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همه چیز را این جا ببینید؛ از قیمت های 
جهانی تا روند سهم ها

طـــی شـــماره های پیشـــین، بـــا پنـــج 
پایـــگاه رســـمی بـــازار ســـرمایه کـــه 
ــورس  ــرکت بـ ــه شـ ــته بـ ــتقیما وابسـ مسـ
تهـــران یـــا فرابـــورس ایـــران هســـتند، 
ایـــن پایگاه هـــا،  امـــا  آشـــنا شـــدیم. 
بـــرای تحلیـــل بـــازار و حضـــور موفـــق 
در بـــازار ســـرمایه و بـــه خصـــوص انجـــام 
تحلیل هـــای بنیادیـــن، کافـــی نیســـتند. 
ــی  ــای جهانـ ــد بازارهـ ــد بتوانیـ ــما بایـ شـ
و بـــه ویـــژه رونـــد قیمـــت کالاهـــای 

تاثیرگـــذار را ببینیـــد.
بـــه  می توانیـــد  منظـــور  ایـــن  بـــرای 
پایگاه هـــای مختلفـــی کـــه بـــه صـــورت 
ـــی،  ـــواد معدن ـــت م ـــا قیم ـــی، مث تخصص
پایـــه  مـــواد  فـــولادی،  مصنوعـــات 
ــه  ــت و... را ارائـ ــت نفـ ــیمی، قیمـ پتروشـ
ـــد، ماحظـــه کنیـــد کـــه البتـــه اگـــر  داده ان
ــرمایه گذاری  ــای مختلـــف سـ در گروه هـ
کـــرده باشـــید رجـــوع بـــه پایگاه هـــای 
مختلـــف ممکـــن اســـت کمـــی ســـخت 
باشـــد. امـــا خوشـــبختانه ســـایت هایی 
وجـــود دارنـــد کـــه تقریبـــا همـــه اقـــام و 
ــد.  ــرجمع می کننـ ــروری را سـ ــام ضـ ارقـ
ــن  ــران از ایـ ــای تهـ ــه طـ ــایت اتحادیـ سـ
ـــه آدرس  ـــه ب ـــگاه ک ـــن پای ـــت. ای ـــه اس جمل
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در دســـترس اســـت عـــاوه بر ایـــن کـــه 
اطاعـــات نمادهـــای بورســـی را در 
خـــود دارد بخش هایـــی را بـــه ارائـــه 
آخریـــن قیمت هـــای کالاهـــای جهانـــی 
اگـــر  مثـــا  اســـت.  داده  اختصـــاص 
یـــا  ســـهامدار شـــرکت های معدنـــی 
ــد  ــی می توانیـ ــه راحتـ ــتید بـ ــزی هسـ فلـ
در قســـمت "بـــازار جهانـــی" ایـــن ســـایت 
قیمـــت محصولاتـــی چـــون مـــس، روی، 
آلومینیـــوم و... را ببینیـــد و نمودارهـــای 
بلنـــد مـــدت آن هـــا را هـــم رصـــد کنیـــد.
و  نمادهـــا  آرشـــیو  کـــه  ایـــن  ضمـــن 
شـــاخص های بورســـی هـــم در ایـــن 
ــاوه  ــت. عـ ــترس اسـ ــل دسـ ــایت قابـ سـ
بـــر آن پایگاهـــی نیـــز بـــرای انجـــام تحلیـــل 
تکنیـــکال بـــرای شـــما فراهـــم شـــده 

اســـت.

