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  :مقدمه
  روش کانسلیم

اونیل  امیلیو .گردیده است ر سهام است که توسط ویلیام اونیل ابداعاکانسلیم نام روشی براي تحلیل در باز
 روزنامه رئیسگذار و  اونیل پایه  .شخصی است که یک صندلی در بورس سهام نیویورك خرید است ترین جوان

“Investors Business Daily ”  ویلیام اونیل و “یک موسسه تحقیقاتی، به نام  مدیریتهمچنین  يواست بوده
  .دارد بر عهده را نیز   ”شرکا

مشابهی رسیده است  به نتایج اند داشتهبسیار چشمگیري  صعودروي سهامی که  آقاي اونیل با بررسی وسیع
این نتایج را تحت عنوان روش معاملاتی و یا تحلیلی کانسلیم  يو .شود میکه به روش تحلیلی کانسلیم منتج 

 .معرفی کرد

 How to Make Money in Stocksعنوان آقاي ویلیام اونیل در کتاب چطور در بازار سرمایه پول درآوریم با 
و زمان  ،این کتاب ویلیام اونیل نحوه یافتن سهام ارزنده و برتر در .به معرفی و آموزش این روش پرداخته است

 .کتاب ترکیبی از تحلیل تکنیکال و فاندامنتال است نیا .دهد میورود و خروج از این سهام را آموزش 

  

 
  )شده است آوردهبراي معرفی کتاب  How to Make Money in Stock طرح جلد کتاب(
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کانسلیم برگرفته از هفت حرف  رسیدند، )CANSLIM( سلیمنکا به روش براي انتخاب سهام برتر آقاي اونیل 
از ابتداي نام یکی از هفت معیار ایشان براي یافتن این  که هر حرف این کلمه است M” .I.L.S.N.A.“Cلاتین

  .مختصر گفته خواهد شد طور بهروش کانسلیم اصل ار هفت این نوشت در آمده است، سهام ارزنده

  

  
  

  

  .عنوان هفت اصل تحلیل به سبک کانسلیم در شکل فوق آمده است
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  .دقت کنید ها آنبراي شروع بحث به میزان رشد سهام زیر و علل رشد 

  :چند مثال 

  معادن بافق-کبافق#

به دلیل وضعیت بنیادي خیلی خوب و  95تا بهمن ماه سال  94درصدي از دي ماه سال  600رشد بیش از 
  .راقرار گرفتن باز موردتوجه

  فرآوري مواد معدنی ایران- فرآور#

به دلیل وضعیت بنیادي خیلی خوب و  95تا بهمن ماه سال  94درصدي از دي ماه سال  800از رشد بیش 
  .رابازقرار گرفتن  موردتوجه

  ایران گري ریختهشرکت - خریخت#

 700به دلیل سود ده شدن شرکت و افزایش سرمایه  94ابتدایی سال  ماهه سهدرصدي  200بازده بیش از 
  .نقدي و مطالبات آوردهدرصدي از محل 

  شرکت شیشه قزوین-کقزوي#

درصدي از مازاد تجدید  7000به دلیل افزایش سرمایه بیش از  94درصدي نیمه اول سال  500بازده بیش از 
  .ارزیابی

  شرکت توسعه خدمات بندري و دریایی سینا- حسینا#

  .93درصدي در سال  400رشد بیش از 

  ایران سازي کارتنشرکت -چکارن#

  .92درصدي به دلیل افزایش قیمت کاغذ و کارتن در سال  600بازده 

  شرکت صنایع کاغذسازي کاوه-چکاوه#

  .92ت کمتر از یک سال به دلیل افزایش قیمت کاغذ و کارتن در سال درصدي در مد 700بازده بیش از 

  شرکت قند نیشابور-قنیشا#

  .به دلیل افزایش نرخ 90در سال ) ماه 10حدود (سال یک درصدي در کمتر از  1600بازده 
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  شرکت پاکسان-شپاکسا#

  .به دلیل افزایش قیمت 92درصدي در سال  620بازده 

  آلومینیومشرکت نورد -فنوال#

  .درصدي از محل تجدید ارزیابی 1230به دلیل افزایش سرمایه  94درصدي در سال  400بازده نزدیک به 

  شرکت کویر تایر-پکویر#

  .به دلیل افزایش قیمت محصولات 92درصدي در سال  600بازده 

  توسعه و عمران کرمان گذاري سرمایهشرکت -کرمان#

در مدیریت و  رییتغ زیر مجموعه، هاي شرکتبه دلیل رشد  92سال  ساله یکدرصدي  1200بازده 
واقع شدن این سهم  موردتوجهشرکت و دلیل آخر براي این رشد بزرگ به دلیل  هاي طرحاز برخی از  برداري بهره

