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 گذاری؟مقدمه: چرا سرمایه 1
گذاری، فراتر از یک فعالیت مالی صرف، به مثابه ستون فقرات توسعه اقتصادی فردی و ملی سرمایه

های موجود گذاری به معنای تخصیص منابع مالی یا داراییکند. در تعریفی بنیادین، سرمایهعمل می
رزش به یک فعالیت اقتصادی یا خرید نوعی دارایی است که هدف از آن، کسب سود یا افزایش ا

اما  سرمایه اولیه در آینده است. این فرآیند مستلزم صرف منابعی چون زمان، تلاش و پول است،
   کند. ریزی مالی تبدیل میمزایای قابل توجهی را به همراه دارد که آن را به ابزاری حیاتی در برنامه

حال حاضر مصرف  شود که درد کالاهایی اطلاق میگذاری به خریدر حوزه اقتصاد کلان، سرمایه
هایی از شوند، بلکه در آینده برای تولید کالاها و خدمات بیشتر به کار گرفته خواهند شد؛ نمونهنمی

گذاری در سرمایه شود. همچنین، سرمایهها میآهن یا احداث کارخانهاین دست شامل ساخت راه
گیرد. این نوع ن دسته جای میها نیز در ایسعه مهارتکرد برای آموزش و توانسانی از طریق هزینه

کند. از منظر گذاری به افزایش ظرفیت تولیدی و رشد اقتصادی یک کشور کمک شایانی میسرمایه
های مالی نظیر سهام یا اوراق قرضه اشاره دارد، با این گذاری به خرید داراییعلم مالی، سرمایه

ق فروش به قیمت بالاتر یا دریافت سود و ها در آینده افزایش یافته و از طریبینی که ارزش آنپیش
   گذار شود. بهره، منافعی عاید سرمایه

سازی شده باشد. برخی ممکن تواند متفاوت و شخصیگذاری برای هر فرد یا نهاد میاهداف سرمایه
ی برای دوران بازنشستگی باشند، در حالی که دیگران قصد دستیابی است به دنبال تأمین امنیت مال

ترین های تحصیلی فرزندان را دارند. یکی از مهمبه اهداف مشخصی نظیر خرید خانه یا تأمین هزینه
گذاری، نقش آن در محافظت از ارزش سرمایه در برابر پدیده تورم است. در مزایای سرمایه

تواند به کاهش قابل توجه بالا مواجه هستند، صرفاً نگهداری پول نقد می اقتصادهایی که با نرخ تورم
گذاری نه تنها راهی برای افزایش ثروت است، بلکه قدرت خرید منجر شود. در چنین شرایطی، سرمایه
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ها و جلوگیری از فرسایش قدرت خرید عمل به عنوان یک استراتژی دفاعی برای حفظ ارزش دارایی
تواند به تصمیمات گذاری، مییین هدف مشخص و انگیزه کافی در مسیر سرمایهکند. عدم تعمی

های ها و ریسکهیجانی و در نهایت شکست منجر شود. بنابراین، شناخت دقیق مفاهیم، روش
مدت و چه در بلندمدت، از گذاری برای دستیابی به اهداف مالی، چه در کوتاهمرتبط با سرمایه

   است.  اهمیت بالایی برخوردار

 گذاریبخش اول: مفاهیم بنیادی سرمایه 2
ها برای هر گذاری در هر شکل و ابعادی، با مفاهیم بنیادی خاصی گره خورده است که درک آنسرمایه
بخشی و افق زمانی گذار ضروری است. این مفاهیم شامل ریسک، بازده، نقدشوندگی، تنوعسرمایه

گذاری و نتایج حاصل از آن ایفا ت سرمایهی به تصمیمادهشوند که هر یک نقش کلیدی در شکلمی
 کنند.می

 گذاریریسک در سرمایه 2.1

گذاری است و به معنای احتمال تفاوت میان ناپذیر از هر فعالیت سرمایهریسک، عنصری جدایی
تواند هم مثبت شود. این تفاوت میگذاری تعریف میتظار یک سرمایهبازده واقعی و بازده مورد ان

)بازدهی بیشتر از انتظار( و هم منفی )زیان( باشد، اما تمرکز اصلی در مدیریت ریسک بر احتمال 
شوند، ریسک تلقی میهایی که به طور سنتی کمگذاریوقوع زیان و کاهش آن است. حتی سرمایه

هایی نظیر تورم، تغییر نرخ بهره یا یا اوراق قرضه دولتی، نیز در معرض ریسکهای بانکی مانند سپرده
نکول )عدم پرداخت بدهی توسط ناشر( قرار دارند. بنابراین، مدیریت ریسک به معنای حذف کامل 
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های آن نیست، بلکه به معنای درک عمیق، ارزیابی دقیق و کنترل هوشمندانه آن از طریق استراتژی
   باط روانی است. مناسب و انض

  گذاریها در سرمایهانواع ریسک 2.1.1

 شوند:گذاری به دو دسته اصلی سیستماتیک و غیرسیستماتیک تقسیم میها در سرمایهریسک

  (Systematic Riskریسک سیستماتیک ) 2.1.1.1

شود، ناشی از عوامل کلان اقتصادی و سیاسی است این نوع ریسک، که به آن ریسک بازار نیز گفته می
بخشی گذار خارج است. تنوعگذارد و از کنترل سرمایهکه بر کل بازار یا بخش وسیعی از صنایع تأثیر می

   به طور کامل از بین ببرد.  تواند این نوع ریسک راگذاری نمیدر سبد سرمایه

o :تواند به دلیل تغییرات در نرخ بهره، ناشی از نوسانات کلی بازار است و می ریسک بازار
   قیمت کالاها یا عوامل سیاسی و اقتصادی رخ دهد. 

o :سایر  این ریسک به دلیل تغییرات در نرخ بهره توسط بانک مرکزی یا ریسک نرخ بهره
تواند ارزش اوراق بهادار با درآمد ثابت را تحت شود و میعوامل اقتصادی ایجاد می

نجر تأثیر قرار دهد. افزایش نرخ بهره معمولًا به کاهش ارزش اوراق قرضه موجود م
   شود. می

o :)این ریسک به معنای کاهش قدرت خرید سرمایه و  ریسک تورم )قدرت خرید
ها است. در شرایط تورمی، بازده واقعی آن به دلیل افزایش سطح عمومی قیمت

   یابد. گذاری مثبت باشد، ارزش واقعی آن کاهش میحتی اگر بازده اسمی سرمایه
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o :هایی است که به ارزهای خارجی گذارین ریسک مربوط به سرمایهای ریسک ارزی
   شود و ممکن است به دلیل نوسانات نرخ ارز دچار زیان شوند. انجام می

o :ها و نظام این ریسک ناشی از تغییرات در سیاست ریسک سیاسی/ژئوپلیتیک
های خارجی مانند جنگ، حملات حکومتی یک کشور )ریسک سیاسی( یا شوک

تواند عدم ای )ریسک ژئوپلیتیک( است که میهای منطقهیستی و درگیریترور 
گذاری تأثیر بگذارد. اطمینان را در بازارهای مالی تشدید کرده و بر تصمیمات سرمایه

   توانند منجر به نوسانات شدید در قیمت کالاها و سهام شوند. ها میاین ریسک

  (Unsystematic Riskریسک غیرسیستماتیک ) 2.1.1.2

بخشی در سبد تواند از طریق تنوعاین نوع ریسک مختص یک شرکت یا صنعت خاص است و می
   گذاری کاهش یابد. سرمایه

o :ئل این ریسک از عدم اطمینان در سودآوری یا خطر زیان ناشی از مسا ریسک تجاری
لیقه مشتری، افزایش رقابت یا وکار، مانند تغییر سنشده در آینده کسببینیپیش

   گیرد. به نوآوری و فناوری جدید، سرچشمه می نیاز

o :)د این ریسک به احتمال ناتوانی ناشر اوراق بدهی )مانن ریسک اعتباری )نکول
گذاری در موعد مقرر گیرنده در بازپرداخت اصل یا سود سرمایهشرکت یا دولت( یا وام

   اشاره دارد. 

o :این ریسک به معنای دشواری در فروش یک دارایی بدون  ریسک نقدشوندگی
هایی مانند املاک یا آثار هنری معمولًا کاهش قابل توجه قیمت آن است. دارایی
   های بزرگ دارند. نقدشوندگی کمتری نسبت به سهام شرکت
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 اصول شناسایی، ارزیابی و کاهش ریسک 2.1.2

 شود:فرآیند سیستماتیک است که شامل مراحل زیر می مدیریت ریسک یک

 اولین گام، تشخیص نوع ریسک )سیستماتیک یا غیرسیستماتیک( و  :شناسایی ریسک
های ناشی از مسائل اقتصادی کلان پذیری آن است. برای مثال، ریسکارزیابی میزان کنترل

   گذار هستند. معمولًا خارج از کنترل سرمایه

 سی کرد. پس از شناسایی، باید اهمیت، تأثیر و احتمال وقوع هر ریسک را برر  :ارزیابی ریسک   

 :های مناسب برای رویارویی با ریسک در در این مرحله، استراتژی پاسخگویی به ریسک
   شود. صورت وقوع تعیین می

 راهکارهای کاهش ریسک 2.1.3

o تنوع( بخشیDiversification):  ر میان د این استراتژی به معنای پخش سرمایه
گذاری است. های سرمایهها، صنایع، مناطق جغرافیایی و سبکانواع مختلف دارایی

گذاری با جبران عملکرد بخشی، کاهش ریسک کلی سبد سرمایههدف اصلی تنوع
   های دیگر است. ضعیف یک دارایی توسط عملکرد خوب دارایی

o ( تعیین حد ضررStop Loss):  تعیین یک نقطه مشخص برای خروج از معامله در
ایجاد خسارت  صورت رسیدن قیمت به آن، به منظور محدود کردن زیان و جلوگیری از

   از دست رفتن سرمایه در بلندمدت.  و
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o ( نسبت ریسک به سودRisk to Reward Ratio):  این نسبت به مقایسه سود
کند گذار کمک میپردازد و به سرمایهمورد انتظار در مقابل حداکثر ضرر قابل قبول می

   تا معاملات سودآور را شناسایی کند. 

o :ر است از ورود در شرایط ناپایدار بازار یا پیش از انتشار اخبار مهم، بهت اجتناب از خطر
   شود.  به معاملات پرخطر اجتناب

o :گذار باید پس از ارزیابی دقیق و تعیین حد ضرر مطمئن، سرمایه پذیرش ریسک
   باشد.  های محاسبه شده را داشتهآمادگی پذیرش ریسک

o ( استفاده از ابزارهای پوشش ریسکHedging): ابزارهایی مانند قراردادهای 
های و مدیریت ریسک اهش اثر نوسانات بازارتوانند برای کآتی یا اختیار معامله می

   خاص استفاده شوند. 

o :های هیجانی و مبتنی بر شهود، به جای تحلیل گیریتصمیم مدیریت احساسات
تواند به ضررهای قابل توجهی منجر شود. کنترل احساساتی مانند ترس منطقی، می

   گذاری حیاتی است. و طمع برای موفقیت در سرمایه
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 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 گذاری و راهکارهای مدیریت آن: انواع ریسک در سرمایه1جدول 

