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یک رسالت مهم صفحه سرمایه گذاری، معرفی روش های مطمئن سرمایه گذاری، ترویج فرهنگ حضور در بازار سرمایه به جای بازارهای پول و 
ارز و البته آموزش مفاهیم و روش های حضور در این بازار است. در همین راستا، امروز با یک روش تحلیلی و نظم بخشی به معاملات و همچنین 

یک پایگاه رسمی که به شما در تحلیل بازار کمک می کند، آشنا می شویم.

ــی از مــــردی کـــه طـــی 26 مـــاه،  ــ ــای ــ درس ه
موجودی اش را 20 برابر کرد

ویلیام اونیل، یک بورس باز، فعال رسانه ای و نویسنده 
آمریکایی است که بعد از موفقیت در بازار سرمایه، از 
جمله 20 برابر کردن سرمایه اش طی حدود 26 ماه 
و خرید یک صندلی در بازار سهام نیویورک در جوانی، 
بر اساس تجربیات خــود، یک روش مــدون بررسی، 
ــی که به  ــرد. روش انتخاب و خرید سهم را معرفی ک
کانسلیم )CANSLIM( معروف است. این هفت حرف، 
هرکدام نشان دهنده یک مرحله در انتخاب سهم است. 
اونیل بر اساس تجربیات خود، بررسی این هفت مرحله 
را قبل از خرید ضروری می داند. در ادامه مطلب به طور 

خلاصه به تشریح این روش می پردازیم:

)C: Current earnings( درآمد جاری

اونیل می گوید که در اولین قدم، درآمد جاری، یعنی 
آخرین درآمد گزارش شده توسط شرکت به ازای هر 
سهم را بررسی و نسبت به دوره قبل، به خصوص دوره 
مشابه سال قبل مقایسه کنید. مثلا در اردیبهشت، 
برخی شرکت ها گزارش سه ماهه منتهی به اسفند 96 
و برخی منتهی به آذر 96 را ارائه کرده اند. این ارقام را با 
گذشته مقایسه و روند سودسازی شرکت در کوتاه مدت 
را دریابید. به گزارش های فروش ماهانه هم توجه کنید. 
در اردیبهشت، اکثر شرکت ها گزارش فروش فروردین 
97 را هم ارائه کرده اند. البته درباره میزان فروش، 
حواستان باشد که رشد یا افت فروش به تنهایی نشانه 
افت یا رشد سود نیست بلکه ممکن است حاشیه سود 

تغییر کرده باشد.

)A: Annual earnings( درآمد سالانه

البته درآمدهای جاری به تنهایی روند کلی حرکت و 
سودسازی شرکت را شفاف نمی کند. به همین دلیل در 

گام بعد بررسی روند سودسازی سالانه )مثلا پنج سال 
اخیر( را بررسی و تغییر و تحولات سود کل و سود هر 
سهم را تجزیه و تحلیل و روند آن را بررسی کنید. در این 
زمینه حواستان به افزایش سرمایه باشد، چرا که کاهش 
سود هر سهم ممکن است از افزایش سرمایه ناشی شده 

باشد نه کاهش سوددهی کل شرکت.

 محصولات یا فناوری های جدید
)N: New product or service( 

بررسی کنید که آیا شرکت، محصول یا خدمات جدیدی 
بــرای عرضه دارد. شرکت هایی که در برنامه خود 
ــرار اســت خط تولید، فــنــاوری یا محصولی جدید  ق
راه بیندازند، به صورت بالقوه توانایی افزایش سود 
ــد. بــه طــور معمول، شرکت هایی کــه چنین  را دارنـ
ویژگی داشته و به سوددهی رسیده اند، بسیار بیشتر 
از شرکت هایی هستند که یک محصول ثابت و تکراری 

را تولید می کنند.

)S: Supply and demand( عرضه و تقاضا

ــازار هم نگاهی بیندازید و  به روندهای تکنیکالی ب
ببینید که آیا سهم با تقاضا مواجه است یا نه؟ یا این 
که تعداد سهم را )به خصوص تعداد سهام شناور که 
در دست عموم است( بررسی کنید. به اعتقاد اونیل، 
سهم های کوچک تر راحت تر رشد می کنند در حالی 
که شرکت های بزرگ برای به حرکت درآمدن نیازمند 

تقاضای بزرگ و قوی هستند.

 شرکت پیشرو یا پسرو است 
)L: Leader or laggard(

طبق بررسی های اونیل، احتمال این که سهام یک 
شرکت پیشرو به سهامدارانش سود برساند، بسیار 

بیشتر از سهام شرکت های دنباله رو اســت. منظور 
از شرکت های پیشرو، آن هایی هستند که وارد بازار 
جدیدی شده اند یا محصولات جدیدی ارائه می کنند. 
ــا هم آن هــایــی هستند که یک  منظور از دنباله رو ه
محصول معمولی را با یک فناوری معمولی تولید و 

عرضه می کنند.

