيری نرخ •
انتظار) مورد بازده (يا ريسک بدون نرخ بهره •

سررسيد تا باقيمانده زمان مدت •
نقدی سود نرخ •

مدل اين مفروضات مى كنيم. استفاده بلک-شولز مدل از پيوسته زمانى دوره های در معامله اختيار قيمت گذاری برای
از: است عبارت

لگاريتمى احتمال توزيع است. برخوردار نرمال لگاريتمى احتمال توزيع تابع از زمان طول در پايه دارايى قيمت •
از سهم قيمت چنانچه مثال، عنوان به است. نرمال توزيع دارای بازده لگاريتم كه است آن معنای به نرمال

است. درصد ۹.۵۳ يا Ln(۱.۱۰)=۰.۰۹۵۳ بازده لگاريتم اما بوده درصد ۱۰ بازده يابد، تغيير ۱۱۰ به ۱۰۰
مقدار يک صورت به را ريسک بدون بازده نرخ بلک-شولز مدل است. ثابت و معلوم ريسک بدون بازده نرخ •

باشد. تصادفى متغيرهای نمى تواند بهره نرخ های مدل، اين در مى گيرد. نظر در ثابت
بيان لگاريتمى بازده معيار انحراف حسب بر كه پايه دارايى نوسانات است. ثابت و معلوم پايه دارايى نوسانات •
در نمى كند. تغيير معامله اختيار عمر طول در و مى شود فرض معلوم مقداری زمانى نقاط تمامى در مى شود،

كرد. استخراج منابع ساير از يا و زد تخمين را آن بايد و نبوده معلوم نوسانات واقعى، دنيای
است. برقرار مشتقه ابزارهای كليه قيمت گذاری در اخير فرض ندارد. وجود معاملاتى هزينه های و ماليات •

شد. خواهد مدل شدن پيچيده موجب معاملاتى هزينه های و ماليات وجود
پايه دارايى كه دارد قرار فرض اين پايۀ بر بلک-شولز مدل ساده شكل است. صفر پايه دارايى نقدی جريان های •

است. نقدی جريان های فاقد معامله اختيار عمر طول در
شده طراحى اروپايى معاملۀ اختيار قيمت گذاری برای فقط بلک-شولز مدل است. اروپايى نوع از معامله اختيار •
معاملۀ اختيار قيمت گذاری برای روش بهترين نيست. مناسب آمريكايى معامله اختيار قيمت گذاری برای و

باشد. يافته افزايش زمانى دوره های تعداد در كه است جمله ای دو روش همان آمريكايى

Arbitrage آربيتراژ ۶.۱۰

آربيتراژی سود عبارتى به است. سود كسب برای بازار چند يا دو بين قيمت تفاوت از گرفتن بهره معنای به آربيتراژ
اما مى شود عرضه متفاوت قالب دو در خاص مواردی در يا مختلف بازار دو در مشابه كالای يک كه مى شود ايجاد زمانى
مى شود موجب كه مى كند ايجاد مكانيزمى و است بازار بودن ناكارآمد نتيجه آربيتراژ وجود ندارد. يكسانى قيمت های

نشوند. منحرف درازمدت در واقعى شان و منصفانه ارزش از قابل توجهى طرز به قيمت ها

شد: خواهد حاصل زير طُرُقِ از يكى از آربيتراژی فرصت

مى شود. معامله متفاوتى قيمت های با مختلف بازارهای در دارايى يک •
مى شوند. معامله متفاوتى قيمت های با مشابه نقدی جريان های با دارايى دو •

بدون بازده تنزيل نرخ با آن تنزيل از متفاوت قيمتى با امروز است، مشخص آن آينده قيمت كه دارايى يک •
مى شود. معامله ريسک

شركت سهام اكثريت آوردن بدست هدفش كه است شركت سهام نگهداری و خريد شامل كلى به طور ادغام آربيتراژ
قيمت دو اين بين تفاوت است. خريدار شركت توسط شده ارائه قيمت از كمتر هدف شركت بازار قيمت معمولاً است.
اين ادغام آربيتراژ در اصلى شرط دارد. نرخ بهره غالب ميزان همچنين و تحويل زمان و احتمال به بستگى عمده به طور

بخورد» هم «به معامله كه است اين خطر و بود خواهد صفر نهايت در قيمت تفاوت چنين كه است

