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تعداد‌روزهای‌صرید‌‌صاحبان‌سهار،‌نسبت‌بازده‌دارایی،‌قیمت‌بالای‌جدید،‌درصد‌سهار‌شناور،‌ضریب‌بتا،
دار‌در‌‌%.‌نتایج‌آزمون‌بر‌اساس‌متغیرهای‌ذکر‌شده‌معرف‌ارتباط‌مستعیم‌و‌معنیی‌70حعوقی‌با‌حجم‌حداقل‌

به درآمد به نرخ    یمتق دارایی‌و‌قیمت‌بالای‌جدید‌با‌نسیبت‌ %‌بین‌رشد‌سود‌فصلی،‌افزایش‌بازده5سطح‌
تراتژی‌کانسلیم‌گزینش‌و‌انتااس‌شد‌و‌سپس‌در‌باش‌دور‌این‌پژوهش،‌سهار‌برتر‌بر‌اساس‌اس‌است. رشد

اسیت‌و‌‌‌زمان‌مناسب‌برای‌ورود‌و‌صروج‌به‌این‌سهار‌بر‌اساس‌سیستم‌معاملاتی‌ابر‌ایچیموکو‌مشا ‌شیده‌
در‌نهایت‌با‌استفاده‌از‌ضریب‌پیرسون،‌ارتباط‌بیین‌قیمیت‌سیهار‌در‌زمیان‌تشیای ،‌بیا‌بیازده‌سیهار‌تعییین‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌کامل‌و‌معکوس‌بین‌قیمت‌سهار‌در‌زمان‌ورود‌با‌بازده‌سهار‌است.نتیجه‌این‌بررسی‌معرف‌رابطه‌‌گردید.
‌

 کانسلیم،‌ابر‌ایچیموکو،‌سهار‌برتر.:‌ها کلیدواژه

‌JEL:‌G11, C33بندی  طبقه

‌

 مقدمه

ساصتار‌بازارهای‌مالی‌و‌سرمایه‌کارا‌بر‌سیاصتار‌اقتصیادی‌ییک‌کشیور‌امیری‌انکارناپیذیر‌‌‌‌‌‌‌‌ریتأث
.‌حیال‌‌شیود‌‌یکشیورها‌شیناصته‌می‌‌‌‌یرشد‌و‌توسیعه‌اقتصیاد‌‌‌یابیجهت‌ارز‌یاهرماست‌که‌به‌عنوان‌

‌ییان‌تفیاوت‌م‌‌ین.‌بیارزتر‌یستاز‌آن‌ن‌یزیاست‌که‌گر‌یمیحاکم،‌پارادا‌یآنکه‌فعدان‌ثبات‌اقتصاد
‌یصیادرات‌تیک‌محصیول‌‌‌‌ییت‌در‌حال‌توسیعه،‌محور‌‌یو‌حت‌یافته‌توسعه‌یبا‌کشورها‌یراناقتصاد‌ا

و‌‌یدر‌رشد‌و‌توسیعه‌اقتصیاد‌‌‌یدولت،‌نعش‌منف‌در‌بودجه‌یادینبن‌ینفت‌است‌که‌به‌عنوان‌فاکتور
ناواهید‌‌‌یکشیور‌‌یجله‌مطلوس‌هی‌ئمس‌ینکه‌ا‌کند،‌یم‌یفااشتغال‌ا‌یجاددر‌ا‌رمعی‌یبه‌تبع‌آن‌نعش‌ب

‌ییا‌و‌پو‌ییدار‌مینمم،‌پا‌‌یهو‌سیرما‌‌یاسیت‌کیه‌داشیتن‌بیازار‌میال‌‌‌‌‌‌ینبود.‌حال‌آنکه،‌امروزه‌اعتعاد‌بر‌ا
‌ینفاقید‌چنی‌‌‌،آن‌یهو‌سیرما‌‌یکیه‌بیازار‌میال‌‌‌‌یشیور‌ک‌یکیه‌پنیدار‌‌‌شیود‌‌یمی‌‌یتلعی‌‌یتآنچنان‌با‌اهم

‌یجیاد‌بحی ‌ا‌‌ی،.‌از‌طرفی‌شیود‌‌یمی‌‌یمانده‌تلع‌ععب‌ی،است‌از‌منمر‌رشد‌و‌توسعه‌اقتصاد‌یساصتار

و‌نعیش‌‌‌یکلان‌اقتصاد‌های‌یرساصتو‌گردش‌وجوه‌نعد‌و‌اثر‌مطلوس‌آن‌بر‌ز‌یآور‌اشتغال،‌جمع
و‌‌یصییارج‌گیذار‌‌یهجیذس‌سییرما‌‌و‌یو‌ارزآور‌ارز‌یمیت‌صییادرات‌محیور‌در‌ثبییات‌ق‌‌یهیا‌‌شیرکت‌

هستند‌کیه‌لیزور‌توجیه‌دولتمیردان‌بیه‌‌‌‌‌‌‌یمثبت‌آن‌در‌بح ‌اقتصاد‌باز‌و...‌مجموعه‌عوامل‌یامدهایپ
در‌‌یاقتصیاد‌‌یآن‌بازسیاز‌‌یامید‌کیه‌پ‌‌هیایی‌را‌‌یاسیت‌و‌اتااذ‌س‌یزیر‌و‌به‌تبع‌آن‌برنامه‌یهبازار‌سرما
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چییون‌وار ن‌‌،‌یهزار‌سییرمابزرگییان‌بییا‌‌کثییر.‌اسییازد‌یمیی‌یییداهو‌،اسییت‌یتوسییعه‌اقتصییاد‌‌یراسییتا
و...‌‌بیا‌‌6یلاون‌یلیارو5یوساکی،رابرت‌ک4یورمور،ل‌یستونلور‌یجس3ینچ،ل‌یترپ2گراهار،‌ینبنجام1،بافتِ

‌ینیه‌متحمیل‌هز‌‌یو‌میال‌‌یغالبیا ‌در‌دو‌بعید‌زمیان‌‌‌‌ی،و‌انسان‌یفکر‌یکردبا‌دو‌رو‌گذاری‌یهتفکر‌سرما
بیه‌‌‌گیذاری‌‌یهصیو ‌تنیوع‌سیرما‌‌‌در‌ص‌،یپولسیاز‌‌ارراهچهی‌در‌کتیاس‌‌‌یوسیاکی‌انید.‌رابیرت‌ک‌‌‌شده

میانع‌‌‌ییم‌ا‌که‌ما‌اتااذ‌کیرده‌‌یراهکار"‌نویسد،‌یم‌ینچن‌یو‌از‌زبان‌و‌کند‌یبافِت‌اشاره‌م‌یاستراتژ

‌یین‌از‌افیراد‌صبیره‌در‌ا‌‌‌یاریبسی‌‌ین.‌بنیابرا‌گردد‌یم‌یتنوع‌و‌دگرگون‌ینهطرز‌تفکر‌متعارف‌ما‌در‌زم
‌گیذاران‌‌یهاسیت‌کیه‌اکثیر‌سیرما‌‌‌‌‌یاهکیار‌از‌ر‌پیذیرتر‌‌یسیک‌ار‌ریبس‌یاستراتژ‌ینا‌گویند،‌یم‌ینهزم

‌هیای‌‌ییی‌معنا‌کیه‌بیه‌گفتیه‌بافِیت،‌دارا‌‌‌‌‌ینبه‌ا‌"است.‌ینبر‌صلاف‌ا‌،اند‌و‌نمر‌ما‌بکار‌گرفته‌یمعمول
صواهید‌‌‌یراهکیار‌بهتیر‌‌‌ی،نسبت‌به‌تنیوع‌و‌گونیاگون‌‌‌گذاری‌یهچند‌سرما‌یتمرکز‌بر‌رو‌یا‌یاسناد

 Kiyosakiدر‌اعمیال‌و‌افکیار‌شماسیت‌)‌‌‌‌تریشی‌ب‌یتبرتر‌و‌جد‌شهو‌یازمندن‌یاستراتژ‌ینبود.‌که‌ا

and Lechter, 2013:72.)‌
را‌کیاهش‌‌‌یسیک‌ر‌ی،سیواد‌میال‌‌‌یی ‌از‌طر"همانند‌بافِت‌معتعد‌اسیت‌کیه‌‌‌‌یزن‌یوساکیرابرت‌ک‌

بزرگیان،‌‌‌یین‌(،‌بیه‌مثابیه‌ا‌‌یمکننده‌کانسل‌)ابداع‌‌یل(.‌اونKiyosaki and Lechter, 2011:99)‌"یدده
‌یراسیت‌هنابگان‌که‌بی‌‌یندر‌بازار‌سهار‌ندارد.‌تفکر‌اMPT‌7و‌روش‌گذاری،‌یهسرما‌وعبه‌تن‌یاعتعاد

‌یاست‌که،‌بازار‌ناکارآمد‌است‌و‌در‌بلندمدت‌بازده‌ینا‌شوند‌یمحسوس‌م‌یهجزء‌نوابغ‌بازار‌سرما
سهار،‌نه‌بر‌اساس‌چند‌سهم‌بیودن‌و‌تنیوع‌سیبد‌سیهار،‌بلکیه‌‌‌‌‌‌‌یسک.‌ریافتکاهش‌صواهد‌‌یپرتفو

که‌به‌واسطه‌مطالعه‌مستمر‌و‌‌یبرگرفته‌از‌دانش‌و‌اطلاعات‌مال‌یل،تحلتنها‌به‌واسطه‌اتکا‌بر‌قدرت‌

.‌لیذا،‌میدل‌‌‌یافیت‌اسیت،‌کیاهش‌صواهید‌‌‌‌‌متمرکز‌همراه‌بیا‌کسیب‌مهیارت‌و‌تجربیه،‌حاصیل‌شیده‌‌‌‌‌‌
بیه‌طیور‌عیار،‌در‌‌‌‌‌یهسیرما‌‌یه‌در‌بورس‌و‌بازار‌سهار،‌بلکه‌با‌توجه‌به‌اثر‌متعابل‌بازارهیا‌ن‌8یتزمارکو

________________________________________________________________ 

1- Warren Buffett 

2- Benjamin Graham  
3- Peter Lynch  
4- Jesse Lauriston Livermore 

5- Robert Kiyosaki 
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سیهار‌‌‌ییا‌روش‌جیامع‌در‌بحی ‌انتایاس‌صینعت‌‌‌‌‌‌ییک‌‌یمبود.‌مدل‌کانسیل‌‌کارا‌صواهد‌یهبازار‌سرما
‌یو‌سیودآور‌‌یریتیزمیان‌در‌مباحی ‌مید‌‌‌‌یفیاکتور‌اقتصیاد‌‌‌ییت‌اسیت‌کیه‌بیا‌توجیه‌بیه‌اهم‌‌‌‌‌‌یشیرو‌پ

بیا‌‌‌یلورود‌و‌صروج‌به‌سهار،‌اون‌یزمان‌مناسب،‌برا‌ی تشا‌یدیو‌بح ‌مهم‌و‌کل‌گذاری‌یهسرما
مهیم‌‌‌یین‌ا‌ییل‌حجم‌معاملات‌بیه‌تحل‌‌یکاتورسته‌و‌اندفنجان‌و‌د‌گویال‌یکیاز‌روش‌تکن‌یریبکارگ

‌ینتیر‌‌از‌جامع‌یکیبه‌عنوان‌‌یچیموکوابر‌ا‌یمعاملات‌یستمپژوهش‌از‌س‌ینحال‌آنکه‌در‌ا‌پردازد،‌یم

اسییت.‌بییا‌توجییه‌بییه‌‌اسییتفاده‌شییده‌یکییال،تکن‌یییلابییزار‌شییناصته‌شییده‌در‌بحیی ‌تحل‌ینو‌کارآمییدتر
در‌‌یسیتم‌س‌یین‌ا‌ییکیارا‌‌دهید،‌‌یمی‌‌یلرآمد‌را‌تشیک‌کا‌یستمس‌ینا‌یکه‌اجزا‌یماتلف‌یکاتورهایاند

سیهم‌را‌‌‌ینیده‌گذشیته،‌حیال‌و‌آ‌‌‌یسیتم،‌س‌یین‌ا‌یاست.‌بیه‌نیوع‌‌‌شده‌ینهزمان،‌به‌یدیبح ‌فاکتور‌کل
‌یبیرا‌‌یلیی،‌قیدرت‌تحل‌‌یتتعو‌یجادا‌ینهو‌زم‌کشد‌یم‌یرنمودار‌به‌تصو‌یکتوأمان‌با‌هم‌و‌در‌قالب‌

‌یچیموکیو‌ا‌یمعاملات‌یستمس‌سازی‌ینهصلاح‌و‌بهپژوهش‌جهت‌ا‌ین.‌در‌اشود‌یفراهم‌م‌گذار‌یهسرما

اسیتفاده‌‌‌2آشیی‌‌یکنهی‌‌یسیتم‌از‌س1(یک)کندل‌اسیت‌‌یژاپن‌یشمع‌یدر‌قالب‌الگو‌یمتنمودار‌ق‌یبجا
‌.‌‌کند‌یم‌سرا‌بهتر‌منعک‌یمتاست‌و‌ق‌بازار‌را‌گرفته‌یزساصتار‌همگون،‌نو‌یلاست‌که‌به‌دل‌شده

جییامع‌و‌موفیی ‌کییه‌برگرفتییه‌از‌دو‌‌یعلمیی‌یهییا‌از‌روش‌یکییی‌پییژوهش‌ییینا‌در‌یییبترت‌ییینبییه‌ا
انتایاس‌و‌‌‌گییری،‌‌یمداشیته‌و‌در‌بحی ‌تصیم‌‌‌‌یجنبیه‌کیاربرد‌‌و‌‌اسیت‌‌یو‌ژاپن‌یکاییآمر‌یاستراتژ

این‌معاله‌شامل‌دو‌بایش‌‌‌‌شود.‌،‌معرفی‌و‌بررسی‌میدارد‌ییکارا‌یهدر‌بازار‌سرما‌یپرتفو‌یریتمد
‌بیا‌هیدف‌ارزییابی‌تیوازن‌بیین‌‌‌‌‌ PEG معیارهیای‌کانسیلیم‌و‌نسیبت‌‌‌ است.‌در‌باش‌اول،‌ارتباط‌بین