 راهکارهای مدیریت عوامل اصلی تعریف نوع ریسک

 سیستماتیک

کلان ناشی از عوامل 
اقتصادی و سیاسی، 

غیرقابل کنترل و تأثیرگذار 
 بر کل بازار

تغییرات نرخ بهره، تورم، شرایط 
سیاسی/اجتماعی، نوسانات 

 اقتصادی )رکود/رشد(

گذاری بلندمدت، سرمایه
استفاده از ابزارهای مشتقه، 

 تنوع جغرافیایی

 نوسانات کلی بازار بازار
تغییرات نرخ بهره، قیمت 

ل سیاسی و کالاها، عوام
 اقتصادی

بخشی، تحلیل بازار، تنوع
 استفاده از ابزارهای مشتقه

 نرخ بهره
کاهش ارزش سرمایه به 

 دلیل تغییرات نرخ بهره

های بانک مرکزی، سیاست
تورم، شرایط اقتصادی، عرضه 

 و تقاضای سرمایه

ها، بخشی در داراییتنوع
زمان، استفاده از مدیریت مدت

 ابزارهای مشتقه

 )قدرت خرید( تورم
کاهش قدرت خرید 

سرمایه به دلیل افزایش 
 هاقیمت

های پولی و مالی سیاست
های دولت، افزایش هزینه

های تولید، تقاضای بالا، شوک
 اقتصادی خارجی

های گذاری در داراییسرمایه
واقعی )طلا، املاک(، سهام 

های مقاوم به تورم، شرکت
اوراق قرضه مرتبط با تورم، 

 بخشیتنوع

 ارزی
زیان ناشی از نوسانات نرخ 

های گذاریارز در سرمایه
 خارجی

نوسانات نرخ ارز، تغییر ارزش 
 پول ملی

گذاری در ارزهای سرمایه
خارجی )در شرایط تورم بالا(، 

 بخشیتنوع

 سیاسی/ژئوپلیتیک
ناشی از تغییرات سیاسی 

های داخلی یا شوک
 خارجی )جنگ، تحریم(

دولت، های تغییرات سیاست
ای، تحولات های منطقهدرگیری

 المللیبین

تحلیل سیاسی، تنوع 
 جغرافیایی، پوشش ریسک
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 غیرسیستماتیک

مختص یک شرکت یا 
صنعت خاص، قابل 

کاهش از طریق 
 بخشیتنوع

عملکرد ضعیف شرکت، تغییر 
سلیقه مشتری، رقابت، نوآوری 

و فناوری، مشکلات مالی 
 داخلی

بخشی، تحلیل بنیادی، تنوع
مدیریت فعال پورتفولیو، 

 پایش مستمر

 تجاری

عدم اطمینان در سود یا 
خطر زیان ناشی از مسائل 

نشده بینیپیش
 وکارکسب

نوسانات بازار )تقاضا/عرضه(، 
رقابت، نوآوری و فناوری، 

 عوامل مالی داخلی

ارزیابی و تحلیل ریسک، 
بخشی )محصول/بازار(، تنوع

 مدیریت مالی کارآمد

 )نکول(اعتباری 
ناتوانی ناشر اوراق بدهی 
 در بازپرداخت اصل یا سود

ضعف مالی ناشر، شرایط 
 اقتصادی نامساعد

بندی تحلیل اعتباری، رتبه
بخشی در اوراق اعتباری، تنوع

 بدهی

 نقدشوندگی
دشواری در فروش دارایی 

بدون افت قیمت قابل 
 توجه

حجم معاملات پایین، ساختار 
ارایی بازار ناکارآمد، ماهیت د

 )املاک، آثار هنری(

های با گذاری در داراییسرمایه
نقدشوندگی بالا، ذخیره 

 نقدینگی، تحلیل بازار
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 گذاریبازده در سرمایه 2.2

گذاری خود در یک دوره زمانی مشخص به دست گذار در ازای سرمایهبازده، پاداشی است که سرمایه
ابی تواند شامل سود یا زیان باشد. درک مفهوم بازده و انواع مختلف آن برای ارزیآورد و میمی

   های آتی ضروری است. گیریگذاری و تصمیمعملکرد سرمایه

 انواع بازده 2.2.1

 ( بازده واقعیReal Return): گذار پس از مقدار عملی و حقیقی بازدهی است که سرمایه
به دست  کسر تأثیرات تورم و سایر عوامل خارجی )مانند تغییرات اقتصادی یا نوسانات بازار(

گذاری ارائه تری از قدرت خرید و سود واقعی سرمایهر دقیقآورد. این بازده تصویمی
   دهد. می

 ( بازده مورد انتظارExpected Return): بینی یا تخمینی از سود بازده مورد انتظار، پیش
گذاری یا سبد دارایی در یک دوره گذار انتظار دارد از یک سرمایهیا زیانی است که یک سرمایه

های تاریخی، احتمالات بر اساس داده معمولاً  بینیاین پیش .زمانی مشخص کسب کند
 .شودهای مرتبط محاسبه میمختلف و در نظر گرفتن ریسک

 ( بازده اسمیNominal Return): گذاری است که قبل سود خالص حاصل از یک سرمایه
بازده اسمی، نرخ بازدهی اعلام   شود.لیات، کارمزد و تأثیرات تورم محاسبه میاز محاسبه ما

گذاری است که به صورت درصدی از ارزش پولی بیان شده یا محاسبه شده برای یک سرمایه
   .گیردشود و تأثیر تورم بر قدرت خرید را در نظر نمیمی
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 ( بازده نقدیCash Return):  سودی است که به صورت جریان نقد در طول دوره
بازده نقدی به آن بخش از کل بازده یک   رسد.گذار میگذاری به دست سرمایهسرمایه
های نقدی مستقیم یا توزیعات پولی در شود که به صورت جریانگذاری اطلاق میسرمایه

   .رسدگذار میگذاری به دست سرمایهطول دوره سرمایه

 بازده ن( اخالصGross Return):  وه تفاوت میان قیمت خرید و فروش یک دارایی، به علا
بازده   گذاری در مدت زمان مشخص به دست آمده است.درآمدهایی که از آن سرمایه

گذاری قبل از کسر هرگونه هزینه، مالیات، کارمزد یا ناخالص، کل بازدهی است که یک سرمایه
ا سبد دارایی این بازده، سودآوری خام و اولیه یک دارایی ی .دکنسایر کسورات مرتبط ایجاد می

   .دهدرا نشان می

 ( بازده خالصNet Return): ها، کارمزدها و بازدهی است که پس از کسر تمام هزینه
بازده خالص، سود یا زیان واقعی به عبارتی دیگر  شود.ها از بازده ناخالص محاسبه میمالیات

های مرتبط، شامل مالیات، کارمزدها و سایر پس از کسر تمامی هزینهگذار است که سرمایه
آوری این بازده، میزان نهایی و حقیقی سود .کندکسورات، از بازده ناخالص دریافت می

    .دهدگذار نشان میگذاری را برای سرمایهسرمایه

 ( بازده غیرعادیAbnormal Return):  سود یا زیانی است که به صورت غیرمنتظره و
آید، اغلب به دلیل شرایط خاص یا تغییرات به دست می گذاریغیرمعمول از یک سرمایه

بازده غیرعادی به تفاوت بین بازده واقعی )تحقق یافته( یک   بینی بازار.غیرقابل پیش
گذاری مانند مدل قیمت) گذاری و بازده مورد انتظار آن، که بر اساس یک مدل مالیسرمایه

بینی شده تن سطح ریسک آن دارایی پیشو با در نظر گرف (CAPM - ایهای سرمایهدارایی
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های کلی توان آن را با حرکتاین بازده، بخشی از عملکرد است که نمی .شوداست، گفته می
   .بازار یا ریسک سیستماتیک توضیح داد

 ( بازده اضافیExcess Return): ( بازده اضافیExcess Return)  به سودی گفته
مشخص به  (benchmark( بیشتر از یک معیار )تفویگذاری )یا پرشود که یک سرمایهمی

ست یا یک ا  ریسک بدون دارایی یک یا بازار شاخص یک معمولاً  معیار این آورد.دست می
 اضافی بازده ر،دیگ عبارت به .دارد نظر مورد گذاریسرمایه با مشابهی ریسک سطح که دارایی
مرجع با در نظر گرفتن  معیارگذاری نسبت به یک ر یک سرمایهبرت عملکرد دهندهنشان

 ریسک است.
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 مقایسه انواع بازده :2جدول

گی کلیدی تعریف مختصر نوع بازده  هدف اصلی/کاربرد تحلیلی ویژ

بازده 
 واقعی

گذار پس از بازدهی که سرمایه
تعدیل تأثیر تورم بر ارزش 

پولی، در واقع به دست 
 آوردمی

خرید  کننده قدرتمنعکس
 گذارحقیقی سرمایه

ارزیابی دقیق سودآوری 
ها با در نظر گرفتن گذاریسرمایه

 کاهش ارزش پول

بازده 
مورد 
 انتظار

بینی یا تخمینی از سود یا پیش
گذاری، بر زیان آتی یک سرمایه

های تاریخی و اساس داده
 ریسک

بینی، نه یک یک پیش
تضمین؛ متناسب با سطح 

 ریسک

سودآوری و ریسک  ارزیابی پتانسیل
ها و ها قبل از انجام آنگذاریسرمایه

 ساخت سبدهای بهینه

بازده 
 اسمی

نرخ بازدهی اعلام شده یا 
محاسبه شده برای یک 

گذاری که تأثیر تورم را سرمایه
 گیرددر نظر نمی

بیانگر ارزش پولی بدون 
ترین تعدیل تورم؛ اغلب ساده

 نرخ اعلامی

هش ارزش نمایش اولیه افزایش یا کا 
گذاری؛ استفاده در پولی سرمایه

 بازاریابی محصولات مالی

بازده 
 نقدی

بخشی از بازده که به صورت 
های نقدی مستقیم یا جریان

توزیعات پولی در طول دوره 
گذاری به دست سرمایه

 آیدمی

تمرکز بر درآمد نقدینگی تولید 
شده توسط دارایی، بدون در 

نظر گرفتن تغییرات قیمت 
 سرمایه

گذارانی که به اهمیت ویژه برای سرمایه
دنبال جریان درآمد ثابت هستند و 

ها از منظر پرداخت سود ارزیابی شرکت
 نقدی

بازده 
 ناخالص

کل بازدهی که یک 
گذاری قبل از کسر سرمایه

هرگونه هزینه، مالیات یا 
 کندکسورات مرتبط ایجاد می

دهنده سودآوری خام و نشان
در نظر گرفتن اولیه؛ بدون 

 ایعوامل متغیر هزینه

ارزیابی اولیه و مقایسه استاندارد 
گذاری مختلف و های سرمایهفرصت

 سنجش کارایی عملیاتی شرکت
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گی کلیدی تعریف مختصر نوع بازده  هدف اصلی/کاربرد تحلیلی ویژ

بازده 
 خالص

سود یا زیان واقعی که 
گذار پس از کسر سرمایه

های مرتبط تمامی هزینه
)مالیات، کارمزد و غیره( 

 کنددریافت می

تأثیر ز ترین تصویر ا جامع
گذاری بر ثروت واقعی سرمایه

 گذارسرمایه

ریزی مالی شخصی و ارزیابی برنامه
گذاری؛ در موفقیت نهایی یک سرمایه

نظر گرفتن تأثیر ساختارهای هزینه و 
 های مالیاتیرژیم

بازده 
 غیرعادی

تفاوت بین بازده واقعی یک 
گذاری و بازده مورد سرمایه

انتظار آن، که بر اساس یک 
بینی شده مالی پیشمدل 

 است

دهنده انحراف از نشان
توان آن بازدهی "عادی"؛ نمی

های کلی بازار یا را با حرکت
ریسک سیستماتیک توضیح 

 داد

ها، ارزیابی عملکرد خاص دارایی
گذاری یا مدیران های سرمایهاستراتژی
ها؛ شاخصی برای ناکارآمدی صندوق

بازار یا عدم تقارن اطلاعاتی؛ ابزاری 
 کلیدی در مطالعات رویداد
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  گذاریوامل مؤثر بر بازده سرمایهع 2.2.2

ها را به سه دسته کلی توان آنگذارند که میگذاری تأثیر میعوامل متعددی بر ریسک و بازده سرمایه
   ترین این عوامل عبارتند از: اقتصاد کلان، اقتصاد خرد و عوامل غیر اقتصادی تقسیم کرد. مهم

 تواند بر های مالی و پولی میتصمیمات دولت در حوزه مشی دولت:ها و خطسیاست
   بازدهی بازارها تأثیرگذار باشد. 

