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  تحليل بنياديتحليل بنيادي
روه هاي صنعتي    ،،تحليل بنيادي آزموني براي نيروهاي اساسي است آه بر بهزيستي  تحليل بنيادي آزموني براي نيروهاي اساسي است آه بر بهزيستي   روه هاي صنعتي     اقتصاد، گ  اقتصاد، گ

ي گ  اًثير م ا ت رآت ه ي گ وش ا ثير م ا ت رآت ه ا  . . ذاردذاردوش ل ه سياري ازتحلي د ب ا  همانن ل ه سياري ازتحلي د ب دفهمانن دفه ردن از  ،،ه ود ب ي و س يش بين ردن از   پ ود ب ي و س يش بين  پ
ديريت،                . . حرآات قيمت در آينده است    حرآات قيمت در آينده است     الي ،م ادي آزمون داده هاي م ل بني ديريت،                در سطح شرآت، تحلي الي ،م ادي آزمون داده هاي م ل بني در سطح شرآت، تحلي

وني ازنيروهاي عرضه و  . . وم تجارت و رقابت را شامل مي شود  وم تجارت و رقابت را شامل مي شود  مفه مفه  وني ازنيروهاي عرضه و  در سطح صنعتي، آزم در سطح صنعتي، آزم
ع    ه نف ا ب ع   تقاض ه نف ا ب ردد   تقاض ي گ شنهاد م ا پب رآورده ه ردد   ف ي گ شنهاد م ا پب رآورده ه ر روي داد   دردر. . ف ادي ب ل بني ي ، تحلي صاد مل ر روي داد   اقت ادي ب ل بني ي ، تحلي صاد مل ه ه اقت

براي پيش بيني قيمت هاي      براي پيش بيني قيمت هاي        ..تعيين آند تعيين آند حال و آينده    حال و آينده    اقتصاد را در  اقتصاد را در    اقتصادي تمرآز مي آند تا رشد     اقتصادي تمرآز مي آند تا رشد     
د   هام در آين ازار س د  ب هام در آين ازار س ب      ب صادي را ترآي نعتي و اقت رآتي و ص اي ش ل ه ادي ،تحلي ل بني ب      ه ، تحلي صادي را ترآي نعتي و اقت رآتي و ص اي ش ل ه ادي ،تحلي ل بني           ه ، تحلي

ازار سهام را بدست آورد                  ان ب ه جري ازار سهام را بدست آورد                 مي آند تا ارزش عادلان ان ب ه جري ي           مي آند تا ارزش عادلان يش بين ده را پ ي           و ارزش هاي آين يش بين ده را پ و ارزش هاي آين
د . . ددآنآن ر نباش هام براب ازار س اري ب ا قيمت ج ه ب رارزش عادلان د اگ ر نباش هام براب ازار س اري ب ا قيمت ج ه ب رارزش عادلان اداگ ادي اعتق ران بني ل گ اد، تحلي ادي اعتق ران بني ل گ           ، تحلي

ه                يا بيشتر يا بيشتر م آمتر   م آمتر   مي يابند آه بازار سها    مي يابند آه بازار سها     اً ب ازار نهايت ه                از حد معمول ارزش گذاري شده و قيمت ب ا  ب ازار نهايت از حد معمول ارزش گذاري شده و قيمت ب
ائي نمي آ  . . سمت ارزش عادلانه جذب مي گردد    سمت ارزش عادلانه جذب مي گردد     ائي نمي آ  آنها به توصيه شرآت آنندگان تصادفي اعتن د  آنها به توصيه شرآت آنندگان تصادفي اعتن د  نن نن
ه اطلاعات     . . ستندستندو معتقدند آه آن بازارها آار آمد ني     و معتقدند آه آن بازارها آار آمد ني      اً هم ا دقيق ه اطلاعات     به واسطه اعتقاد به اينكه قيمت ه ا  هم ا دقيق به واسطه اعتقاد به اينكه قيمت ه

اوت هاي مشخص      موجود را بيان نمي موجود را بيان نمي  ر روي تف ذاري ب اوت هاي مشخص       آنند ، تحليل گران بنيادي به سرمايه گ ر روي تف ذاري ب  آنند ، تحليل گران بنيادي به سرمايه گ
  ..قيمت نگاه مي آنندقيمت نگاه مي آنند