قیمت‌آن‌بررسی‌شیده‌و‌در‌بایش‌دور‌کیه‌جنبیه‌علمیی‌کیاربردی‌‌‌‌‌‌‌‌و‌سهم‌آتی‌یک‌رشد‌پتانسیل

شده‌بر‌اساس‌معیارهیای‌کانسیلیم،‌سیهار‌برتیر‌گیزینش‌و‌انتایاس‌‌‌‌‌‌‌‌دارد،‌با‌استفاده‌از‌دیتای‌ارزیابی
هیای‌‌‌اسیتراتژی‌شده‌و‌سپس‌زمان‌مناسیب‌بیرای‌ورود‌و‌صیروج‌بیه‌ایین‌سیهار‌بیر‌اسیاس‌یکیی‌از‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

‌3تحلیل‌و‌در‌نهایت‌بازدهی‌سهار‌انتاابی‌بیا‌بیازدهی‌‌‌‌1396معاملاتی‌ابر‌ایچیموکو‌در‌بازه‌یکساله‌
شیرکت‌فعیال(‌‌‌‌50وزن،‌شیاص ‌‌‌وزن،‌شیاص ‌قیمیت‌هیم‌‌‌‌شاص ‌مطرح‌بازار‌)شاص ‌کیل‌هیم‌‌

‌است.‌‌‌معایسه‌و‌ارزیابی‌شده
 

________________________________________________________________ 

1- Candlesticks 

2- Heiken Ashi 
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 مبانی نظری و پیشینه پژوهش 

 (CAN SLIM)استراتژی کانسلیم  

C  :1سود فصلی جاری هر سهم 

رشد‌سیود‌هیر‌سیهم‌در‌‌‌‌‌یش،‌افزااست‌مطرح‌شده 2 (IBD) ‌یعاتیکه‌توسط‌مرکز‌تحع‌یاستراتژ
سیه‌‌‌نماید.‌سیود‌‌یم‌یمعرف‌ینده،جهت‌رشد‌شرکت‌در‌آ‌یدیکل‌یرا‌به‌عنوان‌شاصص‌یرسه‌ماهه‌اص

از‌رشید‌‌‌یدشابه‌سال‌قبل‌بابا‌سه‌ماه‌م‌یسهدر‌معا‌کنید،‌یانتااس‌م‌یدصر‌یکه‌برا‌یسهام‌یماهه‌جار
بیا‌سیه‌ماهیه‌‌‌‌‌یسیه‌درصید‌در‌معا‌‌50تیا‌‌‌‌25یید‌هر‌سیهم‌با‌‌یبرصوردار‌باشد.‌سود‌فصل‌جار‌یمیعم

را‌‌یشترب‌یادرصد‌‌500تا‌‌100ها‌ممکن‌است‌رشد‌‌شرکت‌ینمشابه‌سال‌قبل‌رشد‌داشته‌باشد‌و‌بهتر
ت‌به‌فصل‌مشابه‌سیال‌‌فصل‌جاری‌نسب EPS چنانچه‌رشد‌.(O'Neil, 2009, 153,160)نشان‌دهند!‌

 (.O'Neil, 2004, 146) باشد Hi Flyerتواند‌یک‌%‌باشد،‌سهار‌آن‌شرکت‌می20قبل‌بیش‌از‌
 

A :3سود سالانه  

کیه‌منجیر‌بیه‌کسیب‌‌‌‌‌‌،%‌باشید‌50%‌تیا‌‌25رشید‌سیود‌سیالانه‌‌‌‌‌یکیه‌دارا‌‌یدرا‌انتااس‌کن‌یسهام
ثبیات‌‌‌،بیازده‌‌یین‌باشید‌کیه‌ا‌‌‌یشترب‌یادرصد‌‌17معادل‌‌یدسالانه‌سهار‌با‌بازده.‌شودیم‌یشترب‌یبازده

 ,O'Neil) شیود‌‌میی‌در‌حیال‌توسیعه‌‌‌‌یهیا‌‌شیرکت‌‌ییابی‌ارزبیه‌‌ کند‌و‌منجر‌میمحاسبه‌‌رادرآمدها‌

 سالانه‌است.‌‌EPSتوجه‌به‌متوسط‌‌EPSنکته‌مهم‌در‌محاسبه‌. (2009,162

N :هیر‌آنچیه‌بیر‌اسیاس‌نیوآوری‌جدیید،‌سیازمان‌‌‌‌‌‌‌‌‌یید‌و‌جد‌یریتمدو‌محصولات‌،‌ها‌شرکت

 4است‌یافته

انید‌و‌‌‌را‌ارائیه‌داده‌‌یبا‌ارزش‌یدصدمات‌جد‌یا‌یدکه‌محصولات‌جد‌یدباش‌ییها‌به‌دنبال‌شرکت

زمیان‌‌‌ینتیر‌‌.‌مناسیب‌انید‌‌یدهبه‌منفعت‌و‌سود‌رسی‌‌،صنعت‌یطبهبود‌شرا‌یا‌یدجد‌یریتبواسطه‌مد‌یا
نمیودار‌‌‌ییا‌شیود‌و‌‌‌ییل‌تحل‌یبیه‌درسیت‌‌‌یمتق‌یینو‌تع‌یتتثب‌یالگو‌است‌که‌یسهار‌زمان‌یدصر‌یبرا

________________________________________________________________ 

1- Current Quarterly Earnings Per Share    

2- Investor's Business Daily  
3-Annual Earnings Increases 

4- Newer Companies, New Products, New Management, New Highs off Properly Formed 

Bases  
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 ,O'Neil, 2009) باشید‌‌‌یدهرسی‌‌یید‌جد‌یبیالا‌‌هیای‌‌یمتبه‌ق‌ید،حجم‌صر‌یشهمزمان‌با‌افزا‌یمت،ق

‌ینینیو‌‌یاساسی‌‌دهیی‌ا‌دیی‌شرکت‌با‌کیمعناست‌که،‌‌نیبه‌ا کانسلیم‌یدر‌استراتژ‌یژگیو‌نیا(. 178

گیذاران‌کیه‌در‌‌‌‌در‌واقع‌بیا‌ایین‌نگیرش،‌تفکیر‌سیرمایه‌‌‌‌‌درآمد‌شود،‌ارائه‌کند.‌‌شیکه‌منجر‌به‌افزا
‌2های‌بالا‌بارید‌تا‌بیالاتر‌بفروشیید،‌‌‌در‌قیمت‌1های‌بالا‌بفروشید،‌های‌پایین‌بارید‌و‌در‌قیمت‌قیمت

و‌ی‌رشید‌‌گیذاری‌‌یهسیرما‌از‌‌یبیی‌ترکمیدلی‌‌معرف‌‌یژگیو‌ینا‌(.O'Neil, 2004, 146) تغییر‌کرد

بیه‌عنیوان‌‌‌‌یریتمید‌‌یییر‌تغ‌ایین‌معییار‌‌در‌‌با‌دو‌نوع‌داده‌کمی‌و‌کیفی‌است.‌یکیروش‌تکنکیفی‌و‌
است‌که‌با‌توجه‌بیه‌عیدر‌‌‌‌مطرح‌شده‌یادیروش‌بن‌یرباشو‌به‌عنوان‌ز‌یفیک‌یاز‌استراتژ‌یکتورفا

‌ییی‌کیه‌سیمت‌اجرا‌‌‌یتیعامل‌بیه‌عنیوان‌شاصی‌‌‌‌یرمد‌ییرتغ‌ینکهو‌ا‌یمال‌یها‌آن‌در‌صورت‌یتشفاف
لیذا،‌در‌‌‌یسیت.‌ن‌ییران‌لااقیل‌در‌ا‌‌،‌کیارایی‌شیرکت‌‌در‌‌اشاثرب‌یدهنده‌فاکتور‌نشان‌ییدارد‌به‌تنها

است.‌بیر‌اسیاس‌‌‌‌استفاده‌شده‌یمال‌یها‌از‌نسبت‌یریتمد‌ییرتغ‌یبجا‌،‌شده‌در‌این‌پژوهش‌رائهمدل‌ا

 نسیبت‌‌یششرکت‌و‌افزا‌یاتیدر‌باش‌عمل‌یریتمد‌ییمعرف‌کاراROA،3 نسبت‌یشمدل‌افزا‌ینا

ROE،4است.‌گذاری‌یهو‌سرما‌یدر‌باش‌مال‌یریتمد‌ییکارامعرف‌‌
 

 S :5عرضه و تقاضا   

 6یعرضیه‌شیناور‌‌‌یزانبه‌مفهور‌عرضه‌محدود‌است،‌که‌اشاره‌به‌م‌یلاون‌یداز‌دعرضه‌و‌تعاضا‌

تعاضیا.‌شیاص ‌‌‌‌یکوچیک‌باشید،‌بیه‌همیراه‌حجیم‌بیالا‌‌‌‌‌‌‌یید‌حجیم‌با‌‌ینسهار‌در‌بورس‌دارد‌که‌ا
از‌‌یشبی‌‌ی:‌بیده‌1قیانون‌شیماره‌‌.‌سهار‌مشاهده‌کرد‌یکبا‌حجم‌معاملات‌‌توان‌یسهار‌را‌م‌یتعاضا

بیه‌حعیو ‌صیاحبان‌‌‌‌‌یبودن‌نسبت‌بیده‌‌تر‌یین.‌پارساند‌یم‌یبها‌آس‌ها‌و‌دولت‌حد‌به‌مردر،‌شرکت
 ,O'Neil, 2009)در‌آن‌شرکت‌است‌‌گذاری‌یهبودن‌سرما‌یمنو‌ا‌یو‌برتر‌یتمز‌یکمعرف‌‌سهار‌

‌یراز‌جهیت‌تیأث‌‌‌ینکتیه‌مثبتی‌‌‌یاست‌که‌گرچه‌کم‌بودن‌شیناور‌‌ینموضوع‌فو ‌ا‌یرتفس (.181,184

________________________________________________________________ 

1- Buy Low, Sell High 

2- Buy High, Sell Higher 

3- Return on Assets   

4- Return on Equity 

5- Supply and Demand 

6- Floating Supply  



 83 ...و کاربرد ابر ایچیموکو در  یمکانسل انتخاب سهام برتر با بکارگیری استراتژی

حجیم‌فیروش‌‌‌‌یربیازار‌و‌تیأث‌‌‌یسیهار،‌در‌بحی ‌روانشناسی‌‌‌‌یمیت‌ق‌یرو‌یجانیبازار‌ه‌یاثر‌منف‌یزناچ
‌یانتعیاد‌‌ییدی‌امیا‌بیا‌د‌‌‌اسیت،‌ماتلی ‌‌‌یها‌در‌زمان‌مواجه‌شدن‌بازار‌با‌شوک‌یعیحع‌گذار‌یهسرما

نسیبت‌‌‌یسیک‌از‌اهیرر‌ر‌‌ییل‌ها‌را‌مطرح‌کرد.‌لذا،‌اون‌نوع‌سهار‌ینکم‌ا‌عدشوندگیقدرت‌ن‌توان‌یم
‌ییک‌مدت‌کیه‌از‌‌‌بلند‌های‌یبه‌مفهور‌بده‌یت.‌بدهاس‌استفاده‌کرده‌،به‌حعو ‌صاحبان‌سهار‌یبده

‌.‌‌استبعد‌قابل‌انتعال‌‌یبه‌سال‌مال‌یسال‌مال

‌

L: 1پیشرو یا پیرو   

از‌بین‌دو‌یا‌سه‌سهم‌برتر‌در‌یک‌صنعت،‌بهترین‌را‌انتااس‌کنید‌و‌از‌سیهار‌پییرو‌دوری‌کنیید.‌‌‌‌
بیا‌اسیتفاده‌از‌‌‌معییار‌را‌‌ایین‌‌‌کیه‌‌کنید‌‌یمی‌‌شینهاد‌یرا‌پ‌شرویصنعت‌پ‌کیدر‌‌شرویسهم‌پ‌دیصر‌لیناو

شیود،‌ارزییابی‌‌‌‌منتشیر‌میی‌‌ (  IBD) توسیط‌مجلیه‌‌کیه‌‌‌2(RPSR)‌متیق‌یعملکرد‌قدرت‌نسب‌بیضر
هشید‌‌یمیاه‌گذشیته‌طراحی‌‌‌‌12سهار‌‌متیق یریگ‌جهت‌اندازهاست‌که‌‌یشاصصکند.‌این‌نسبت‌‌می

‌گیر‌ید‌یزمیان‌‌یهیا‌‌در‌دوره S&P 500 شیاص ‌‌هیی‌بازار‌بیر‌پا‌‌یها‌باش‌گریبا‌د‌یا‌سهیتا‌معا‌است
ذکر‌شده‌درصد‌سهار‌بازار‌بیورس‌را‌ارائیه‌‌‌‌ازیکه‌امت‌است‌99تا‌‌1از‌‌ازاتیداشته‌باشد.‌محدوده‌امت

‌‌80ازاتیی‌سهار‌با‌امت‌دیتنها‌صر‌اونیلاست.‌داشته‌چشمگیریهفته‌گذشته‌عملکرد‌‌52در‌‌نموده‌که

 جهیت‌ تحعی  این رد. (O'Neil, 2009, 188, 189) کند‌یم‌هیرا‌مورد‌توجه‌قرار‌داده‌و‌توص‌90و‌

 بیرای‌ ی‌شاصصیی‌در‌دانیش‌میال‌‌بتیا‌‌ ضیریب‌‌اسیت.‌‌شده استفاده بتا ضریب از پیشرو سهم تشای 

‌بیازار‌‌یسیک‌نسیبت‌بیه‌ر‌‌‌هیا،‌‌ییاز‌دارا‌یا‌مجموعه‌یا‌یمال‌ییدارا‌سیستماتیک‌یک ریسک محاسبه
م‌این‌است‌که‌ایین‌سیه‌‌‌از‌یک‌باشد‌به‌مفهور‌سهم‌بزرگتر‌ یک بتای ضریب که صورتی است.‌در

چیون‌بافِیت،‌بیا‌‌‌‌‌یارزش‌گذاران‌یهسرما‌داشت.‌دصواه‌یبازده‌یبرا‌یبالاتر‌یلو‌پتانس‌یشترب‌یسکر
‌است،‌ماال ‌هستند.‌یسکپر‌ر‌گذاری‌یهسرما‌یبالا‌الزاما ‌به‌معنا‌یبتا‌یباصل‌که‌ضر‌ینا

 

‌

________________________________________________________________ 

1- Leader or Laggard  

2- Relative Price Strength Rating   
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I :)1حمایت سهامداران نهادی )حقوقی  

هیای‌مشیترک،‌‌‌‌ه‌مالکیان‌آن‌صیندو ‌‌اونیل‌در‌این‌معیار‌اشیاره‌بیه‌گسیتردگی‌سیهامی‌دارد‌کی‌‌‌‌‌

باصو ‌در‌سیه‌ماهیه‌‌‌گذاران‌نهادهای‌دیگر،‌‌های‌بیمه‌و‌سرمایه‌های‌بازنشستگی،‌شرکت‌صندو 
است.‌اگرچیه‌سیهامی‌بیا‌عملکیرد‌بیالا‌نییاز‌بیه‌تعیداد‌زییاد‌مالکیان‌سیازمانی‌نیدارد،‌امیا‌در‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌،ریاص

هیایی‌را‌کیه‌دارای‌حیداقل‌‌‌‌هرصورت‌باید‌تعدادی‌سهامدار‌حعوقی‌وجود‌داشته‌باشد.‌فعیط‌سیهار‌‌

معیاری‌را‌منتشر‌کرد‌که‌رتبه‌عملکرد‌‌‌(  IBD) چندین‌حامی‌مالی‌و‌نهادی‌هستند،‌صریداری‌کنید.