 :دی، وضعیت کلی اقتصاد، مانند نرخ تورم، نرخ بهره و رشد اقتصا  شرایط اقتصادی کشور
   گذارد. ها اثر میگذاریمستقیماً بر بازده سرمایه

 :ها، تقاضا و کشش کالای تولیدی، سودآوری شرکت وضعیت صنعت و شرکت
های مدیریت شرکت و وضعیت مالی آن، همگی بر بازده سهام و اوراق بهادار تأثیر سیاست

   دارند. 

 :های ها و فرصتتواند ریسکاین عامل می وابستگی تولید به عوامل داخلی و خارجی
   خاصی را برای بازدهی ایجاد کند. 

 ها و پذیری فرد در انتخاب داراییمیزان ریسک گذار:پذیری سرمایهتمایل به ریسک
کند و مستقیماً بر بازده مورد انتظار تأثیر گذاری نقش مهمی ایفا میهای سرمایهاستراتژی

   گذارد. می
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 نقدشوندگی 2.3

در  تواند به پول نقده یعنی اینکه یک دارایی چقدر سریع و راحت مینقدشوندگی به زبان ساد 
تبدیل شود، بدون اینکه افت قیمتی قابل توجهی داشته باشد. این مفهوم به طور  دسترس

   مستقیم با سرعت و سهولت انجام معاملات در بازار مرتبط است. 

  همیت نقدشوندگی در بازارهای مالیا  2.3.1

گذاران از اهمیت بالایی برخوردار نقدشوندگی یک شاخص کلیدی در تحلیل بازار است و برای سرمایه
دهند، زیرا این هایی با نقدشوندگی بالاتر را ترجیح میای معمولًا داراییگذاران حرفهاست. سرمایه

دگی بالا باعث کند. نقدشونیجایی سرمایه فراهم مپذیری بیشتری برای فروش و جابهامر انعطاف
کند. در شود که به افزایش کارایی بازار کمک میتسهیل معاملات با حجم بالا و سرعت بیشتر می

   ولًا کمتر است. های معاملاتی معمبازارهای با نقدشوندگی بالا، هزینه

  گذاری و نوساناتدشوندگی بر قیمتتأثیر نق 2.3.2

شود وندگی بالا، تعداد زیادی خریدار و فروشنده وجود دارد که این امر باعث میدر بازارهایی با نقدش
ها به صورت پیوسته و منطقی تغییر کنند. در مقابل، در بازارهایی که نقدشوندگی پایین است، قیمت

تواند باعث تغییرات شدید قیمت شود. این نوسانات ورود یک سفارش خرید یا فروش بزرگ می
دهد. ابیت آن بازار را نیز کاهش میبرد، بلکه جذگذاری را بالا میا ریسک سرمایهشدید نه تنه

هایی با نقدشوندگی پایین، معمولًا ریسک بیشتری دارند؛ برای مثال، در صورت رکود بازار برای دارایی
ارزش یک دارایی خاص، ممکن است فروش آن زمان زیادی ببرد یا مجبور به فروش آن با قیمتی کمتر از 

   واقعی شوید. 
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 های نقدشوندگیشاخص 2.3.3

 :شود بیشتر هرچه تعداد دفعاتی که یک دارایی در بازار خرید و فروش می حجم معاملات
   باشد، تقاضای بیشتری برای آن وجود دارد و در نتیجه نقدشوندگی آن بالاتر است. 

 :بالاتر است. گی دهنده نقدشوند نوسانات کم قیمت یک دارایی، نشان نوسانات قیمت   

 :ین تعادل بین عرضه و تقاضا برای یک دارایی، نقش مهمی در تعی تعادل عرضه و تقاضا
   نقدشوندگی آن دارد. 

 :قدشوندگی نتعداد خریداران و فروشندگان بالقوه یک دارایی به طور مستقیم بر  اندازه بازار
   گذارد. تأثیر می

 :شوندگی کمتری دارند، در ک یا آثار هنری ذاتاً نقد ها مانند املابرخی دارایی ماهیت دارایی
   تر هستند. های بزرگ نقدشوندهحالی که سهام شرکت

 (Asset Allocationو تخصیص دارایی ) (Diversificationبخشی )تنوع 2.4

ها و ابزارهای مختلف به منظور کاهش اثر منفی بخشی به معنای پخش سرمایه در میان داراییتنوع
عملکرد ضعیف یک دارایی خاص است. این اصل بر این فرض استوار است که نباید تمام سرمایه خود 

به طور  دائماً و هاگذاری خاص یا یک دارایی واحد متمرکز کرد. اگر ارزش داراییرا در یک نوع سرمایه
ایجاد شده و در این  گذاری متنوع شدهیک سبد سرمایهتوان گفت میهمزمان بالا یا پایین نرود، 

دهنده آن های تشکیلدارایی تکتک ریسک کمتری نسبت به ریسک گذاریحالت، سبد سرمایه
   دارد. 
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  گذاریو افزایش ثبات سبد سرمایه بخشی در کاهش ریسکتنوع اهمیت 2.4.1

گذاری است )دیگری تکنیک عمومی برای کاهش ریسک سرمایه روش و بخشی یکی از دوتنوع
ها عملکرد ضعیفی داشته باشد، گذاریبخشی، اگر یکی از سرمایهپوشش ریسک است(. با تنوع

شود. این امر به کاهش جبران می د خوبی دارندها که عملکر گذاریضرر آن توسط سایر سرمایه
دهد، که به گذاری کمک کرده و نوسانات آن را در طول زمان کاهش میریسک کلی سبد سرمایه

تواند پتانسیل بازدهی کلی را بخشی میگذار است. همچنین، تنوعمعنای ثبات بیشتر برای سرمایه
گذاری، های سرمایهتری از فرصتد تا در طیف وسیعدهگذار امکان میافزایش دهد، زیرا به سرمایه

شی، در آنها بخگذاری واحد و عدم تنوعدر صورت سرمایه بودهایی که ممکن از جمله فرصت
ی در آنها گذار ها فرصت سرمایهگذاری نکرده ولی حالا و با توجه به متنوع سازی سبد داراییسرمایه

    را پیدا کرده است.

  (Asset Allocationتخصیص دارایی ) 2.4.2

های مختلف دارایی مانند سهام، اوراق قرضه، تخصیص دارایی فرآیند تقسیم سرمایه بین کلاس
ها رفتار مالی و سطح ریسک و بازده و پول نقد است. هر یک از این دسته ها، انواع سپردهاملاک

های احتمالی و ایجاد تعادل بین بازده متفاوتی دارند. هدف اصلی از تخصیص دارایی، کاهش ریسک
   و امنیت سرمایه است. 

  تخصیص دارایی هایاستراتژی انواع 2.4.2.1

   یه دارند: درآمد، تعادل و رشد. کتهای تخصیص پرتفوی بر سه مفهوم اساسی استراتژی

 ( تخصیص استراتژیکStrategic Asset Allocation):  این رویکرد بر تعیین یک ترکیب
و گذاری، افق زمانی ها برای بلندمدت تمرکز دارد که بر اساس اهداف سرمایهثابت از دارایی
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کند و بیشتر برای شود. این تخصیص به ندرت تغییر میگذار تعیین میتحمل ریسک سرمایه
   گذاران با دید بلندمدت مناسب است. سرمایه

 ( تخصیص تاکتیکیTactical Asset Allocation): گذار به صورت در این روش، سرمایه
مدت از مدت یا میانهای کوتاهبینیها را در سبد خود بر اساس پیشفعال وزن دارایی

   های موقتی در بازار است. برداری از فرصتدهد. هدف، بهرهشرایط بازار تغییر می

 ( تخصیص پویاDynamic Asset Allocation): اکتیکی ت رویکرد تر ازاین رویکرد فعال
های اقتصادی تنظیم ها را بر اساس تغییرات بازار و سیگنالاست و به طور مداوم وزن دارایی

 ار است.مدت و موقتی باز های کوتاههدف در این روش استفاده حداکثری از فرصت کند.می
های بلند به گر از موقعیتبه عنوان مثال، اگر سهام فناوری در حال کاهش باشد، معامله

   سود ببرد.  کند تا از کاهش ارزش بازاروتاه تغییر میک

  ها )همبستگی(رتباط انواع داراییا 2.4.3

گذاری کرد که هایی سرمایه، باید روی داراییگذاریدر سرمایه از تنوع هرچه بیشتر مندیبرای بهره
گروه کلی تقسیم  سته ود 3توان به ها را میدر این زمینه انواع داراییرفتار متفاوتی با یکدیگر دارند. 

   کرد:

 :کنند. مانند سهام ها به صورت دومینووار افزایش یا کاهش پیدا میقیمت همبستگی بالا
   صنایعی که به هم مرتبط هستند. 

 :ارتباط بسیار کم یا بدون ارتباط با یکدیگر دارند. این مورد اغلب در مورد  همبستگی کم
   کند. سهام و اوراق قرضه دولتی صدق می
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 :ال، کنند. به عنوان مثها در مسیرهای مخالف یکدیگر حرکت میدارایی همبستگی منفی
   یابد. کنند، افزایش میقیمت طلا اغلب در حالی که بازارهای دیگر سقوط می

 گذاریافق زمانی سرمایه 2.5

گذار قصد دارد پول خود را در یک شود که سرمایهگذاری به بازه زمانی گفته میافق زمانی در سرمایه
مدت، تواند کوتاهی میبه یک هدف مالی مشخص برسد. این بازه زمان گذاری نگه دارد تاسرمایه

پذیری مدت یا بلندمدت باشد و تعیین آن نقشی اساسی در انتخاب نوع دارایی، میزان ریسکمیان
   و استراتژی مالی افراد دارد. 

 انواع افق زمانی 2.5.1

 گذاری برای اهدافی است که در ایهاین نوع سرم مدت )کمتر از یک سال(:افق زمانی کوتاه
ها باید نقدشوندگی بالا و گذاریشوند. در این حالت، سرمایهمیکمتر از یک سال محقق 

مدت یا اوراق قرضه با سررسید های بانکی کوتاهریسک پایینی داشته باشند، مانند سپرده
   ست. . هدف اصلی در این بازه، حفظ ارزش سرمایه با حداقل ریسک ا و کمتر از یکسال کوتاه

 هدافی مانند خرید خودرو، تأمین این بازه زمانی برای ا  سال(: ۵تا  ۱مدت )افق زمانی میان
گذاری برای یک پروژه خاص مناسب است. در این حالت، های تحصیلی یا سرمایههزینه

مدت و سهام با های با ریسک متوسط مانند اوراق قرضه میانتوان ترکیبی از داراییمی
   تر را در نظر گرفت. ثبات

  این بازه زمانی برای اهدافی مانند بازنشستگی،  سال(: ۵افق زمانی بلندمدت )بیش از
خرید ملک یا تأمین مالی تحصیلات فرزندان در آینده مناسب است. در این حالت، 
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هایی مانند سهام، املاک و توانند ریسک بیشتری را بپذیرند و در داراییگذاران میسرمایه
گذاری کنند، زیرا در بلندمدت گذاری سهامی سرمایههای سرمایهمستغلات یا صندوق

مدت تأثیر کمتری بر بازده نهایی احتمال کسب بازده بیشتر وجود دارد و نوسانات کوتاه
   خواهند داشت. 