  .ها زباندر آن سال و افتادن به سر 

  نسوز آذر هاي فرآوردهشرکت -کاذر#

ل افزایش قیمت که به علت افزایش نرخ دلار و افزایش قیمت مواد به دلی 92درصدي در سال  650بازده 
  .وارداتی ایجاد شد

هاي فوق نمادهاي بیشتر را به خاطر آورید که رشد بسیار چشمگیري را  مثال بامطالعهشاید شما هم 
  اما .اند داشته

  هاي فوق چه بوده است؟ ویژگی مشترك شرکت

  سهام فوق چقدر است؟ ریسک

  به چه صورت است؟ ها شرکتن نحوه یافتن ای

 هایی بودند و چه رفتاري در هنگام عرضه و تقاضا ها چه موسسات و شرکت این شرکت ي عمده داران سهام
  داشتند؟

  شاهد رشد این نمادها خواهیم بود؟ مجدداًتاریخ تکرار خواهد شد و  بازهمآیا 

  هاي با بازده صعودي چشمگیر خواهیم داشت؟ شرکت بازهمآیا 
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هستند و به  مدت در کوتاهبراي افزایش بازده سبدهاي خود  هایی روشامروزه برخی معامله گران به دنبال 
با رشد چشمگیر  هاي سهماونیل نکات مشترکی را بین  يآقا ،شوند میو موفق هم  شوند نمیسودهاي کم قانع 

در هفت اصل طلایی در کتابشان معرفی بوده است و نتایج این تحقیق ارزشمند را  ها آنپیدا کردند که علل رشد 
  .این هفت اصل خواهیم پرداخت مختصر به معرفی طور بهکردند که 
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  )و فصلی هر سهم ماهه سهدرآمدهاي ( يجار يدرآمدها :اصل اول - 1-1

Current 
earings

  
است که این درآمد در ازاي ها  هاي درآمدي فصلی شرکت منظور از درآمدهاي جاري، گزارشبخش  در این

در بررسی  براي ارزیابی و تحلیل بسیار مهم است EPSروند رشد  .شود مینمایش داده  EPS صورت هر سهم، به
افزایش سود به  در صورت گیرد میمورد مقایسه قرار  ماهه سهدر چند دوره  ها شرکتگزارش ها،  این گزارش

هاي  گذاران باید به گزارش سرمایه اینجا در .امیدوار بودتوان به روند صعودي شرکت  میزانی مشخص، می
ریال تبدیل کرده باشد،  2ریالی خود را به  1ها نیز توجه داشته باشند مثلاً اگر شرکتی سود  کننده شرکت گمراه
این مقایسه باید دقت شود اگر  در .درصدي آن در نظر گرفت 100عنوان رشد  توان این میزان افزایش را به نمی

 EPSمنفی و یا نزولی داشته باشد سهم مطلوب ما نیست به واقع کاهش  EPSمتوالی  ماهه سهشرکتی دو دوره 
متوالی بسیار خطرناك است براي مقایسه گزارش سه ماه پایانی سال براي هر سهم  ماهه سه در دو یا سه دوره

این بخش در واقع ما شرکت را در  در .این مقایسه باید با گزارش سه ماه سال قبل صورت گیرد و نه چیز دیگر
 EPSافزایش  Current earingsبررسی درآمدهاي جاري و یا  در .دهیم میقرار  موردبررسیزمانی کوتاه  هاي بازه

  .ملاك شما باشد و نه افزایش فروش و یا فروش زمین و دارایی مازاد شرکت و مسائلی از این قبیل

. ها نیز توجه داشته باشند کننده شرکت هاي گمراه گذاران باید به گزارش سرمایهذکر این نکته لازم است که 
ممکن است شرکتی در گزارش خود، با بزرگنمایی از رکورد فروش خود صحبت کند و همچنین در  مثال عنوان به

شیه سود در حالی که بنا به دلایل مختلف، حا. درصدي داشته باشد 30مقایسه با سال گذشته، افزایش فروش 
 .درصد در نظر گرفته شود 5است و درواقع افزایش سود شرکت، باید برابر  یافته کاهششرکت 