 چشم انداز بازار سرمایه
تا پایان سال 96

ــازار  ب کــارشــنــاس  معتمدنیا  مجتبی 
سرمایه - به انتشار گزارش های 9ماهه 
نزدیک می شویم و عما در فصل آخر سال، 
دورنمای سال جدید شرکت ها و پیش بینی 
سود سال بعد، عامل توجه بیشتر فعالان 

اقتصادی است.
با توجه به ایــن موضوع که افزایش نرخ 
کومودیتی )کالاهای اساسی( در بازار 
جهانی، متاثر از محدودیت های ایجاد شده 
زیست محیطی بوده و عما رشد اقتصادی 
و افزایش تقاضای حقیقی به وجود نیامده و 
محرک رشد تصنعی ایجاد شده است؛ این 
موضوع می تواند به عنوان زنگ خطر در 

بازار مورد توجه قرار گیرد.
ــوارد مهم دیگر، اعــام بودجه 97 و  از م
گنجاندن دلار 3500 تومانی و نفت 55 
دلاری است، که قیمت دلار در کنار تک 
نرخی کردن آن، قیمت کنونی اش را از 
منظر تحلیل گران به سقف قیمتی منطقی 
رسانده است که می تواند برای شرکت های 
صادرات محور، خبر خوبی محسوب نشود.
ــالا، توجه بــه مشکات  در کنار مـــوارد ب
موجود در صندوق های بازنشستگی و 
پیش روی صندوق های با درآمــد ثابت و 
فروش سهام شرکت های زیر مجموعه به 
منظور رفع مشکات نقدینگی در کنار نبود 
نقدینگی مناسب در بازار می تواند به عنوان 
ریسک های پیش روی بازار سرمایه در نظر 
گرفته شود. )فارغ از مشکات تحمیلی این 

اتفاقات به بازار پول(
فارغ از موارد فوق، بازار در اتفاقی مثبت 
از اوایل گزارش های سه ماهه به سمت 
سهام بزرگ تر به ویژه در منتخب سهام 
سنگ آهن و فلزات پترویی و پالایشی 
سوق پیدا کرد؛ ولی این شیفت و نه تزریق 
نقدینگی جدید و نبود رشد متوازن در 
بازار، موجب ایجاد بازار بی رمق و عمدتا 
منفی حاصل از خروج سهام داران خسته 
ــد نمادها شــده و  در بیش از 80 درص
بیشتر گروه ها به دلیل فوق، ظرفیت رشد 
قابل توجه در صورت تزریق نقدینگی به 

بازار را خواهند داشت.
اخبار خروجی اهداف دولت در خصوص 
افزایش بودجه عمرانی و تخصیص آن و 
همچنین وضع تعرفه های وارداتی جدید، 
احتمال وقوع موارد فوق را تقویت کرده 

است.
واقعیت این است بازار منتظر اتفاقات پیش 
رو در بازار های جهانی و مترصد تشخیص 
هدف اصلی دولــت در بــازار پول است تا 
جهت سرمایه گذاری خود در سه ماهه 

چهارم سال را مشخص کند.
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لطفا به خاطر رشد و رکوردشکنی های شاخص بورس؛ نه ناامید شوید و نه هیجان زده؛ برای ورود جدی به بازار سرمایه هیچ وقت دیر نیست. 
اما هرگاه بدون مقدمات و آموزش های لازم وارد شوید، قطعا عجله کرده اید. این هفته ضمن مروری بر روش انجام تحلیل بنیادین، تحلیلی 

خواهیم داشت بر چند و چون رکوردشکنی های شاخص کل در پاییز پر ماجرای امسال.

بازار سرمایه که تابستان امسال بعد از 1.5 سال استراحت زیر سقف 80 هزار واحدی، از خواب 
بیدار شد و در سه ماه بیش از 6هزار واحد رشد کرد، در پاییز بسیار پرتحرک تر بود و این بار در 
سه ماه حدود 10 هزار واحد رشد کرد. یعنی شاخص کل اکنون در آخرین روز پاییز، نسبت به 
آخرین روز بهارحدود 16 هزار واحد معادل بیش از 21 درصد رشد کرده است. یعنی بازدهی 
بازار سرمایه )بر اساس شاخص کل قیمت و بازده نقدی( طی شش ماه 21 درصد بوده است. 

بر این اساس بازدهی بازار سرمایه در پاییز نیز حدود11 درصد بوده است.