 نهاد یا حقوقی پشتیبان
)I: Institutional sponsorship( 

اونیل معتقد است که سهم ها را از نظر سهامداران 
اصلی، عمده و به خصوص حقوقی هم بررسی کنید. 
یک سهم با پشتیبان قوی، در روزهای سخت، زیاد افت 
نمی کند چرا که نهاد پشتیبان به کمک اش خواهد آمد. 
منظور از نهاد پشتیبان، صندوق های سرمایه گذاری، 
بانک ها، صندوق های بازنشستگی، بیمه ها و دیگر 
نهادهای مالی هستند که به عنوان بازیگر اصلی سهم 
شناخته می شوند. البته این نهادها، ممکن است، 
در شرایط سخت از حفظ سهم ناامید شوند، با فروش 

گسترده، باعث سقوط سهم شوند.

)M: Market Direction( جهت بازار

جهت کلی بازار را نیز باید بررسی کنید. اگر این جهت 
مثبت نباشد، حتی در صورت رعایت تمام موارد شش 
گانه فوق، ممکن است درصد زیادی از سبد شما با ضرر 
مواجه شود. مثلا در صورتی که بازار به هر دلیلی به طور 
عمومی روند نزولی دارد، شما هر سبدی که انتخاب 
کنید، احتمالا در مجموع ضرر خواهید کرد. یک مثال 
خوب برای جهت بازار، وضعیت بورس تهران در اسفند 
96 و فروردین 97 است که به دلیل تکرار اخبار منفی 
در حوزه سیاسی و بین المللی، جهت کلی بورس تهران 
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چگونه به معاملاتمان در بازار سرمایه نظم بدهیم؟
آشنایی با روش درآمدزایی کانسلیم در بازار سرمایه به عنوان یک روش منسجم انتخاب سبد

سرمایه گذاری

ستون آشنایی با مراجع بورسی

کدال تحلیلی یا همان سامانه تدان چیست؟

کاربردهای»تدان« برای سرمایه گذاران خرد
برای فعالان بازار سرمایه، بسیار پیش 
می آید که وقتی با گزارش های جدید 
شرکت ها مــواجــه می شوند، تــوان 
تحلیل آن را ندارند. مثلا فولاد مبارکه 
اصفهان با نماد فــولاد، اوایــل خرداد 
گزارش داد که در اردیبهشت حدود 
دو هزار میلیارد تومان فروش داشته 
است. می توانید این رقم را با کل فروش 

دوره های قبل مقایسه کنید و تلویحا دریابید که شرکت عملکرد مناسبی را در دو ماه ابتدایی 
امسال ثبت کرده است. اما باز هم ممکن است درباره جزئیات این گزارش، علل رشد فروش 
و از همه مهم تر تداوم آن تردیدهای جدی داشته باشید. این جاست که تدان به کمک شما 
می آید. تدان یک پایگاه وابسته و تحت نظارت سازمان بورس است که در آن شرکت های مشاوره 
سرمایه گذاری، تحلیل ها و نظرات خود را درباره آخرین گزارش های شرکت ها به صورت 
عمومی منتشر می کنند. این تحلیل ها که توسط شرکت های معتبر و موردتایید مراجع رسمی 
انجام و منتشر می شود، به شما در تکمیل تحلیلتان کمک جدی می کند؛ مخصوصا تحلیل گران 
خرد که دسترسی جدی به منابع تحلیلی ندارند می توانند از این سامانه استفاده و تحلیل خود 
را تعمیق کنند. مثلا درباره رشد تولید فولاد، می توانید نظرات تحلیل گر کارگزاری آبان را 
بخوانید. همچنین تحلیل های پیشین درباره این شرکت و گزارش های پیشین آن را بخوانید.

چگونه با تدان کار کنیم؟

برای کار با تدان، کافی است به پایگاه
http://www.tedan.ir/fa/

بروید و نام نماد مدنظر را جست وجو کنید. آخرین تحلیل های نوشته و منتشرشده درباره 
نماد مدنظر شما نمایش داده خواهد شد. بعد از انتخاب تحلیل مد نظر، به طور معمول به 
سایت شرکت تحلیل و مشاوره یا کارگزاری مربوطه هدایت می شوید و در آن جا می توانید 
تحلیل مربوطه را به طور کامل بخوانید. البته برخی از شرکت ها از شما تقاضای عضویت در 
سایت خود را دارند که به سرعت قابل انجام است و بعد از آن می توانید از متن کامل تحلیل 
استفاده کنید. البته فقط متن تحلیل به شما کمک نمی کند بلکه برخی اطلاعات دیگر 

هم در این سامانه نهفته که بهتر است به آن توجه کنید.