  
  قدم هاي عمومي براي رشد بنيادي قدم هاي عمومي براي رشد بنيادي 

اري      ل آم ا تحلي دارد ،ام ود ن املاً صحيح وج ك روش آ ه ي ر چ اري     گ ل آم ا تحلي دارد ،ام ود ن املا  صحيح وج ك روش آ ه ي ر چ ه ) ) breakdown((گ ر ب ه در زي ر ب در زي
د         ه عمل مي آن ن گون ذار اي د        نمايش در آمده آه احتمالاً سرمايه گ ه عمل مي آن ن گون ذار اي ن شيو  . . نمايش در آمده آه احتمالا  سرمايه گ ن شيو  اي ه     اي الا ب رد ب ه     ه يك رويك الا ب رد ب ه يك رويك

ردازد                     روه هاي صنعتي مي پ ه گ ردازد                    پايين را به آار مي برد آه با اقتصاد آل آغاز مي آند سپس ب روه هاي صنعتي مي پ ه گ     پايين را به آار مي برد آه با اقتصاد آل آغاز مي آند سپس ب
د اي خاص مي رس ه شرآت ه ا ب اي خاص مي رسدو از آنج ه شرآت ه ا ب ه . . و از آنج م است ب ل ، مه ان تحلي وان بخشي از جري ه عن ه ب م است ب ل ، مه ان تحلي وان بخشي از جري ه عن ب

ه   يد آ ته باش اطر داش ه  خ يد آ ته باش اطر داش ستند خ سبي ه ات ن ه اطلاع ستند هم سبي ه ات ن ه اطلاع اي   . . هم روه ه اير گ ا س اي صنعتي ب روه ه اي   گ روه ه اير گ ا س اي صنعتي ب روه ه گ
شابه                  . . صنعتي و شرآت ها مقايسه مي شوند      صنعتي و شرآت ها مقايسه مي شوند       روه م ا در گ اير شرآت ه ا س ا ب شابه                  معمولاً، شرآت ه روه م ا در گ اير شرآت ه ا س ا ب معمولا ، شرآت ه

ل      . . مقايسه مي شوند  مقايسه مي شوند   ام مث ه آ ور تل ل      به عنوان مثال ، يك اپرات ام مث ه آ ور تل ام      ) ) verizon((به عنوان مثال ، يك اپرات ه آ ور تل ا يك اپرات ام      ب ه آ ور تل ا يك اپرات ب
  ..) ) chevron Texaco( ( مقايسه مي شود نه با يك شرآت نفتي مثلمقايسه مي شود نه با يك شرآت نفتي مثل) ) SBCگروه گروه ( ( ديگر مثلديگر مثل

  
  ادي ادي پيش بيني اقتصپيش بيني اقتص

رين امر      رين امر     اولين و مهمت ايين          اولين و مهمت ه پ الا ب رد ب ايين          در يك رويك ه پ الا ب رد ب صاد عمومي است          ،،در يك رويك صاد عمومي است           رشد آامل اقت صاد  . .  رشد آامل اقت صاد  اقت اقت
ايق                     د ق ردي همانن ايق                    همچون موج است و گروه هاي صنعتي مختلف و شرآت هاي ف د ق ردي همانن ه    . . همچون موج است و گروه هاي صنعتي مختلف و شرآت هاي ف اني آ ه    زم اني آ زم

د   د مي آنن د و رش ود مي دهن ا س اي صنعتي و شرآت ه روه ه د ، گ سترش مي ياب صاد گ د  اقت د مي آنن د و رش ود مي دهن ا س اي صنعتي و شرآت ه روه ه د ، گ سترش مي ياب صاد گ . . اقت
بسياري از بسياري از . . و شرآت ها معمولا  متضرر مي شوند     و شرآت ها معمولاً متضرر مي شوند      آند ،بيشتر بخش ها       آند ،بيشتر بخش ها      زماني آه اقتصاد سقوط   زماني آه اقتصاد سقوط   

ه     . .  رشد و رآود اقتصادي را به سطح نرخ بهره متصل مي آنند         رشد و رآود اقتصادي را به سطح نرخ بهره متصل مي آنند        ،،اقتصاد دانان اقتصاد دانان  ره ب رخ هاي به ه     ن ره ب رخ هاي به ن
د        ار مي رون ه آ ز ب ازار سهام ني د       عنوان انديكاتورراهبر به خوبي در ب ار مي رون ه آ ز ب ازار سهام ني ايين . . عنوان انديكاتورراهبر به خوبي در ب ايين در پ وداري از ،،در پ وداري از  نم   نم