تحلیلی بر روند های شاخص های کل و هم وزن بازار سرمایه از ابتدا تا انتهای پاییز پرماجرای امسال

شاخص کل رکورد می زند، سهام داران متضررند!؟
غیاثی

h.habibi@khorasannews.com

بورس
مفاهیم بورسی

اجرای دستورالعمل توقف و 
بازگشایی نمادها از 10 روز 

آینده

ــان بـــورس  ــازمـ ــدی، رئــیــس سـ ــم ــح م
در هفته ای کــه گذشت طــی نشستی 
خبری، مهمان اهالی رسانه بود. او در 
این نشست گفت: اصاح دستورالعمل 
توقف و بازگشایی نمادها از مدت ها قبل 
مدنظر هیئت مدیره سازمان قرار گرفته 
که سرانجام با توجه به راه اندازی سامانه 
جدید، شاهد اجــرای آن خواهیم بود. 
وی افزود: از آن جا که این دستورالعمل 
اجرایی  جدید  سامانه  طریق  از  باید 
می شد، بنابراین راه اندازی سامانه جدید 
معاماتی، اجرای این دستورالعمل را به 
تعویق انداخت. حال با توجه به راه اندازی 
ایــن سامانه تا 10 روز دیگر نمادها با 
دستورالعمل جدید، توقف و بازگشایی 
ــه تاکید  خواهند شد.محمدی در ادام
کرد: اما اجرای این دستورالعمل به منزله 
توقف طولانی مدت نمادها نیست و چنان 
چه نمادی مبنی بر نبود شفافیت، متوقف 
باشد این بازگشایی تا ارائه شفافیت کامل 
ــورت نخواهد گرفت. در ایــن زمینه  ص
ممکن است توقف نمادی حتی به بیش 
از 30 روز هم برسد.گفتنی است طبق 
این دستورالعمل قرار است نمادهایی که 
مشکل خاصی نداشته باشند طی کمتر از 

یک ساعت بازگشایی شوند.

مهمان جدید بورس در آخرین 
روز پاییز

دیروز بعد از حدود دو ماه توقف، بورس 
میزبان یــک عرضه اولــیــه جدید بــود. 
دیــروز 490میلیون برگ سهم شرکت 
تامین سرمایه امید با قیمت 1500 تا 
1600 ریال برای اولین بار عرضه شد 
که در قیمت 1600 ریال کشف قیمت 
شد. قــرار بود به هر نفر 10 هــزار سهم 
اولیه برسد اما با توجه به استقبال حدود 
150 هزار نفری از این عرضه اولیه به 
هر سهامدار فقط3107 سهم رسید. 
گفتنی است این اولین بار است که یک 
شرکت تامین سرمایه پا به بــازار سهام 
می گذارد. طبق گفته محمدی، رئیس 
سازمان بورس فرایند عرضه اولیه ادامه 

خواهد داشت.

سبدچینی کدام ریسک ها 
را کم می کند؟

ــازده  ریــســک، سبدچینی )پــرتــفــو(، ب
انتظاری و نقدشوندگی، چهار مفهوم 
بنیادین در بازار سرمایه هستند که قبل 
از ورود به بازار باید حتما درک مناسبی 
از این مفاهیم، انواع و شقوق آن و البته 
یا ایجاد آن داشته  نحوه اندازه گیری 

باشید.
ــورخ 11  طی اولین شماره، بــورس )م
آبان 96 در همین صفحه( با ارائه مثالی 
عینی با مفهوم ریسک و ارتباط آن با بازده 
انتظاری بحث کردیم. همچنین هفته 
قبل مفهوم نقدشوندگی و شاخص های 

محاسبه آن را بررسی کردیم.
اما در مورد پرتفو و همچنین انواع ریسک 
نیاز به توضیح بیشتر است. به طور کلی 
دو نوع ریسک در بازارهای مالی معرفی 
یا  غیرسیستماتیک  ریسک  می شود؛ 
و  سیستماتیک  ریسک  و  کاهش پذیر 

کاهش ناپذیر.

