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اهربخ ولبات شرازگ

ليلحت

هتشذگ زور تلاماعم لودج
نارهت راداهب قاروا و سروب

كتنام شر
ساختمان اصفهان

مايه گذارى مسكنسر
باما

ملومعدنى و صنعتى چادر
ابىشيمى فارپترو

خانجات قند قزوينكار
لاد(هلدينگ )كافومايه گذارى توسر
انادمعدنى ايرآورى موفر

كمك فنر ايندامين
اميادز

انخشان تهردر
ساك دام پارخور

انكربن اير
قند هكمتان
ندمعدنى دماو

سكاشى پار
سسعه فارتوان وحق تقدم عمر

انسازى ايراكتورتر
انسازى ايراكتورماشين آلات صنعتى تر

سنگ آهن گل گهر
انب و روى ايرملى سر

س گسترسعه شهرى تومايه گذارى توسر
پاكسان

سايپاآذين
م علB كشليد سموتو

دشكاب يزصنايع جو
آذريت

انسازى ايراكتوران ترسازتورمو
مياناتر خاورخدمات دريايى تايدو

انده هاى تزريقى ايرآورفر
آبصنايع آذر

قندنقش جهان
ات سنگين هپكوليد تجهيزتو

هصنايع كاغذسازى كاو
شيمىحمل و نقل پترو

ان (هلدينگ )مايه گذارى ساختمان ايرسر
فاهى آبادمجتمع هاى توريستى ور

انكمباين سازى اير
ندسخت آژ

مايه گذارى البرز(هلدينگ )سر
رينگ سازى مشهد

انسازى ايراكتورريخته گرى تر
سكام پارمهر

قامان اراير
دروس خوپار
ات (هلدينگ )فلزسعه معادن ومايه گذارى توسر

گلتاش
كلرنيرو
هسازى اسودارو

كازدارويى ر
كشيمى خارپترو

انسعه صنعتى ايرمايه گذارى توسر
اسانقند ثابت خر

انمعدنى املاح اير
سيانبانك پار

دروليد محور خوتو
انشهد اير

شيمى آبادانپترو
ابن حيانسازى جابردارو
انسترنيرو

كاحمل و نقل تو
ممينيود آلونور
س داروپار

شاهد
افست

انساختمان تهرسازى ونو
اكشيمى ارپترو

كيميدارو
لادىد قطعات فونور
توژنمو

تامين ماسه ريخته گرى
كهنيرو محر

ليه داروپخشاداوليدموتو
نا(هلدينگ )مايه گذارى رسر

قند اصفهان
دروان خواير

شيمى اصفهانپترو
مايه گذارى بهمنسر

ازشيمى شيرپترو
غديردروليزينگ خو

سمينيم پارآلو
ميهسيمان ارو

سم خانگى پارازلو
بانك اقتصادنوين

انمايه گذارى ملى ايرسر
ده هاى نسوز آذرآورفر
غن نباتى نابرو
انماشين سازى ايرله ولو

آفرينبانك كار
مايه گذارى سپهسر

ه پويشساز
ندكاشى الو

صنعتى بهشهر
انسيمان تهر

سيمان سپاهان
انش ايربهنو

اننفت بهر
سايپاديزل

سازى اكسيردارو
لهلوگاز

دسيمان شاهرو
مايه گذارى صنعت و معدنسر
مايه گذارى صنعت نفت (هلدينگ )سر

ه بهمنگرو
سعه صنايع بهشهر(هلدينگ )تو

داروپخش (هلدينگ )
ستانس و خوزسيمان فار

مايه گذارى صنعت بيمهسر
سازى سبحاندارو

انصنايع شيميايى اير
فيانسيمان صو

علىمايه گذارى بوسر
انسازى ايركنتور

حق تقدم سيمان شمال
سنفت پار

گارينمار
انسازى ايراكتورآهنگرى تر

خانجات داروپخشكار
ان (هلدينگ )مايه گذارى بانك ملى ايرسر

لاستيك دنا
لاد كاويانفو

تانه صنعتى بوگرو
نشستگى كشورىمايه گذارى صندوق بازسر
اناتى ايرخانجات مخابركار

سسيمان فار
شيمى داروئى داروپخش

شيمى (هلدينگ )مايه گذارى پتروسر
دسيت دروخانه فاركار

سسعه فاران و توعمر
سازى خاورفنر

انمبيل ايره صنعتى قطعات اتوگرو
سيمان خاش

ابىسازى فاردارو
اوىهرسازى زدارو

سعه صنايع بهشهر(هلدينگ )حق تقدم تو
كتر عبيدىسازى دار دارواتولابر

انمعادن منگنز اير
سپاهانه فجرانيزصنايع گالو

ه پگاه آذربايجان غربىشيرپاستوريز
آبسال

دارويى لقمان
انبسته بندى اير

مايه گذارى نيروسر
انايراه دوراتى رصنايع مخابر

گى تكين كودكنترل خورسى فنى وبازر
انلعاب اير

سيمان بهبهان

تميق رييغت
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سروب

ماهس رازاب

قاروا سروب لك صخاش ىدوعص دنور :قرش
زين ىراج هتفه ىراك زور نيرخآ رد نارهت راداهب
هتشذگ زور ىاه)دتسوداد نايرج رد .تفاي همادا

شياـزفا دحاو ٣/١٦ مـاهس رازـاب لك ـصخاش
ماـهس ىـاـهب ـدشر زا ـرثـاـتم دشر ـنيا .ـتفـاي

زا ـامـاب و ـرــهگ ـلگ ـنهآ)ـگـنس ،ــوـلم)ردـاچ
رد .دـوب ىزـلف ىاه)ـىنـاك ناگـدـننك)جاـرخـتسا

ىلاير ١٨٠ تميق شيازفا زوريد تلادابم نايرج
ـدشر رد ـدحاو ٥ زا ـشـيب ـوـلم)رداچ ـمـهس ـره
٢٨٨ دوعص نينچمه .تشاد مهس لك صخاش
ـاماب و رـهگ)لگ ـمهس ـره تـميق ـىلاير ٧١٨ و
شقن لك صخاش دوعص رد دحاو ٦/٤ رب نوزفا
ىاـهب دشر ،ـتكرش نيا ـرب هولاع .ـدندرك ـافيا

