
 کافه بورس ـکافه آموزش  ـی آموزش تحلیل بنیاد مچهارجلسه 

 

 یزخدمت همه دوستان و کاربران عز یدسلام و عرض خسته نباش

 یاصل یربه رسم جلسات قبل، خارج از مس یزجلسه ن ینا یدر ابتدا .یمکن یرو آغاز م یمال یصورت ها یلجلسه چهارم تحل

 یشتومان افزا 1000تومان به  90ماه از  9در مدت زمان  92نماد کرمان در سال  .یمکن یم ینمونه آموزنده رو بررس یکدرس 

 کرد. یداپ یادیشهرت ز یلگرانتحل یانسازان سال بود و در م یاز شگفت یکیداد. کرمان  یمتق

 

شرکت  تومان رشد کرد. 1000سهم شروع شد و تا  یرال 92ماه چهارم سال  یل. از اوایدکن ینمودار نماد کرمان رو مشاهده م

خرداد  31شرکت در  ینا یسال مال یاست. انتها یشرکت ساختمان یکتوسعه و عمران استان کرمان )کرمان(  یگذار یهسرما

شده  یدرشات سالانه شرکت قدر تمام گزا .را قرار داده اند.( یسال مال یاسفند انتها 29)برخلاف اکثر شرکت ها که در  است

صعود  یلکه اوا 92 ینمونه گزارش سال مال یاست. برا "کرمان"متعلق به  "ماهتاب گستر ینآر"درصد از شرکت  22است که 

 .یدکن یمنتشر شد را مشاهده م

 

 .یماستفاده کن یاست. بهتر است از جدول شرکت اصل یقیالبته جدول بالا تلف
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ت وجود شرک .(یداستفاده کن یکه همواره از جدول شرکت اصل یداست بدان یو کاف یستن یچندان کاربرد یقی)مفهوم تلف

 چرا؟ تومان بود. 1000تا  90شرکت از  یمترشد ق یکرمان، علت اصل یها یگذار یهسرما یستدر ل "ماهتاب گستر ینآر"

به شرکت کاملا مشا یک "ترماهتاب گس" .یگشتبرم "کرمان" یارزشگذار یجهو در نت "ماهتاب گستر" یبه ارزشگذار یهمه چ

 مانکاریدو پ ینبه ا یرووزارت ن یاز پروژه ها یارینوع در کشور است و بس ینشرکت در ا یناست. در واقع پس از مپنا دوم "مپنا"

 ستاز مپنا ا یمحاسبه کردند که ماهتاب گستر چه کسر یلگراناست. تحل یشترمپنا ب یها یروگاهو ن یبزرگ شود. یداده م

متعادل مپنا در آن  یمتاگر ق. )در آن زمان مپنا در حال رشد بود( رزش مپنا در بازار بورس مشخص استا. پنجم( یک یبا)تقر

مقدار ارزش  ینپنجم ا یکحدودا ماهتاب گستر  تومان بود. یلیاردهزار م 7به  یکارزش مپنا نزد یم،دوره را مد نظر قرار ده

 .تومان( یلیاردداشت. )هزار و چهارصد م

. یلیاردم 300 یکنزد. درصد ضرب در هزار و چهارصد 22ارزد؟  یم یزاناز ماهتاب گستر چه م "کرمان" یتمالکبلوک تحت 

 یخود کرمان آن زمان در بازار، دارا یکه. در حالیشدم یارزشگذار یلیاردم 300به  یکنزد "کرمان" یها ییاز دارا یکی یعنی

کاملا مشخص شد. اما نکته مهم آن است که پس  92مان در سال کر یبرابر 11پس علت رشد  تومان بود! یلیاردم 18ارزش 

 چرا قبلا نماد رشد نکرده بود؟

 باز هم ارزش یگرفتیمرا در نظر م "رمپنا"را برا  یینپا یها یمتاگر ق یبود و حت یمال یدر صورت ها یشهماهتاب گستر هم

 یدر واقع علت اصل بود؟ یینکرمان همچنان پا یمتآمد. پس چرا ق یتومان به دست م یلیاردم 18از  یشب یاربس "کرمان"نماد 

 لگرانیاز تحل یکه تعداد یتا زمان یعنی عدم محاسبه مناسب ارزش کرمان بود. یجهو در نت یلگرانتحل "یعدم آگاه"مساله  ینا

ه نمون ینا نداد. یمتق یشزاخود را در بازار پخش نکردند، نماد کرمان اف یلننموده و تحل یشناخته شده اقدام به ارزشگذار

ار و معامله گران باز یدبا شود. "قانع"شما را بشنود و  یلتحل یزبازر ن یادب "یستن" یدرست کاف یلدهد که تحل ینشان م

ه شناخت بازار است ک یلدل ینبه هم بشه. یتتوافق نانوشته حما یکمساله با  ینو ا یرندشما را بپذ یلهم تحل یگرد یلگرانتحل

که  بازار است. آنچه یو جامعه شناس یلتحل است و بعد دوم، یمال یلممکن است. بعد اول تحل یلیمک دو بعد تحلبورس به ک

 .یشودشناخته م یزن "یمعاملات یروانشناس"تحت عنوان 

ه. ن ییها یلرو بازار قبول خواهد کرد و چه تحل ییها یلکه چه تحل یمبده یصتشخ "بازار یجامعه شناس"به کمک  یدما با

ص منطق مشخ یرفتار بازار کاملا دارا ین. ایپذیرهاشتباه رو م یها یلتحل یو گاه یپذیرهدرست رو بازار نم یها یلتحل یگاه
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بلکه طبق  که منطق نداشته باشه. یستن ینجوری. ایداصول رو بشناس یند ایتونیاصول داره و شما م یعنیخود است. 