ریسک سیستماتیک و 
غیرسیستماتیک

ریسک های غیرسیستماتیک آن هایی 
هستند که سهام یا شرکت یا درنهایت 
صنعت خاصی را موردتهدید قرار می دهند 
و نه همه بازار را. به همین خاطر این ریسک 
با "افزایش تعداد" سهام و "تنوع بخشی" به 
آن کاهش می یابد. اگر شما همه پولتان را 
در یک سهم سرمایه گذاری کنید ریسک 
بالایی را پذیرفته اید چرا که اگر این سهام با 
مشکلی مواجه شود شما ضرر قابل توجهی 
خواهید کرد. اما با تقسیم سرمایه در 10 
سهم احتمال تصادم اتفاق منفی به تمام 
10 شرکت بسیار کمتر خواهد بود. به طور 
معمول گفته می شود که با افزایش تعداد 
سهام به 20 عدد، ریسک غیرسیستماتیک 

عما صفر می شود.
اما ریسک سیستماتیک قابل رفع نیست 
چرا که همه بازار را تحت تاثیر قرار می دهد؛ 
مثا تحولات سیاسی فراگیر، وقوع رکود 
شدید اقتصادی، فــرار نقدینگی از بازار 
سرمایه با بــازاری مــوازی )مثا مسکن یا 
ارز به دلیل جذابیت بیشتر در دوره ای از 
زمــان و...( ریسک هایی است که کلیت 
بــازار را تهدید می کند و با افزایش تعداد 
سهام قابل رفع نیست. البته برای اجتناب 
از این نوع ریسک می توان با تحلیل شرایط 
پیرامونی، دوره های مناسبی را برای ورود 
و خروج از بازار انتخاب کرد اما در هر حال 
ریسک است چرا که درباره آینده، همه چیز 

را همگان هم نمی دانند!

شاخص رشد کرد اما ما ضرر کردیم!

امــا آیــا ایــن بــدان معناســت کــه همــه ســهام داران طــی 
ــی  ــق توضیحات ــد؟ طب ــود برده ان ــد س ــاه 11 درص ــه م س
کــه پیــش از ایــن ارائــه کردیــم، قطعــا چنیــن نیســت. 
بلکه حتــی طی ســه ماهــه پاییــز امســال، نمادهای بــازار 
ــته اند؛  ــرد داش ــداد عقبگ ــر تع ــوع از نظ ــرمایه در مجم س
یعنــی تعــداد ســهم هایی کــه کاهــش قیمــت داشــته اند 
بیشــتر از تعــداد ســهم هایی بوده انــد کــه رشــد را 
ــیاری از  ــه بس ــت ک ــر اس ــن خاط ــه همی ــد. ب ــه کردن تجرب
ــازار ســرمایه از قرمــز بــودن ســبد دارایی شــان  فعــالان ب
می گوینــد. برخــی از مخاطبــان نیــز در تمــاس بــا مــا 
اعــام کرده انــد کــه رشــد شــاخص را واقعــی نمی داننــد 
و بــه بازتــاب رکوردشــکنی های شــاخص کل کــه ممکن 
اســت باعــث تشــویق مــردم بــه ســرمایه گذاری در بورس 
شــود، معتــرض بوده انــد. در ادامــه ضمــن تحلیــل رونــد 
شــاخص کل و شــاخص هــم وزن نشــان خواهیــم داد کــه 

چــرا ایــن گونــه اســت.

بورس؛ صعود با شاخص کل، عقبگرد با هم وزن!

در نمودار مقابل همه مــوارد بررسی شده اســت؛ از 
ابتدای مهر امسال تا دیروز که آخرین روز کاری پاییز 
بود، شاخص کل 11 درصد رشد کرده اما شاخص هم 
وزن در مجموع افت کرده است. حتما می دانید که در 
محاسبه شاخص کل هم وزن، اثر هر نماد بر شاخص 
برابر است حتی اگر انــدازه سرمایه شرکت ها برابر 

نباشد.
مثا فرض کنید در بــورس، فقط دو شرکت داشته 
باشیم که یکی دوبرابر دیگری باشد )مثا اولی 200 
و دومی 400 میلیارد تومان سرمایه ثبت شده داشته 
باشد(. اگر در یک روز کاری، شرکت بزرگ تر 4درصد 
رشد کند و شرکت کوچک تر 4درصد افت، شاخص 