میاه‌گذشیته‌را‌‌‌‌36گیذاری‌مشیترک‌در‌‌‌‌های‌سیرمایه‌‌شود‌و‌درجه‌عملکرد‌صندو ‌ماهانه‌نامیده‌می
هییای‌‌کییرد‌صییوس‌صییندو کننییده‌عمل‌و‌بییالاتر‌مشییا ‌+Bکنیید.‌منییابع‌مییالی‌بییا‌امتیییاز‌‌ارائییه‌مییی
گذاری‌مشترک‌بوده‌و‌لذا،‌این‌چنین‌منابع‌مالی،‌حمایت‌مالی‌نهیادی‌بیا‌کیفیتیی‌را،‌میورد‌‌‌‌‌‌سرمایه

گذاران‌نهادی‌صریدار‌سهار‌نیز‌به‌عنوان‌یک‌نشانه‌‌توجه‌قرار‌صواهند‌داد.‌افزایش‌در‌تعداد‌سرمایه

رای‌ارزیابی‌ایین‌معییار،‌تعیداد‌‌‌‌در‌این‌پژوهش‌ب (.O'Neil, 2009, 195,198) شود‌مثبت‌قلمداد‌می

‌است.‌‌‌اند،‌در‌نمر‌گرفته‌شده‌%‌داشته70روزهایی‌که‌سهامداران‌حعوقی‌صریدی‌با‌حجم‌حداقل‌
‌

M: 2روند بازار  

روند‌بازار‌به‌مفهور‌اینکه‌بازار‌صعودی‌یا‌نزولیی‌اسیت.‌در‌ابتیدای‌رونید‌هسیتید‌ییا‌در‌مرحلیه‌‌‌‌‌‌‌‌

ما‌بایید‌مطلیع‌باشیید‌ایین‌اسیت‌کیه‌‌بیازار‌در‌حیال‌‌‌‌‌‌‌‌‌موضوع‌که‌ش‌نیتر‌مهمدیگر‌روند‌قرار‌دارید.‌
حاضر‌چه‌عملکردی‌دارد،‌آیا‌عملکرد‌ضیعی ‌دارد ‌بایید‌رونید‌بیازار‌را‌بطیور‌صیحیح‌تجزییه‌و‌‌‌‌‌‌‌‌

 ‌‌Dow Jones, S & Pهیای‌بیازار‌بیویژه‌سیه‌شیاص ‌‌‌‌‌‌(.‌شاص O'Neil, 2008, 199تحلیل‌کنید‌)

500, NASDAQباید‌دارای‌روند‌صعودی‌تأیید‌شده‌باشند‌‌(O'Neil, 2008, 211 .) 

 

3سیستم معاملاتی ابر ایچیموکو 
 

‌ یی‌از‌طر‌1هوسیودا‌‌یچیگیوئ‌‌نیار‌‌ژاپنیی‌بیه‌‌نگیار‌‌‌روزنامیه‌‌کیی‌دور،‌‌یقبل‌از‌وقوع‌جنگ‌جهان
________________________________________________________________ 

1- Institutional Sponsorship 

2- Market Direction 

3-目均衡表 Ichimoku Kinkō Hyō 
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‌یابرهابه‌نمودار‌شمعی‌قیمت‌آن‌را‌آنالیز‌و‌تصحیح‌کرد.‌متحرک‌‌یها‌نیانگیم‌یسر‌کیافزودن‌
در‌‌یشیاص ‌فنی‌‌‌نیی‌ا‌نکهیحال،‌قبل‌از‌ا‌نی.‌با‌افتایتوسعه‌‌ویتوسط‌‌1930در‌دسامبر‌‌ایچیموکو

ه‌گرفتی‌‌گران‌مورد‌استفاده‌قرار‌معامله‌ریتوسط‌سا‌،ستمیس‌نیسال‌ا‌30منتشر‌شود،‌‌1960اواصر‌دهه‌

‌"ییا‌‌‌"نگاه‌کینمودار‌موازنه‌شده‌در‌‌"به‌معنی "Ichimoku Kinko Hyo " است.‌آزمایش‌شده‌و

  (.Elliot, 2007, 5)2است "برانداز‌کردن‌نمودار‌موازنه‌شده

صطیوط‌‌‌نیتر‌مهمسیستم‌معاملاتی‌ایچیموکو‌گزارش‌جامعی،‌شامل‌قوانین‌کلی‌و‌مسیر‌معامله،‌
معاملیه‌‌‌شیوه‌صحیحاگر‌به‌‌که،‌کند‌ارائه‌میبازار‌را‌‌سن(‌از‌سن‌و‌کیجون‌حمایت‌و‌معاومت‌)تنکن

.‌دیی‌کن‌دایی‌را‌پ‌اسیب‌مننعطیه‌ورود‌و‌صیروج‌‌‌با‌بکارگیری‌این‌سیستم‌قیادر‌صواهیید‌بیود‌کیه‌‌‌‌‌د،‌کنی
‌قرار‌گییرد.‌استفاده‌مورد‌تواند‌‌یم‌یزمان‌یها‌میفر‌ودر‌تمار‌بازارها‌)این‌سیستم‌معاملاتی(‌‌نیهمچن

تا‌سیال‌‌‌امابه‌دست‌آورد،‌‌ایدر‌سراسر‌آس‌صیلی‌زیادی‌تیمحبوبشهرت‌و‌‌ایچیموکوکه‌‌یوجود‌با
‌لیی‌در‌حیال‌حاضیر،‌در‌اوا‌‌ هیا‌تن‌.غرس‌ظاهر‌نشید‌‌یایعدر‌ترجمه‌و‌اطلاعات،‌در‌دن‌لیبه‌دل‌1990

‌.‌‌است‌را‌درک‌کردهشاص ‌‌نیا‌یقدرت‌واقع‌دنیای‌غرس،‌21قرن‌
‌A،8 سینکو‌‌5چیکیو‌اسیپن،‌‌‌4سن،‌کیجون‌3سن،‌اندیکاتور‌)تنکن‌5سیستم‌معاملاتی‌ایچیموکو‌‌از‌

 (.Patel, 2010, 3)است‌‌تشکیل‌شده‌(B ،9  سنکو

‌
  سن تنکن

‌ییا‌”‌صیط‌چیرصش‌‌“ به‌معنیای‌  Conversion Line ای  Turning Line   در‌کتاس‌الیوت‌صط‌ینا
 .میدت‌بیازار‌اسیت‌‌‌‌حرکیات‌کوتیاه‌‌‌ییانگر‌نما‌یکاتورانید‌‌این.‌است‌گذاری‌شده‌نار‌"صط‌برگشت"

/‌)بیالاترین‌‌‌2روز‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌9بیرای‌‌(. Elliot, 2007, 15) روزه‌اسیت‌‌9سین‌مییانگین‌متحیرک‌‌‌‌‌تنکن
‌ترین‌قیمت(‌+‌پایین قیمت

                                                                                                     
1- Goichi Hosoda, (細田悟一 Hosoda Goichi) 

2- Ichimoku Kinko Hyo = Balanced (equilibrium) chart at a glance     

3- enkan-sen (転換線) 

4- Kijun-sen  (基準線) 

5- Chikou Span  (遅行) 

5- Senkou Span A  (先行) 

5- Senkou Span B  (先行) 
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 سن یجونک

صیط‌‌‌ییا‌صیط‌اسیتاندارد‌‌‌به‌معنای‌که‌است‌ Base Line یا‌ Standard Line آن‌یناصطلاح‌لات 

‌26سین‌مییانگین‌متحیرک‌‌‌‌‌کیجیون‌‌‌.بازار‌اسیت‌‌مدت‌یانمعرف‌حرکات‌م‌یکاتوراند‌یه‌است.‌اینپا
‌روز.‌‌26ترین‌قیمت(‌برای‌‌/‌)بالاترین‌قیمت‌+‌پایین‌‌2(.Elliot, 2007, 15) روزه‌است

‌سن‌در‌نمر‌گرفته‌شود:‌سن‌و‌کیجون‌در‌مورد‌تنکن‌موارد‌زیر‌نکاتی‌است‌که‌باید
بیودن‌ایین‌دو‌انیدیکاتور‌‌‌‌‌1سن‌بسته‌شود‌به‌مفهور‌صیعودی‌‌سن‌یا‌کیجون‌اگر‌قیمت‌بالای‌تنکن

سین‌و‌‌‌ها‌است.‌تینکن‌‌بودن‌آن‌2است‌و‌اگر‌قیمت‌پایین‌این‌دو‌اندیکاتور‌بسته‌شود‌به‌مفهور‌نزولی

شبیه‌به‌اندیکاتور‌میانگین‌متحیرک‌سیاده(‌هیر‌چیه‌‌‌‌‌کنند.‌)جهت‌با‌روند‌حرکت‌می‌سن‌هم‌کیجون
سین‌از‌مهمتیرین‌سیطوح‌‌‌‌‌سن‌و‌کیجون‌تری‌صواهیم‌داشت.‌تنکن‌ها‌بیشتر‌باشد،‌روند‌قوی‌شیب‌آن

 شیود‌‌میی‌ سین‌یکیی‌از‌انیدیکاتورهای‌اصیلی‌ایین‌سیسیتم‌تلعیی‌‌‌‌‌‌‌‌هستند.‌کیجون‌3معاومت/‌حمایت

(Patel, 2010, 13.) 

 
 چیکو اسپن 

‌ریصأصیط‌بیا‌تی‌‌‌‌ای،‌صط‌کند‌‌مانده‌ط‌ععببه‌معنای‌صاست‌که‌ Lagging Line آن‌نیمعادل‌لات
 ,Elliot) اسیت‌‌روز‌بیه‌ععیب‌شییفت‌داده‌شیده‌‌‌‌‌26چیکو‌اسپن‌نمودار‌فعلی‌قیمت‌است‌که‌‌است.

بازار‌اسیت.‌مفهیور‌اینکیه‌چیکیو‌در‌فبیای‌بیاز‌‌‌‌‌‌‌‌4این‌اندیکاتور‌معرف‌جنبش‌و‌شتاس(. 26 ,2007
)در‌این‌حالت(‌قوی‌است‌و‌نمودار‌قیمت‌تمایلی‌به‌بازگشیت‌‌‌باشد‌این‌است‌که،‌شتاس‌روند‌بازار

 (.Patel, 2010, 22) دوره‌قبلی‌صود‌ندارد‌26به‌صطوط‌حمایت‌و‌معاومت‌

 
 کومو   ابر

بالاتر‌یا‌به‌عبارتی‌بزرگتیر‌از‌‌‌Aاست.‌اگر‌سنکو‌‌Bو‌سنکو‌‌Aابر‌کومو‌همان‌فبای‌بین‌سنکو‌
باشید‌‌‌Bتر‌از‌سینکو‌‌‌پایین‌Aبود‌و‌چنانچه‌سنکو‌باشد‌کوموی‌ایجاد‌شده‌صعودی‌صواهد‌‌Bسنکو‌

________________________________________________________________ 

1- Bullish, Bull Market, Rising Market 

2- Bearish, Bear Market, Falling market 

3- Support/Resistance 

4- Momentum Indicator 
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کوموی‌ایجاد‌شده‌نزولی‌صواهد‌بود.‌دو‌نوع‌ابر‌کومو‌وجود‌دارد.‌ابرکوموی‌حیال:‌ابیری‌کیه‌در‌‌‌‌
میلیه‌بیه‌جلیو‌شییفت‌‌‌‌‌‌26است.‌ابر‌کوموی‌آینده:‌ابری‌کیه‌‌‌بالا‌و‌پایین‌نمودار‌قیمت‌حال‌واقع‌شده

 (.Patel, 2010, 27,25) است‌داده‌شده

 
 Aو اسپن سنک

‌دوره‌انتعال‌‌به‌جلو.‌معرف‌فرمول‌این‌اندیکاتور‌است.‌‌26سن(‌‌‌سن‌+‌کیجون‌/‌)تنکن2
‌

 B سنکو اسپن

 دوره‌انتعال‌بیه‌جلیو‌‌‌26ترین‌قیمت(‌و‌سپس‌/‌)بالاترین‌قیمت‌+‌پایین2دوره‌گذشته،‌‌‌52برای‌

(Elliot, 2007, 26.) 
 