قانونى نهادهای ديگر و SEC بلكه نيست قرارداد طرفين تنها معاملات خوردن بهم دليل تنها
كه مواردی يا و سازنده رقابت عدم يا و مونوپولى آمدن بوجود باعث كه معاملاتى با گاها
ميكند. مخالفت بياندازند خطر به را ملى امنيت شركت تصاحب با بتوانند خارجى شركتهای
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Algorithmic trading الگوريتمى معاملات ۶.۱۱

ورود موجود، موقعيت صدها بين از سهام انتخاب برای كامپيوتری برنامه های از استفاده معنای به الگوريتمى معاملات
به كمک و پورتفوی بهينه سازی و ريسک اندازه گيری به كمک معاملاتى، سيستم های به فروش و خريد سفارش های
از سفارش ها اين اعمال و انتخاب در الگوريتم چند يا يک روش اين در مى باشد. بالاتر بهره وری با دارايى مديريت
از بسياری در الگوريتمى معاملات مى گيرند. تصميم آن معاملات حجم يا قيمت زمان بندی، مانند مختلف جنبه های

مى شود. انجام انسان دخالت بدون مواقع،

سوالات به حتما هستيد علاقمند Technical Analysis فنى تحليل اساس بر معاملات به اگر
توسط كه ايد كرده ابداع جديد روشى يا و كرده پيدا نشده ديده ناكارايى شما آيا كنيد: فكر زير
سرعت با كامپيوتر توسط هستيد آن بدنبال كه الگوهايى آيا نيست؟ استفاده قابل ديگر اشخاص
با و ای) لحظه قيمت از (فراتر بيشتر پارامترهای تعداد آيا نيست؟ شناسايى قابل بالاتر دقت
كاملا كامپيوتری بازی ها در آيا كنيد؟ تحليل مى توانيد كامپيوتر به نسبت را بالاتری سرعت
بازی های در آيا ايد؟ شده پيروزی به موفق تاكنون پيچيده سطح بالاترين در شطرنج نظير فكری
بالا تر احتمال با بازی صد ها انجام از پس پوكر) (نظير است دخيل آن در شانس كه كامپيوتری
برنده برگ است خير قبل سوالات جواب اگه مى شويد؟  پيروز كامپيوتری رقيب درصد ۵۰ از
چه در ميكنيد رقابت تريد در آنها با كه كامپيوتری برنامه های البته و ديگران به نسبت را خود

ميبينيد؟

سرمايه ها)، (تامين  سرمايه گذاری بانک های معاملات مديريت در گسترده ای استفاده الگوريتمى معاملات امروزه
سبدگردان شركت های و مشترک سرمايه گذاری صندوق های و سرمايه گذاری) شركت های (و بازنشستگى صندوق های
ابزار های از استفاده با سبدگردان آن طريق از كه سامانه هاست اين از جديدی نوع الگوريتمى سبدگردانى دارد.
ابزار، اين از استفاده با همچنين مى كند. كمک خود سبد ريسک های كاهش و سود كيفيت بردن بالا به الگوريتمى

دهد. انجام اختصاصى صورت به واقعا سبدگردانى مشتری زيادی تعداد برای مى شود قادر سبدگردان

تشكر ۷

ويرايش ها اولين تخصصى ويرايش و نظرات برای بحرينى مسعود •

منابع و ضميمه ۷.۱

قدردانى و تشكر ۷.۱.۱

ويرايش اولين تخصصى ويرايش و نظرات برای بحرينى مسعود •

تصويری و صوتى آموزشى منابع ۷.۱.۲

شود: مراجعه آرشيو به ابتدا كه مى شود پيشنهاد منابع اين برای

The Swedish Investor •
The Plain Bagel •

(RSS) InvestED: The Rule #1 Investing Podcast •
(RSS) Freakonomics Radio •

(RSS) Planet Money •
(RSS) The Indicator from Planet Money •
Investopedia Financial Term Dictionary •

(RSS) پادكست پرسه زنى در بازار •

۹۲

https://www.youtube.com/c/TheSwedishInvestor/
https://www.youtube.com/c/ThePlainBagel/
https://feeds.megaphone.fm/investedpodcast
http://www.investedpodcast.com/
https://feeds.simplecast.com/Y8lFbOT4
http://freakonomics.com/
https://feeds.npr.org/510289/podcast.xml
https://www.npr.org/podcasts/510289/planet-money
https://rssfeed
https://www.npr.org/sections/money/567724614/the-indicator
https://www.investopedia.com/financial-term-dictionary-4769738
https://feed.podbean.com/mehdi70501002/feed.xml
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(RSS) فاركست •
PensionCraft •