هم وزن هیچ تغییری نخواهد کرد اما شاخص کل 
1.3درصد رشد خواهد کرد چرا که شرکت بزرگ تر 
تاثیر بیشتری )دو برابر شرکت کوچک تر( بر شاخص 

کل می گذارد.
ــازار 500 نمادی بــورس تهران  طی ایــن 3مــاه در ب
ــت؛ یعنی تعداد  هم دقیقا همین اتفاق افــتــاده اس
شرکت هایی که با کاهش قیمت همراه بوده اند بیشتر 
از مثبت ها بودند اما از آن جا که شرکت هایی که رشد 

کردند، بزرگ تر بودند، شاخص کل رشد کرد.

چه نمادهایی در پاییز تنور شاخص کل را گرم 
کردند؟

در این جا بررسی این که کدام شاخص های بزرگ 
طی این مدت )پاییز امسال( بیشترین تاثیر مثبت 
را بر شاخص کل گذاشتند خالی از لطف نیست. 
جدول مقابل لیستی از این نمادها و میزان رشد 
از ابتدای مهر تا دیروز را نشان می دهد. در ادامه 
نمادهای  برخی  که  می بینیم  همچنین  ــدول  ج
کوچک تر مثل چکاوه در همین مدت 22 درصد 
افــت قیمت را تجربه کــرده انــد امــا چــون سرمایه 
این شرکت فقط 25 میلیارد تومان است، نسبت 
کمتری  بسیار  تاثیر  میلیاردی   7500 فــولاد  به 
بر شاخص کل می گذارد. در این جدول به عنوان 
نمونه دو نماد کوچک دیگر هم که طی سه ماه بیش 
از 15 درصد افت داشته اند، نیز آمده است اما تعداد 

این نمادها در عمل بسیار بیشتر است.
با توجه به این که این سه نماد کوچک در مجموع کمتر 
از 70 میلیارد دلار سرمایه دارند تاثیر آن ها بر شاخص 
کل به انــدازه یک هــزارم نماد بزرگ وغدیر است که 
7200 میلیارد تومان سرمایه ثبت شده دارد و تعداد 

سهام آن هم به همین میزان بیشتر است.

میزان سرمایه ثبت نمادشرکت
شده- میلیارد تومان

قیمت اول مهر- 
ریال

قیمت پایان 
درصد رشد در پاییزآذر- ریال

75001997289044فولادفولاد مبارکه اصفهان

14004090472416فخوزفولاد خوزستان

72001127135020وغدیرسرمایه گذاری غدیر

40001986244723پارساننفت و گاز پارسیان

95209492926740شفنپتروشیمی فناوران

30002847321913کگلصنعتی معدنی گل گهر

10007070805614رمپناگروه مپنا

22-2538382998چکاوهصنایع کاغذسازی کاوه

16-16.256194689بشهابلامپ پارس شهاب

14-28.641593562پتایرایران تایر

 پیشتر گفتیم که دو روش اساسی 
آموزشی

ــازار  بـــرای تحلیل نــمــادهــا در ب
تحلیل  دارد؛  وجـــود  ســرمــایــه 
بنیادین و فنی. این را هم گفتیم که به طور کلی 
تحلیل بنیادین، به مراتب کارآمدتر از تحلیل فنی 
است. به ویژه کسانی که دید بلندمدت دارند، باید 
تغییرات  و  بنیادین  بــر رونــدهــای  ویـــژه  تاکید 
متغیرهای اساسی موثر بر سهم داشته باشند. اما 
واقعیت این است که تحلیل بنیادین مثل تحلیل 
فنی، روشمند نیست؛ ضمن این که وقت بیشتری 

هم می گیرد.