تحلیل گران، برای هیچ دست به قلم نمی شوند

اگرچه متن تحلیل های منتشرشده در تدان، کمک بسیاری به شما خواهد کرد اما به 
دو موضوع دیگر هم در این سامانه توجه کنید. اول این که برای چه نمادها و برای چه 
گزارش هایی، تحلیل نوشته می شود. به طور متعارف، تحلیل گران درباره اتفاقات خاص 
)مثبت یا منفی( تحلیل می نویسند. از این رو اگر یک شرکت در گزارش جدید ماهانه یا 
سه ماهه اش، همان روند قبلی و قابل پیش بینی را طی کرده باشد، کمتر کسی درباره آن 
دست به قلم خواهد شد. اما وقتی یک اتفاق متفاوت در یک گزارش شرکت بروز می کند، 
شاخک تحلیل گران حساس می شود و دست به قلم می شوند تا بازار را متوجه این اتفاق 
کنند. نتیجه این که به طور روزانه وارد تدان بشوید و ببینید که آخرین تحلیل ها درباره چه 
شرکت ها و چه گزارش هایی و کدام ها بیشتر مورد توجه بوده است. این موضوع به تنهایی، 

می تواند یک سیگنال هدایتگر و تحلیلی برای شما باشد.

به تعداد بازدیدها توجه کنید

سیگنال دیگر هم تعداد بازدیدهاست. وقتی وارد سایت می شوید تعداد بازدیدهای هر 
تحلیل را می توانید ببینید؛ تعداد بازدید بیشتر به معنی این است که نماد مربوطه، مورد 
توجه افراد بیشتری است. افرادی که یا در آستانه خرید سهم هستند یا آن را در فهرست 
رصد خود قرار داده اند تا در زمان مناسب، آن را به سبد خود بیفزایند. در طرف مقابل، 
سهم هایی که موردتحلیل قرار نگرفته اند یا این که تحلیل های نوشته شده درباره آن ها 

کمتر بازدید شده است، به احتمال کمتری موردتوجه بازار قرار می گیرند.

برخی افراد که در فضاهای سرمایه گذاری، بازار سرمایه، خرید و فروش کالاهای سرمایه ای 
)مثل مسکن، ارز، زمین، خودرو و...( فعال هستند و معمولا دارایی خود را بین بازارها یا سهم های 
مختلف توزیع می کنند، برای خود یک نظم معاملاتی همیشگی دارند و بر اساس آن، فرایند 
شناسایی و خرید دارایی را انجام می دهند. اما بسیاری این گونه نیستند؛ نه تنها تازه کارها، بلکه 
بسیاری از باسابقه های بازار هم، پس از مدت ها، همچنان بر اساس هیجانات، روندهای اتفاقی 
یا جو بازار خرید و فروش می کنند. اما تجربه نشان داده است که ایجاد یک نظم در فرایند خرید 

و فروش، بر اساس یک فرایند استاندارد، حداقل دو مزیت دارد:
* خطاها و رفتارهای هیجانی را کاهش می دهد و باعث افزایش سوددهی می شود.

* پیگیری یک روند و ثبت تصمیمات در چهارچوب آن، یادگیری و انباشت دانش و تجربه را 
تضمین می کند. در حالی که رفتارهای اتفاقی و هیجانی، ممکن است تا مدت ها، چیزی بر دانش 

و تجربه افراد نیفزاید.

غیاثی

h.habibi@khorasannews.com

منفی بود و بسیاری از سهم های بنیادی قوی هم با 
کاهش ارزش مواجه شدند.

خودتان را به کانسلیم محدود نکنید، اما 
نظم معامله را فراموش نکنید

البته ممکن است شما در چک لیست خود موارد 
ــرای بــررســی سهم قبل از خرید  دیــگــری را هــم ب
بیفزایید. حتی شاید لازم هم باشد این کار را بکنید. 
مثلا گرچه در فهرست فوق، درآمــد جاری و سود 
ــاره آینده گزینه  گذشته لحاظ شده است اما درب
مشخصی وجــود نــدارد. شما می توانید در چک 
لیست خود، جهت حرکت قیمت های فروش شرکت 
ــاره شرکت های  را هم بیفزایید. این موضوع درب
معدنی، فلزات، پتروشیمی ها و... کاملا موضوعیت 
دارد. مثلا شما با تحلیل روندهای جهانی، قیمت 
آینده آلومینیوم یا اوره را افزایشی یا کاهشی ارزیابی 
کنید و بر آن اساس اقدام به تغییر سبد خود کنید. 
گزینه دیگرِ چک لیست شما می تواند جهت حرکت 
متغیرهای کلان موثر باشد. نرخ ارز، نرخ سود بانکی 
و... ممکن است بر برخی سهم ها اثر جدی مثبت یا 
منفی داشته باشد. با اضافه کردن این موارد به چک 

لیست خود، تحلیل دقیق تری داشته باشید.
در هر حال، ممکن است شما هفت گزینه پیشنهادی 
اونیل را افزایش یا کاهش دهید، اما آن چه مهم 
است نظم معاملاتی اســت. اگر معاملات خود را 
بر اساس یک الگوریتم انجام دهید، نظم ذهنی قابل 
توجهی خواهید داشت که هم به سودآوری شما و 
هم به یادگیری و تجربه اندوزی تدریجی تان کمک 
خواهد کرد. ضمنا معاملات و چک لیست تان را 
هم ثبت کنید و بعدا درستی یا نادرستی تحلیل ها 

را ارزیابی کنید.