ه. البته در باش یدهرس ینادرست یجهاگر به نت یداره حت یمنطق قابل دفاع یشهو هم یکنهرفتار م یجالب یاریبس یاستانداردها

 ینصعود چه زما یکنقطه استارت  ینکها یدنفهم .یشهاشتباهات نادر رو مرتکب م یاکثر مواقع بازار راه درست رو رفته و برخ

 یشپ ونستیتم ینقطه استارت کرمان رو ک .(یریمبگ بعد یناز ا ی)البته اگه رانت رو هم بخش یگردهبعد از بازار برم یناست به ا

 یک)البته  !یکردیداز معامله گران رو قانع م یادیو تعداد ز یکردیدم یلبود. راحت تر بود که خودتون تحل یکار سخت کنه؟! ینیب

 .(!از خاطراتم درآوردم یشونباشه چون بخش یقارزش کرمان انجام دادم ممکنه دق یبرا ینجاکه ا ینکته، محاسبات

از  ،93 یشبینیپ یبه جا .یمکرد یماه رو بررس 3از  ینیب یشپ یانصورت سود ز یشجلسه پ. یبه نماد کراز یمحالا برگرد

 .یمشروع کرد 92محقق شده 

 

 ی)با کم یکنددرصد رشد م 80به  یکنزد یزدرصد رشد کند، سود ناخالص ن 80شرکت  یدتول یتکه اگر ظرف یمسپس گفت

 .(ینتخم

80% x (104 یالر یلیاردم 83( = )یالر یلیاردم) 

 یالر یلیاردم 83سود ناخالص  .( خواهد شدیالر یلیاردم 187و برابر با ) یابد یم یشافزا یالر یلیاردم 83سود ناخالص  ینبنابرا

 یها "سطر"طرح توسعه چه  یکه بهره بردار ینیمبب یدبا کند؟ یم ییریاما سوال مهم آن است که سود خالص چه تغ شد. یادز

 .خواهد داد ییررا تغ یا یگهد
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ر مختص ییفاکتورها آشنا ینبا ا ینو همچن ید( مشاهده کنیصورت مال یمهها ضم یادداشت) هر کدام از سطرها را یاتاگر جزئ

موارد  هیاشاره شده( و بق یلکه با مستط ی. )دو موردیردپذ یم یرکه فقط دو سطر از طرح توسعه تاث یشیدمتوجه م یدکن یداپ

 یلیاحتمالا خ "یعموم یادار یها ینههز". ان داده شده(که با فلش نش ی)موارد یزناچ یاربس یانخواهند گرفت  ییریاصلا تاث یا

ندات به مست یدمساله با ینا یقدق ینیب یشپ ی)برا یریمدر نظر بگ ینههز یلیاردم 1 یناناطم یبرا یتونیمنکنه. م یداپ یشافزا

 ینکه در ا هم فرمول ساده وجود داره. یاتمحاسبه مال یبرا. (یمطرح توسعه رجوع کرده و محاسبات را در اکسل انجام ده

 یداپ یش( افزایالر یلیاردم 10) یلیاردم یک یبامورد هم تقر ینا. مطالب از دست نره یوستگیتا به هم پ یدمنم یحجلسه توض

 .یکنهم
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 92سال  یطرح توسعه رو به کمک ستون مال یرپس تاث درصد. 70 یبا. تقریکنهرشد م یالر یلیاردم 63سود خالص  ینبنابرا

 یدکرده باشند. با ییرتغ یادیشده و ممکن است عوامل ز یاست که سپر یسال 92که سال  یداما توجه کن .یممحاسبه کرد

. ه"محصولات یمتق"فاکتورها  یناز ا یکی کرده اند. ییر( تغ94 ین)و همچن 93تا سال  92از سال  یا یگهد یرهایچه متغ ینیمبب

 .یکنیمم یفروش شرکت رو بررس ی. جدول هایریمدو صفحه جلوتر م

 

 .یکنیمم یصفحه دو جدول رو همواره بررس یناز ا
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 "92 یسال مال"و  "93 ینیب یشپ"دو ستون 

 

شده  ینیب یشاما مبلغ فروش پ. بوده 92سوم کل فروش سال  یک یباتقر 93 یشده برا ینیب یشکه تعداد فروش پ یبینیدم

موضوع  ینتر ا یقدق یبررس شده. یادز "فروش یمتق"که  یدهخودش نشون م نیبوده. ا 92نصف فروش سال  یباتقر 93 یبرا

 .یدیمرو در جلسه بعد انجام م

 .تمهست در خدم یاگر سوال

 .ممنون ؟باشد یم یهسرما یشافزافنوال علت رشد  ، آیاسلام

 500بلغ م ینزم ینا یارزش قبل فنوال علت رشد بود. "کارخونه ینزم یابیارز یدتجد"نبود. بلکه  یمساله اصل یهسرما یشافزا

انجام شده  یدارزیابیکه تجد یدر حال .!(59شده در سال  یداریخر یمتثبت شده بود )به ق یمال یهزار تومان در صورت ها

که همون موقع فنوال در  ی)در حال تومان است یلیاردم 60 ینکه ارزش زم یدادانجام شده( نشان م یهسرما یشافزا ی)که برا

باعث شد که معامله گران متوجه ارزش بالاتر فنوال بشوند و صف  ینزم یارزشگذار ینا. بود!( یلیاردیم 20ارزش  یبورس دارا

 یتهادر ان یعنیرشد کرد.  یداز آنکه با یشاما فنوال ب برسد. یمتعادل تر یها یمتشد تا به ق یلهم تشکس یبرا یدخر یها

 .یشهم یهکه همواره بالافاصله تخل یشهم یدهد یرچشمگ یصعود ها یهمواره در انتها یدهپد ینرشد دچار حباب شد. ا
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