تحلیل بنیادین را از کجا شروع کنیم؟

سطوح  از  را  بنیادین  تحلیل  می توانید  شما 
و  کــشــور  اقــتــصــاد  کلیت  کنید؛  آغـــاز  مختلفی 
صنعت، گروه و شرکت. این که از کجا شروع کنید 
بستگی به شما و اطاعات و تخصص فعلی تان 
دارد. اگر در جریان فضای خبری روز هستید و 
با سیاست های دولت و علم اقتصاد هم آشنایید 

می توانید از سطح کان آغاز کنید.

تصمیمات  و  کشور  اقتصاد  ــان؛  ک ۱-تحلیل 
سیاستی، کدام گروه ها را تحت تاثیر قرار خواهد 

داد؟
در نگاه کل به جزء؛ ابتدا با رصد وضعیت اقتصادی 
کشور، صنایعی که در آینده چشم انــداز مثبتی 

دارند را بر می گزینید؛ این رصد شامل برنامه های 
مهم، تصمیمات دولــت و مجلس، لایحه بودجه 
و.... می شود. البته قطعا لازم نیست همه موارد 
را با دقت رصد کنید چرا که در عمل ممکن هم 
را  شاخک هایتان  است  کافی  فقط  بلکه  نیست 
حساس کنید و یک برنامه شخصی منظم داشته 

باشید.
ــار، رونــدهــای کلی اقتصاد و تحولات  بــا ایــن ک
تاثیرگذار دستتان خواهد آمد. برای مثال ممکن 

است به نتایجی این چنینی برسید:
روند افزایشی دلار ممکن است در آینده برخی 
معدنی،  پتروشیمی،  مثل  صادراتی  گروه های 

فلزات و... را با بهبود سودآوری مواجه کند.
ــود عــمــیــق مــســکــن در گــذشــتــه در کنار      ▪ ــ رک

سیاست های دولت برای رونق این بخش، ممکن 
است در یک بازه دو ساله به رشد گروه انبوه سازی 

منجر شود.
ــای تجاری با      ▪ ــرارداده تحولات منطقه ای و ق

بر ترانزیت،  بیشتر  توجه  و  همسایه  کشورهای 
می تواند گروه حمل و نقل را تحت تاثیر قرار دهد.

برنامه دولت برای تک نرخی کردن ارز برخی      ▪
مثل  مــبــادلــه ای  ارز  از  استفاده کننده  صنایع 

پتروشیمی پرهزینه خواهد بود.
برنامه دولت در لایحه جدیدش برای مدیریت      ▪

واردات خودرو، ممکن است باعث افزایش حاشیه 
سود خودروسازها شود.

تاش ها برای خودکفایی در تولید قند و شکر،      ▪

تاثیراتی مثبت بر گروه قندی خواهد گذاشت.
ــد سرانه و قــدرت خرید مــردم )بر      ▪ کاهش درآم

اساس گزارش هزینه درآمد خانوار( به مرور باعث 
حذف هزینه های غیرضروری از سبد طبقه متوسط 
خواهد شد؛ این موضوع ممکن است گروه های 
تولید محصولات لوکس یا ارائه دهندگان خدمات 
هتل و گردشگری و حمل و نقل را تحت تاثیر منفی 

قرار دهد.

بــرای انجام ایــن تحلیل، کافی اســت طبق 
یا  دقیقه  چند  روزانـــه  شخصی،  برنامه  یــک 
درنهایت یک ساعت، به رصد اخبار بپردازید 
و نظر برخی تحلیل گران خبره را دنبال کنید. 
رصد  و  خبره  تحلیل گران  مناسب  انتخاب 
نوشته های آن هــا، انتخاب و عضویت در چند 
کانال خوب اقتصادی و همچنین رصد منظم 
یک یا چند خبرگزاری معتبر در این مسیر بسیار 

راهگشاست.