دايماز ىزاسوردوخ ،نكسم ىراذگ)هيامرس ماهس
لك صخاش دحاو ٧/٣ مه كراخ ىميشورتپ و
ـنيــرت)ـىـفـنم ــرـگيد ىـوس زا .ـدــيـشك لاـاب ار

قودنص ىراذگ)هيامرس هلمجزا رازاب ىاه)تكرش
و ناهبهب ناميس ،نيرفآراك كنـاب ،ىگتسشنزاب

رد دحاو ٧/١ ـاهـنت ىـميشوـرتپ ىراـذگ)هيـامرس
.دنتشاد مهس لك صخاش رتشيب دشر زا ىريگولج

نارهت ماهس رازاب زوريد تلاماعم وج بيترت نيدب
شهاك سروب ىلصا ىاه)صخاش زا كي چيه و دش تبثم
و ـدحاو ١/١٤ تعـنص صخـاش ساسا نياـرب .تفـاين

صخاش دشر .تفاي شيازفا دحاو ١/٦ ىلام صخاش
ىراذگ)هيامرس ماهس تميق شياـزفا زا رثاتم رتشيب ىلام
و ناـمتخاس ىراـذگ)هيـامرس ،تاـزلف و نداـعم هـعسوت
دشر رـيثات)تـحت زين ـتعنص صخـاش .دوب دلاوفـاكوت
ـىميشورتپ و ـاماب ،دايماز ،رـهگ)لگ ،ولمرداچ ـتميق

ناياپ رد اما .درك هبرجت ار ىدحاو ١/١٤ دوعص كراخ
ىراذگ)هيامرس ،ناهفصا نامتخاس هتشذگ زور تلادابم
دندرك هبرجت ار ماهس تميق ىدصرد٢ دشر اماب و نكسم
.دنتفرگ رارق زوريد رازاب ىاه)تبثم تسرهف ردص رد و
مدقت ـقح تمـيق تفا همادا ـاب نامـزمه رـگيد ىوس زا

،نيـون داـصتقا و ىـدـنق دـيهش ـىتاربـاخم ىـاه)لبـاك
ىدصرد ٩/١ شهاك هبرجت ـاب وراد)ناريا و رتخاب)لباك
دوخ نآ زا ار رازاب ىاه)ىفنم ـتسرهف ردص ماهس ىاهب

سروب زوريد ىاه)دتسوداد نايرج رد نينچمه .دندرك
ىـمـيشورـتپ ،وردـوخ)ناريا ،كارا ـىـميشوـرـتپ نارـهت
ىاضاقت نيـرتلااب نايسراپ كناب و وـلمرداچ ،ناهفصا

ىراذگ)هيـامرس لباقم رد اما دندرك بذج ار ماهس ديرخ
ىلم كناب ىراذگ)هيامرس و نمهب ىراذگ)هيامرس ،ريدغ
.دندوب ماهس هضرع نيرتشيب دهاش
دش هپس ىراذگ�هيامرس لماعريدم ىميلس ▪

كي هاـرمه هب هپس ىراذگ)ـهيامرس تكرش لمـاعريدم
لاس ٨ زا دعب ىشيرق ديمحريم .دندرك رييغت تايه وضع
سـاسارب و ـهپس ىراذگ)ـهيامـرس تيريـدم ىرگ ىـدصت
ىميلس نيسح هب ار دوخ ىاج هدمع نارادماهس ميمصت
.تفر ىراذگ)هيامرس تكرش نيا زا و داد

بترم ىديلوت و رزخ ناميس ▪
ىـدـيلوت و رـزخ نـامـيس تكـرش ود

ىا)ـهناگاـدج ىاه)ـهـيعلاطا ـىط بتـرم
ملاعا ار هداعلا)قوف عماجم ناكم و نامز
هدرك ملاعا رزخ نـاميس تكرش .دندرك

پايان خوش هفته به مدد معدنى�ها

ـهيامرس ـشيازفا صوـصخ رد ميـمصت ذاـختا روظـنم هب
ـتعاس رد ار ماهس نابحاص هداعلا)قوف ـىمومع عمجم

و درك دهاـوخ رازگـرب ٢٨/٥/٨٥ خروم هـبنش زور ١٥
رد ـعمجم نيا رد رـوضح تهج ـدنناوت)ىم ناراـدماهس

شرازگ نيا ساسارب .دنناسر مه هب روضح قاثيم رلاات
هيامرس )شهاك( شيازفا صوصخ رد ميمصت روظنم هب

ىديلوــت ىتعنص تكرش هريدم)تايه ىاضعا باختنا و
عماجم هدرك ملاعا ىا)هيعلاطا ىط تكرش نيا) ،بترم
رد ار ىا)هداعلا)قـوف روط)هب ىداع و هداعلا)قـوف ىمومع
رد ٢٩/٥/٨٥ خروم ـهبنـشكي زور ١٧ و ١٥ تـاعاس
.درك دهاوخ رازگرب تكرش لحم

ىور و برس ▪
ـرب )ماع ـىمـاـهس( ناريا ىور و بـرس ـىـلم تكـرش

.درك دـيكات ٨٥ لاس ىارب دوخ مهس ره دمآرد ـىنيب)شيپ
ـىنيب)شيپ هك درك ملاعا ناريا ىور و بـرس ىلم تكرش
دركلمع زا لصاح ىعقاو جياتن ساسارب ،مهس ره دمآرد
هك ٨٥ لاس هجدوب هيحلاصا نينچمه و ههام)هس ىعقاو
رب ـمكاح طياـرش رد هدش داجيا تاـرييـغت ندرك ظاـحل اب

رد ىرييغت خيرات نيا ات،هدش ميظنت ىور و برس تعنص
ىهتنم ىلام لاس ىارب تكرش نيا مهس ره دمآرد ىنيب)شيپ
دمآرد ىنيب)شيپ تكرش  .تسا هدشن داجيا ٢٩/١٢/٨٥ هب

رد ار ٢٩/١٢/٨٥ هب ىهتنم ىلام لاس ىارب دوخ مهس ره
.دوب هدرك ملاعا لاير ٥٨٢ غلبم ٢٨/٤/٨٥ خيرات