 همیت تعیین افق زمانیا  2.5.2

 :اهم افق زمانی کوتاه، زمان کافی برای جبران ضررهای احتمالی را فر  تعیین سطح ریسک
تر ارجحیت دارند. در مقابل، افق بلندمدت ریسکهای کمگذاریکند، بنابراین سرمایهنمی

    کند.مندی از پتانسیل بازده بالاتر را فراهم میامکان پذیرش ریسک بیشتر و بهره

 کند. برای های مناسب را تعیین میافق زمانی نوع دارایی گذاری:انتخاب نوع سرمایه
ترند، در حالی که برای های بانکی مناسبمدت، ابزارهای نقدی و سپردهاهداف کوتاه

   تر هستند. بلندمدت، سهام و املاک با پتانسیل رشد بالا منطقی

 کارانه و حفظ های محافظههای کوتاه، استراتژیدر بازه گذاری:تعیین استراتژی سرمایه
 Buyهایی مانند خرید و نگهداری )سرمایه اولویت دارند، در حالی که در بلندمدت، استراتژی

and Hold)  .مؤثرترند   

 های و استفاده از دارایی ان لازمافق زمانی به تخمین زم ریزی برای اهداف مالی:برنامه
   کند. کمک می مورد نظر هداف مالیبرای رسیدن به ا  متناسب

 :کند تا انتظارات گذار کمک میدانستن افق زمانی به سرمایه مدیریت انتظارات
   گذاری داشته باشد. تری از بازده سرمایهبینانهواقع
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 :گذار را در مواجهه با تعیین صحیح افق زمانی، سرمایه جلوگیری از تصمیمات هیجانی
مدت بازار از ترس یا طمع دور نگه داشته و از تصمیمات عجولانه جلوگیری نوسانات کوتاه

   کند. می

 گذاری های سرمایهانواع روش :بخش دوم 3
دهند که هر رائه میگذاری را ا های سرمایهنظیری از فرصتبازار سرمایه و ابزارهای مالی آن، تنوع بی

های خاص خود همراه هستند. انتخاب بهترین روش ها، مزایا، معایب و ریسکیک با ویژگی
ها با اهداف مالی، افق زمانی و میزان ها و تطبیق آنگذاری مستلزم درک عمیق این گزینهسرمایه
گذاری رمایههای سست. در ادامه به بررسی جامع و کاربردی انواع روشپذیری فردی ا ریسک

 پردازیم.می

 های بانکیگذاری در سپردهسرمایه 3.1

گذاری شناخته های سرمایهترین روشریسکترین و کمهای بانکی به عنوان یکی از سنتیسپرده
ها در بسیاری از کشورها، امنیت شوند. این روش، به دلیل پشتوانه دولت و بیمه بودن سپردهمی

   کند. میبالایی را برای سرمایه فراهم 

  گذاریهای بانکی برای سرمایهسابانواع ح 3.1.1

گذاران ارائه های متفاوت برای نیازهای گوناگون سرمایهها را با ویژگیها انواع مختلفی از حساببانک
   دهند. می
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 ها برای افرادی مناسب هستند که به پول خود اباین حس مدت:های سپرده کوتاهحساب
ها خواهند سودی نیز دریافت کنند. نرخ سود در این حسابمدت نیاز دارند اما میدر کوتاه

   معمولًا کمتر از بلندمدت است، اما امکان برداشت پول بدون محدودیت زمانی وجود دارد. 

 دی که قصد دارند سرمایه خود را در ها برای افرا این گزینه های سپرده بلندمدت:حساب
ها بالاتر شوند. سود در این حساببلندمدت رشد دهند، بهترین انتخاب محسوب می

   شود. است، اما پول تا پایان مدت قرارداد قابل برداشت نیست یا با نرخ شکست مواجه می

 ها فرصتی برای دریافت سود این حساب مدت ویژه:گذاری کوتاههای سرمایهحساب
های سه تا شش ماهه، اما تا پایان دوره بیشتر هستند، معمولًا با نرخ سود بالاتر برای دوره

   امکان برداشت وجه وجود ندارد. 

 ها بدون سود هستند و بیشتر برای اهداف این حساب الحسنه:های قرضحساب
   های بانکی. کشیغیرانتفاعی یا خیریه مناسبند، با امکان شرکت در قرعه

 :حساب وکالتی نوعی حساب بانکی است که به جای صاحب حساب، به فرد  حساب وکالتی
 مانند خاصی افاهد برای حساب ینا  دهد از آن حساب برداشت کند.یا نهاد دیگری اجازه می

ه یک ببه عبارت ساده، صاحب حساب  .شودمی استفاده کالا بورس در شرکت یا خودرو خرید
 دهد تا به جای او از حساب استفاده کند.وکیل یا نماینده حقوقی وکالت می
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 بانکیگذاری مزایا و معایب سپرده 3.1.2

 مزایا: 

o :ها، سپرده بانکی به دلیل پشتوانه دولت و بیمه بودن سپرده ریسک پایین
   ست. ا ترین گزینه ممکن ریسککم

o :شود. برداشت پول از سپرده بانکی معمولًا به آسانی انجام می سهولت دسترسی   

o :شده را در بازه زمانی مشخص بانک سودی منظم و از پیش تعیین سود قطعی
   پردازد. می

o :گذاری امن و دسترسی به پول نقد آسان است. این روش سرمایه امنیت   

 معایب: 

o :انکی ممکن بدر کشورهایی با تورم بالا، سود  از بین رفتن ارزش سرمایه در تورم بالا
 است به اندازه کافی از سرمایه محافظت نکند و منجر به کاهش قدرت خرید واقعی

   شود. 

o :گیر و بالایی نیست و در مقایسه با گذاری معمولًا مبلغ چشمپردهسود س سود کم
   کند. گذار میود را نصیب سرمایهگذاری، کمترین سهای سرمایهسایر روش

o :)های بلندمدت، تا مدت در سپرده دسترسی محدود به سرمایه )در بلندمدت
زمان مشخصی امکان برداشت پول وجود ندارد و در صورت برداشت زودهنگام، 

   شود. جریمه )کاهش بخشی از سود( اعمال می
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o  گذاری، حساب مستقیماً توسط بانک کنترل با سپرده دانش:عدم کسب تجربه و
   کند. گذار دانش خاصی در زمینه بازارها کسب نمیشده و سرمایه

o :کب سود بانکی غالباً سود ساده است و اثر مر  عدم ایجاد سود مرکب قابل توجه
از بچشمگیری ندارد، مگر اینکه مرتباً سود دریافتی به اصل سرمایه اضافه شود که 

   هم رشد محدودی خواهد داشت. 

 گذاری در اوراق بهادارسرمایه 3.2

شود که قابلیت به طور کلی به هر نوع ابزار مالی باارزش پولی گفته می (Securities) اوراق بهادار
ق مالی قابل انتقال این ابزارها قابلیت داد و ستد و نقل و انتقال دارند و حقو  .تبدیل به پول نقد را دارد

ارا بودن حقوقی به عبارت دیگر، مالکیت اوراق بهادار به معنای د  .کنندبرای صاحب خود ایجاد میرا 
ای به بازارهای مالی هستند و شامل زهاوراق بهادار دروا  .تواند به دیگران واگذار شوداست که می

   شوند. ابزارهایی مانند سهام، اوراق قرضه و اوراق مشارکت می

  سهام 3.2.1

برد. شود و از رشد آن بهره میگذار بخشی از یک شرکت را مالک میام، سرمایهبا خرید سه
مدت نوسانی و تواند پتانسیل بازدهی بالایی داشته باشد، اما در کوتاهگذاری در سهام میسرمایه

   پرریسک است. 
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  گذاری مستقیم در سهامسرمایه 3.2.1.1

 مزایا: 

 گیرنده نهایی است و گذار شخصاً تصمیمسرمایه گذاری:کنترل کامل بر سرمایه
های شخصی، زمان و نوع ورود یا خروج از بازار را ها و استراتژیتواند بر اساس تحلیلمی

   تعیین کند. 

 :گذاری مستقیم بهترین راه برای سرمایه امکان یادگیری و کسب تجربه واقعی
دیریت مواقعی تحلیل، خرید، فروش و یادگیری بازار بورس است، زیرا فرد درگیر فرآیند 

   شود. ریسک می

 :گذاری در صورت داشتن دانش و تجربه کافی، سرمایه پتانسیل سودآوری بالاتر
های غیرمستقیم داشته باشد، زیرا تواند سود بالاتری نسبت به روشمستقیم می

   شود. گردانی کسر نمیهای مدیریت صندوق یا سبد هزینه

 با معامله منطقی و پرهیز از معاملات مکرر، و کارمزدها:ها کاهش هزینه 
یابد و نیازی به پرداخت هزینه مدیریت صندوق یا های کارمزدی کاهش میهزینه

   سبدگردان نیست. 

 بخشی جایی آزادانه بین نمادها و صنایع مختلف، تنوعامکان جابه پذیری بالا:انعطاف
   سبد و تغییر استراتژی مطابق با شرایط روز بازار وجود دارد. 
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 ها: معایب و ریسک

 :دون دانش تحلیل، بد و های خاص خود را دار بازار بورس پیچیدگی ریسک بالاتر
های اشتباه و گیریمدیریت سرمایه و شناخت روانشناسی بازار، احتمال تصمیم

   رود. های قابل توجه بالا میزیان

 :های ارشبرای موفقیت، باید همواره وضعیت بازار، گز  نیاز به زمان و پیگیری مداوم
نه و ازمند صرف زمان روزا مالی، اخبار اقتصادی و تحولات سیاسی را دنبال کرد که نی

   مطالعه مستمر است. 

 :تواند باعث ترس، طمع، نوسانات شدید بازار می بار روانی و فشارهای احساسی
تواند منجر به تصمیمات هیجانی هیجان یا اضطراب شود. عدم کنترل احساسات می

   بار شود. و زیان

 سی به ری درست، دستر گیبرای تصمیم ای:وابستگی به اطلاعات و دسترسی لحظه
یز بعضاً کار سخت که دسترسی به این اطلاعات ن روز ضروری استاطلاعات معتبر و به

   و تخصصی است.

 :گری بدون استراتژی مشخص و صرفاً به معامله امکان ایجاد رفتارهای اعتیادگونه
   ری شبیه قمار تبدیل شود. تواند به رفتادنبال سودهای سریع، می

  و مشارکت اوراق قرضه 3.2.2

ها یا ها، شرکتاوراق قرضه و مشارکت ابزارهای بدهی در بازار مالی هستند که توسط دولت
شوند. دارندگان این اوراق، ها منتشر میفعالیت سایر ها یانهادهای دیگر برای تأمین مالی پروژه
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کنند و در سررسید، اصل شوند و در ازای آن، سود ثابت یا متغیر دریافت میده محسوب میدهنوام
   شود. ها بازپرداخت میسرمایه به آن

 تعریف و انواع اوراق قرضه 3.2.2.1

گیرنده موظف است در گیرنده است که وامدهنده و وامیک قرارداد دوجانبه بین وام اوراق قرضه:
ررسید، اصل مبلغ بدهی را سبه عنوان بهره پرداخت کند و در تاریخ های مشخص، مبالغی را زمان

   بازگرداند. 