مشخص سود را به  میزان یکنظر کرده و همچنین  درنتیجه باید از سودهاي غیرعادي و استثنایی شرکت صرف
عنوان شاخص سنجش  بهتواند  تعیین میزان حداقل سود، می. عنوان حداقل افزایش سود شرکت، تعیین کنید

 .شود کاربرده بهعملکرد شرکت، 
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تواند با توجه به  گذار می است اما هر سرمایه شده مشخصدرصد  30تا  20در اینجا میزان حداقل سود، حدود 
 .گذاري خود، این میزان را تعیین نماید اهداف سرمایه

اخیر سهم نسبت به  ماهه سهسود ) شتردرصد یا بی 50تا  20حداقل (پس اولین نکته کلیدي، رشد قابل توجه 
ولی توجه به حاشیه سود شرکت و دیگر اطلاعات خرد و کلان اقتصادي براي . مشابه سال قبل است ماهه سه

  .گیري، الزامی است تصمیم

  .از این دسته قرار داد توان میداراي افق رو به رشد، را  هاي سهم ،رسند می سوددهیی که از زیان به های سهم

  :و نکته هنگام یافتن سهم کانسلیمی غافل نشویداز د

  .کانسلیمی در بازار منفی هم توانایی رشد دارند هاي سهم-1

واقع شما انتظار رشد صنعت  به مورد نظر شما است رشد کند، سهم گروه همباید حتما یک سهم دیگر که -2
  .مورد تحقیق را دارید
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 عایدي سالانه شیافزا :اصل دوم - 1-2

Annual 
earnings

 
بایستی به  سال گذشته می 5هر سهم در طول  يدیعا )Annual earnings growth (رشد عایدي سالانه

افت  وجود بااینافزایش یابد،  هرسالبهتر است درآمدها . افزایش یابددرصدي  15صورت فزاینده با حداقل رشد 
کند و دوباره به  را جبرانافت درآمدها در یک سال قابل قبول است به شرط آنکه شرکت بتواند به سرعت این 

از درآمد شرکت را  سود حاصلدار بودن  بایست ادامه گذاري می پس در سرمایه .دست یابدسود سالانه جدیدي 
درنتیجه در . ویمدرصدي آن مطمئن ش 50تا  25سال گذشته، بررسی کرده و از رشد سالانه حداقل  5و یا  4در 

به واقع ما در ابتدا رشد  .بگیریم در نظرشرکت را  ماهه سهاین قسمت باید دو عامل رشد سود سالانه و سود 
EPS  رشد  ازآن پسماهانه وEPS  اگر  مثال عنوان بهکه با یکدیگر در تناسب باشد  اي گونه بهسالانه را انتظار داریم
EPS  درصد و 15ماهانه EPS درصد باشد سهم کانسلیمی نیست 30 سالانه.  

  .گردد میمورد تحقیق واقع  EPSو روند افزایش  وم ندارددر استراتژي کانسلیمی خیلی مفه E/Pدقت شود 
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یا  )هاي جدید کالاهاي جدید، مدیریت جدید، پیشرفت(یا خدمت جدید  محصول :اصل سوم - 1-3
  .....جهانی و هاي نرخ شیافزا تغییر مثبت ناشی از افزایش دلار،

New products
New Management

New Highs

 
  

این قضیه ممکن است محصول یا . افزایش قابل ملاحظه قیمت سهام معمولاً همراه با اتفاقات تازه است 
. باشد جهانی هاي نرخجدید و یا تغییر مثبت ناشی از افزایش دلار و افزایش  آوري خدمتی نو، مدیریت جدید، فن

گذاران نسبت  ، تضاد این نتایج با چیزي است که سرمایهیافت دستنتایجی که انیل به آن  آورترین شگفتیکی از 
خرید سهم در پائین و فروش آن در “بجاي تأکید بر روي عملکرد بازار سرمایه سنتی . دهند به آن توجه نشان می

پژوهش . هاي بالاتر بفروشید ا خریداري کنید و در قیمتهاي بالا سهم ر گوید که در قیمت انیل می” قیمت بالا
آل براي خرید سهم هنگامی است که قیمت سهام به یک محدوده جدید بالایی که  انیل نشان داد که زمان ایده

دوره  ازاین پسقیمتی قابل توجه  هاي جهشبرخی از . است، برسد شده تثبیتماه  15مدت دو تا  طی پس از
  .شود میخط مقاومت سهم نیز شکسته  به دلیلیبنا  احتمالاًفتد و ا زمانی اتفاق می