هكرحمورين ىزاس�نيشام ▪
ىزـاس)نيشام تكرش ـهنايلاس ىداع ىموـمع عمجم

تكرش نيا مهس ره ىازا هب ،)ماع ىماهس( هكرحمورين
.درك نييعت ىدقن دوس لاير ٣٥٠ غلبم ،٨٤ لاس رد

هرود رد دوخ مهس ره ىازا هب تكرش شرازگ نيا ربانب
لاير ٣٣٤ غـلبم لاير درـايلـيم ٢٥ هيـامرس اب ،رـوكذم
ثحب زا سپ نارادماهس نآ ساسارب و درك ملاعا دمآرد
مهس ره هب روكذم هرود ىارب ات دنتفرگ ميمصت ىسررب و
.دريگ قلعت ىدقن دوس لاير ٣٥٠ غلبم

دشر زا دباي)ىم راشتنا اپورا رد هك ىرابخا هك دنچ ره
هتشذگ زور ىلو دهد)ىم ربخ زبس هراق هدحاو لوپ شزرا
ات دش تيـوقت مه زاب ىـللملا)نيب ىاهرازـاب رد رلاد زين
ىقاب ىناهج حرطم ىاهزرا مود هاگياج رد نانچمه وروي
اديپ لوزن دصرد ٠٣/٠ دودح رد وروي شيپ زور .دنامب

٢٧٨٧/١ مقر ـهب رلاد لبـاقم رد نآ ىرباـرب خرن ـات درك
كناب تاماقم هك ىماگنه رازاب نارگليلحت .دشاب هديسر
دنراد دصق دندرك ملاعا اپورا ىزكرم
،دنهد شيازفا زبس هراق رد ار هرهب خرن

ىط وروي هك دندرك ىنز)هنامگ ىگمه
ـدش دهاـوخ تيوـقت هدنيآ زور ـدنچ
زـبس هراق ـدحاو لوپ ـشيپ زور ـىلو
زا .ـتشاد رارق قاحم رد ناـنچمه
هب رگيد زرا رازاب نلاـاعف مولعم رارق
هب اپورا ىـزكرم كناب زا ـهك ىرابخا

زور .دنرادن نانيمطا دسر)ىم شوگ
وروي هباشم ىراتفر ـمه دنوپ هتشذگ
ـبـيتـرت ـنيا ـهب داد زوـرب دـوخ زا ار
٢١/٠ اب مه ىياپورا لوپ نيا شزرا
ريغ هب .دش كيدزن ٨٩٠٢/١ ىربارب خرن هب تفا دصرد
لباقم رد زين رگيد ىناهج زرا ٧ شيپ زور وروي و دنوپ زا
ىزات)هكي ىارب طيارش بيترت نيا هب دندش xيعضت رلاد
.دش اـيهم ـشيپ زا ـشيب هدـحتم تلاـايا تردقـرپ لوپ
اهدتسوداد ىريگرسزا اب هك دنراد داقتعا رازاب نارگليلحت
ىگداتفا)بقع زا ىردق دناوتب وروي هدنيآ هتفه ىادتبا رد

ىور ـرب ىناهج رازـاب تلاوحت ـاما .دنك نارـبج ار دوخ
ـسكع ىا)هجيتن ـىلخاد رازاب رد اه)ىراذگ)تـميق دنور
ىـاه)ىفاـرص رد وروي تـميق شـيپ زور هك اـرچ تشاد

شيازفا ىنارهت نافارص .درك اديپ شيازفا لوبناتسا نابايخ
نآ ـتميق ـدشر ليلد ناـونع)هب ار ورـوي ناراديرخ ناـزيم
هراق دحاو لوپ ـلبق زور بيترت ـنيا هب .دننك)ـىم حرطم

اهب نيا هك دش كيدزن ناموت ١٨١ و رازه كي مقر هب زبس
.تشاد دشر ناموت ٥ دودح رد شيپ زور ود اب سايق رد
هب ىناموت ٧٤٦ و رازه ـكي ىاهب اب ار لبق زور مه دنوپ
توافت هتشذگ ىاهزور تبسن هب نآ ىاهب هك دناسر ناياپ

تلامـاعم مه رلاد زوريد .دوب هدـركن اديپ ىريـگمشچ
ني دص)كي و دناسر ناياپ هب ناموت ٩٢٠ تميق اب ار دوخ
زـين اه)نورك .درك هدـنسب ناموت ٧٩٦ ىاهب ـهب مه نپاژ
مادك)چيه تميق هك ارچ دندوب ىبسن شمارآ رد شيپ زور
١٢٩ ـدئوس نورك زوريد .دوـبن دهاش ار ىلوـحت اهنآ زا

هب مه كرامناد نورك و تفر شورف ناموت
.داد تياضر ىناموت ١٥٨ ىاهب

درادن ىرتشم هكس ▪
رازاب رد ـلاط عاونا ىـاـهب شـيپ زور 

دوب ىلاحرد نيا و دنام ىقاب تباث ىلخاد

دلار همچنان در صدر
و نـدنل ىـاهـبنارگ تازـلف ىاه)سرـوب رد اه)ـتمـيق هك
داقتعا رازاب نارظن)بحاص .تشاد لوفا ىردق كرويوين
هدش نآ راتفرگ تفن رازاب اهزور نيا هك ىتميق تفا دنراد
بـاسح نيا اب .دـوش)ىمن فـرطرب اه)ـىگداس نيـمه هب

اه)تميق هـدنيآ هب دنناـوت)ىمن رازاب نلااعف زا ماـدك)چيه
دنرواب نيا رب رازاب نارظن)بحاص .دنشاب راوديما نادنچ
.دش دهاوخن نارگ رگيد هتفه ود ات لقادح لاط ىاهب هك

هامرـويرـهش ىياـدتبا ىاهزور رد ـهك دنراد دـاقـتعا نانآ
تهج نيمه هب .دباي)ىم شيازفا ىتنس لكش هب اه)تميق