 انواع از نظر محتوایی: 

 :شود که نام و مشخصات خریدار در اوراق قرضه بانام به اوراقی گفته می با نام
 دفاتر رد  جدید خریدار باید اوراق، این انتقال برایدفاتر ناشر اوراق ثبت شده و 

 .برسد ثبت به ناشر

 شود و نیازی به ثبت مالکیت معمولًا دارنده آن مالک محسوب می نام:بی
   نیست. 

 :)شوند و به صورت بدون پرداخت بهره منتشر می با نرخ صفر )بدون بهره
   شوند. تنزیلی )با قیمتی کمتر از ارزش اسمی( فروخته می

 ( بنجلJunk Bonds:) های کاوراق قرضه با بازدهی کلان که ریس
   ترند. پذیران مناسبسکتری دارند و برای ریسنگین

گی سند بستانکاری، سررسید معین، ارزش اسمی، اولویت در بازپرداخت در صورت  ها:ویژ
   ورشکستگی، امکان وثیقه و معمولًا بدون حق رأی. 
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 معایب اوراق قرضه و مشارکتایا و مز  3.2.2.2

 مزایا: 

 ریسک های کمگذاریگذاری در اوراق مشارکت از جمله سرمایهسرمایه ریسک:کم
شوند، زیرا اصل سرمایه و سود آن توسط دولت یا نهادهای دولتی ضمانت محسوب می

   شود. می

 :تند و اوراق مشارکت قابل معامله در بورس اوراق بهادار هس قابلیت نقدشوندگی بالا
   به همین دلیل نقدشوندگی بالایی دارند. 

 های مردمی تواند به جذب سرمایهانتشار این اوراق می های مردمی:جذب سرمایه
   ها کمک کند. برای تأمین مالی پروژه

 :ف از مالیات است. سود حاصل از اوراق مشارکت معمولًا معا معافیت مالیاتی   

 :بیشتر از  عموماً بازدهی پرداختی به دارندگان این اوراق، سود بالاتر از سپرده بانکی
   های بانکی خواهد بود. سپرده

 معایب: 

 :صاحب اوراق امکان حضور در مجامع و اظهار نظر درباره تصمیمات  عدم حق رأی
   شرکت را ندارد. 

 :خرید و فروش اوراق مشارکت مشمول پرداخت کارمزد است.  کارمزد خرید و فروش   
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 :اگر نرخ سود اوراق مشارکت کمتر از نرخ تورم باشد، قدرت خرید  کاهش قدرت خرید
   یابد. گذار کاهش میسرمایه

 و نظارتی مربوط به  ناشران اوراق مشارکت باید الزامات قانونی های قانونی:پیچیدگی
   بر باشد. انتشار و عرضه اوراق را رعایت کنند که ممکن است دشوار و زمان

 :تواند ریسک مالی و انتشار بیش از حد اوراق قرضه می ریسک مالی برای ناشر
   فزایش دهد. ها را برای شرکت منتشرکننده ا هزینه

 انه اسلامی )اخزا(اوراق خز  3.2.3

مدت هستند که توسط دولت با هدف مدیریت اوراق خزانه یا اخزا، نوعی ابزار مالی کوتاه تعریف:
ای عرضه شوند. این اوراق بدون پرداخت سود دورهها و تأمین منابع مالی منتشر میبدهی

   روند. ه شمار میشوند و تعهدی از سوی دولت برای بازپرداخت مبلغ اسمی در تاریخ سررسید بمی

 مزایا: 

 د، از امنیت به دلیل تعهد دولت به پرداخت مبلغ اسمی در سررسی گذاری:امنیت سرمایه
   بالایی برخوردارند. 

 :ا فراهم امکان فروش این اوراق در بازار فرابورس، نقدشوندگی بالایی ر  نقدشوندگی بالا
   کند. می

 :شود. گذاری در این اوراق مشمول مالیات نمیسود حاصل از سرمایه معافیت مالیاتی   
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 :کنند تا نقدینگی موجود در بازار را مدیریت به دولت کمک می ابزار مدیریت نقدینگی
   کرده و کسری بودجه را تأمین کند. 

 معایب: 

 گذاران در طول دوره نگهداری اوراق، سودی دریافت سرمایه ای:عدم پرداخت سود دوره
   شود. ها پرداخت میر سررسید، مبلغ اسمی به آنکنند و تنها د نمی

 :گذاری، بازدهی این اوراق ممکن در مقایسه با سایر ابزارهای سرمایه بازدهی محدود
   است کمتر باشد. 

 ار قیمت این اوراق در بازار ممکن است تحت تأثیر عرضه و تقاضا دچ ی:نوسانات قیمت
   نوسان شود. 

 گذاریهای سرمایهگذاری در صندوقسرمایه 3.2.4

دهند به طور غیرمستقیم در گذاری ابزارهایی هستند که به افراد اجازه میهای سرمایهصندوق
 شامل ترکیبی از سهام، اوراق بهادار و ها معمولاً گذاری کنند. این صندوقبازارهای گوناگون سرمایه

شوند. این روش به ویژه برای ای مدیریت میهای مختلف هستند و توسط مدیران حرفهدارایی
   آل است. مبتدیان یا کسانی که زمان کافی برای تحلیل بازار ندارند، ایده

 گذاریهای سرمایهانواع صندوق 3.2.4.1

ها عمدتاً در سهام این صندوق :(Equity Fundsگذاری سهامی )های سرمایهصندوق
   ها(. درصد دارایی 70کنند )بیش از گذاری میها و حق تقدم سهام سرمایهشرکت
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o :ای گذاری در سهام(، مدیریت حرفهپتانسیل بازدهی بالا )به دلیل سرمایه مزایا
دارایی توسط کارشناسان مجرب، شفافیت و نظارت سازمان بورس و حفظ ارزش 

   سرمایه در شرایط تورمی. 

o :ریسک بالا )برابر با ریسک بازار سرمایه(، عدم قطعیت سود )به دلیل  معایب
ها. مناسب افراد ضامن نقدشوندگی در بسیاری از آننوسانات بازار( و عدم وجود 

   پذیر با افق بلندمدت است. ریسک

گذاری ها ترکیبی از سرمایهاین صندوق :(Mixed Fundsگذاری مختلط )های سرمایهصندوق
بخشی و ها کاهش ریسک از طریق تنوعها هستند. هدف آندر سهام، اوراق بدهی و سایر دارایی

   ازدهی مطلوب است. دستیابی به ب

این  :(ETF - Exchange Traded Fundsگذاری قابل معامله )های سرمایهصندوق
   شوند. ش میها مشابه سهام در بورس خرید و فروصندوق

o :های مدیریتی نقدشوندگی بالا )قابلیت معامله در طول ساعات بازار(، هزینه مزایا
بخشی سریع و آسان به سبد (، تنوعخصتر )مدیریت غیرفعال و مبتنی بر شاپایین

   ها، شفافیت بالا )انتشار منظم پرتفوی( و قابلیت معامله در بازار ثانویه. دارایی

o :کارمزدهای معاملاتی )برای هر خرید و فروش(، احتمال تفاوت قیمت با  معایب
به دلیل عرضه و تقاضا، ریسک نوسانات بازار )مانند  (NAVارزش خالص دارایی )

   د اهرمی(. های پیچیده )ماننETFهای خاص برای برخی هام( و محدودیتس

ها عمدتاً در اوراق بدهی این صندوق :(Fixed Income Funds) های درآمد ثابتصندوق
   کنند. گذاری میهای بانکی و سایر ابزارهای مالی با درآمد ثابت سرمایهمانند اوراق قرضه، سپرده
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o :های نوسان )معمولًا بالاتر از سپردهریسک بسیار پایین، بازدهی پایدار و کم مزایا
گریز گذاران ریسکعافیت مالیاتی سود. مناسب سرمایهبانکی(، نقدشوندگی بالا و م

   که به دنبال حفظ سرمایه و بازدهی ثابت هستند. 

o :های سهامی. بازدهی محدودتر نسبت به صندوق معایب   

ها این صندوق (:Capital Guaranteed Fundsهای تضمین اصل سرمایه )صندوق
ها معمولًا در را در زمان مشخص بازگردانند. آنگذار کنند که سرمایه اولیه سرمایهتضمین می
   کنند. گذاری میمایههای بانکی سر ریسک مانند اوراق بدهی دولتی یا سپردهابزارهای کم

ها تلاش دارند تا عملکرد یک شاخص این صندوق (:Index Fundsهای شاخصی )صندوق
های موجود در شاخص، م یا داراییخاص بازار )مانند شاخص بورس( را تقلید کنند. با خرید سها

   آورند. گذاران به ارمغان میبازدهی مشابهی برای سرمایه

نوعی صندوق سهامی هستند که با استفاده از اهرم  (:Leveraged Fundsصندوق اهرمی )
کنند. ریسک بالاتر در کنار انتظار مالی، پتانسیل بازدهی )و زیان( بیشتری نسبت به شاخص ایجاد می

   هاست. های آنازدهی بیشتر از ویژگیب

ها بیشتر دارایی این صندوق (:Commodity-Backed Fundsهای با پشتوانه کالا )صندوق
های کنند. صندوقگذاری میخود را در کالاهای فیزیکی مانند طلا، زعفران و موارد مشابه سرمایه

   ها هستند. ترین آنطلا از محبوب

گذاران خرد امکان ها به سرمایهاین صندوق گذاری در املاک و مستغلات:صندوق سرمایه
گذاری کنند و از بازدهی آن دهند تا بدون نیاز به سرمایه زیاد، در بازار املاک و مستغلات سرمایهمی

   مند شوند. بهره
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جویی در وقت و هزینه )عدم نیاز به تحلیل صرفه ها:گذاری در صندوقایای عمومی سرمایهمز 
گذار(، پایین بودن ریسک )مدیریت توسط متخصصین(، عدم نیاز به مهارت بازار توسط سرمایه

   تحلیل، شفافیت و نظارت سازمان بورس و نقدشوندگی بالا )در مقایسه با مسکن یا خودرو(. 

گذاری واحدها )قیمت در ای نبودن قیمتلحظه ها:گذاری در صندوقمی سرمایهمعایب عمو 
ها و پرداخت کارمزد به گیریگذار در تصمیمشود(، مشارکت پایین سرمایهپایان روز کاری محاسبه می

   مدیر صندوق. 

 گذاری در کالاهاسرمایه 3.3

گذاری، به ویژه در شرایط تورمی، مورد توجه های دارایی مهم در سرمایهکالاها به عنوان یکی از کلاس
   گیرند. قرار می

  طلا و سکه 3.3.1

شود. طلا به طور سنتی به عنوان یک پناهگاه امن در برابر تورم و نوسانات اقتصادی شناخته می
تواند ارزش سرمایه را حفظ های زمانی بلندمدت رشد قابل توجهی داشته و میقیمت طلا در بازه

   کند. 

  ی در طلا و سکهگذاری فیزیکمزایا و معایب سرمایه 3.3.1.1

o :های اقتصادی و تورم، کاربرد بالا در صنایع، قابلیت تبدیل پناهگاه امن در بحران مزایا
گذاری. ریسک پایین آل برای افزایش تنوع در سبد سرمایهای ایدهسریع به ارز و گزینه

   و نقدشوندگی بالا از دیگر مزایای آن است. 
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o :های نگهداری )صندوق امانات(، خطر سرقت و از دست رفتن و هزینه معایب
   ریسک تقلبی بودن. 