S&P500    رار دارد   ٣٠٣٠ سال از   سال از  ١٠١٠ و عايدي     و عايدي رار دارد سال فعاليت اخير ق اطي      . . سال فعاليت اخير ق ا ارتب ه دقيق ام اطي      گرچه ن ا ارتب ه دقيق ام گرچه ن
ده شود               ده شود              ميان قيمت هاي بازار سهام و نرخ هاي بهره مي تواند دي راي        . . ميان قيمت هاي بازار سهام و نرخ هاي بهره مي تواند دي ناريويي ب ه س راي        هنگامي آ ناريويي ب ه س هنگامي آ

د    ي توان ذار م رمايه گ د ، س د ياب ل رش صاد آ د   اقت ي توان ذار م رمايه گ د ، س د ياب ل رش صاد آ ف آن  اقت اي صنعتي مختل روه ه ه گ صاد را ب ف آن  اقت اي صنعتي مختل روه ه ه گ صاد را ب اقت
  ..بشكندبشكند
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      انتخاب گروهانتخاب گروه
 گروه هاي مشخصي     گروه هاي مشخصي     احتمالا   احتمالاً  در حال رشد باشد، پس      در حال رشد باشد، پس      هستند  هستند  به نفع اقتصاد    به نفع اقتصاد   آهآه  يييياگرپيش بيني ها  اگرپيش بيني ها  

ه آن           . . بيش از ديگران سود مي برند     بيش از ديگران سود مي برند      ه آن           سرمايه گذار مي تواند زمينه آارش را ب ايي محدود    سرمايه گذار مي تواند زمينه آارش را ب ايي محدود    گروهه گروهه
اگر انتظار   اگر انتظار   . . يا آينده ، بهترين شرايط را دارنديا آينده ، بهترين شرايط را دارندسازد آه براي سود دهي از محيط اقتصادي فعلي     سازد آه براي سود دهي از محيط اقتصادي فعلي     

ا    مي رود آه اآثر شرآت    مي رود آه اآثر شرآت     ا     ه ا                    ه سك در سهام ه د ، پس ري ن رشد اقتصادي سود ببرن ا                   از اي سك در سهام ه د ، پس ري ن رشد اقتصادي سود ببرن د  يياز اي د   فاق  فاق
ايين است و يك استراتژي رشد            ) ) equities((سود معين   سود معين    سبتاً پ ايين است و يك استراتژي رشد            ن سبتا  پ ديد توصيه مي شود     -ن ديد توصيه مي شود     محور ش . . محور ش

 مي   مي          استراتژي رشد شامل خريد سهام هاي تكنولوژي، بيو تكنو لوژي، نيمه هادي و سيكل ها              استراتژي رشد شامل خريد سهام هاي تكنولوژي، بيو تكنو لوژي، نيمه هادي و سيكل ها              
صاد ر         . . شودشود ه اقت صاد ر         اگر پيش بيني شود آ ه اقت الاً يك استراتژي محافظه               اگر پيش بيني شود آ ذار احتم ود دارد، سرمايه گ الا  يك استراتژي محافظه               آ ذار احتم ود دارد، سرمايه گ آ

د        -آارانه تري را بر مي گزيند و شرآت هاي درآمد         آارانه تري را بر مي گزيند و شرآت هاي درآمد          دا مي آن د        محور پايدارتري را پي دا مي آن استراتژي  استراتژي  . . محور پايدارتري را پي
زار آلات                  ام مصرفي، اب واد خ زار آلات                 دفاعي شامل خريد سهام هاي م ام مصرفي، اب واد خ رژي           دفاعي شامل خريد سهام هاي م ه ان وط ب رژي           و سهام هاي مرب ه ان وط ب و سهام هاي مرب

رمايه  . . استاست روه صنعتي س ك گ سيل ي ين پتان راي تعي رمايه  ب روه صنعتي س ك گ سيل ي ين پتان راي تعي ذار، ب ذار، گ ازار و گ دازه ب ي ، ان د آل رخ رش ازار و ن دازه ب ي ، ان د آل رخ رش ن
ا   مهم هستند ،      مهم هستند ،      هم  هم  شرآت هاي شخصي    شرآت هاي شخصي   در حاليكه   در حاليكه   . . مد نظر مي گيرد   مد نظر مي گيرد   اهميت آن در اقتصاد را      اهميت آن در اقتصاد را       ا  ام ام