زلف رازاب نارگ)هلماعم ىارب ناتسبات لصف هام نيرخآ دياش
زا ـاما .ـدشـاب ـهـتشاد ىا)هژيو ىـاه)ـتـيباـذج ـگنر درز
رازاب نلااعف ناوت هدمع هك دسر)ىم ربخ ىناهج ىاهرازاب
.تسا هدش زكرمتم ايسآ رد شمش ىاهدتس و داد ىور رب
ىلاط ديـرخ نازيم هـامرويرهش ىاـدتبا رد مولـعم رارق زا

اه)ـىلـيخ نآ لاـبند هب .ـدباي)ـىم شياـزفا نـيچ و ىدـنه
دشر ىنامز هرود نيا رد لاط ىاه)شمش تميق ات دنراوديما

رازاب ىـاهدـتس و داد عاضوا اما .ـدنك اـديپ ىرـيگـمشچ
رازاب نلااعف دـنياشوخ نادنچ ىنونك ىـاهزور رد ىناهج
دنا)هدرك ملاعا ندنل تازلف سروب نارازگراك .تسين لاط
رازاب ـنيا رد هك ىيلاط ـمجح زا ريخا زور تـفه ىط هك
نآ لـابند هب و هـدش هتسـاك دريگ)ـىم رارق دـتس و داد دروم
رب تلاوحت نيا .تسا هدرك اديپ لوفا ىردق زين اه)تميق
دـوب راذگرثا زين ىلخاد ىاه)هاگشورف رد لاط تميق ىور
مرگ و لاـقثم ره تـميق ريخا زور ـدنچ ىط هك ىرـوط)هب

زور .تسا هتفرگ رارق ىبيشارس رد رايع ١٨ و ١٧ ىلاط
ىياه)هناشن ىلو دندشن نازرا اه)تميق هك دنچ ره هتشذگ
ـهب .دش)ىمن هديد لاط ىـاهب ىتكرح دنور رد ـزين دشر زا
١٨ و ١٧ ىلاط مرگ و لاقثم ره ىاهب لبق زور بيترت نيا

رد ار ىناسون نيرت)كچوك و دنام ىقاب تباث رازاب رد رايع
ىاهب زوريد .دادن زورب دوخ زا هتشذگ ىاهزور اب سايق
دوش صخشم ات دنام ىقاب رييغت نودب مه تاكوكسم عاونا

رـگيد شيپ هـتفه ود رد اهدـتسوداد جوا نارود زا سپ هك
.درادن ار قباس ىاه)ىرتشم تاكوكسم رازاب

لاط و زرا

زا ىعبات ىراذگ)هيامرس ىاه)تكرش :ىلگديب�ىملاسا ىلع
كيروئت ظـاحل زا و دنتسه دـوخ ريذپ)هيامرس ىـاه)تكرش
اب ىراـذگ)هيامـرس ىاه)ـتكرش دـنك)ىم طوـقس رازاب ـىتقو
رازاب ىتقو و ـدنك)ىم طـوقس ىرتـشيب تعـرس اب اما رـيخات

اب ىلو ـريخات اب ىراذگ)هيـامرس ىاه)تكرش دـنك)ىم دوعص
ماهس ـتميق هك ىتقو ًلاـثم .دننك)ىم دشر ىرـتمك تعرس
ىتدم زا دعب دور)ـىم لااب رهگ)لگ و ولمردـاچ ىاه)تكرش
تازلف و نداعم هعسوت ىراذگ)ـهيامرس تكرش ماهس تميق
نيا مهم هتكن و ديـوگ)ىم ار نيمه مه قطنم و دور)ىم لااب
ار دـوخ ىـوـفتـرپ ىراـذگ)ـهيـامـرس ىـاه)ـتكـرش ـهك ـتسا

ـتفا ـليلاد ـلـيـلـحت رد .ـدـنـنك بـاخـتنا ـهناـدـنـمشـوه
لاس رد ام هك تشاد هجوت دياب ىراذگ)هيامرس ىاه)تكرش

و ـدنك)ـىم تكـرح هنـوگ)باـبح سرـوب هك ـميـتفگ)ـىم ٨٢
ىارب طياـرش ىفـرط زا .دـنك تبقاـرم ديـاب سروب نـامزاس
اه)تميق و دش مهارف نوزومان و بذاك ىاهاضاقت و هضرع
ىا)هنوگ هب طيارش هجيتن رد و دنتفرگ رارق ىراكتسد لومشم
.ميدش هجاـوم لكشم اب ٨٣ لاس همين زا هك دـرك تفرشيپ
ـهب .تشادن ىـنعم رازاب رد رـتشيب اي ٢٠ دوـدح P/E ًلاثم
تفا هب عورش رازـاب ٨٣ رذآ زا و ديكرت بابح ىـعيبط روط
.دمآ نيياپ زين ىراذگ)هيامرس ىاه)تكرش ماهس تميق و درك
نامه اما تسا هدرك اديپ دوبهب ىدودح ات رازاب هك زين نونكا

تعرس ـاب ىراذگ)ـهيامرس ىـاه)تكرش ـدش هراشا ـهك روط
دروم رد ىتـاعلاطم هاگـشناد رد ام .دننك)ىم ـدشر ىرتمك

هتشاد ديـاب مهس دادعت هچ ـهكنيا و صاخشا ماـهس دبس
نيا اما ميا)هداد ماجنا دننك تيريدم ار نآ دنناوتب ات دنشاب
ماـجنا ىراـذگ)هيـامرس ىـاه)تكـرش درـوم رد تاـعلاـطم
ىراـذگ)هيامرس ىـاه)تكرش زا ىراـيسب ىوفتـرپ و ميدادن

ـريـيـغت نـيـنچـمه .ـتسا لـكـشم نآ ندرك هرادا و دـايز
و هريغ و هرهب خرن رييغت لـثم روشك ىيارجا ىاه)تسايس
بجـوم زين هيامرس رازاب راـتخاس و نوناق رييغت ـنينچمه
ىراـذگ)هيامرس ىاه)ـتكرش ىور و دنك تفا رازـاب ات دش
ىـريـذپ)ـبيسآ ـليلاد ـهـلـمج زا .ـدشـاب هـتشاد ـرثا ـمه