(RSS) Many Happy Returns •
(RSS) Money For The Rest of Us •

We Study Billionaires •
(RSS) Investing by the Books Podcast •

(RSS) The Business Breakdown •
(RSS) Focused Compounding •

(RSS) Behind the Balance Sheet •
(RSS) Now, What�s Next? •

(RSS) The 7investing Podcast •
(RSS) The Contrarian Investor Podcast •

(RSS) Investment Talk •
(RSS) Value Investing with Legends •

(RSS) The Intellectual Investor •
This Week in Intelligent Investing •

Aswath Damodaran, Valuation, Corporate Finance •
(RSS) Cameron Stewart, CFA •

(RSS) Motley Fool Money •
(RSS) The DIY Investing Podcast •

(RSS) The Intelligent Investing Podcast •
(RSS) The Rules of Investing •

(RSS) The Wall Street Lab •
(RSS) How I Built This with Guy Raz •

(RSS) Invest Like the Best with Patrick O\�Shaughnessy •
(RSS) Odd Lots •

(RSS) The Economics of Everyday Things •
(RSS) The Indicator from Planet Money •

(RSS) The Memo by Howard Marks •
(RSS) The Long View •

(RSS) The Journal •
(RSS) Timche podcast | پادكست اقتصادی تيمچه •

شركت ها داستان و سرگذشت برای تصويری و صوتى منابع ۷.۱.۳

(RSS) Bad Bets •
(RSS) As the Ice Cream Churns •

(RSS) StartUp •
Business & Economics Documentaries •

(RSS) SaaS Interviews with CEOs, Startups, Founders •

اخبار برای تصويری و صوتى منابع ۷.۱.۴

(RSS) The Journal •
(RSS) Thoughts on the Market •

(RSS) The Acquirers Podcast, Value After Hours •

۹۳

https://anchor.fm/s/6d6f3ad4/podcast/rss
https://anchor.fm/daneshgoo
https://www.youtube.com/c/Pensioncraft
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https://many-happy-returns.captivate.fm/
https://rss.art19.com/money-for-the-rest-of-us
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https://anchor.fm/s/4974f330/podcast/rss
https://anchor.fm/steven-beck
https://focusedcompounding.libsyn.com/rss
https://focusedcompounding.com/
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https://www.behindthebalancesheet.com/podcasts
https://rss.art19.com/now-whats-next
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https://contrarianpod.com/
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investmenttalk.substack.com
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https://moiglobal.com/category/channel/twiii/
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https://fool.libsyn.com/rss
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https://diyinvesting.libsyn.com/rss
https://www.diyinvesting.org/
https://intelligentinvesting.podbean.com/feed.xml
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https://feed.podbean.com/livewiremarkets/feed.xml
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https://thewallstreetlab.libsyn.com/rss
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مجله  - فرادرس - ساده زبان به - آنها سودآوری و قرضه اوراق -انواع ؟ چيست قرضه اوراق