ذارد          يي ممكن است تا ثير بيشتر يا آمتر       ممكن است تاًثير بيشتر يا آمتر      گروه صنعتي گروه صنعتي  ازار سهام بگ ر قيمت ب ذارد           ب ازار سهام بگ ر قيمت ب ازار    . .  ب ه ب ازار    هنگاميك ه ب هنگاميك
هام  هام س ه صورت   س ن حرآت ب ولاً اي د ، معم ي آن ه حرآت م ه صورت   شروع ب ن حرآت ب ولا  اي د ، معم ي آن ه حرآت م راد  و ووهي استوهي استگرگر  شروع ب راد  اف ه  اف ه ب ب

راز          اآثر اوقات اآثر اوقات . . صورت تنها در آن بسيار آم هستند      صورت تنها در آن بسيار آم هستند       رو مهمت راز        قرارگرفتن در صنعت مناسب بهت رو مهمت   قرارگرفتن در صنعت مناسب بهت
اني         چارت زير     چارت زير    .. است  است در بازار سهام مناسب   در بازار سهام مناسب   قرارگرفتن  قرارگرفتن   ريم زم اني        نمايش نسبي پنج بخش در يك ف ريم زم نمايش نسبي پنج بخش در يك ف

http://abcbourse.ir/


FarsiFX.com 
  

  
www.farsifx.com 

٣

رار گر             . . هفت ماهه را نشان مي دهد     هفت ماهه را نشان مي دهد      رار گر             همانگونه آه چارت تشريح مي آند، در بخش مناسب ق فتن فتن همانگونه آه چارت تشريح مي آند، در بخش مناسب ق
  ..مي تواند اين همه تفاوت ايجاد آندمي تواند اين همه تفاوت ايجاد آند

  

  
  

  محدود آردن درون يك گروهمحدود آردن درون يك گروه
ر ،            وقتي گروهي انتخاب مي ش    وقتي گروهي انتخاب مي ش     ي ت ر ،            ود ، سرمايه گذار نياز دارد آه پيش ازانجام تحليل هاي جزئ ي ت ود ، سرمايه گذار نياز دارد آه پيش ازانجام تحليل هاي جزئ

د         ا را محدود آن د        ليست شرآت ه ا را محدود آن ران درون                . . ليست شرآت ه ران و مبتك ا رهب شتاقند ت ولاً م ذاران معم ران درون                سرمايه گ ران و مبتك ا رهب شتاقند ت ذاران معمولا  م سرمايه گ
ابتي را           . . گروه را پيدا آنند   گروه را پيدا آنند    ابتي را           اول وظيفه آن است آه تجارت جاري و محيط رق ه       دردر  اول وظيفه آن است آه تجارت جاري و محيط رق روه ب ه       ون يك گ روه ب ون يك گ

اي                      چگو  چگو اينكه  اينكه  .. شناسايي آنيم     شناسايي آنيم    خوبيخوبي د و مزاي ازار ، موقعيت تولي ر حسب سهم ب ا ب اي                     نه شرآت ه د و مزاي ازار ، موقعيت تولي ر حسب سهم ب ا ب نه شرآت ه
ه جاري  ر موازن ه ب ه درون بخشي آ ست و چگون ي آي ر فعل دي مي شوند؟ رهب ابتي رده بن ه جاري رق ر موازن ه ب ه درون بخشي آ ست و چگون ي آي ر فعل دي مي شوند؟ رهب ابتي رده بن رق

ست؟          د؟ محدوديت هاي ورود چي ر مي آن ذارد تغيي ر مي گ درت اث ست؟         ق د؟ محدوديت هاي ورود چي ر مي آن ذارد تغيي ر مي گ درت اث ه ق ه  ب ازار دردرموفق شدن   موفق شدن    ب ازار  ب  ب
ه      تحلتحل. . بستگي داردبستگي دارد... ...   تكنولوژي، شراآت بازار يا       تكنولوژي، شراآت بازار يا     ،،يابييابي ه      يل تطبيقي ازرقابت درون يك بخش ب يل تطبيقي ازرقابت درون يك بخش ب

  . . آمك مي آندآمك مي آندآه سود آوربوده و به حفظ سود آمك مي آنند،  آه سود آوربوده و به حفظ سود آمك مي آنند،  شرآت هايي شرآت هايي دادن دادن تشخيص تشخيص 
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