دگذارى چقدر مى�ارزمايه�كت�هاى سرشرسهام سهام سهام سهام سهام 
ـهك دـوب نيا ىراـذگ)هيـامرس ىـاه)تكـرش

زا ار دوخ دـوس ـاه)ىراذگ)ـهيامـرس ىخـرب
و دنروآ)ىم ـتسد هب ىشخرچ تـلاماعم
بذاك دـوس ناوت)ىمن ار دوس ـنيا هچ رگا
هدش مامت تميق هك تسا نيا لمع نيا سفن اما تسناد

شزرا و هدش مامت تميق هك هدش بجوم و هدرب لااب ار دوخ
.دوشب زين رتشيب ىتح هاگ و هدش ىكي اه)تكرش نيا رازاب
ىـاه)ــتكــرش مـاــهس ـتــمــيق ـتفا ــليلاد ـرــگيد زا

رازاب ـهب ـهك ـتسا ـىتاعـلاطا ىـاه)مـرف ىراـذگ)هيـامـرس
ىياراد اريز دنتسين نانيمطا لباق تاعلاطا نيا و ميهد)ىم

رد و مينك)ىم نييعت ـولبات تميق هب ار سروب ىاه)تكرش
و كـلاما لـثم ـاه)تكـرش ىياراد ـىـعقاو تـمـيق هـجيـتن

رازاب هب ام هك ىمقر و دوش)ىمن ملاعا ...و اه)نامتخاس
ىخرب رد ىتح و تسا توافتم ىعقاو مقر اب مينك)ىم ملاعا
هتبلا هك تسا رت)نيياپ ىعقاو تميق زا ولبات تميق عقاوم
تيلـاعف ىادتبا زا و هدـوبن ىـلعف طياـرش هب صتـخم نيا
ىتيعضو نينچ .تسا هدوب مكـاح ىتيعضو نينچ سروب
ار دوخ ماهس هتفشآ و دنوش هارمگ مدرم هك دوش)ىم بجوم
هـكـلب مـينك)ـىـمن ىـبلـقت ام ـتـقيـقح رد و دـنشورف)ـىم
هنافساتم و تسا نينچ نيا دنهاوخ)ىم ام زا هك ىتاعلاطا

هتشذگ لاس ١٦ رد ىتاعلاطا ىاه)مرف رد ىهابتشا نينچ
رد ماهس تميق تفا ليلاد ـرگيد زا .تسا هتشاد دوجو
ولبات ىاه)تميق و ىتلاماعم ىاه)تميق هك تسا نيا رازاب
ىـاه)شور زا ىشان نيا و ـتسا توافـتم ىتاذ تمـيق اب
P/E ساسارب اه)تميق اريز ،تسا ىميدق ىراذگ)تميق
ىبسانم هار و ـتسا ىميدق P/E شور و دوش)ىم ـنييعت
نيا ساسا رب ىتقو مدرم و تسين ىتاذ تميق نييعت ىارب

هـابـتشا راچد دراـوم زا ىراـيسب رد ـدنـنك)ىم ـلمع شور
شزرا( nav ـرضـاح لاح رد ـطيارش ـنيا اب .ـدنوش)ـىم

ىراذگ)هيـامرس ىـاه)تكـرش زا ىرايـسب )ىياراد ـصلاخ
ىـاه)ــتكـرش و ـتسا ـاــهنآ ـوـلبــات ـتـمـيق زا ــرتلاـاب

.دنراد ار ىطيارش نينچ هك دنتسه ىدايز ىراذگ)هيامرس

هينايب بيوصت زا راداهب قاروا و سروب نامزاس سيئر :قرش
ربخ راداهب قاروا سروب تكرش ىسيون)هريذپ هيملاعا و تبث
ىدابآ)حلاص ىلع سروب ىناسر)علاطا زكرم شرازگ هب .داد
،ىياـهن ىاه)ىسررب زا ـسپ سروب ىلاع ىارـوش :تفگ
قاروا سروب تكـرش ىسيون)هـريذپ هيمـلاعا و تبث هـينايب
ىيارجا تـايلمع هب همادا رد ىو .درك بيـوصت ار راداهب
:ـتفگ و دـرك هراشا )سـوتا( تلامـاعم ـديدج راـزفا)مرن

مـاجنا لـاح رد رازفا)مـرن نيا ىزاـدنا)هار ىياـرجا ىاهرـاك

سكت بوره�نويسى شرتصويب بيانيه ثبت و پذير
ىدـابآ)ـحلـاص .ـتسا
نيا رد :ـتشاد راهظا
ـىتـلامـاــعم راـزفا)مـرن
مـــاــــهس ـــىضاـــرـــقـــتسا شوـــرف
)Short Selling( و نداد ضرق و
رادـــاـــهب قاروا ــــنـــتفـــرگ ضـــرق
)Borrowing & Lcnding( و
هـديد )Buying( تـلامــاـعم رازـاب

،اهرازبا نيا زا هدافتسا هك تسا هدش
مـاـهس رازـاب رد ماـهس تـلامـاعم ـهب

ـســيئر .ـدـشـخب)ــىم ىا)هـژيو ـقنور
همجرت هب راداهب قاروا و سروب نامزاس

نيا :تفگ و درك هراشا هيامرس رازاب ديدج نوناق ىسيلگنا
رـايـتخا رد ىدوز هب و دراد راـرق پـاچ هـلحـرم رد باـتك
ناياپ رد ىو .دريگ)ىم رارق هيامرس رازاب نلااعف و نايضاقتم
ـىلـلملا)ـنيب نـويسارـدف رد ناريا ـتيوـضع تساـوخرد زا

:درك حيرصت و داد ربخ راداهب قاروا و سروب ىاه)نامزاس
دشر ىاتسار رد ميناوت)ىم ام نويساردف نيا رد تيوضع اب

رياس براجت زا روشك سروب ندش رت)ىا)هفرح و ىگدنلاب و
.مينك هدافتسا زين ناهج هتفرشيپ ىاه)سروب

ـهب طوـنم سروب رد لـاـعف ىاه)ـتكرش تـلاـكشم :قـرش
ـرتفد شراـزگ ـهب .تسا ترـاـجت هلـاس٦٠ نـوناق حـلاصا
نيا ىداصتقا تاعلاطم رتفد اه)شهوژپ زكرم ىناسر)علاطا
نـوناق ىور)شـيپ ىاه)شلـاچ و ارجا دنور ـىسررب اب ـزكرم