‌
 سهام شخارک -ی اجزای سیستم معاملاتی ابر ایچیموکو در تایم فریم روزانهنمودار معرف - 1شکل

 مفیدتریدر - افزار تحلیل تکنیکال نرم: منبع

 

 سن جونیکبا سن  کراس )تقاطع( تنکن یاستراتژ 

هیای‌معیاملاتی‌متنیوعی‌بیر‌اسیاس‌انیدیکاتورهای‌‌‌‌‌‌‌‌شیده،‌اسیتراتژی‌‌‌با‌توجیه‌بیه‌اجیزای‌معرفیی‌‌‌‌

ین‌معاله‌از‌استراتژی‌تعاطع‌دو‌اندیکاتور‌کلیدی‌که‌از‌مهمترین‌سیطوح‌‌ایچیموکو‌وجود‌دارد.‌در‌ا
اسیت.‌اصیول‌ورود‌بیه‌پوزیشین‌صریید/‌فیروش‌بیر‌‌‌‌‌‌‌‌‌شوند،‌استفاده‌شده‌حمایت‌و‌معاومت‌تلعی‌می

‌‌ اساس‌این‌استراتژی‌به‌شرح‌زیر‌است:
 .قیمت‌بالای/پایین‌ابر‌کومو‌باشد 
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 بالا/‌پایین‌قطع‌کند.سن‌را‌از‌پایین/‌بالا‌به‌سمت‌‌سن،‌کیجون‌تنکن 

 .چیکو‌در‌فبای‌باز‌باشد 

 سن‌و‌چیکو‌نباید‌در‌داصل‌ابر‌کومو‌باشند‌سن،‌کیجون‌قیمت،‌تنکن (Patel, 2010, 151.)   

  

 پیشینه پژوهش  

 مطالعات خارجی

(Gilette, 2005)یجیه‌نت‌یین‌و‌بیه‌ا‌‌بکار‌بیرد‌بورس‌آلمان‌‌دررا‌‌یمشده‌کانسلاصلاح‌ی،‌استراتژ‌
 ,Beyoglu, & Ivanov)اسیت.‌‌‌مذکور‌در‌بازار‌سهار‌آلمان‌صوس‌عمل‌نکرده‌یژکه‌استرات‌یدرس

‌یبررسی‌‌یکیال،‌تکن‌یلتحل‌های‌یگنالرا‌با‌س‌یمکانسل‌شده‌ینشگز‌یاستراتژ‌یبعملکرد‌ترک، ( 2008

کییراس‌‌یکیال‌تکن‌یفیو ‌بیا‌اسیتراتژ‌‌‌‌یاسیتراتژ‌‌ییب‌کییه‌ترک‌یدندرسی‌‌یجیه‌نت‌یین‌هیا‌بیه‌ا‌‌‌.‌آنکردنید‌
،‌‌(Schadler, & Cotton, 2008)شود.‌‌یبالا‌در‌هر‌معامله‌م‌بینی‌یشد‌قابل‌پمنجر‌به‌سو‌ها،‌یانگینم

.‌بازده‌سیالانه‌‌پرداصتند‌2005تا‌‌‌1998یها‌سال‌کانسلیم‌طی‌یاستراتژ‌یور‌آزمون‌بهره‌به‌بررسی‌و
مشییابه‌‌یشیید.‌در‌دوره‌زمییان‌بکسیی‌یمشییده‌کانسییل‌‌ینشمجموعییه‌سییهار‌گییز‌‌یلهوسییه%‌بیی‌30.86

%‌کسیب‌‌‌9.49تنهیا‌معیادل‌‌‌‌یا‌بازده‌سالانه (S & P SmallCap 600) ستهشاص ‌واب‌ینتر‌متناسب
 CAN صروج‌از‌سهار‌کیه‌بیر‌اسیاس‌‌‌‌های‌یاستراتژ‌یلو‌تحل‌یابی،‌به‌ارز(Gilligan, 2009).‌نمود

SLIM صیروج‌از‌‌‌یاسیتراتژ‌‌ی،اسیتراتژ‌‌ینکه‌بهتیر‌‌حاصل‌شد‌یجهنتپرداصت.‌این‌اند‌‌انتااس‌شده

،‌ورژن‌سیاده‌‌(Cheh, Kim, & Jang-hyung, 2011)سیت.‌‌اسیهار‌بیر‌اسیاس‌حید‌توقی ‌ضیرر‌‌‌‌‌‌‌
هیا‌‌‌انتایاس‌شیده،‌آزمیون‌کردنید.‌آن‌‌‌‌‌ییار‌را‌بیا‌اسیتفاده‌از‌تنهیا‌دو‌مع‌‌‌‌یمکانسل‌یاز‌استراتژ‌یا‌شده

 ,Lutey, Crum).‌دارد‌یبرتیر‌‌ Wilshire ‌ 5000ذکیر‌شیده‌بیر‌شیاص ‌‌‌‌‌یکیه‌اسیتراتژ‌‌‌یافتنید‌در

Rayome, 2013)میثثر‌و‌‌‌گیذاری‌‌یهآزمیون‌سیرما‌‌‌ه‌منموربرا‌‌یمنسلکا‌ی،‌نساه‌ساده‌شده‌استراتژ
بهتیر‌‌ S & P 500 سیاده‌شیده‌از‌شیاص ‌‌‌‌یاسیتراتژ‌‌نتیجه‌اینکه،.‌دادندقرار‌‌یسودآور‌مورد‌بررس

 CAN یاز‌اسیتراتژ‌‌یا‌،‌نساه‌سیاده‌شیده‌‌ (Lutey, Crum, & Rayome, 2014 ).است‌عمل‌نموده

SLIM شیاص ‌بیا‌‌‌یسیه‌معا‌در‌یشیکل‌مطلیوب‌‌‌بهرا‌ارائه‌و‌آزمون‌نمودند‌که‌ NASDAQ 100 در‌

‌یاسیت‌کیه‌اسیتراتژ‌‌‌‌یین‌کننیده‌ا‌‌امر‌مشیا ‌‌یناست،‌ا‌سه‌و‌پنج‌ساله‌عمل‌نموده‌یزمان‌یها‌دوره
میدت‌‌‌بلنید‌‌گیذاری‌‌یهکیه‌صواهیان‌سیرما‌‌‌‌اسیت‌‌یافیراد‌آن‌دسیته‌از‌‌‌یبرا‌یابزار‌مثثر،‌‌شده‌اصلاح
شیده‌بیر‌اسیاس‌ابیر‌‌‌‌‌‌یید‌ولت‌های‌یگنالس‌یسودآور، (Lim, Yanyali, & Savidge, 2016).‌هستند
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‌نتیایج‌معیرف‌‌ .دادنید‌قیرار‌‌‌یکا‌مورد‌بررسی‌یژاپن‌و‌آمر‌سهم‌واحد‌در‌بورس‌یکدر‌را‌‌یچیموکوا
‌یمعیاملات‌‌هیای‌‌یگنالسی‌‌یجیاد‌جهیت‌ا‌‌یچیموکیو‌ابیر‌ا‌‌ینمودارهیا‌‌ییبیر‌توانیا‌‌‌یمبنی‌است‌‌یشواهد

 ,Lutey, Kabir Hassan, & Rayome)متحیده‌و‌ژاپین.‌‌‌‌ییالات‌سهم‌واحید‌در‌ا‌‌یک‌سودآور‌در

بییا‌متوسییط‌شییاص ‌و‌معایسییه‌اییین‌نسییاه‌‌CAN SLIMدهییی‌معیییار‌‌،‌بییه‌اصییلاح‌و‌وزن(2017
‌یبمیذکور‌در‌بیازار‌بهتیر‌عمیل‌نمیوده‌و‌ضیر‌‌‌‌‌‌‌یستمس‌نتیجه‌اینکه،.‌پرداصتند،‌ ‌Dow Jonesصنعت

‌‌کند.‌یم‌یجادرا‌ا‌ییبالا‌یینتع
‌

 مطالعات داخلی

(Roodposhti, Nematiyan, & Zohri, 2012)روش‌یینتوان‌تب‌،‌عملکرد‌و CAN SLIM را‌

در‌انتااس‌سیهار‌نسیبت‌‌‌ CAN SLIM روش‌ینشانگر‌برتر‌یجهنت‌معایسه‌کردند‌و‌ CAPM مدل‌با
اثرباشی‌استفاده‌از‌تحلییل‌تکنیکیی‌‌‌‌به،‌(Tehrani, & Esmaeili, 2012)‌است. CAPM به‌روش

ه‌اینکی‌‌یجیه‌پرداصتند.‌نتدر‌بورس‌اورا ‌بهادار‌تهران‌با‌تمرکز‌بر‌چند‌شاص ‌مهم‌و‌پرکاربرد‌آن،‌

داری‌‌های‌تحلییل‌تکنیکیی‌صصوصیا ‌قیدرت‌نسیبی‌و‌تصیادفی‌بیا‌هیم،‌بیه‌طیور‌معنیا‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ادغار‌شاص 
 & ,Abbasi)‌.تواننید‌بیازدهی‌بیالاتری‌نسیبت‌بیه‌اسیتراتژی‌صریید‌و‌نگهیداری‌ایجیاد‌نماینید‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌می

Jahrami, 2012)میورد‌‌را‌،‌تشای ‌زمان‌ورود‌و‌صروج‌به‌بورس،‌توسط‌روش‌تحلییل‌تکنیکیال‌‌‌
قواعد‌تحلیل‌تکنیکال‌در‌اکثر‌میوارد‌از‌راهبیرد‌صریید‌و‌نگهیداری‌‌‌‌‌‌نتیجه‌اینکه.‌دادندقرار‌‌یبررس

 و SAW ‌‌‌،‌با‌استفاده‌از‌روش(Goudarzi, Najafi Saremi, & Gourani, 2013)‌است.سودمندتر‌

TOPSIS از‌روش‌سیتفاده‌که،‌ااین‌یجهپرداصتند.‌نت‌یم،های‌کانسل‌بندی‌شاصصه‌به‌رتبه TOPSIS در‌
صواهید‌‌‌یمثثرتر‌یواقع‌شده‌و‌باع ‌کسب‌بازده‌یدو‌فعالان‌بازار‌‌مف‌گذاران‌یهسرما‌گیری‌یمتصم

را‌در‌بیازار‌بیورس‌تهیران‌بیه‌کیار‌بیرده‌و‌‌‌‌‌‌‌‌یمکانسیل‌‌ی،‌اسیتراتژ‌(Najafi, & Asgari, 2013)‌.شید‌
صواهید‌‌‌نیده،‌یدر‌آ‌یرشید‌قابیل‌تیوجه‌‌‌‌یمکانسیل‌‌یارهیای‌با‌استفاده‌از‌مع‌شده‌ینشسهار‌گز‌یافتنددر

‌ینبیه‌ارتبیاط‌بی‌‌‌‌یسینج‌‌های‌اقتصاد‌،‌با‌استفاده‌از‌مدل(Tehrani, Piri, &Gourani, 2014)‌داشت.
بیا‌‌‌ییر‌متغ‌‌4ینب‌یمارتباط‌معنادار‌و‌مستع‌نشان‌داد،‌یجبا‌بازده‌سهار‌پرداصتند.‌نتا‌یمعوامل‌مدل‌کانسل

معاملیه‌‌‌یتمارائیه‌الگیور‌‌بیا‌‌،‌(Bahmani Zargari, & Amini Lari, 2015)وجود‌دارد.‌بازده‌سهار‌

.‌ی‌پرداصتنید‌و‌قدرت‌نسیب‌‌یچیموکوابر‌ا‌یکاتوراز‌اند‌یریسهار‌با‌بکارگ‌یمتق‌بینی‌یشصودکار‌به‌پ
‌یسیودآور‌بیه‌بررسیی‌‌‌‌،(Fathi, & Parvizi, 2016)نمود.‌‌ییدتأرا‌‌یتمالگور‌ینا‌یسودآور‌یجه،نت
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یشیینهاد‌پ‌یییدصر‌یکییه‌بیرا‌نیکییال‌هیای‌تک‌یکییال‌پرداصتنید.‌نتیجییه‌اینکییه‌تمیار‌اسییتراتژی‌‌تکن‌ییل‌تحل
 & ,Mirzaei, Khodamipour)‌.اسیت‌‌کیرده‌‌یجادا‌یسکاز‌بازده‌بدون‌ریش‌ب‌یبازده‌،است‌شده

Pourheidari, 2017)‌،و‌‌ییک‌ژنت‌یتمالگیور‌‌به‌ارزییابی‌و‌معایسیه‌میدیریت‌پرتفیوی‌بیا‌اسیتفاده‌از‌‌‌‌‌‌
بهتیری‌نسیبت‌بیه‌بیازار‌‌‌‌‌های‌تکنیکال‌‌عملکرد‌‌شاص ‌اینکه‌یجهنتپرداصتند.‌‌یکالتکن‌یها‌شاص 
‌.دارند

‌
 های تحقیق فرضیه

 ‌است:‌زیر‌های‌فرضیه‌آزمون‌دنبال‌به‌حاضر‌پژوهش
‌.وجود‌داردارتباط‌مستعیم‌ PEG نسبت‌ودرصد‌%‌20فصلی‌بالاتر‌از‌ EPS رشد‌نیب.‌1

 وجود‌دارد.ارتباط‌مستعیم‌ PEG نسبت‌ودرصد‌%‌25سالانه‌بالاتر‌از‌ EPS متوسط‌رشد‌نیب.‌2

 وجود‌دارد.‌میارتباط‌مستع PEG و‌نسبت‌دیجد‌یبالا‌یها‌متیق‌ت،یریمد‌ییاراک‌نیب.‌3

وجود‌‌میارتباط‌مستع PEG و‌نسبت  D/E %‌و‌کاهش‌نسبت25سهار‌شناور‌آزاد‌کمتر‌از‌‌نیب.‌‌4

 دارد.