در قیمت پایین بخرید و در قیمت بالاتر : گوید داران است که می م این موضوع برخلاف نظر اکثریت سها
  !بفروشید
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  و تقاضا عرضه :اصل چهارم - 1-4

Supply and 
demand

  
 

  .نکته در اقتصاد ما عرضه و تقاضاست ترین مهم

در شرایط فوق اگر تصمیم به خرید سهم با  .رود میاگر سهام کوچک باشد و تقاضا زیاد باشد قیمت بالا 
تر گزینه  شرایط یکسان دارید و تنها تفاوت، بین کوچک و بزرگ بودن میزان سهام شرکت است، شرکت کوچک

 .بهتري خواهد بود

زیرا سهام شناور شامل سهام در اختیار مدیران شرکت و . در اینجا به سهام شناور شرکت نیز باید توجه شود
هر چه تعداد سهام شناور کمتر باشد، شرایط  رو ازاین. گذاران بازار است به سرمایه عرضه قابلهمچنین سهام 

هام شرکتی که درصد بالایی از مالکیت آن عرضه و تقاضا براي افزایش قیمت بهتر خواهد بود و از طرف دیگر س
و یا در  کوچک هاي سهم .در اختیار مدیران ارشد شرکت است، معمولاً از آینده بهتري برخوردار خواهد بود

سهام کمتري  چون .بهتر است گذاري سرمایهبراي  یا سهام با شناور کم و میلیون سهم، 200شرایط بهتر زیر 
است که قیمت سهام شرکتی که برگه سهام زیادي دارد و در واقع به  واضح براي عرضه وجود خواهد داشت،

  .رشد خواهد کرد سختی به اند گرفتهبزرگ بازار لقب  هاي سهمعنوان 

  .سهام بزرگ نخرید فقط :اشتباه بزرگ
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  رو پس و یا صنعت گام پیشصنعت : اصل پنجم - 1-5

Leader or 
laggard

  

گذاري سودآور را افزایش دهید و  مشخصی شانس یک سرمایه طور بهتوانید  آقاي انیل کشف کرد که شما می
در واقع  .هاي پیشرو در صنایع موفق را داشته باشد یک سهم از سهام شرکت گذار سرمایهاین در صورتی است که 

ر اسهام لیدر قبل از ورود باز. کنید ريگذا سرمایهاگر صنعتی خوب باشد شما باید در سهم پیشگام و لیدر صنعت 
  .کند میو در هنگام بازار نزولی قبل از نزول بازار شروع به نزول  کند میشروع به صعود  به روند صعودي

مصطلح  طور بهباشید و یا  کند میدنبال سهام پیش رو و سهامی که بازار به آن توجه  به :خلاصه طور به
اهالی بازار سرمایه واقع  موردتوجهو بیشتر  اند داشتنی دوستبعضی از نمادها  رانگذا سرمایهگفت از دید  توان می
  .شوند می
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  هاي نهادي حمایت-نهاد پشتیبان :ششم اصل -1-6

Institutional 
sponsorship

  

 و .نهادي آن شرکت هستند دارانیخر ، ترین عامل عرضه و تقاضا در تعیین قیمت سهام یک شرکت بزرگ
 گذاري سرمایهاصول استراتژي کانسلیم و یا هر استراتژي دیگري این است که سهمی که براي  ترین مهمیکی از 
و پشتیبان و یا به و مایلید این سهم را در سبد داشته باشید این است که سهم باید متولی  اید کردهانتخاب 

واقع ممکن است سهم ارزنده باشد اما متولی براي حمایت از سهم  به .تر صاحب داشته باشد عبارت خودمانی
قبل از ورود به سهم لیست سهامداران را بررسی نمایید و اطلاعاتی پیرامون نهادهاي حمایتی و  .وجود ندارد

متولیان و سهامداران عمده سهم کسب نمایید با توجه به این نکته شما از ضررهاي جدي دور خواهید شد و اگر 
نهادي  یحام .اي درد دل بسیاري از سهامداران بنشینید از رفتار بسیار بد بعضی از این نهادها خواهند گفتپ

لازم به ذکر است حامی  کند میسهم کمک  نقد شوندگیو  بالا رفتنخوب با عملکردي بهتر از میانگین بازار به 
و عرضه شدت خواهد  آورند میوش هجوم اگر خبر بدي انتشار یابد براي فر چون .نهادي زیاد هم خوب نیست