اب :دوزفا بلطم نيا نايب نمض راداهب قاروا سروب ديدج
تـدم نونـاق نيا تـبثم رـاثآ ندش رهـاظ ىارب ـهك ىدوجو
زا xصو نيا اب تسا زاين دروم )ـهلاس١٠ لقادح( ىدايز
زا ــهك -ـاه)ـتكــرش ـلـيــكـشت ـىتاذ ـتــيهـام ـهك ــاـجنآ

ىتراجت نوناق زا -دنور)ىم رامش هب سروب ىاه)تخاسريز
تسا هدـيسر بيـوصت هب ـشيپ لـاس ٦٠ هك هـتفرگ تـاشن
و ـلئاـسم )سروب ـديدج( ـىلـعف نونـاق دوجو ـاب نياـرباـنب
حلاصا نودب سروب رد لاعف ىاه)تكرش ىزورما تلاكشم
زا ىنارگن اريز ،دنام دنهاوخ ىقاب هدشن لح تراجت نوناق
مدع ،تاعلاطا لـاسرا رد ريخات ،ماهس تميق ىراكتسد

انتىانى از دستكارى قيمت�ها و معاملات رنگر

دقن

ندوب ـعفن)ىذ و تاعـلاطا عقوم هب ـعيزوت
ماهس تـلاماـعم رد هدنرـيگ)مـيمـصت دارفا
)دنتسه ىناهن تاعلاطا ىاراد هك ىدارفا(
اه)شهوژپ زكرم .تسا اجرباپ زونه ىلعف نوناق دوجو اب
سروب )ديدج( ىلعف نوناق ناوارف تـوق طاقن هب هراشا اب
حيحص ىناسر)علاطا و هريدم)تايه نييعت نامز ات :دوزفا

صاخ هجوت و وس كي زا نارادماهس همه ىارب عقوم)هب و
قاروا سروب تيعضو ىهدناماس هب نادرمتلود و نلاوئسم
زا نوناق نيا رگيد ىوس زا ترـاجت نوناق حلاصا و راداهب
رـتفد .دوب دهاوخ هجاوم ـىناوارف تلاكشم اب ـىيارجا رظن
هك تخاس ناشنرطاخ اه)شهوژپ زكرم ىداصتقا تاعلاطم
،ـقيـقحت هـجيـتن روشك رادـاهب قاروا سروب ـديدج نـوناق
ىتلود تكرش و ناگرا ،نامزاس ١٠ زا شيب شلات و هركاذم
.تسا هيامرس رازاب سانشراك ٥٠ زا شيب و ىصوصخ و

ىزاس"ىصوصخ

رب)ىنبم ىمومع تكرـاشم هعسوت :ورشوخ�ىنامـيلس ميهاربا
و ىتلود ماهس ىراذگاو قيرط زا نواعت شخب مهس شرتسگ
رد ىمهم ماگ ،ىـدمآرد نيئاپ كهد)ـهس هب تلود هب قـلعتم

تامدقم هك تسا ىزاس)ىصوصخ فادها هب نديسر تهج
ىيارجا همان)نيئآ .تسا هدش مهارف ١٣٨٤ لاس رد نآ ىارجا
شخب مهس شرتسگ قيرط زا ىناريا ىاهراوناخ تورث شيازفا
٧ و هدام ١٣ رب لمتشم تلادع ماهس عيزوت ساسا رب نواعت
عيرست هك تسا تلادع ماهس ىراذگاو حرط ناونع اب هرصبت
ماـهس هدرتـسگ ىراذگاو قيـرط زا ىزاس)ىصوـصخ دنور رد
هراشا دروم فادها نيرتمهم زا ىكي تلود هب قلعتم و ىتلود
،تلادع ماهس حرط ندش ـىيارجا ىاتسار رد .تسا نآ رد
xيرعت حرط ىساسا ناكرا ناونع هب xلتخم هاگتسد و داهن ٨
ماهس حرط ندش ىيارجا ناكرا زا ىكي ناريزو)تايه .دنا)هدش
ىيارجا تاررقم و اه)همان)نيئآ بيوصت هفيظو هك تسا تلادع
تلادع ماهس عيزوت ىزكرم داتس .تسا راد)هدهع ار زاين دروم
و ىرازگـتسايس ار نآ ـxياظو و تسا حـرط نيا ىدـعب نكر
و حـرط نيلومشم تيولوا نييـعت ،حرط ىارجا نلاك تراظن
ـرب تراـظن و ىناـتسا ىاهدـاتس ـxياظو نـييـعت ،اه)نـاتسا

ىاه)لمعلاروتسد و ىيارجا طباوض بيوصت ،اهنآ دركلمع
ماهس شورف ىطاسقا ماظن ىرارقرب همان)نيئآ بيوصت ،مزلا
،ىراذگاو لباق ماهس نازيم و اه)تكرش ىماسا بيوصت و
ىـاه)تمـيق بيوصت .ـتسا ىدنب)نامز ـهمانرب هارـمه هب

زا تلادع ماهس ىرازگراك تكرش هب ىراذگاو دروم ماهس
ىدـعب نكر ناونع هب ىراذگاو ىلاع)تايه ـxياظو هلمج
نـــامزــاس .ــتسا ــتلاــدع مــاـــهس حــرط ىاــرجا رد

ماهس ىـزكرم داـتس هناخرـيبد ناونع ـهب ىزاس)ىصـوصخ
و تسا روشك رد حرط نيا ىلصا ناكرا زا ىكي و تلادع
و هدش نييعت ىاه)تسايس ىارجا ار نامزاس نيا xياظو
،همانساسا ىحارط ،تلادع ماهس ىزكرم داتس تابوصم
ماهس ىراـزگراك تكرش ىـاه)ماظن و نـامزاس ،اهدـنيآرف

ماهس ىرازگراك تكرش رب تراظن و ىهدنامزاس ،تلادع
ىاه)هاگتسد اب ىگنهامه ،حرط ىارجا تيريدم ،تلادع