 وجود‌دارد.‌میارتباط‌مستع PEG و‌نسبت‌کیبزرگتر‌از‌‌یبتا‌بیضر‌نیب.‌5

ارتبیاط‌‌ PEG %‌و‌نسیبت‌70بیا‌حجیم‌حیداقل‌‌‌‌‌یران‌حعیوق‌سیهامدا‌‌دیصر‌یتعداد‌روزها‌نیب.‌6
 وجود‌دارد.‌میمستع

‌

 شناسی  روش

  روش پژوهش

‌از‌میدل‌‌پیژوهش‌‌انجیار‌‌در‌.توصییفی‌اسیت‌‌‌روش‌از‌نمیر‌‌و‌کاربردی‌هدف،‌نمر‌از‌تحعی ‌این
‌9نسیاه‌‌ EViews افیزار‌‌با‌بکارگیری‌از‌نیرر‌‌0.05دار‌‌در‌سطح‌معنی‌دیتا‌رگرسیون‌چند‌متغیره‌پانل

‌،.‌لیذا‌اسیت‌های‌برآورد‌ییک‌میدل‌رگرسییون‌مناسیب‌‌‌‌‌‌شرط‌.‌مانایی‌یکی‌از‌پیشاست‌شده‌ادهاستف
‌میدل‌‌آییا‌‌برای‌تعیین‌نوع‌میدل‌کیه‌‌.‌شود‌میواحد‌به‌ترتیب‌برای‌متغیرهای‌مدل‌انجار‌‌آزمون‌ریشه

تعییین‌نیوع‌‌‌بیه‌منمیور‌‌‌شود.‌چنانچه‌مدل‌پانل‌باشد،‌‌لیمر‌استفاده‌می‌پولد‌از‌آزمون‌اف‌یا‌است‌پانل
بیرای‌بیرازش‌میدل‌از‌آزمیون‌ناهمسیانی‌وارییانس‌‌‌‌‌‌‌‌.شیود‌‌یاز‌آزمون‌هاسمن‌استفاده‌م‌لگوی‌مدلا

میورد‌‌‌یها‌معطعی‌هستند‌که‌با‌روش‌رگرسییون‌معمیول‌‌‌برصی‌داده‌شود.‌)آزمون‌وایت(‌استفاده‌می
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و‌دیتیای‌صروجیی‌‌‌ Excel افیزار‌‌با‌بکیارگیری‌از‌نیرر‌‌‌در‌مرحله‌دور‌د.گیرن‌میتجزیه‌و‌تحلیل‌قرار‌
شود.‌در‌این‌باش‌ابتدا‌عملکرد‌سهار‌انتاابی‌در‌معایسه‌با‌شیاص ‌‌‌لیم،‌سهار‌برتر‌انتااس‌میکانس

شده‌و‌سیپس‌‌‌شرکت‌فعال‌و‌فبای‌نمونه‌ارزیابی‌50وزن‌و‌شاص ‌‌وزن،‌شاص ‌قیمت‌هم‌هم کل
افیزار‌مفیید‌ترییدر‌و‌بیر‌اسیاس‌سیسیتم‌‌‌‌‌‌‌‌های‌ورود‌یا‌صروج‌به‌این‌سیهار‌بیا‌اسیتفاده‌از‌نیرر‌‌‌‌‌سیگنال
شود‌و‌در‌گار‌نهایی،‌در‌محیط‌اکسل‌ارتبیاط‌بیین‌قیمیت‌‌‌‌‌تی‌ابر‌ایچیموکو‌تحلیل‌و‌آنالیز‌میمعاملا

شده‌در‌نعاط‌ورود‌یا‌صروج‌با‌بازده‌سهار‌بیا‌اسیتفاده‌از‌ضیریب‌همبسیتگی‌پیرسیون،‌میورد‌‌‌‌‌‌‌‌تعدیل
‌بررسی‌قرار‌صواهد‌گرفت.

‌
 پژوهش  یرهایمتغابزار گردآوری 

‌.‌است‌شده‌استفاده‌ای‌کتاباانه‌روش‌از‌آماری‌های‌داده‌و‌موضوع‌ادبیات‌آوری‌جمع‌برای
‌است.‌ها‌مشا ‌شده‌متغیرها‌معرفی‌و‌ابزار‌گردآوری‌آن‌1در‌جدول‌

 
 های این پژوهش متغیرهای مستقل و متغیر وابسته مدل -1جدول 

 ها ابزار گردآوری داده نام متغیر ردیف

 مفید و سامانه بنیادی بورس ویو 1کدالسامانه  فصلی  EPSرشد  1

 یدمف یوبورس وبنیادی  سامانهسامانه کدال و  سالانه EPSمیانگین رشد  2

 یدمف یوبورس وبنیادی  سامانه ROAافزایش نسبت  3

 یدمف یوبورس وبنیادی  سامانه ROEافزایش نسبت  4

 یدمف یوبورس وبنیادی  سامانه شدههای بالای جدید تعدیل قیمت 5

 یدمف یوبورس وادی بنی سامانه D/Eکاهش نسبت  6

 یدمف یوبورس وبنیادی  سامانه سهام شناور آزاد 7

 2یرانا یمرکز پردازش اطلاعات مال ضریب بتا 8

 3شرکت مدیریت فناوری بورس تهران %70تعداد روزهای خرید حقوقی با حجم حداقل  9

 یدمف یوبورس وبنیادی  سامانهسامانه کدال و  PEGنسبت  10

 
 پژوهش  یرهایمتغحلیل فنون تجزیه و ت 

و‌بر‌اساس‌دیتیای‌سیامانه‌‌‌در‌چارچوس‌مدل‌‌یو‌از‌لحا ‌زمان‌زیربر‌اساس‌فرمول‌متغیر‌وابسته:‌

________________________________________________________________ 

1- http://www.codal.ir  

2- http://www.fipiran.com 

3- http://www.tsetmc.com 



  سال بیست و ششم یاقتصاد پولی مال  92

 روش‌به ‌‌EPSاست.‌محاسبه‌شدهپیشرفته‌بورس‌ویو‌‌بنیادی
1
TTM است.محاسبه‌شده‌

 Earnings (P/E) Ratio / Earnings Per Share Growth -to-= Price PEG Ratio 
‌مستعل:‌متغیر

ماهییه‌‌12ماهییه‌و‌9ماهییه،‌6ماهییه،‌3(‌سییود‌فصییلی‌هییر‌سییهم‌بییر‌اسییاس‌صییورت‌مییالی‌‌‌‌1مییدل
افیزار‌اکسیل‌محاسیبه‌‌‌‌‌شده،‌استاراج‌و‌سپس‌مییزان‌رشید‌سیود‌فصیلی‌هیر‌سیهم‌در‌نیرر‌‌‌‌‌‌‌‌حسابرسی

‌است.‌شده
(‌سود‌سالانه‌هر‌سهم‌بر‌اساس‌صورت‌مالی‌سالانه‌استاراج‌و‌سپس‌رشد‌سود‌سالانه‌هر‌2مدل
‌است.‌افزار‌اکسل‌محاسبه‌شده‌نگین‌نهایی‌در‌نررسهم‌و‌میا

سیهار‌بیدین‌صیورت‌‌‌‌‌صیاحبان‌‌نحوه‌ارزیابی‌افزایش‌نسبت‌بازده‌داراییی‌و‌بیازده‌حعیو ‌‌‌‌(‌3مدل
معایسیه‌‌‌96سیاله‌هیر‌نسیبت‌محاسیبه‌و‌ایین‌معیدار‌بیا‌نسیبت‌میذکور‌در‌سیال‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌5است‌که‌مییانگین‌‌

سیاله‌باشید‌بیه‌مفهیور،‌‌‌‌‌‌5از‌مییانگین‌‌بیشیتر‌‌‌96است.‌چنانچه‌معدار‌کمی‌ایین‌نسیبت‌در‌سیال‌‌‌‌‌شده
بسیته‌‌شیده‌‌‌یلروزانه‌تعید‌‌یمتبر‌اساس‌قافزایش‌نسبت‌ذکر‌شده‌در‌مدل‌است.‌قیمت‌بالای‌جدید‌

و‌‌یهسیرما‌‌یشافیزا‌‌یمیت،‌بیر‌ق‌سود‌نعدی‌به‌مفهور‌اثر‌‌شده‌یلاست،‌تعد‌شدن‌آن‌سهم‌محاسبه‌شده

سیهم‌در‌‌‌یبالا‌یمتق‌،هدف‌ینکهه‌ابا‌توجه‌ب‌.یمت‌استبر‌ق‌یاز‌محل‌مطالبات‌نعد‌یهسرما‌یشافزا
گذشیته‌‌‌یهیا‌‌نشانگر‌شکستن‌سع ‌معاوت‌در‌سیال‌‌یکی،مفهور‌به‌لحا ‌تکن‌ینا‌.است‌1396سال‌

صواهد‌بود،‌لیذا،‌‌‌یسهام‌ینچن‌یبرا‌یدر‌سال‌جار‌یمتآن‌احتمال‌رشد‌ق‌یامدپ‌ینکه،ا‌یراست‌و‌تعب
 است.‌شده‌یزآنالمدل‌محاسبه‌و‌‌یرمتغ‌با‌علم‌به‌این‌نکات

ایین‌‌‌یلتنزسهار،‌‌صاحبان‌های‌بلندمدت‌به‌حعو ‌کاهش‌نسبت‌بدهی‌یزنکته‌مهم‌در‌آنال(‌4مدل

‌شیود،‌‌یهمسان‌استفاده‌م‌یعها‌در‌صنا‌شرکت‌یسهنسبت‌جهت‌معا‌یناز‌انسبت‌است‌نه‌تغییرات‌آن.‌
‌‌‌است.مععول‌،‌و‌در‌صنایعی‌دیگر‌پایین‌بودن‌نسبت،‌نسبت‌ینبالابودن‌ا‌یعاز‌صنا‌یدر‌بعب

‌
 آماریجامعه  

و‌فرابیورس‌‌شیده‌در‌بیورس‌‌‌‌رفتهیپذ‌یها‌پژوهش‌بطور‌عار،‌شرکت‌نیامورد‌بررسی‌در‌‌جامعه
تولییدی‌میواد‌پاییه‌در‌سیه‌‌‌‌‌‌یهیا‌‌شیرکت‌کلییه‌‌مورد‌مطالعه‌بطور‌صا ،‌‌یآمار‌نمونه‌‌است.تهران‌

________________________________________________________________ 

1- Trailing Twelve Months 
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و‌فرابیورس‌‌شده‌در‌بورس‌رفتهیپذهای‌فلزی‌‌اساسی‌و‌کانی‌صنعت‌پیشتاز‌و‌بنیادی‌شیمیایی،‌فلزات
های‌حائز‌شیرایط‌زییر‌‌‌‌شرکتاحتمالی‌و‌از‌نوع‌آسان‌است.‌لذا،‌‌گیری‌غیر‌است.‌روش‌نمونهتهران‌

‌.‌اند‌مورد‌مطالعه‌انتااس‌شدهنمونه‌به‌عنوان‌
 ها‌منتهی‌به‌پایان‌اسفند‌هر‌سال‌باشد.‌‌هایی‌که‌دوره‌مالی‌آن‌شرکت

  باشد.ر‌دسترس‌ها‌برای‌دوره‌زمانی‌مذکور‌به‌طور‌کامل‌د‌عات‌آنلاهایی‌که‌اط‌شرکت

 .هایی‌که‌طی‌دوره‌مورد‌مطالعه‌تغییر‌سال‌مالی‌نداشته‌باشد‌شرکت

 نداشته‌باشد.‌یماه‌متوال‌3از‌‌یشب‌یاتیدوره‌مورد‌مطالعه‌وقفه‌عمل‌یکه‌ط‌ییها‌شرکت

 
 تعریف متغیرهای مدل 

 
 نماد متغیرهای این پژوهش -2جدول

ردی
 ف

 معادل فارسی نماد متغیر

1 PEG سود نرخ رشد سود هر سهم / به قیمت نسبت 

2 Earning growth -  EG20 سود فصلی نرخ رشد 

3 Average Earning growth - AEG ساله سود میانگین نرخ رشد پنج 

4 Increase ROA - IROA افزایش نسبت بازده دارایی 

5 Increase ROE - IROE افزایش نسبت بازده حقوق صاحبان سهام 

6 New high Price - NHP قیمت بالای جدید 

7 Lower Debt to Equity Free Float - LDEFF 
 کاهش نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

 در سهام شناور آزاد

8 
Number of days of  Institutional Stockholder Purchase - 

NISP 

ها با حجم حداقل  تعداد روزهای خرید حقوقی
70% 

‌
 های رگرسیونی مدل

‌ها‌است‌به‌قرار‌زیر‌هستند:‌ونی‌که‌هدف،‌برآورد‌آنهای‌رگرسی‌مدل

 1مدل

‌
 2مدل

 
  ‌3مدل
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‌4مدل

 
‌5مدل

‌‌‌‌‌‌‌‌ 

 ‌6مدل

 

‌
 نتایج پژوهش 

 واحد‌آزمون‌ریشه

واحید‌دیکیی‌فیولر‌‌‌‌‌آزمیون‌ریشیه‌‌وهیای‌پانیل(‌‌‌‌)بیرای‌داده‌‌وواحد‌لوین،‌لیین‌و‌چی‌‌‌آزمون‌ریشه

‌به‌قرار‌زیر‌است:های‌معطعی(‌‌یافته‌)برای‌داده‌تعمیم
 واحد  نتایج آزمون ریشه -3جدول 