  های طلا و گواهی سپرده سکه طلاقگذاری در صندو سرمایه 3.3.1.2

شوند و گذاری هستند که در بازار بورس معامله میهای سرمایهنوعی از صندوق های طلا:صندوق
ار مبتنی بر طلا( با طلا )شمش، سکه، اوراق بهاد  های مرتبطسرمایه افراد را در سبدی از دارایی

   کنند. گذاری میسرمایه

 :24ها(، خرید و فروش امنیت بالا، عدم نیاز به کد بورسی )در برخی طرح مزایا 
عیار، معافیت از  24ها(، بازدهی معادل شمش طلای ساعته )در برخی طرح

ه. همچنین پوشش یگذاری با حداقل سرما مالیات و امکان شروع سرمایه
ریسک ناشی از نوسانات قیمت طلا و ارز و نقدشوندگی بالا به دلیل حضور 

   بازارگردان. 

دهنده مالکیت دارنده آن بر مقدار معینی سکه ورقه بهاداری که نشان گواهی سپرده سکه طلا:
   طلا در انبار است. 

 :تر از ونقل و نگهداری، کارمزد بسیار پایینافزایش ضریب ایمنی در حمل مزایا
ها، عدم نیاز به مراجعه حضوری و حمل فیزیکی کالا، کشف نرخ صرافی

یلات. بازارگردانی این عادلانه در بورس و قابلیت وثیقه برای اخذ تسه
   کند. ها نقدشوندگی بازار را تضمین میگواهی
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 سایر کالاها 3.3.2

  ایخودرو به عنوان کالای سرمایه 3.3.2.1

   گذاری باشد. ایهتواند نوعی سرمهای کلاسیک یا کمیاب میخرید خودروهای خاص مانند مدل

o :پتانسیل افزایش ارزش در طول زمان.  مزایا   

o :ر داری دقیق و دانش بازار. همچنین کاهش ارزش خودرو به مرونیاز به نگه معایب
   های نگهداری. زمان و هزینه

 نقره و جواهرات  3.3.2.2

   گذاری باشند. بخشی به سبد سرمایهرای تنوعتوانند راهی باین کالاها می

o :های حفظ ارزش در زمان نوسان بازارهای مالی، جذابیت ظاهری و ویژگی مزایا
   فرد. منحصربه

o :نیاز به شناخت دقیق از نوع و کیفیت.  معایب   

  آثار هنری و کلکسیون 3.3.2.3

بخش باشد که هم دارایی را رشد گذاری لذتتواند سرمایهخرید آثار هنری و اشیای لوکس می
   شوید. مند میدهد و هم از ارزش فرهنگی آن بهرهمی

o خرید توکن آث ها:روش( ار هنریNFT)گذاری آثار و حضور در ، فروش و به اشتراک
   های آنلاین. حراجی
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o :حفظ اصل سرمایه )به دلیل ارزش فرهنگی کالا(، امکان حمایت مستقیم از  مزایا
   هنرمندان و دسترسی امن به آثار دیجیتال. 

o :خاب اثر انت نیاز به دانش و تجربه کافی در بازار هنر و پیگیری ترندها و ریسک معایب
   هنری با بیشترین سود. 

 معامله در بورس کالا 3.3.3

 مزایا: 

 :ها به کالاهای معامله شده تحت نظارت هستند و هزینه نظارت و مدیریت هزینه
   یابد. صورت مدیریت شده انتقال می

 :شود. اصالت کالا و فروشنده تأیید می تأیید اصالت   

 شوند. ها بر اساس عرضه و تقاضا تعیین مینرخ های عادلانه:نرخ   

 :بین مقامات دولتی قرار تمام معاملات شفاف هستند و زیر ذره شفافیت معاملات
   دارند. 

 :کند. اتاق پایاپای امنیت معاملات را تضمین می امنیت معاملات   

 داران توانند مستقیم با خریفروشندگان می های تبلیغات:حذف دلالان و هزینه
   ارتباط برقرار کنند. 

 یافته انجام عرضه و تقاضا به صورت سازمان ها:مدیریت ریسک نوسانات آتی قیمت
   شود. می
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 :درصد از مالیات درآمد حاصل از فروش کالاها در بورس کالا  10 معافیت مالیاتی
   است. معاف 

 معایب: 

 :حد معینی برای حداقل حجم خرید وجود دارد.  حداقل حجم خرید   

 :شوند و امکان انتخاب برخی کالاها به صورت سبد عرضه می عرضه سبدی کالاها
   وجود ندارد. 

 :کنندگان موظف به ارائه مداوم کالا هستند. عرضه الزام به عرضه مداوم   

  یست. مالیاتی ن ایجاد سپر کاملاین بازار محل خوبی برای  مالیاتی:یجاد سپر عدم ا   

 گذاری در ارزهای خارجیسرمایه 3.4

ول فراهم پخرید ارزهای خارجی، به ویژه در زمان تورم یا ناپایداری اقتصادی، راهی برای حفظ ارزش 
   گذاری ایجاد کند. ی سرمایهتواند فرصتی برا آورد. نوسانات در بازار ارز میمی

  گهداری ارزمزایا و معایب خرید و ن 3.4.1

 مزایا: 

 :تواند به ویژه در اقتصادهای با تورم بالا، خرید ارزهای خارجی می حفظ ارزش پول
   قدرت خرید را حفظ کند. 
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 :توان از تغییرات با خرید و فروش در زمان مناسب، می امکان کسب سود از نوسانات
   نرخ ارز سود کسب کرد. 

 :تبدیل دلار به ارزهای مختلف در سراسر دنیا آسان است.  نقدشوندگی بالا   

 المللی در هر کشوری قابل تبدیل دلار به عنوان یک ارز معتبر بین المللی:اعتبار بین
   است. 

 معایب: 

 خطر سرقت و از دست رفتن سرمایه.  فیزیکی: های نگهداریریسک   

 :لیل بازار موفقیت در این روش نیازمند مشاهده دقیق و تح نیاز به دانش و تحلیل بازار
   است. 

 :اگر هدف صرفاً حفظ ارزش باشد، ممکن است سود منظم یا فوری  بازدهی غیرمنظم
   حاصل نشود. 

 نوسانات شدید نرخ ارز المللی:تأثیرپذیری از تصمیمات دولت و تحولات بین 
   هایی را به همراه داشته باشد. تواند ریسکمی

 گذاری در ارزهای دیجیتالسرمایه 3.5

اند و گذاری ایجاد کردهکوین و اتریوم، موجی نو در دنیای سرمایهارزهای دیجیتال، به ویژه بیت
 پتانسیل رشد سریعی دارند. این مسیر پر از هیجان و البته ریسک است و نیاز به درک عمیق فناوری

   و بازار دارد. 
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  مستقیم و غیرمستقیم در رمزارزها گذاریمزایا و معایب سرمایه 3.5.1

  ی مستقیم )خرید فیزیکی رمزارزها(گذار سرمایه 3.5.1.1

 :چین(، امکان خرید و فروش با هر امنیت بالا )به دلیل استفاده از بلاک مزایا
ر ویت د مقدار سرمایه )حتی مبالغ کم( و پتانسیل بازدهی بسیار بالا. جعل ه

   رمزارزها غیرممکن است. 

 :ها(، بسیار نوسانی و ناپایدار، عدم وجود ارزش ذاتی )در برخی دیدگاه معایب
گذاری پذیری و امنیت سایبری. همچنین، عدم قانونمشکلات مقیاس

   ای را به همراه دارد. رسمی توسط نهادهای دولتی و مرکزی، خطر فزاینده

  ها(چین، صندوقهای بلاکام شرکتهای کریپتو، سهETFاز طریق گذاری غیرمستقیم )سرمایه 3.5.1.2

 :بخشی به سبد گذاری مستقیم، تنوعنقدینگی بیشتر نسبت به سرمایه مزایا
گذاری در چندین رمزارز(، مدیریت ریسک توسط ها )با سرمایهدارایی

تر )عدم نیاز به مدیریت کیف پول متخصصان، قابلیت دسترسی آسان
   سادگی و راحتی.  دیجیتال( و

 :های مرتبط با کارمزدها و ها، هزینهعدم مالکیت مستقیم دارایی معایب
   مدیریت صندوق و پیچیدگی برخی محصولات مالی. 

 (Alternative Investmentsهای جایگزین )گذاریسرمایه 3.6

شود که خارج از بازارهای سنتی ها گفته میگزین به انواع مختلفی از داراییهای جایگذاریسرمایه
توانند شامل املاک )به جز مسکونی ها میسهام، اوراق قرضه و نقدینگی هستند. این دارایی
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ها یا ارزهای های تامینی، هنر، کلکسیونسنتی(، کالاها )مانند نفت و گاز(، سهام خصوصی، صندوق
   . دیجیتال باشند

گی 3.6.1  هاتعریف و ویژ

o های بندیگذاری جایگزین یک دارایی مالی است که در هیچ یک از دستهسرمایه
   گیرد. گذاری متداول قرار نمیسرمایه

o های سنتی نقد هستند. گذاریر از سرمایهها معمولًا کمتگذاریاین سرمایه   

o ها برای آن درک ای داشته باشند کهممکن است ساختارها و شرایط پیچیده
   گذاران دشوار است. سرمایه

o ها دشوار های بازار به راحتی در دسترس نیستند و تعیین ارزش واقعی آنقیمت
   است. 

o ها کمتر از اوراق بهادار سنتی روشن است و بیشتر برای مؤسسات یا مقررات آن
   رس هستند. گذاران معتبر ثروتمند در دستسرمایه

 های جایگزینگذاریسرمایهانواع  3.6.2

  (Hedge Fundsهای پوشش ریسک )صندوق 3.6.2.1

شوند و هدفشان جذب های خصوصی هستند که توسط مدیران متخصص اداره میشرکت
   ها است. سرمایه برای دستیابی به حداکثر بازدهی، ضمن کاهش ریسک
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 :گذاری، قابلیت سودآوری در شرایط مختلف بازار )حتی های سرمایهتنوع استراتژی مزایا
های خاص، مدیریت فعال و دسترسی به نزولی(، کاهش ریسک از طریق استراتژی

   ابزارهای پیچیده مالی. 

 :(، ریسک بالاتر )استفاده از اهرم مالی(،20و  2های مدیریتی بالا )کارمزد هزینه معایب 
های گذاری اولیه بالا و ریسککمبود شفافیت، محدودیت در نقدینگی، نیاز به سرمایه

   مرتبط با مدیر صندوق. 