كار توزيع سهام عدالتسازو
و ـىــتيــاـمح ىــاه)نـامزــاس ،ـىياــرجا

،حرط ىارجا تهج رد ىناتسا ىاهداتس
ىارب مزلا تـاقيـقحت و تاـعلاطم مـاجنا
-ـىـگنهـرف ىـاه)تـيلـاعف ـىهدنـامزـاس ،حرط ىاـرجا
،ـاه)ـلمـعلارـوـتسد ،طباـوض دـاـهـنشـيپ ،ـىتـاـغيـلـبت
ىارجا ىارب زاين دروم ـحياول و تابوصم ،اه)ـهمان)نيئآ

اه)همانرب ،اه)تسايس داهنشيپ ،طبر)ىذ عجارم هب حرط
ـىحارط ،تلاـدع ماـهس ىزكـرم داتس ـهب اه)ـتيولوا و
داهنـشيپ و حرط ىارجا ـعماج ىاهراـزفا)مرن و اهدـنيآرف
همانرب و ـتميق نـمضتم ىراذگاو ـلباق ماهس ـتسرهف
بولطم ىارجا رب تراظن و ىگنهامه .تسا ىدنبنامز
ىناـتسا ىاهدـاتس هدـهعرب زـين اه)نـاتسا حـطس رد حرط
ىتيامح ىاه)نامزاس هفيظو .تسا تلادع ماهس عيزوت
ماهس حرط ىاـرجا ناكرا زا رگيد ىكي ناـونع هب طبر)ىذ
ـهئارا ،لـوـمشم ىـاهراـونـاخ و داـرفا ـىفرـعم ؛ـتلاـدع
اب ىگنهامه ،لومشم ىاهراوناخ و دارفا مزلا تاعلاطا
ىاهداتس ،تلادع ماهس ىرازگراك تكرش ،حرط ىرجم
قاروا صوصخرد ىنـاتسا ىنواعت ىاه)تكـرش و ىناتسا

لباق ماهس ديرخ .تسا ...و ماهس هنلااس دوس ،ماهس
ىراذگاو اي تيريدم ،ـتلود هب قلعتم و ـىتلود ىراذگاو
،هعوـمجمريز هدش ىراديرخ ىتلود ىاه)ـتكرش تيريدم
رد تلود ـهب هدش ىراديرخ ماهس طاسقا ـهجو تخادرپزاب

مـاـهس ىراـزگرـاك ـتكـرش( ـطساو تكـرش ـxيـاظو هـرمز
راك زين ىناتسا تلادع ىنواعت ىاه)تكرش .تسا )تلادع
ـتخادرپزاب ،تلادع ماهس ىرازگراك تكـرش ماهس ديرخ

ـعيزوت و تلادع مـاهس ىرازگراك ـتكرش هب ماـهس طاسقا
هب حرط نيا ىارجا رد ار عفن)ىذ نارادماهس نيب ماهس دوس

xياظو ـرظندروم حرط ىارجا روظنم هب .ـدناسر)ىم ماجنا
ىزاس)ىصوصخ نامزاس هدهعرب ىا)هدرتسگ رايسب و ريطخ
ود بلاق رد ناوت)ىم ار xياظو نيا مها هك تسا هتفرگ رارق
و »تلادع مـاهس ىزكرم داتس ـهناخريبد« هرادا مهم ـهفيظو
.درك هصلاخ »تلادع ماهس ىرازگراك تكرش« هرادا

ىجراخ تكرش هس  ىراذگ�هيامرس زوجم
رد ىجراخ ىراـذگ)هيامـرس همـان)نيئآ سـاسارب :اـنسيا
زــوـجم ــىجرــاخ ىـاه)ــتكـرش زا ىداــدـعت سرــوب

.دندـرك تفايرد ناـريا ماهس رازـاب رد ار ىراذگ)هيـامرس
سروب نامزاس تراظن و تايلمع نواعم -ىتخديب ىداه
ىراذگ)هيامـرس نامزاس رد ىا)هسلج هب -راداهب قاروا و
ىـاطعا ىاتسار رد ناريا ـىنف و ىداصتقا ىـاه)كمك و
و دـرك هراشا روشك هس هب ىجراخ ىراذگ)ـهيامرس زوجم
ىاهروشك زا ىجراخ ناراذگ)هيامرس زا ىدادعت :تفگ
ىاـرب ـىبـرع هـدـحـتم تاراما و نـاـتـسبـرع ،ـتيـوك

ـهمـان)ـنـيئآ سـاسارب( ناـريا رازـاب رد ىراـذگ)ـهيـامـرس
ار مـاـهس زا ـدصرد ١٠ ـهك ـىجرـاخ ىراـذگ)ـهيـامـرس
.دندرك تفايرد زوجم )دننك ىراديرخ دنناوت)ىم

دوش�ىم نارگ تشوگ 
جوم زاغآ هب تبسن ىدنفسوگ تشوگ هيداحتا :انسيا

.داد رادشه ناضمر هام زا لبق هام ود تشوگ ىنارگ
-ىدنـفسوگ تشوگ هيداحتا سـيئر -ىدمص مظاك
هتفه رد ىدنفسوگ تشوگ تميق شيازفا هب هراشا اب
ريخا زور دنچ رد تشوگ دركراب تميق :دوزفا ريخا
٥٠٠ و راـزه راـهچ هب نـاموت ٣٥٠ و راـزه راـهچ زا
همادا لاـمتحا ىـلعف دنور ـاب و تفـاي شيازفا نـاموت
.تسا رايسب تميق شيازفا

هناخ نودب رفن نويليم ٥/٢ 
نودب رفن نويليم ٥/٢ :تفگ ايك)ىديعس دمحم :رهم

تلود ىاه)ىزير)همانرب اب هك دنراد دوجو روشك رد هناخ
دهاوخ هتخاس اهنآ ىارب ىنوكسم دحاو رازه ٥٠٠ هنلااس
ناراـگنربخ ـعمج رد ىزـاسرـهش و نـكسم ـريزو .دش

راكهار ٥٥ اب رـاب نيلوا ىارب نكسم عماج حرط :دوزفا
.تسا هدش هئارا تلود هب هعماج راشقا مامت ىارب ىيارجا