 نتیجه مقدار احتمال tمقدار آماره  نام آزمون نام متغیر

EG20 مانایی ییدتأ 0.0000 -4.47715 ولوین، لین و چ 

BM مانایی ییدتأ 0.0000 -7.40826 لوین، لین و چو 

PEG  مانایی ییدتأ 0.0000 -35.0978 لوین، لین و چو 7و1مدل 

NHP 
دیکی فولر 

 یافته تعمیم
 مانایی ییدتأ 0.0000 -6.117385

IROE 
دیکی فولر 

 یافته تعمیم
 مانایی ییدتأ 0.0000 -5.599228

IROA 
دیکی فولر 

 یافته تعمیم
 مانایی ییدتأ 0.0000 -6.820646

AEG25 
دیکی فولر 

 یافته تعمیم
 مانایی ییدتأ 0.0000 -6.790921

PEG  3و2مدل 
دیکی فولر 

 یافته عمیمت
 مانایی ییدتأ 0.0006 -4.639593

B 
دیکی فولر 

 یافته تعمیم
 مانایی ییدتأ 0.0000 -6.260320

LDEFF 
دیکی فولر 

 یافته تعمیم
 مانایی ییدتأ 0.0000 -5.621638

PEG 5و4مدل 
دیکی فولر 

 یافته تعمیم
 مانایی ییدتأ 0.0003 -4.929463

NISP مانایی ییدتأ 0.0000 -15.6879 لوین، لین و چو 

PEG مانایی ییدتأ 0.0000 -13.9101 لوین، لین و چو 6مدل 

 منبع: محاسبات تحقیق
 

PEG  
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فیر ‌‌لیذا،‌‌‌اسیت.‌‌05/0واحد‌در‌تمامی‌حالات‌فیو ‌کمتیر‌از‌‌‌‌های‌ریشه‌معدار‌احتمال‌آزمون
تییب‌‌.‌بیدین‌تر‌هستندشود.‌متغیرها‌مانا‌)پایا(‌‌واحد‌در‌تمار‌متغیرهای‌فو ‌رد‌می‌آماری‌داشتن‌ریشه

 توان‌مدل‌را‌برآورد‌نمود.‌گونه‌نگرانی‌بابت‌رخ‌دادن‌رگرسیون‌کاذس‌می‌بدون‌هیچ

‌آزمون‌ناهمسانی‌واریانس
 آزمون وایت -4جدول

نام 

 مدل

 نتیجه مقدار احتمال Fمقدار آماره 

 همسانی واریانس وجود ندارد. 0.0059 7.785672 1مدل

 .همسانی واریانس وجود دارد 0.1274 2.082046 6مدل

 منبع: محاسبات تحقیق
 

در‌‌ناهمسانی‌واریانس‌وجود‌دارد‌قبل‌از‌بیرآورد‌میدل‌رگرسییونی،‌‌‌‌1با‌توجه‌به‌اینکه‌در‌مدل‌
 ‌‌.است‌انجار‌شده‌ی،کار‌یندفرآ‌ینمهم‌در‌ح‌یناصلاح‌و‌تصحیح‌لازر‌اعمال‌گردد.‌اباید‌مدل‌

الگیوی‌بیرآورد‌از‌‌‌‌،‌در‌ایین‌دو‌میدل‌جهیت‌انتایاس‌نیوع‌‌‌‌‌6و‌‌1هیای‌میدل‌‌‌‌با‌توجه‌به‌نوع‌داده
‌است.‌‌مشا ‌شده‌5است.‌نتایج‌این‌آزمون‌در‌جدول‌‌لیمر‌استفاده‌شده‌آزمون‌اف

 

 لیمر نتیجه آزمون اف -5جدول

 نتیجه مقدار احتمال tمقدار آماره  نام مدل

 است.مدل به صورت پولد  0.4119 1.047656 1مدل

 است.مدل به صورت پولد  0.5281 0.969508 6مدل

 سبات تحقیقمنبع: محا
 

 .نیست،‌نیازی‌به‌انجار‌آزمون‌هاسمن‌‌پولد‌بودن‌مدلمبنی‌بر‌لیمر‌‌آزمون‌اف‌یجهبا‌توجه‌به‌نت

‌ها‌‌‌ی‌رگرسیونی‌و‌آزمون‌فرضیهاه‌برآورد‌کل‌مدل

‌آمیاره‌‌مدل‌این‌پژوهش‌است.‌بیا‌بررسیی‌معیدار‌‌‌‌6با‌توجه‌به‌جدول‌فو ‌که‌معرف‌رگرسیون‌
سیطح‌‌‌در‌3و‌‌1شیود‌کیه‌میدل‌‌‌‌‌ها،‌مشا ‌می‌یک‌از‌مدل‌هر‌کلی‌مدل‌برای‌احتمال‌معدار‌و‌اف

‌معدار‌آماره‌اف‌و‌احتمال‌کلی‌مدل‌بیه‌‌1دارند.‌زیرا‌برای‌مدل‌‌در‌حالت‌کلی‌معنی‌‌0.05دار‌‌معنی
اسیت.‌در‌‌‌کلیی‌‌حالت‌در‌مدل‌دار‌بودن‌معنی‌به‌مفهور‌که‌است،‌‌0.0000و‌‌‌104.239برابر‌ترتیب

‌شیده‌برابیر‌‌‌تعیدیل‌‌تعییین‌‌ضیریب‌‌معیدار‌ضیمنا ‌‌اسیت.‌‌‌0.405جدول‌فو ‌معدار‌ضریب‌تعیین‌برابر‌

‌وابسیته‌‌متغییر‌‌در‌تغیییرات‌‌درصد‌40بیش‌از‌‌مدل‌این‌توان‌گفت‌می‌آن‌اساس‌بر‌که‌است،‌0.401
های‌میدل‌را‌‌‌است.‌آماره‌دوربین‌واتسون‌که‌صود‌همبستگی‌بین‌باقیمانده‌نموده‌تبیین‌را PEG  ‌یعنی

 قرار‌داشته‌و‌قابل‌قبول‌است.‌2.5تا‌‌1.5محدوده‌مجاز‌است‌که‌در‌‌1.82دهد‌برابر‌‌نشان‌می
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 های رگرسیونی  مدل -6جدول

 
 6مدل 5مدل 4مدل 3مدل 2مدل 1مدل

EG20 AEG25 IROA NHP LDEFF B NISP 
 -0.007063 0.095062 0.093414 -0.530887 0.538364 0.146827 -0.0287 ضریب متغیر مستقل

 0.4192 0.3428 0.3347 0.0339 0.0316 0.5150 0.0000 مقدار احتمال متغیر مستقل

 C 0.801061- 0.045067 0.102983 0.028730- 0.047947- 0.414755ضریب 

 C 0.0000 0.7587 0.5714 0.6545 0.5478 0.1902ضریب  مقدار احتمال

 0.003299 0.026504 0.027390 0.152465 0.011239 0.405223 ضریب تعیین

 -0.001735 -0.002128 -0.001216 0.106652 -0.014781 0.401336 دهش ضریب تعیین تعدیل

 2.468904 2.471641 2.631963 1.545906 1.574656 1.828589 واتسون -آماره دوربین 

 F 104.2395 0.431949 3.327999 0.957489 0.925672 0.655286مقدار آماره 

 0.419201 0.34278 0.334732 0.046873 0.514995 0.0000 داری کل مدل معنی

 منبع: محاسبات تحقیق
 

گردد.‌در‌میدل‌‌‌می‌دییتأ‌1دار‌است.‌لذا،‌فرضیه‌‌بعد‌از‌انجار‌آزمون،‌معنی EG20 ضریب‌متغیر

است،‌که‌به‌مفهیور‌‌‌0.046873و‌‌3.327999مدل‌به‌ترتیب‌برابر‌‌یمعدار‌آماره‌اف‌و‌احتمال‌کل‌3
‌بیر‌‌کیه‌‌است،‌‌0.106برابر شده‌تعدیل‌تعیین‌یبضر‌معداردار‌بودن‌مدل‌در‌حالت‌کلی‌است.‌‌معنی
اسیت.‌‌‌نمیوده‌‌تبییین‌‌را‌وابسیته‌‌متغییر‌‌در‌تغییرات‌درصد‌‌10بیش‌از‌مدل‌این‌توان‌گفت‌می‌آن‌اساس

دهید‌در‌محیدوده‌مجیاز‌‌‌‌‌های‌مدل‌را‌نشان‌می‌همبستگی‌بین‌باقیمانده‌آماره‌دوربین‌واتسون‌که‌صود
دار‌‌در‌میدل‌فیو ‌معنیی‌‌‌ NHP و‌متغییر‌ IROA رایب‌متغیرقرار‌دارد.‌با‌توجه‌به‌اینکه‌ض‌2.5تا‌‌1.5

گردد.‌ذکیر‌ایین‌نکتیه‌در‌صصیو ‌ایین‌میدل‌لازر‌اسیت‌کیه‌قبیل‌از‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌می‌دییتأ‌3است.‌لذا،‌فرضیه
‌یصطی‌‌هیم‌ ROEو  ROA دو‌نسیبت‌نتایج‌آزمون‌همبستگی‌مشیا ‌شید‌‌‌با‌توجه‌به‌برآورد‌مدل،‌

با‌توجیه‌بیه‌نتیایج‌‌‌‌‌است.‌رآورد‌شدهنسبت‌ب‌یکاست‌و‌مدل‌با‌از‌مدل‌حذف‌شده ROE لذا،‌رنددا

شده‌در‌جدول‌فو ‌بجز‌موارد‌ذکر‌شیده،‌در‌سیایر‌فرضییات،‌معیدار‌احتمیال‌کلیی‌میدل،‌‌‌‌‌‌‌‌‌منعکس
    .شوند‌مین‌ییدتأها‌‌است.‌لذا،‌سایر‌مدل‌0.05دار‌‌بیشتر‌از‌سطح‌معنی

 

 تحلیل ابر ایچیموکو 

 انتخاب سهام برتر

‌داول‌این‌باش،‌سهار‌برتر‌انتااس‌شد.‌بر‌اساس‌دیتای‌استراتژی‌کانسلیم،‌مطاب ‌ج
های‌استاراج‌شده‌برای‌فبای‌نمونه،‌در‌قالب‌جدول‌تهیه‌شده‌و‌به‌قیرار‌‌‌،‌داده‌2و‌‌1طب ‌مدل‌

‌زیر‌است.
‌
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 2و 1های مدل  بررسی داده  -7 جدول

 ردیف

 
 نماد

 فصلی -1مدل 

 %20فصلی بالاتر از  EPSرشد 

 2مدل 

ساله بالاتر از  پنج EPSمتوسط رشد 

 4ف 3ف  2ف 1ف 25%

 39 100 56 282 80 زاگرس 1

 4 -62 43 207 225 شفن 2

 1 -13 189 97 110 شخارک 3

 122 21 43 15 40 شفارا 4

 -4 -67 4 46 19 مارون 5

 45 147 -55 27 -30 شکبیر 6

 -10 -59 -38 22 34 شاراک 7

 -18 77 37 -27 -2 کرماشا 8

 -198 -146 -32 -2050 -67 شیراز 9

 -19 -73 90 -34 312 کگل 10

 -24 73 69 -19 -40 کچاد 11

 14 -58 198 54 656 فولاد 12

 1129 -17 -21 535 -33 کنور 13

 33 -23 35 18 264 کاما 14

 -9 52 -50 -94 -168 فروس 15

 -16 -35 -26 31 -150 فنوال 16

 11 -48 -11 42 189 فولاژ 17

 20 86 155 31 -23 فخاس 18

 5373 254 38 -67 -127 فسرب 19

 -504 -93 -180 -167 -22 فلوله 20

 26 -62 47 95 20 فملی 21

 78 -66 41 10167 -770 فباهنر 22

 8 -45 71 96 493 فخوز 23

 159 173 130 96 171 فاسمین 24

 79 -20 -22 -13 -35 فپنتا 25

 -143 9 105 139 483 فرآور 26

 -136 -168 1300 -6100 -425 کمنگنز 27

 66 60 18 -4176 13 کبافق 28

 119 -113 -135 -48 -76 ذوب 29

 -88 -324 2400 -77 -1554 فولای 30

 34 -251 377 7056 56 فنورد 31

 83 1 94 319 11 فجر 32

 1 17 -101 7 -96 فسپا 33

 6 -55 389 23 52 فزرین 34

 -100 -166 18 -247 -311 زنگان 35

 77 114 -4450 1605 295 شکربن 36



  سال بیست و ششم یاقتصاد پولی مال  98

37 
 

 شلعاب
151- 56- 139- 98- 1442 

 -793 -135 -156 -52 88 شفارس 38

 22 35 21 5 25 شاملا 39

 -44 -52 -611 -396 28 شسینا 40

 هستند. 2و1نتیجه: دو سهم زاگرس و فاسمین دارای معیار مدل 

 یدمف یوبورس وبنیادی پیشرفته  سامانهسامانه کدال و منبع: 

‌
 های مدل کانسلیم و انتخاب سهام برتر بررسی داده  -8 جدول

  1مدل

EG 
 5مدل LDEFF 4مدل NHP 3مدل IROE 3مدل IROA 3مدل AEG 2مدل

B 
 NISP 6مدل

 زاگرس زاگرس زاگرس زاگرس زاگرس زاگرس زاگرس زاگرس

 شفن شخارک شفن شفن شفن شفن شفارا فاسمین
 کشخار شکبیر شفارا مارون شکبیر شکبیر شکبیر 

 مارون کرماشا شکبیر شکبیر کگل کگل کنور 

 شکبیر کگل شاراک شاراک فولاد فولاد کاما 

 شاراک کچاد کگل کرماشا کنور کاما فسرب 

 کرماشا فولاد کچاد کگل کاما فنوال فملی 

 شیراز کنور فولاد فولاد فنوال فولاژ فباهنر 

 کگل کاما کنور کاما فخاس فلوله فاسمین 

 کچاد فنوال فلوله فروس فسرب یفمل فپنتا 

 فولاد فولاژ فباهنر فلوله فباهنر فباهنر کبافق 

 کاما فسرب کبافق فملی فخوز فخوز ذوب 

 فخاس فلوله فنورد فباهنر فاسمین فاسمین فنورد 

 فملی فملی فجر فخوز فرآور فرآور فجر 

 فخوز فباهنر فجر فاسمین کمنگنز کمنگنز شکربن 

 فپنتا فخوز فسپا فرآور بافقک کبافق شلعاب 

  فاسمین زنگان کمنگنز ذوب ذوب  

  فرآور  کبافق فنورد فنورد  

  کبافق  فولای فجر فجر  

  ذوب  فنورد فزرین فزرین  

  فولای  فزرین زنگان زنگان  

  زنگان  زنگان شکربن شکربن  

  شکربن  شاملا فلوله شاملا  

  شلعاب   فملی   

  سشفار      

 بر اساس دیتای استراتژی کانسلیم، سهام زاگرس در فرابورس انتخاب شد.