  (Private Equity – PEسهام خصوصی ) 3.6.2.2

   کنند. گذاری میمایههای خصوصی سر هایی که به جای بازارهای عمومی، در شرکتصندوق

 :های سی به فرصتال(، تنوع پرتفوی، دستر در س ٪۲۰-۱۵بازده بالاتر )معمولًا  مزایا
   های هدف. خاص و مدیریت فعال شرکت

 :های نوپا یا در حال رشد(، نقدشوندگی پایین ریسک بالا )معمولًا در شرکت معایب
   های بالا و پیچیدگی. شود(، هزینهسال بلوکه می ۱۰-۵)سرمایه برای 

  (Venture Capital – VCگذاری جسورانه )سرمایه 3.6.2.3

وکارهای نوپا و تازه تأسیس با پتانسیل رشد ناگهانی و دهد در کسبها امکان میبه افراد و شرکت
   گذاری کنند. بالا سرمایه

 :های متنوع وری بسیار بالا در بلندمدت و داراییبازدهی بیشتر از میانگین بازار، بهره مزایا
   پذیری مختلف. با ریسک

 :مدت و نقدشوندگی پایین. ریسک بسیار بالا، عدم بازدهی در کوتاه معایب   
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 گذاری اصلیهای سرمایهمقایسه انواع روش: 3 جدول

 ریسک گذاریروش سرمایه
بازده 
مورد 
 انتظار

 نقدشوندگی
افق زمانی 

 مناسب
 معایب کلیدی مزایای کلیدی

 سپرده بانکی
بسیار 
 پایین

 پایین
بالا 

 مدت()کوتاه
 مدتکوتاه

امنیت، سهولت 
دسترسی، سود 

 قطعی

کاهش ارزش در 
تورم، سود کم، 

دسترسی محدود 
 در بلندمدت

 بلندمدت متوسط تا بالا بسیار بالا بالا سهام )مستقیم(
کنترل کامل، 

یادگیری، پتانسیل 
 سود بالاتر

ریسک بالاتر، نیاز 
به زمان و دانش، 

 بار روانی

اوراق 
 قرضه/مشارکت

پایین تا 
 متوسط

 بالا متوسط
مدت تا میان

 بلندمدت

ریسک، درآمد کم
ثابت، 

نقدشوندگی )در 
 بورس(

عدم حق رأی، 
کارمزد، کاهش 
قدرت خرید در 

 تورم

های صندوق
گذاری سرمایه

 )متنوع(

متغیر 
)پایین تا 

 بالا(

متغیر 
)متوسط 

 تا بالا(
 بالا

متغیر 
مدت تا )کوتاه

 بلندمدت(

ای، مدیریت حرفه
بخشی، تنوع
جویی در صرفه

 زمان، شفافیت

کارمزد، عدم 
کنترل مستقیم، 

 عدم تضمین سود

طلا و سکه 
 )فیزیکی(

 متوسط
متوسط تا 

 بالا
 متوسط

مدت تا میان
 بلندمدت

پناهگاه امن در 
 تورم، حفظ ارزش

های هزینه
نگهداری، خطر 
سرقت، ریسک 

 تقلبی
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های صندوق
 طلا/گواهی سپرده

پایین تا 
 متوسط

متوسط تا 
 بالا

 بالا
مدت تا میان

 بلندمدت

امنیت بالا، 
معافیت مالیاتی، 

 نقدشوندگی بالا

بازدهی وابسته به 
 قیمت طلا

 املاک و مستغلات
پایین تا 
 متوسط

متوسط تا 
 بالا

 بلندمدت پایین
کسب سود از 

تورم، درآمد اجاره، 
 حفظ ارزش

نیاز به نقدینگی 
بالا، نقدشوندگی 

های پایین، هزینه
 نگهداری

 ارزهای خارجی
متوسط 

 تا بالا
متوسط تا 

 بالا
 بالا

مدت تا کوتاه
 مدتمیان

حفظ قدرت خرید 
در تورم، پتانسیل 

 سود از نوسان

ریسک نگهداری 
فیزیکی، نیاز به 

 دانش بازار

 بالا بسیار بالا بسیار بالا ارزهای دیجیتال
مدت تا کوتاه

 بلندمدت

پتانسیل بازدهی 
بالا، نقدشوندگی 

 بالا

نوسانات شدید، 
گذاری، عدم قانون

 ریسک امنیتی

های گذاریسرمایه
 جایگزین

 بلندمدت بسیار پایین بسیار بالا بسیار بالا
پتانسیل بازدهی 

منحصر به فرد، 
 بخشیتنوع

پیچیدگی، 
های بالا، هزینه

نقدشوندگی 
 بسیار پایین
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گذاری و ملاحظات بخش سوم: عوامل مؤثر بر تصمیمات سرمایه 4
 کلیدی

گیرند، بلکه تحت های مالی و اقتصادی محض شکل نمیگذاری تنها بر پایه تحلیلتصمیمات سرمایه
ن اقتصادی، روانشناسی بازار و ملاحظات کلا  ای از عوامل پیچیده، از جمله شرایطتأثیر مجموعه

 ای حیاتی است.گذار حرفهقانونی و نظارتی قرار دارند. درک این عوامل برای هر سرمایه

 عوامل اقتصادی کلان 4.1

گذاری دارند. این عوامل عوامل اقتصادی کلان تأثیر عمیقی بر بازارهای مالی و تصمیمات سرمایه
 شوند.های پولی و مالی دولت میتصادی و سیاستشامل تورم، نرخ بهره، رشد اق

  های مختلفگذاری در داراییرمایهتأثیر تورم بر س 4.1.1

ه بتورم به افزایش مداوم و عمومی قیمت کالاها و خدمات در یک اقتصاد اشاره دارد که منجر 
ده واقعی تواند باز ارد، زیرا مید گذاران اهمیت شود. تورم برای سرمایهکاهش قدرت خرید پول می

گذاری سود اسمی بالایی داشته باشد، تورم ها را کاهش دهد. حتی اگر سرمایهگذاریسرمایه
   تواند ارزش واقعی آن سود را کم کند. می

o :ها به مشتریان را دارند )مانند هایی که توانایی انتقال افزایش هزینهشرکت سهام
تر هستند. های فعال در بخش کالاهای ضروری( معمولًا در برابر تورم مقاومشرکت

ها را افزایش داده و حاشیه لیاتی شرکتهای عمتواند هزینهبا این حال، تورم بالا می
   ها را کاهش دهد، که ممکن است بر قیمت سهام اثر منفی بگذارد. سود آن
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o :پذیر هستند. با اوراق قرضه با درآمد ثابت معمولًا در برابر تورم آسیب اوراق قرضه
 یابد. همچنین،های نقدی آینده اوراق کاهش میافزایش تورم، ارزش واقعی جریان

های مرکزی ممکن است نرخ بهره را برای کنترل تورم افزایش دهند، که باعث بانک
   شود. کاهش قیمت اوراق قرضه موجود می

o :املاک و مستغلات اغلب به عنوان یک محافظ در برابر تورم  املاک و مستغلات
بد، یا ها معمولًا افزایش میشوند. با افزایش تورم، ارزش املاک و اجارهشناخته می

    گذاری در این بخش را تقویت کند.ایهتواند بازده سرمکه می

o :های تورمی عملکرد خوبی کالاهایی مانند طلا، نقره و نفت معمولًا در دوره کالاها
رود. طلا به ها و کاهش ارزش پول بالا میها با افزایش هزینهدارند، زیرا قیمت آن

   شود. ورم شناخته میویژه به عنوان یک دارایی امن در برابر ت

o های تورمی های بانکی در دورهپول نقد و سپرده های بانکی:پول نقد و سپرده
ها با کاهش قدرت خرید پول کم بینند، زیرا ارزش واقعی آنبیشترین آسیب را می

ها منفی شود. اگر نرخ بهره بانکی کمتر از نرخ تورم باشد، بازده واقعی این داراییمی
   . خواهد بود

o های واقعی، استفاده از اوراق گذاری در داراییسرمایه های مقابله با تورم:استراتژی
گذاری، تمرکز بر بخشی به سبد سرمایهشده در برابر تورم، تنوعقرضه محافظت

گذاری از جمله راهکارهای مقابله با های درآمدزا و مدیریت فعال سبد سرمایهدارایی
   تورم هستند. 
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 گذاری های سرمایهتأثیر نرخ بهره بر اقتصاد و استراتژی 4.1.2

گذاری پولی است که مستقیماً بر رفتار اقتصادی افراد و نرخ بهره یکی از ابزارهای کلیدی در سیاست
   گذارد. ها تأثیر میبنگاه

o گرفتن برای خانوارها و رود، وامزمانی که نرخ بهره بالا می گیری:هزینه وام
شود. گذاری میشود، که منجر به کاهش مصرف و سرمایهتر میوکارها گرانکسب

گذاری را گیری را کاهش داده و مصرف و سرمایهبرعکس، کاهش نرخ بهره، هزینه وام
   کند. تحریک می

o :لاتر ملی رابطه مستقیمی دارد. نرخ بهره بانرخ بهره با ارزش پول  ارزش پول ملی
گذاران خارجی را جذب کرده و ارزش پول ملی را تقویت کند. در مقابل، تواند سرمایهمی

   ج سرمایه و تضعیف ارزش پول ملی منجر شود. تواند به خروتر مینرخ بهره پایین

o و ارزهای دیجیتال،  ها، از جمله سهام، اوراق قرضهقیمت دارایی ها:تأثیر بر دارایی
های بهره کند. وقتی نرخهای بهره تغییر میمعمولًا به صورت معکوس با نرخ

   یابند و بالعکس. ها کاهش قیمت مییابد، بیشتر داراییافزایش می

o گذاران باید نوسانات نرخ بهره را فرصتی برای خرید سرمایه گذاری:استراتژی سرمایه
   های بلندمدت خود تمرکز کنند. ببینند و بر استراتژی ترهای پایینسهام با قیمت
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 گذاری تأثیر رشد اقتصادی بر سرمایه 4.1.3

مانی ز رشد اقتصادی به افزایش توانایی یک کشور برای تولید کالاها و خدمات بیشتر در یک دوره 
   شود. ستفاده میا ها در اقتصاد کلان ترین شاخصو به عنوان یکی از مهم مشخص اشاره دارد

o :های فیزیکی، نوآوری و گذاری در داراییسرمایه عوامل مؤثر بر رشد اقتصادی
های دولتی )مالی و پولی( از فناوری، افزایش مهارت و تعداد نیروی کار و سیاست

   عوامل کلیدی مؤثر بر رشد اقتصادی هستند. 

o دهد تا از ها اجازه میرشد اقتصادی مطلوب به دولت گذاری:تأثیر بر سرمایه
های دولتی و توسعه اقتصادی استفاده کنند. درآمدهای مالیاتی برای تأمین هزینه

های جاری کند و به در شرایطی که دولت منابع مالی را صرف هزینه
وقف خواهد شد. بخش های بلندمدت توجه نکند، رشد اقتصادی متگذاریسرمایه

گذاری خصوصی نیز در شرایط عدم اطمینان اقتصادی، تمایل کمتری به سرمایه
   دهد. نشان می

 های پولی و مالی دولت بر بازار سرمایه نقش سیاست 4.1.4

های مرکزی برای کنترل و ها و بانکهای پولی و مالی ابزارهای قدرتمندی هستند که دولتسیاست
   کنند. ها استفاده میمدیریت اقتصاد از آن

o :ها، شود و هدف آن حفظ ثبات قیمتتوسط بانک مرکزی اجرا می سیاست پولی
   کنترل تورم، تحریک رشد اقتصادی و کاهش نرخ بیکاری است. 
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 :افزایش عرضه پول و کاهش نرخ بهره برای تحریک رشد اقتصادی  انبساطی
   ش اشتغال. و افزای

 :کاهش عرضه پول و افزایش نرخ بهره برای کنترل تورم.  انقباضی   

o :ها و درآمدهای دولتی توسط دولت از طریق تغییر در هزینه سیاست مالی
   شود. بر اقتصاد انجام می ها( برای تأثیرگذاری)مالیات

 :ها برای تحریک های دولتی و کاهش مالیاتافزایش هزینه انبساطی
   تقاضای کل و رشد اقتصادی. 