سروب تكرش مهس زيراو ىارب تلهم 
بـاسح هب ار دوخ نـاموت درايـليم ٦ ىلام ىـاهداهن :ـرهم

زا :ـتفگ ىزاـرخ نـيسح .ـدندرك ـزيراو سروب ـتكرش
ىاهداهن و نارازگراك دوب رارق هك ىناموت درايليم ١٢ عومجم
لاًبق ـهك روطناـمه دنزيرب سروب ـتكرش باسح ـهب ىلام
تكرش بـاسح هب ناموت درـايليم ١٠ دودح ـميدرك ملاعا
٥٣و ىرازگراك ٧٦ نايم نيا رد هك تسا هدش زيراو سروب
ىلام ىاهداهن :تفگ ىو .دنا)هتشاد تكراشم ىلام داهن

دنا)هدرك زيراو سروب تكرش هب ار دوخ مهس ناموت درايليم ٦
هدرك زيراو باسح هب ناموت درايليم ٤ نونكات نارازگراك اما

باـسح هب هـدنيآ ىاه)زور ـىط هك ميراوـديما ار ىـقبام و
ـاي هبـنش :تفگ نـاياپ رد ىزارخ .دنـزيرب سروب ـتكرش

مهس دنناوتب نارازگراك نيا ات مينك)ىم زاب ار باسح هبنشكي
.دنزيرب سروب تكرش باسح هب ار دوخ

سروب تكرش رد مدرم مهس شيازفا 
سروب تكرش ىيارجا تايه وضع ربهر اضردمحم :انسيا
و سروب) ىماهس تكرش ليكشت نامز هرابرد راداهب قاروا
راك تامدقم هامرويرهش ناياپ رد مينك)ىم ىنيب)شيپ هك نيا
،دوش ماـجنا هامـرهم رد ـمه ىسيـون)هريـذپ و هدش ـمهارف
ليمكت ار دصرد ٨٠ دنناوتن ناسسوم هك ىتروص رد :تفگ
،درك دهاوخ ادـيپ شيازفا ىمـومع دصرد ٢٠ مهس ـدننك
نارازگراك اما هدشرپ ىلام ىاهداهن ىوس زا دصرد ٤٠ هتبلا

بلاق رد تروص ـنيا رد هك دنا)هدرـكن ليمـكت ار نآ زونه
.تفرگ دهاوخ رارق ىمومع ىسيون)هريذپ دصرد ٢٠

دوش�ىم عونمم ريق تارداص 
ىاـرب رـيق تارداص ناريزو)تـايه ـبيوـصت اب :ـرهم
ىرـاج)لاس رد روشك ىناـرمع ىاه)هژورپ زاين ـنيمات
.دوش)ىم عونمم

تفاي شيازفا دصرد تشه نكسم تميق 
نارـهت ناـتسا كلاما ناروـاشم ـهيداـحتا سـيئر :رـهم
،١٧ شيازفا دروم رد xلتخم ىاه)هتفگ مغر)هب :تفگ

رد اما ىراج)لاس رد نكسم تميق ىدصرد ٢٥ و ٢٠
ـنكسم تـميق شيازفا نازـيم ،هلماـعم و دادرارق نامز
.دسر)ىم دصرد تشه ات تفه هب طقف

ناريا هب ردنليس تشه ىاهوردوخ تادراو 
اه)لاس هك ردنليس تـشه ىاهوردوخ تادراو :انسيا

ـنيـمه رب .دش زـاغآ ،دوب عـونـمم ناريا ـهب ناشدورو
لمـاش ردنـليس ـتشه ىـاهوردوخ ـنيـتسـخن ساسا
ــبـسك زا ــسپ ىــرـتــيل ٤ رــوتــوم ـاب ٧٤٠و)ما)ــىب
.دندش ناريا دراو و شرافس تبث دوجوم ىاهدرادناتسا

ىصوصخ ىاه�كناب  دوس خرن شهاك 
شهاك ىارجا زا ىصوصخ ىاه)كناب نوناك ريبد :انسيا
درك راهظا و داد ربخ اه)كناب نيا رد تلايهست دوس خرن

.دباي)ىم ـشهاك زـين اهنآ ىـاه)هدرپس دوس ىدوز)ـهب هك
دوس خرن شهاك ثـحب هكنيا هب هراشا اب ميـرك ىفطصم

دوس خرن اب بسانتم راد)تدم ىراذگ)هيامرس ىاه)هدرپس
هب ىسررب ىارب رابتعا و لوپ ىاروش بـوصم تلايهست
دعب :تفگ ،تسا )هدش ـميدقت ىسانشراك ىاه)ـهتيمك
ىساـنشراك هتـيمك نيا ىاـضعا رظن ملاعا و ـىسررب زا
دهاوخ حرطم نوناك رد ىياهن ميمصت ذاختا ىارب عوضوم

هتيمك ىياهن رظنراهظا زونه هك تسا )ىلاح رد نيا ،دش
.تسا هدشن ميدقت نوناك هب روكذم ىسانشراك

اه�هفرعت ىدصرد ٢/١٠ شيازفا  
:تفگ ىياراد و ىداصتقا روما ريزو :ربخ ىزكرم دحاو
و تسا هديسر ـدصرد ١٠ دودح هب مروت ـشهاك دنور
ىرفعج)شناد .دباي همادا نآ ىلوزن دنور مينك)ىم شلات

بذج رظن زا بلاقنا زا سپ لاس نيرتهب ار لاسراپ ىو
لاس نيا رد :تفگ و درك م)لاعا ىجراخ ىراذگ)هيامرس
ىجراخ ميقتسم ىراذگ)هيامرس رلاد درايليم كي دودح
ناـيب اب ىرفعج)شناد .تسا هديسر ـتبث هب روشك رد
ـهب دصرد ـمهد٢/١٠ طسـوتم رـوط هب لـاسما ـهكـنيا

:درك حيرصت ،تسا هدش هدوزفا اهلااك ىدورو قوقح
اي ديلـوت لخاد هك تسا ىيـاه)لااك لماش ـشيازفا نيا
.دوش)ىم لخاد ديلوت تيوقت بجوم