 منبع: محاسبات تحقیق
 

نتیجه‌عملی‌این‌تحعی ‌تا‌این‌باش‌منطب ‌بر‌تفکر‌اونیل،‌مبنی‌بیر‌تیک‌سیهم‌بیودن‌و‌انتایاس‌‌‌‌‌‌
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م‌شاص ‌مطرح‌بازار‌معایسه‌شود‌برتری‌این‌سیه‌‌3سهار‌پیشرو‌است.‌اگر‌بازده‌زاگرس‌با‌بازدهی‌
کاملا ‌مشهود‌است.‌این‌سیهم‌بیه‌طیور‌عیار‌متعلی ‌بیه‌صینعت‌شییمیایی‌و‌بیه‌طیور‌صیا ‌صینعت‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

های‌پتروشیمی‌در‌منطعه‌عسلویه‌است‌و‌بیا‌‌‌پتروشیمی‌است.‌پتروشیمی‌زاگرس‌که‌یکی‌از‌شرکت
کند،‌بسیار‌شارپ،‌تک‌محصولی‌و‌‌(‌فعالیت‌می1نماد‌زاگرس‌در‌بازار‌دور‌فرابورس‌)با‌حجم‌مبنا‌

گروهیی‌‌‌از‌است.‌حجم‌کل‌محصول‌تولیدی‌زاگرس‌بیشتر‌از‌مجمیوع‌حجیم‌تولییدی‌هیم‌‌‌‌س‌متانول

صود،‌شفن‌و‌شاارک‌است‌و‌باش‌اعمم‌محصیول‌متیانول،‌صیادراتی‌اسیت‌کیه‌بیر‌حسیب‌دلار‌‌‌‌‌‌‌‌
شود،‌چیرا‌کیه‌‌‌‌شود.‌قابل‌ذکر‌است‌که‌متانول‌محصولی‌استراتژیک‌محسوس‌می‌آمریکا‌مبادله‌می

یع‌ماتل ‌دارد،‌کاربرد‌نوین‌این‌محصول،‌مصرف‌مسیتعیم‌آن‌‌علاوه‌بر‌تنوع‌کاربردی‌که‌در‌صنا
‌EPS%،‌90هیای‌صیا ‌ایین‌سیهم،‌پوشیش‌بییش‌از‌‌‌‌‌‌‌‌به‌عنوان‌سوصت‌پاک‌است.‌یکی‌از‌ویژگیی‌

سالانه‌است‌که‌بصورت‌سود‌نعدی،‌هرساله‌بعد‌از‌برگیزاری‌مجمیع‌سیالانه‌در‌اردیبهشیت‌میاه‌بیه‌‌‌‌‌‌‌

‌شود.‌سهامداران‌پرداصت‌می
‌

 شاخص مطرح بازار 3نمونه و بازدهی سهام برتر با مقایسه بازدهی فضای  

‌شاص ‌مطرح‌در‌بازار‌صواهیم‌پرداصت:‌3در‌این‌باش‌به‌بررسی‌بازده‌سهار‌و‌

های‌لایت‌شده‌معیرف‌بیازده‌سیهار‌مثبیت‌و‌بیالاتر‌از‌بیازده‌شیاص ‌کیل‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌در‌جدول‌زیر‌سلول
‌وزن‌است.‌هم

‌
 1396ال بررسی بازده سهام فضای نمونه بر حسب فصل و س  -9 جدول

 نماد ردیف
 بازده سالانه سهام بر حسب درصد فصلی بر حسب درصد –بازده سهام 

 4ف 3ف  2ف 1ف 

 111.51 17.47 43.6 20.11 7.45 زاگرس 1

 79.85 7.1 71.48 32.5 -3.13 شفن 2

 93 23.23 17.6 16.25 0.34 شخارک 3

 -8.23 -23.28 22.01 -3.97 -0.24 شفارا 4

 56.8 3.75 30.13 2.59 5.14 مارون 5

 111 21.36 68 -0.3 6.7 شکبیر 6

 62.83 33.33 5.87 17.23 -1.72 شاراک 7

 42 37.21 -1 12.71 -11.75 کرماشا 8

 5.76 -14.58 22.16 0.77 -4.17 شیراز 9

 67.25 6.86 13.77 57.77 -12.70 کگل 10

 34.32 -0.95 23.56 21.64 -11.12 کچاد 11
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 117.3 -4.48 46 216.5 -3.47 فولاد 12

 2.1 -15.29 8.51 4.11 0.24 کنور 13

 35 7.26 13.86 20.8 15.3 کاما 14

 71.6 10.05 5.63 21.21 24.57 فروس 15

 40.57 1.6 6.95 16.85 9.33 فنوال 16

 -14.35 -20.29 -4.41 0.053 4.351 فولاژ 17

 -20.3 2.78 -0.53 -11.48 -10.72 فخاس 18

 9.66 17.41 3.73 1.76 15.61 فسرب 19

 -25.46 -13.83 -29.75 36.62 -12.59 فلوله 20

 81.52 7.98 28.25 40.44 -7.50 فملی 21

 92.82 24.08 -0.44 107.66 19.28 فباهنر 22

 71.16 1.87 15.63 57.96 -5.95 فخوز 23

 79.88 23.56 31.59 23.43 -15.62 فاسمین 24

 -2.37 -6.02 -2.42 3.87 2.74 فپنتا 25

 69.1 5.34 14.43 60.65 -15.79 فرآور 26

 214.31 17.55 104.7 -42.64 -11.43 کمنگنز 27

 9.69 -0.66 10.6 28.57 -24.76 کبافق 28

 -2.1 -7.4 4.35 27.53 -17.85 ذوب 29

 -34.76 -14.61 -5.39 -14.57 -5.29 فولای 30

 57.416 53.07 -4.305 -1.19 -0.905 فنورد 31

 4.34 -3.16 -7 2.17 -5.84 فجر 32

 -44.44 -28.78 -21.19 -4.15 5.25 فسپا 33

 33.43 7.29 5.73 16.05 -11.52 فزرین 34

 25.18 63.3 -8.12 -8.41 -15.53 زنگان 35

 44.41 4.28 29.93 11.24 -3.7 شکربن 36

 -35.24 -27.45 -19.4 30.8 -14.37 شلعاب 37

 -4 -14.6 -6.22 15.66 -6.16 شفارس 38

 -3.36 5.45 8.78 شاملا 39
 

3.14 
24.64 

 -39.55 -19.33 -6.23 24.46 13.14 شسینا 40

 یدمف یوبورس وپیشرفته  یادیبنسامانه منبع: 
 

 1396با بازده سهام زاگرس بر حسب فصل و سال   شاخص 3بررسی و مقایسه بازده   -10 جدول

 نام 
 1396ل بازده سا فصلی بر حسب درصد –بازده 

 4ف 3ف  2ف 1ف بر حسب درصد

 8.84 -0.409 -2.88 5.51 6.91 وزن شاخص کل هم

 2.92 -5.143 -0.765 3.46 4.86 وزن قیمت شاخص کل هم

 32.63 0.976 15.822 11.056 0.624 تر شرکت فعال 50شاخص 

 111.51 17.47 43.6 20.11 7.45 پتروشیمی زاگرس

 یران و سامانه بنیادی پیشرفته بورس ویو مفیدا یالمنبع: مرکز پردازش اطلاعات م
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 تحلیل ابر ایچیموکو در تشخیص زمان مناسب برای ورود یا خروج  

سین،‌‌‌سین‌و‌کیجیون‌‌‌و‌بیر‌اسیاس‌اسیتراتژی‌تعیاطع‌تینکن‌‌‌‌‌‌1396در‌این‌بایش‌در‌بیازه‌یکسیاله‌‌‌‌

شده،‌‌ازه‌مطرحهای‌ورود‌یا‌صروج‌به‌سهار‌زاگرس‌بررسی‌شد.‌بر‌اساس‌این‌استراتژی‌در‌ب‌سیگنال
کیه‌سییگنال‌آصیر‌در‌‌‌‌‌‌سیگنال‌قوی‌ورود‌صادر‌شد‌4هیچ‌سیگنال‌صروجی‌صادر‌نشد.‌در‌این‌بازه‌

است.‌لذا،‌این‌سیگنال‌در‌محاسبه‌لحیا ‌‌‌29/12/1396بر‌اساس‌تعویم‌شمسی‌‌19/03/2018تاریخ‌
در‌‌18/04/2017‌،21/05/2017‌،21/10/2017هیای‌‌‌سیگنال‌قوی‌ورود‌در‌تاریخ‌3است.‌تنها‌‌نشده

است،‌که‌قیمت‌ورود‌به‌سهم‌در‌زمان‌صدور‌سیگنال‌بیا‌احتسیاس‌هزینیه‌معیاملاتی‌‌‌‌‌‌نمر‌گرفته‌شده

افیزار‌اکسیل‌بیا‌اسیتفاده‌از‌‌‌‌‌‌صرید‌محاسبه،‌و‌ارتباط‌بین‌قیمت‌تعدیلی‌صرید‌بیا‌بیازده‌سیهار‌در‌نیرر‌‌‌‌
‌است.‌ضریب‌همبستگی‌پیرسون‌بررسی‌شده

‌است.‌‌1396ار‌برتر‌زاگرس‌در‌بازه‌یکساله‌سیگنال‌قوی‌ورود‌به‌سه‌4نمودار‌زیر‌معرف‌‌
‌

 
 نمودار بررسی سیگنال ورود ابر ایچیموکو به سهام برتر زاگرس در تایم فریم روزانه - 2شکل

 مفیدتریدر - افزار تحلیل تکنیکال نرممنبع: 
 

‌1396با‌توجه‌به‌نتیجه‌تحلیل‌استراتژی‌ابر‌ایچیموکو‌مبنی‌بر‌عدر‌سیگنال‌صروج‌در‌بازه‌زمانی‌
است،‌نتیجه‌این‌باش‌با‌ایین‌‌‌و‌تفکر‌اونیل‌که‌استراتژی‌کانسلیم‌را‌با‌دیدی‌بلندمدت‌طراحی‌کرده

‌اف ‌زمانی‌سازگاری‌دارد.‌‌
‌

‌
‌
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 افزار اکسل محاسبه ضریب پیرسون در نرم -11جدول

 
 مفیدتریدر - ل تکنیکالیافزار تحل نرممنبع: 

 

قیمت‌صرید‌تعیدیلی‌بیا‌‌‌‌3بین‌‌–‌0.99با‌توجه‌به‌عدد‌محاسبه‌شده‌که‌معرف‌ضریب‌همبستگی‌

شود‌که،‌بین‌قیمت‌ورود‌تعیدیلی‌و‌بیازدهی‌سیهار‌زاگیرس‌‌‌‌‌‌بازده‌سهار‌است،‌این‌نتیجه‌حاصل‌می
همبستگی‌بسیار‌قوی‌در‌جهت‌ماال ‌وجود‌دارد.‌این‌نتیجه‌مععول‌و‌منطعی‌است.‌چرا‌که‌هرچیه‌‌

که‌معرف‌ارتباط‌معکوس‌بیین‌‌‌صواهد‌یافت قیمت‌ورود‌به‌سهار‌افزایش‌یابد‌بازدهی‌سهار‌کاهش
‌این‌دو‌متغیر‌صواهد‌بود.‌

‌

 
 نمودار ضریب همبستگی پیرسون - 3شکل

 مفیدتریدر - افزار تحلیل تکنیکال نرممنبع: 
 

با‌توجه‌به‌تحعی ‌کاربردی‌باش‌دور‌این‌معاله،‌تفکر‌اونیل‌در‌بح ‌طراحی‌مدل‌کانسلیم‌کیه‌‌
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اسیت.‌در‌بحی ‌‌‌‌رسید‌تیأمین‌شیده‌‌‌‌د،‌به‌نمر‌میشو‌مدعی‌است‌منجر‌به‌انتااس‌یک‌سهم‌پیشرو‌می
شده‌مبنی‌بر‌بازدهی‌عمیمی‌فراتر‌از‌بازار،‌با‌معایسه‌بازدهی‌سهار‌زاگیرس‌بیا‌‌‌‌بازدهی‌سهار‌گزینش

شود.‌بیر‌اسیاس‌نتیجیه‌تحلییل‌ابیر‌ایچیموکیو‌‌‌‌‌‌‌‌شاص ‌مطرح‌بازار،‌این‌مورد‌نیز‌تأیید‌می‌3بازدهی‌
است.‌لیذا،‌تفکیر‌‌‌‌گنال‌قوی‌صروج‌صادر‌نکردهسهار‌زاگرس‌سی‌1396مشا ‌شد‌در‌بازه‌یکساله‌

آمیده‌از‌ایین‌تحعیی ‌‌‌‌‌اسیت.‌بیا‌توجیه‌بیه‌نتیایج‌بدسیت‌‌‌‌‌‌‌،‌بر‌اساس‌این‌تحعی ‌تأمین‌شده‌زمانی‌اونیل

رسد‌با‌توجه‌به‌مواج‌بیودن‌بیازار‌سیرمایه‌در‌اییران‌بیالاص ‌بیورس،‌اگیر‌بیر‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌کاربردی،‌به‌نمر‌می
شده،‌بدور‌از‌رفتارهای‌هیجیانی‌و‌بیا‌میدیریت‌‌‌‌‌ییدهای‌کاملا ‌علمی‌و‌به‌لحا ‌تجربی‌تأ‌اساس‌مدل

گیذاری‌صیورت‌گییرد،‌بیازدهی‌قابیل‌تیوجهی‌در‌‌‌‌‌‌‌‌زمان‌و‌تعیین‌حد‌ضرر‌مناسیب‌فرآینید‌سیرمایه‌‌‌
‌بلندمدت‌حاصل‌صواهد‌شد.