ديجيتال سرمايه آكادمى - قرضه اوراق مفهوم بررسى
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https://iranbourseonline.co/156919/learn-to-trade/%D8%A2%D8%B4%D9%86%D8%A7%DB%8C%DB%8C-%D8%A8%D8%A7-%D8%B4%D8%A7%D8%AE%D8%B5-%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85-sp-500-%D8%A2%D9%85%D8%B1%DB%8C%DA%A9%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A7%D9%87%D8%A8%D8%B1%DB%8C_%D8%B2%DB%8C%D8%B3%D8%AA%E2%80%8C%D9%85%D8%AD%DB%8C%D8%B7%DB%8C%D8%8C_%D8%A7%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%DB%8C_%D9%88_%D8%A7%D8%A8%D8%B1%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA%DB%8C
https://fa.m.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B1%D8%AE_%D8%B1%D8%B4%D8%AF_%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%A8_%D8%B3%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%86%D9%87
https://economicsgate.com/alpha-and-beta/
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B9%DB%8C%D8%A7%D8%B1_%DA%A9%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%86%D9%88%D8%B9%E2%80%8C%D8%A8%D8%AE%D8%B4%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%E2%80%8C%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%88%D9%84%DB%8C%D8%AF_%D9%86%D8%A7%D8%AE%D8%A7%D9%84%D8%B5_%D8%AF%D8%A7%D8%AE%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF_%DA%A9%D9%84%D8%A7%D9%86
https://utofx.com/the-wealth-of-nations/
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B1%D8%AE_%D8%A7%D8%B1%D8%B2
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%82%D9%88%D8%B7_%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%DA%A9%D9%88%D8%AF_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AD%D8%B1%D8%A7%D9%86_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C
https://economicsgate.com/the-concept-of-recession/
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%DA%A9%D9%88%D8%AF_%D8%AA%D9%88%D8%B1%D9%85%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/فدرال_رزرو
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF_%DA%A9%DB%8C%D9%86%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%DA%A9%D8%AA%D8%A8_%D8%A7%D8%AA%D8%B1%DB%8C%D8%B4
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%DA%A9%D8%AA%D8%A8_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%DB%8C_%D8%B4%DB%8C%DA%A9%D8%A7%DA%AF%D9%88
https://arzdigital.com/what-is-austrian-school-of-economics/
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%DB%8C%D8%A7%D8%B3%D8%AA_%D9%BE%D9%88%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%B4_%D8%AE%D8%A7%D9%84%D8%B5_%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AD%D9%82%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%A7%D8%AD%D8%A8%D8%A7%D9%86_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85
https://prowlingthemarkets.substack.com/
https://farda.ca/investment/what-is-spac/
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%B1%D8%A7%D8%B2%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%88%D8%B1%D8%AA_%D8%B3%D9%88%D8%AF_%D9%88_%D8%B2%DB%8C%D8%A7%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AC%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D9%86_%D9%86%D9%82%D8%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%87%D9%85_%D9%85%D9%85%D8%AA%D8%A7%D8%B2
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B5%D9%84_%DB%B1%DB%B1%D8%8C_%D8%B9%D9%86%D9%88%D8%A7%D9%86_%DB%B1%DB%B1%D8%8C_%DA%A9%D8%AF_%D8%A7%DB%8C%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D9%87


آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - مالى گزارشگری و حسابداری استانداردهای

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - برآمد

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - دفتری ارزش

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - همگانى پذيرفته حسابداری اصول

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - استهلاک و ماليات بهره، از قبل درآمد

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - كالا موجودی

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - ماليات و بهره از قبل سود

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - ثابت دارايى

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - بلندمدت بدهى

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - جاری بدهى های

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - (اقتصاد) استهلاک

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - فروش ارزش خالص

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - فرابورس

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام اوليه عرضه

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - خصوصى سرمايه گذاری

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - آمريكا بهادار اوراق و بورس كميسيون

سرمايه افزايش روش های انواع چيست؟ سرمايه افزايش

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سرمايه گذاری استراتژی

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - دلاری هزينه متوسط

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - بهره هزينه پوشش نسبت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سرمايه بازگشت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - دارايى بازده

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - شده گرفته كار به سرمايه بازده

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - درآمد به قيمت نسبت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - ارزش به وام نسبت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام صاحبان حقوق بازده

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - دفتری ارزش به قيمت نسبت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - پى ای جى نسبت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام صاحبان حقوق بازده

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سود به ادواری شده تعديل قيمت نسبت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام سود پرداخت نسبت