2- تحلیل بخشی؛ در صنایع خوش آتیه، کدام 
گروه ها؟

در گام بعد باید وارد گروه های صنعت شوید و اثر 
تحولات کان را بر هر گروه یا طبقه اجمالا بررسی 
کنید. متاسفانه برخی فقط بر اساس یک تحلیل 
کلی، مثا اظــهــارات نسیه وزیــر صنعت دربــاره 
حمایت از صنعت تایر، اقدام به خرید نمادهای 
تایرسازی و خیلی زود ضرر می کنند. واقعیت 

آشنایی با تحلیل بنیادین و روش های آغاز و انجام آن

3 گام تا یک تحلیل بنیادین مطمئن

این است که مرحله قبل، یعنی تحلیل کان قابل 
حــذف اســت و می توانید از ایــن مرحله یا حتی 
مرحله بعد )یعنی تحلیل شرکت( شروع کنید اما 
خرید بر اساس تحلیل کان اشتباه محض است. 

مثال های زیر این موضوع را شفاف تر می کند:
ــدرت خرید مـــردم، بــه طور      ▪ اگــرچــه کاهش ق

کلی وضعیت گروه گردشگری و حتی مسکن را 
تحت تاثیر منفی قرار داده است اما برخی هتل ها 
خارجی ها  به  عمدتا  گردشگری،  شرکت های  و 
سرویس می دهند لذا تحت تاثیر این موضوع قرار 

نمی گیرند.
ممکن است در کل گروه حمل و نقل چشم انداز      ▪

مثبت داشته باشد اما حتما باید گروه های حمل 
و نقل باری و مسافری و همچنین ریلی، دریایی، 

خدمات بندری و... را تفکیک کرد.
تاثیر تغییرات تعرفه خودرو، بر گروه قطعه سازی      ▪

)به خاطر رابطه مالی این شرکت ها با خودروسازها( 
چندان شفاف نیست. حتی بین تولیدکنندگان 
ــودرو، آن هایی بیشتر نفع می برند که اکنون  خ

محصولاتشان رقبای خارجی بیشتری دارد.

ــه ســایــت هــا، مجات  ــرای ایــن منظور ب بـ
یا گــروه هــای صنفی مراجعه کنید؛ مثا اگر 
پتروشیمی  صنعت  بخش های  می خواهید 
را تحلیل کنید، به سایت های صنفی مربوط 

مراجعه کنید.

3-مرحله حیاتی؛ تحلیل شرکت
اما آخرین و حیاتی ترین مرحله تحلیل بنیادین 
مربوط به خــود شرکت اســت؛ ممکن اســت یک 
شرکت به خاطر عملکرد داخلی خــود، حتی با 
ــود ایــن کــه هــم گروهی هایش در وضعیتی  وج
فوق العاده قرار دارنــد، دچار کاهش سود شود 
یا این که برعکس یک شرکت خاص در صنعتی 
که شرایط خوبی ندارد؛ با رشد سود همراه شود. 

مثال های زیر را ببینید:
ــرخ  ــش ن ــت از افزای ــب منفع ــود کس ــا وج ــرکت ب ش
دلار و همچنیــن سیاســت های حمایتــی دولــت، 
بــه خاطــر هزینه هــای مالــی گذشــته، درصــد 
ــر  ــم تاخی ــود و جرای ــت س ــود را باب ــده ای از س فزاین
ــودآوری  ــش س ــا کاه ــذا ب ــد، ل ــا می ده ــه بانک ه ب

مواجــه می شــود.
مدیریت ضعیف در پروژه های جدید یا خطوط 

تولیدی جدید، باعث اعمال زیان می شود.
شدید  کاهش  با  که  گروهی  در  خــاص  شرکتی 
تقاضا مواجه است به خاطر عملکرد مناسب در 

بازاریابی، با رشد سود مواجه می شود.
برای تحلیل شرکت ابزارهای متنوعی در اختیار دارید:

p/e، تاریخچه  نسبت های مالی مهم مثل 
پیش بینی و تحقق سود و مانند آن

گزارش های فصلی و صورت های مالی؛ که 
قبا درباره آن صحبت کردیم.

گــزارش هــای ماهانه؛ که میزان تولید و 
ــد و روی کــدال قابل  ــزارش می ده فــروش را گ

دسترسی است.

اخبار بورس

تحلیلی