 

 گیری و بحث نتیجه

بیازار‌‌‌رمعیی‌‌یضیع ‌و‌بی‌‌‌ی،کشور‌در‌بح ‌رشد‌و‌توسعه‌اقتصیاد‌‌یماندگ‌ععب‌یلاز‌دلا‌یکی

‌گیذار،‌‌یهو‌مهارت‌سرما‌یفعدان‌دانش‌مال‌یه،بازار‌حساس‌سرما‌ی،اقتصاد‌ثباتی‌یاست‌که‌ب‌یهسرما
عوامیل‌‌‌یگیر‌.‌از‌دکشید‌‌بیه‌تصیویر‌میی‌‌‌بازار‌را‌‌نیکنو‌یتاز‌وضع‌یعیحع‌ییاست‌که‌نما‌یطنز‌تلا

کار‌متاص ‌اشاره‌کیرد‌کیه‌متأسیفانه‌‌‌‌‌یرویمشارکت‌ن‌یشبه‌افزا‌توان‌یم‌ی،مثثر‌بر‌رشد‌اقتصاد
مهجیور‌و‌درمانیده‌‌‌‌ییران‌در‌ا‌یبر‌رشد‌و‌توسیعه‌اقتصیاد‌‌‌یرگذارعوامل‌تأث‌از‌رصیهمانند‌ب‌مهم‌ینا

به‌واسطه‌مطالعیه‌مسیتمر‌و‌متمرکیز‌‌‌‌‌ی ،کسب‌دانش‌و‌مهارت،‌به‌مفهور‌صا ‌کلمه‌کار‌عم‌است.

با‌توجه‌بیه‌عصیر‌اطلاعیات‌و‌شیرایط‌سیات‌اسیتادامی‌‌‌‌‌‌‌همراه‌با‌کسب‌تجربه‌حاصل‌صواهد‌شد.‌
لیذا‌بیه‌‌‌‌یم؛باشی‌‌یارنسیبت‌بیه‌تفکراتمیان‌هوشی‌‌‌‌‌یید‌باگرداس‌فکری،‌‌یناز‌ا‌ییرهاحاکم‌بر‌کشور‌و‌

از‌‌یکیییپییژوهش‌‌یییندر‌ا‌ی،گییذار‌یهو‌سییرما‌ینیو‌پییرورش‌تفکییر‌کییارآفر‌‌یییزهانگ‌یجییادامنمییور‌
انتایاس‌و‌‌‌گییری،‌‌یمداشیته‌و‌در‌بحی ‌تصیم‌‌‌‌یجیامع‌و‌موفی ‌کیه‌جنبیه‌کیاربرد‌‌‌‌‌‌یعلم‌یها‌روش
‌ینکیه‌اسیت.‌بیا‌توجیه‌بیه‌ا‌‌‌‌‌شیده‌‌یو‌بررسی‌‌ی،‌معرفی‌دارد‌ییکیارا‌‌یهدر‌بیازار‌سیرما‌‌‌یپرتفو‌یریتمد

در‌‌ییده‌دو‌شیرکت‌برگز‌‌ییا‌‌یکبه‌تمرکز‌بر‌‌یه،همانند‌وار ن‌بافِت،‌نابغه‌بازار‌سرما‌یلاون‌یاستراتژ
‌یدر‌اسیتراتژ‌‌ییادی‌روش‌بن‌له‌کیه‌ئمس‌ینو‌با‌علم‌به‌ا‌پردازد،‌یمتمرکز(‌م‌گذاری‌یهمدت‌)سرما‌بلند

دارد‌‌یفیی‌و‌ک‌یبه‌روش‌رشد‌یل‌بیشتر‌گرایش،‌هرچند‌تفکر‌اونداشته‌یینعش‌به‌سزا‌یلبافِت‌و‌اون
دو‌بیزر،،‌‌‌یین‌مشهود‌اسیت.‌بیا‌توجیه‌بیه‌تفکیر‌ا‌‌‌‌‌‌یفیو‌ک‌یروش‌ارزش‌یشتربافِت‌ب‌یو‌در‌استراتژ
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اسیت.‌‌گیارپ‌‌‌گذاری‌یهسرما‌یاصل‌یها‌از‌شاص ‌یکینسبت‌‌ین.‌‌اانتااس‌شد‌PEGوابسته‌‌یرمتغ
روش‌ایین‌‌(‌اسیت.‌در‌‌ییل‌)تفکیر‌بافِیت‌و‌اون‌‌‌یو‌رشد‌یروش‌ارزش‌ینماب‌گذاری‌یهروش‌سرما‌ینا

برصیوردار‌‌‌یرشد‌باثبات‌و‌مطمئنی‌‌یلاز‌پتانسبوده‌و‌بالاتر‌از‌ارزش‌بازار‌آن‌‌یارزش‌ذاتسهامی‌که‌
در‌قالیب‌‌‌،‌PEGو‌نسبت‌‌یمکانسل‌یارهایمع‌یندر‌باش‌اول‌پژوهش‌ارتباط‌بشود.‌‌باشد‌انتااس‌می

آزمیون‌‌‌یون،رگرسی‌‌یو‌سپس‌به‌روش‌همبستگ‌یساز‌مدل‌یتاپانل‌د‌ی بر‌اساس‌روش‌تحع‌یهفرض‌6

بیا‌نسیبت‌‌‌‌یید‌جد‌یبیالا‌‌یمیت‌و‌ق‌ییی‌بازده‌دارا‌ی،رشد‌سود‌فصل‌ینب،‌‌%5در‌سطح‌‌نتیجه‌اینکهشد.‌
PEGافیزار‌‌‌از‌نیرر‌‌یریدر‌مرحله‌دور‌با‌بکیارگ‌‌.دار‌وجود‌دارد‌،‌ارتباط‌مستعیم‌و‌معنی‌Excelو‌بیر‌‌‌

در‌بیازار‌دور‌فرابیورس(‌‌‌زاگیرس‌‌)پتروشییمی‌‌سهار‌برتر‌‌یم،کانسل‌یاستراتژ‌یصروج‌یتایاساس‌د
‌یگنالس‌‌1396یکسالهدر‌بازه‌‌یچیموکوابر‌ا‌یمعاملات‌یستمبر‌اساس‌س‌یی،در‌مرحله‌نها‌انتااس‌شد.

شید.‌‌‌یابیو‌ارز‌یلسن‌تحل‌یجونسن‌و‌ک‌کراس‌تنکن‌یسهار‌بر‌اساس‌استراتژ‌ینصروج‌به‌ا‌یاورود‌

،‌کیه‌‌صادر‌شد‌‌18/04/2017‌،21/05/2017‌،21/10/2017های‌یخورود‌در‌تار‌یقو‌یگنالس‌3تنها‌
محاسبه‌شید‌و‌ارتبیاط‌‌‌‌یدصر‌یمعاملات‌ینهبا‌احتساس‌هز‌یگنالورود‌به‌سهم‌در‌زمان‌صدور‌س‌یمتق

‌یرسیون‌پ‌یب‌همبسیتگ‌یبا‌اسیتفاده‌از‌ضیر‌‌‌Excelافزار‌‌با‌بازده‌سهار‌در‌نرر‌یدصر‌یلیتعد‌یمتق‌ینب
‌یید‌صر‌یمیت‌ق‌‌3بیین‌‌–‌‌0.99یهمبستگ‌یببه‌شده‌که‌معرف‌ضربا‌توجه‌به‌عدد‌محاس‌.محاسبه‌شد

سیهار‌‌‌یو‌بیازده‌‌یلیورود‌تعید‌‌یمیت‌ق‌ینحاصیل‌شید‌کیه‌بی‌‌‌‌‌یجیه‌نت‌ینا‌است،با‌بازده‌سهار‌‌یلیتعد
‌است.‌یمععول‌و‌منطع‌یجهنت‌یندر‌جهت‌ماال ‌وجود‌دارد.‌ا‌یقو‌یاربس‌یزاگرس‌همبستگ

بیه‌‌هیا‌‌‌از‌آنهر‌کیدار‌‌‌ومع،‌توأمان‌با‌هم‌است‌جا‌یمعرف‌دو‌استراتژ‌معاله‌ینا‌اینکه‌به‌توجه‌با

 ‌‌شود:‌یارائه‌مهای‌آتی‌‌برای‌پژوهش‌یرز‌یشنهادهایپتواند‌مبنای‌یک‌معاله‌باشد؛‌‌می‌یی،تنها

 (‌مینمم‌و‌منصیفانه‌‌‌یبیا ‌)بیازاری‌تعر‌‌‌یکامتحده‌آمر‌یالاتا‌یهبازار‌سرما‌یطبا‌توجه‌به‌شرا‌اونیل‌

‌ییدار‌حسیاس‌و‌ناپا‌‌یاربسی‌‌ییران‌ا‌یهآنکه‌بیازار‌سیرما‌‌است.‌حال‌‌کرده‌یرا‌طراح‌یاستراتژ‌ینا
سازی‌معیارهای‌این‌استراتژی‌بیا‌توجیه‌بیه‌شیرایط‌حیاکم،‌امیری‌مععیول‌و‌‌‌‌‌‌‌‌‌اصلاحاست،‌لذا‌

در‌دو‌معییار‌اول،‌شیاید‌‌‌‌EPSبیه‌‌‌DPSو‌نسیبت‌‌‌DPSمنطعی‌است.‌به‌عنوان‌مثیال‌توجیه‌بیه‌‌‌‌

 باشد.‌‌EPSجایگزین‌مناسبی‌بجای‌

 در‌‌گییذاری‌یهسییرما‌یفییی،و‌ک‌یارزشیی‌گییر‌یییلفِییت‌بییه‌عنییوان‌تحلبابییا‌توجییه‌بییه‌اینکییه‌بییرای‌

غالبا ‌در‌مرحله‌سور‌چرصه‌که‌‌ی،قو‌یانقدمت‌و‌بنیین،‌پا‌P/Eو‌نسبت‌‌یمتکه‌ق‌ییها‌شرکت
و‌‌جیذاس‌اسیت‌‌‌،رشید‌در‌بلندمیدت‌دارنید‌‌‌‌یبیرا‌‌یصوب‌یلاند‌و‌پتانس‌)بلوغ(‌واقع‌شده‌یاتح
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و‌)معرفیی(‌‌غالبیا ‌در‌مرحلیه‌اول‌‌‌کیه‌‌‌سیکوچک‌و‌تازه‌تأسی‌‌یها‌شرکتتوجه‌به‌‌یلاون‌برای
بیه‌عنیوان‌‌‌‌EPSو‌رشید‌‌بیالا،‌‌‌P/Eنسیبت‌‌‌هسیتند،‌بیا‌‌‌ییات‌چرصیه‌ح‌)رشید(‌‌مرحله‌دور‌‌یژهبو

گذار‌رشدی‌کیفی‌مشهود‌است؛‌با‌توجه‌به‌تفکر‌تک‌سهم‌بودن‌هیر‌دو‌بیزر،،‌لیذا،‌‌‌‌‌سرمایه
ابی‌در‌هیر‌دو‌‌در‌یک‌فبای‌نمونه‌ثابت‌هر‌دو‌تفکر‌بطور‌صا ،‌آنالیز‌و‌بازدهی‌سیهم‌انتای‌‌

‌‌روش‌معایسه‌و‌ارزیابی‌شود.

 سین‌و‌‌‌کیراس‌تینکن‌‌‌،عملکیرد‌‌3بازدهی‌ورود‌و‌صروج‌به‌سهار‌بیر‌اسیاس‌‌‌‌معایسه‌و‌ارزیابی
‌.یندهآ‌یکراس‌سنکوهاو‌‌صروج‌از‌ابر‌کومو‌،سن‌یجونک

 های‌ایچیموکو‌)انتاابی(‌بیا‌بیازدهی‌عملکیرد‌اسییلاتور‌‌‌‌‌‌بازدهی‌یکی‌از‌استراتژی‌معایسهDT‌
‌زه‌زمانی.‌در‌دو‌با

قییانون‌اساسییی،‌یکییی‌از‌راهکارهییای‌‌‌‌44جهییت‌ارتعییاء‌کییارایی‌در‌بییازار‌سییرمایه‌طبیی ‌اصییل‌‌

هیای‌اجراییی‌صیود‌قیرار‌‌‌‌‌‌تواند‌در‌برنامه‌سیاسیت‌‌می‌‌اصلاحات‌ساصتاری‌در‌بازار‌سرمایه‌که‌دولت
ها‌در‌سیطح‌اقتصیاد‌‌‌‌بنگاهوری‌‌و‌بهره‌ییکارا‌افزایشهدف‌سازی‌با‌‌دهد،‌اجرای‌سیاست‌صصوصی

طری ‌کاستن‌بار‌مالی‌و‌مدیریتی‌دولت‌در‌سطح‌اقتصیاد‌‌از‌‌یرشد‌اقتصادشتاس‌باشیدن‌به‌صرد‌و‌
های‌پولی‌از‌طری ‌متغیرهای‌کلان‌اقتصادی‌)نرخ‌بهره‌بیانکی،‌‌‌کلان‌است.‌همچنین‌اجرای‌سیاست

اثیر‌‌‌تحرک‌سیرمایه‌و‌اثرگذار‌بر‌شاص ‌کل‌بورس،‌‌یرهایبه‌عنوان‌متغنرخ‌ارز،‌عرضه‌پول‌و...(‌
از‌دیگیر‌راهکارهیای‌اجراییی‌دولیت‌در‌جهیت‌‌‌‌‌‌‌هیبیازار‌سیرمابهتر‌‌کاراییبر‌‌یزادسازی‌بازار‌مالآ

‌ارتعاء‌سطح‌بازار‌سرمایه‌صواهد‌بود.

گیذار‌مبتیدی،‌شیناصت‌صیحیح‌از‌‌‌‌‌‌اولین‌گار‌برای‌ورود‌به‌بازارهای‌سرمایه‌برای‌ییک‌سیرمایه‌‌
رییزی،‌اتکیا‌بیه‌‌‌‌‌سیر‌آمیوزش،‌برنامیه‌‌صویشتن ‌صویش‌و‌بازار‌سرمایه‌)مالی‌رفتاری(‌است.‌در‌این‌م

های‌صود،‌توجه‌به‌اصبار‌و‌دوری‌از‌رانیت‌و‌شیایعات‌و‌حواشیی‌آن‌و‌در‌نهاییت‌حرکیت‌‌‌‌‌‌‌آموصته
مستمر‌و‌متمرکز‌در‌این‌راستا،‌سازنده‌فبایی‌سالم‌و‌فرداییی‌بهتیر‌بیرای‌بیازار‌سیرمایه‌و‌زیربنیای‌‌‌‌‌‌‌

‌موفعیت‌فرد‌صواهد‌بود.
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