قبل از  نیبنابرا .تحمیل خواهد شد سهم و بازارفروش بالقوه بسیار زیادي به حجم  گرفت در نتیجه
 .ان نهادي دقت کنیدگذار سرمایهخریدهاي جدید  بهاز رفتار سهام عمده غافل نشوید و  گذاري سرمایه
را در  ها آنتر و با عملکرد بهتر را شناسایی کرده و سهام  بهتر و قويگذار موفق باید بتواند حامیان نهادي  سرمایه

دنبال  که به کند میگذاران توصیه  اونیل بر پایه تحقیقات و تجربیات خود، به سرمایه. .اولویت بالاتر قرار دهد
بالاتر از میانگین  ها آننهاد پشتیبان داشته و پیشینه عملکرد  10تا  3کم  هایی باشند که دست سهام شرکت

 .باشد

  

هاي بیمه،  ها، شرکت انداز بازنشستگی شرکت گذاري، صندوق پس تواند صندوق سرمایه امی نهادي میح
 .ها، موسسات دولتی، خیریه و آموزشی باشد هاي پوشش خطر، بانک گذاري، صندوق مشاوران سرمایه
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آشنا  ها آنبا رفتار معاملاتی  و .ردازیدبه تحقیق بپ در بازار سرمایه گذار سرمایه نهادهاي ٔدرباره
  !!!!شوید
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  بازار جهت :اصل هفتم - 1-7

Market
Direction

  

  منظور بازار صعودي و نزولی نیست-جهت بازار

 گردد میاهالی بازار واقع  موردتوجهواقع قبل از شروع رشد، سهم  در .شود میاز یک سهم خاص صحبت  جا همه
  .افتد ها می سر زبان سهم ،تر خودمانی اصطلاح بهو 

صعودي و نزولی از جهت حرکت روند  منظور است، پارامتر در رویکرد کانسلیم جهت حرکت بازار ترین مهم
باشد، پول زیادي را از دست  حتی بهترین بازارهاي سهام نیز اگر شاخص کل جهت نزولی داشته  باشد باز نمی

یعنی اگر سهمی را انتخاب کنید که . کند میرصد سهام بازار با کل شاخص بازار حرکت د 75تقریباً . دهند می
دارا باشد و نتوانید جهت کل بازار را تشخیص دهید  خوبی بهدیگر را  هاي ویژگیتمام معیارهاي مطلوب و 

مک به تعیین هاي بازار براي ک شاخص. سهم برگزیده عملکرد ضعیفی از خود نشان خواهد داد زیاد احتمال به
هاي  یاد بگیرد که قیمت: گوید انیل می. و توجه به آن اهمیت زیادي دارد شوند میموقعیت کلی بازار طراحی 

اگر بتوانید این کار را انجام دهید قسمت زیادي از راه را . روزانه و نمودار میانگین حجم بازار را تفسیر کنید
  .اید پیموده

 انتخاب .که بخواهید با روند بازار درگیر شوید دیگري نیاز ندارید، مگر ایندر این صورت شما واقعاً به چیز 
ان از گذار سرمایهدر دادوستد است که  گیري تصمیم هاي تکنیکسهام با هفت ویژگی رویکرد کانسلیم، از جمله 

  .جویند آن بهره می

  .غافل نشوید پربینندهاز نمادهاي 
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 :پایانی طلایی چند نکته

میلیون سهم بسیار خوب است و نشان از رشد سهم  200زیر  هاي سهمافزایش سرمایه بالاي صد درصد براي 
جو روانی از طرفی . شود میپول جدید وارد شرکت  چراکه .آوردهافزایش سرمایه ناشی از  مخصوصاً .در آینده دارد

  .داشتدر نتیجه رشد سهم را در پی خواهد  مثبت به دلیل اصلاح قیمت سهم و

واقع سهم از زیان ده بودن خارج  در داشته باشد چه ماهانه و چه سالانه، EPSممکن است سهم نه رشد 
افق رو به رشدي را متصور  توان میدارد و در آینده رشد خواهد نمود و  گذاري سرمایهاین سهم ارزش  شود می

  .ها را بیشتر بررسی نمایید بود بنابراین این سهم

  .غافل نشوید ها آنکوچک و سابقه  هاي اولیهدر عرضه  يگذار سرمایهاز 

و ک باشد کوچ سهم .قیمت سهم رشد خواهد کردنی ن توجه کنید به دلیل مسایل روااتوم 100به سهام زیر 
  .شود میواقع  موردتوجه هفت ویژگی بالا را داشته باشد

  :کلام آخر

  .اندیشند میکه به سودهاي بالا است کانسلیم براي کسانی 
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