۹۹

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%D9%88_%DA%AF%D8%B2%D8%A7%D8%B1%D8%B4%DA%AF%D8%B1%DB%8C_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%B1%D8%A2%D9%85%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%B4_%D8%AF%D9%81%D8%AA%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B5%D9%88%D9%84_%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%D9%81%D8%AA%D9%87_%D9%87%D9%85%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%B1%D8%A2%D9%85%D8%AF_%D9%82%D8%A8%D9%84_%D8%A7%D8%B2_%D8%A8%D9%87%D8%B1%D9%87%D8%8C_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C%D8%A7%D8%AA_%D9%88_%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%87%D9%84%D8%A7%DA%A9
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%88%D8%AC%D9%88%D8%AF%DB%8C_%DA%A9%D8%A7%D9%84%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D8%AF_%D9%82%D8%A8%D9%84_%D8%A7%D8%B2_%D8%A8%D9%87%D8%B1%D9%87_%D9%88_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C%D8%A7%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C_%D8%AB%D8%A7%D8%A8%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C_%D8%A8%D9%84%D9%86%D8%AF%D9%85%D8%AF%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%87%D9%84%D8%A7%DA%A9_(%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF)
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AE%D8%A7%D9%84%D8%B5_%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%B4_%D9%81%D8%B1%D9%88%D8%B4
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B1%D8%A7%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D8%B1%D8%B6%D9%87_%D8%A7%D9%88%D9%84%DB%8C%D9%87_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%E2%80%8C%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%D8%AE%D8%B5%D9%88%D8%B5%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%DA%A9%D9%85%DB%8C%D8%B3%DB%8C%D9%88%D9%86_%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3_%D9%88_%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1_%D8%A2%D9%85%D8%B1%DB%8C%DA%A9%D8%A7
https://khanesarmaye.com/capitalincrease/
https://fa.m.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%B1%D8%A7%D8%AA%DA%98%DB%8C_%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%E2%80%8C%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AA%D9%88%D8%B3%D8%B7_%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87_%D8%AF%D9%84%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D9%BE%D9%88%D8%B4%D8%B4_%D9%87%D8%B2%DB%8C%D9%86%D9%87_%D8%A8%D9%87%D8%B1%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%DA%AF%D8%B4%D8%AA_%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87_%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87_%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87_%D8%A8%D9%87_%DA%A9%D8%A7%D8%B1_%DA%AF%D8%B1%D9%81%D8%AA%D9%87_%D8%B4%D8%AF%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D9%82%DB%8C%D9%85%D8%AA_%D8%A8%D9%87_%D8%AF%D8%B1%D8%A2%D9%85%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D9%88%D8%A7%D9%85_%D8%A8%D9%87_%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%B4
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87_%D8%AD%D9%82%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%A7%D8%AD%D8%A8%D8%A7%D9%86_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D9%82%DB%8C%D9%85%D8%AA_%D8%A8%D9%87_%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%B4_%D8%AF%D9%81%D8%AA%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D9%BE%DB%8C%E2%80%8C%D8%A7%DB%8C%E2%80%8C%D8%AC%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87_%D8%AD%D9%82%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%A7%D8%AD%D8%A8%D8%A7%D9%86_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D9%82%DB%8C%D9%85%D8%AA_%D8%AA%D8%B9%D8%AF%DB%8C%D9%84_%D8%B4%D8%AF%D9%87_%D8%A7%D8%AF%D9%88%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%D8%A8%D9%87_%D8%B3%D9%88%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D9%BE%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AE%D8%AA_%D8%B3%D9%88%D8%AF_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85


آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - مالى نسبت های

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام صاحبان حقوق به بدهى نسبت

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - دارايى خالص ارزش

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهم هر سود

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام بازخريد

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - عادی سهم

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - تقسيمى سود تنزيل مدل

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - ارزش بر مبتنى سرمايه گذاری

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - رقيق شونده سهام

Examples and Principles, Works, It How Definition: Governance Corporate

توييتر Feroldi Brian

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - بازار ارزش

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام تجزيه

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - معكوس تصاحب

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سهام سود

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - اكتساب ها و ادغام ها

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - استقراضى فروش

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - ضمنى تلاطم

سرمايه مهد - چيست؟ سهام بازار در VIX شاخص

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - بلک-شولز مدل

باز آپشن - تئوری قيمت - شولز بلک مدل

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - مشتقه ابزار

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - فروش و خريد پيشنهادی قيمت شكاف

بورسينس

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - آربيتراژ

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - معامله اختيار

پيشرفته سطح - باز آپشن

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - سفته بازی

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - (مالى) اهرم

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - ثابت دارايى

آزاد دانشنامهٔ ويكى پديا، - فروش و خريد پيشنهادی قيمت شكاف

۱۰۰

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%AA_%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C_%D8%A8%D9%87_%D8%AD%D9%82%D9%88%D9%82_%D8%B5%D8%A7%D8%AD%D8%A8%D8%A7%D9%86_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%B4_%D8%AE%D8%A7%D9%84%D8%B5_%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D8%AF_%D9%87%D8%B1_%D8%B3%D9%87%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AE%D8%B1%DB%8C%D8%AF_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85
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