 :هدفمندهای دولتی برای ینهها و کاهش هز افزایش مالیات انقباضی 
   کردن رشد اقتصادی و مهار تورم. 

o :ها مستقیماً بر نرخ بهره، تورم، نقدینگی و در نهایتاین سیاست تأثیر بر بازار سرمایه 
   گذارند. گذاری در بازارهای مالی تأثیر میها و جذابیت سرمایهبر سودآوری شرکت
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 اقتصادی کلان بر بازارهای سرمایهتأثیر عوامل : 4 جدول

عامل 
اقتصادی 

 کلان
 تأثیر بر بازار سهام

تأثیر بر اوراق 
 قرضه

تأثیر بر املاک و 
 مستغلات

تأثیر بر طلا و 
 کالاها

تأثیر بر ارزهای 
 خارجی

 تورم بالا

ها حاشیه سود شرکت
یابد، مگر کاهش می

های مقاوم به شرکت
 تورم

ارزش واقعی 
های نقدی جریان

یابد، کاهش می
قیمت اوراق موجود 

 کندافت می

ارزش املاک و 
ها افزایش اجاره

یابد )محافظ می
 تورم(

ها افزایش قیمت
یابد )پناهگاه می

 امن(

ارزش پول ملی 
کاهش 

یابد، ارزهای می
تر خارجی قوی

 شوندمی

نرخ بهره 
 بالا

ها گیری شرکتهزینه وام
کنندگان و مصرف

گذاری و سرمایهافزایش، 
مصرف کاهش، قیمت 

 کندسهام افت می

ارزش اوراق قرضه 
موجود کاهش 

یابد، جذابیت می
اوراق جدید 

 افزایش

گرفتن برای وام
تر خرید گران

شود، تقاضا می
 کاهش

ها معمولًا قیمت
یابد کاهش می

)جذابیت 
گذاری سپرده

 افزایش(

ارزش پول ملی 
تقویت 

شود )جذب می
سرمایه 
 خارجی(

رشد 
اقتصادی 

 بالا

ها سودآوری شرکت
افزایش، اشتغال بیشتر، 

قیمت سهام رشد 
 کندمی

تقاضا برای اوراق 
قرضه با درآمد 

ثابت کاهش 
 یابدمی

تقاضا برای خرید 
و اجاره افزایش، 
ارزش ملک رشد 

 کندمی

تقاضا برای 
کالاهای صنعتی 

ها افزایش، قیمت
 کندرشد می

ارزش پول ملی 
تقویت 

 شودمی

سیاست 
پولی 

 انبساطی

نقدینگی افزایش، نرخ 
بهره کاهش، مصرف و 

گذاری تحریک، سرمایه
قیمت سهام رشد 

 کندمی

نرخ بهره کاهش، 
قیمت اوراق 

 موجود افزایش

گرفتن وام
تر، تقاضا آسان

افزایش، قیمت 
ملک رشد 

 کندمی

تقاضا برای کالاها 
ها افزایش، قیمت

 کندرشد می

ارزش پول ملی 
 یابدمیکاهش 
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سیاست 
پولی 

 انقباضی

نقدینگی کاهش، نرخ 
بهره افزایش، مصرف و 

گذاری کاهش، سرمایه
قیمت سهام افت 

 کندمی

نرخ بهره افزایش، 
قیمت اوراق 

 .موجود کاهش

گرفتن وام
تر، تقاضا گران

کاهش، قیمت 
ملک افت 

 کندمی

تقاضا برای کالاها 
ها کاهش، قیمت

 .یابدکاهش می

ارزش پول ملی 
تقویت 

 .شودمی

سیاست 
مالی 

 انبساطی

تقاضای کل افزایش، 
ها رشد سودآوری شرکت

 کندمی

ممکن است دولت 
برای تأمین کسری 

بودجه اوراق 
بیشتری منتشر 

کند، نرخ بهره 
 افزایش

تقاضا برای 
مسکن و املاک 

 تجاری افزایش

تقاضا برای کالاها 
ها افزایش، قیمت

 کندرشد می

تأثیر متغیر 
به نحوه )بسته 

 تأمین مالی(

سیاست 
مالی 

 انقباضی

تقاضای کل کاهش، 
ها سودآوری شرکت

 یابدکاهش می

انتشار اوراق بدهی 
دولتی کاهش، نرخ 

 بهره کاهش

تقاضا برای 
مسکن و املاک 

 تجاری کاهش

تقاضا برای کالاها 
ها کاهش، قیمت

 یابدکاهش می
 تأثیر متغیر
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 گذارروانشناسی بازار و احساسات سرمایه 4.2

گیرند. این گذاری اغلب تحت تأثیر شدید احساسات و روانشناسی بازار قرار میتصمیمات سرمایه
گذاران های هیجانی شود که مستقیماً بر سود یا زیان سرمایهتواند منجر به خرید یا فروشتأثیر می
   گذارد. تأثیر می

  چرخه احساسات بازار 4.2.1

تال، همواره در نوسان هستند و احساسات بازارهای مالی، چه سهام و چه ارزهای دیجی
   مل مراحل زیر است: رود. این چرخه شاگذاران طبق یک چرخه تکراری پیش میسرمایه

o بینی ها، خوشدر مراحل اولیه بازار صعودی، با شروع افزایش قیمت بینی:خوش
    کنند.به روند صعودی پیدا می گذاران اعتمادآید و سرمایهزیادی به وجود می

o :شود و طمع، تصمیمات با ادامه روند صعودی، هیجان شروع می هیجان
   کند. گذاران را هدایت میسرمایه

o :گذاران بر سودهای سریع تمرکز در مرحله نهایی بازار صعودی، سرمایه سرخوشی
کنند روند صعودی هرگز پایان نخواهد یافت. طمع به اوج کنند و احساس میمی

   شود. یاط کنار گذاشته میرسد و احتخود می

o :گذاران احساس ها، سرمایهدر اوایل بازار نزولی، با شروع کاهش قیمت اضطراب
   ودی هستند. کنند اما هنوز به امید بهباضطراب می

o :گذاران دهد و سرمایهها، ترس خودش را نشان میبا ادامه کاهش قیمت ترس
   بندند تا از زیان بیشتر جلوگیری کنند. های خود را میزده موقعیتوحشت
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o :)شود. اامیدی فراگیر میرسد و نترین نقطه خود میبازار به پایین ناامیدی )تسلیم
   فروشند. گذاران در این مرحله در کف بازار میسرمایه

  (Herding Effectای )اثر رمه 4.2.2

ای نوسانات احساسات ها برای پیروی از رفتار جمعی اشاره دارد. در بازار، اثر رمهاین اثر به تمایل انسان
باعث  (FOMOترس از دست دادن فرصت )عودی، صکند. برای مثال، در اوایل بازار را تشدید می

شود افراد برای شود. برعکس، در بازار نزولی، بدبینی اولیه باعث میورود افراد بیشتری به بازار می
   جلوگیری از زیان بیشتر، سریعاً بفروشند. 

 گذاریو کنترل احساسات در سرمایهبرداری راهبردهای بهره 4.2.3

o :بازار،  رد روانشناسی بازار و کنترل هیجانات خود آشنایی با  شناخت روانشناسی بازار
   کلید موفقیت در روزهای پر تلاطم بازار است. 

o سرمایه( گذاری در جهت مقابلContrarian Investing):  وقتی احساسات
شود، منطقی است که در جهت مقابل بینی یا بدبینی شدید نزدیک میبازار به خوش

   ینی بفروشید و در اوج ناامیدی بخرید. باقدام کنید؛ یعنی در اوج خوش

o :ودها قبلًا ساز خرید در اوج سرخوشی بازار پرهیز کنید، زیرا بیشتر  اجتناب از شیدایی
   اند. کسب شده

o ( استفاده از بازگشت به میانگینMean Reversion): ها به زمانی که قیمت
گیرند، انتظار بازگشت به میانگین دلیل احساسات شدید از میانگین خود فاصله می

   را داشته باشید. 
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o گذاری، مشخص کردن میزان ایهپیش از سرم پذیری:تعیین میزان ریسک
گذاری پذیری در معاملات ضروری است. پیروی از یک استراتژی سرمایهریسک
   شده، اغلب منجر به بهترین بازده عملکرد در بلندمدت خواهد شد. تعریف

 ملاحظات قانونی و نظارتی در ایران 4.3

یه ایفا ماد در بازارهای سرما چارچوب قانونی و نظارتی نقش حیاتی در ایجاد شفافیت، امنیت و اعت
های گذاران و تنظیم فعالیتکند. در ایران، قوانین و نهادهای مشخصی برای حمایت از سرمایهمی

 مالی وجود دارد.

 و مالیات بر سود سهام و بهره (CGTمالیات بر عایدی سرمایه ) 4.3.1

 مالیات بر عایدی سرمایه 4.3.1.1

های غیرمولد مانند املاک، خودرو، طلا، سکه، ارزهای این مالیات بر سود حاصل از فروش دارایی
شود. ساختار این مالیات به صورت تعدیلی، پلکانی و معکوس طراحی خارجی و رمزارزها اعمال می

لیات تری نگه دارد، نرخ ماشده است؛ به این معنا که هرچه فرد دارایی خود را برای مدت طولانی
گذاران به کمتری پرداخت خواهد کرد. این روش با هدف کاهش سوداگری و تشویق سرمایه

   تر طراحی شده است. رفتارهای بلندمدت

 سود(،  %5سال:  5سود، بیش از  %60برای ملک )کمتر از یک سال:  ها:نرخ
سال: معاف(، برای طلا و  3سود، بیش از  %30خودرو )کمتر از یک سال: برای 

   سود( %10سال:  2سود، بیش از  %30ارز )کمتر از یک سال: 
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 :اولین واحد مسکونی )به شرط سکونت(،  اموال معاف از مالیات عایدی
های منتقل شده از گرم، خودروی شخصی، دارایی 150طلای زینتی تا سقف 

   قف یا هبه. طریق ارث، و

  مالیات بر سود سهام و بهره 4.3.1.2

 های بورسی رآمد شرکتد نرخ مالیات بر  های بورسی و فرابورسی:شرکت
   است.  %23.75و فرابورسی  22.5%

 :)هنگام افزایش سرمایه، حق تمبر بر مالیات افزایش سرمایه )حق تمبر 
   شود. اساس ارزش اسمی سهام جدید محاسبه و پرداخت می

 ع هنگام انتقال سهام، مالیات به صورت مقطو ت نقل و انتقال سهام:مالیا
   شود. )چهار در هزار( ارزش اسمی سهام تعیین می %0.4و برابر 

 10ای بورسی و از درآمد حاصل از فروش کالاه %10 های مالیاتی:معافیت% 
   برای فرابورسی( معاف است.  %5های بورسی )از مالیات بر درآمد شرکت

  گذاری معاف از مالیاتهای سرمایهحساب 4.3.2

گذاری در ایران از معافیت مالیاتی برخوردارند که جذابیت های سرمایهها و صندوقبرخی حساب
   دهد. گذاران افزایش میها را برای سرمایهآن

o گذاری، چه از سود و های سرمایهدرآمدهای صندوق ی:گذار های سرمایهصندوق
   چه از ابطال واحدها، طبق قانون از مالیات بر درآمد و ارزش افزوده معاف هستند. 
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o :گذاری در این اوراق مشمول مالیات سود حاصل از سرمایه اوراق خزانه اسلامی
   شود. نمی

o گذاری در بورس سود حاصل از سرمایه گذاری در بورس:سود حاصل از سرمایه
ها شود، زیرا مالیات بر سود قبل از تقسیم سود توسط شرکتمشمول مالیات نمی

   شود. پرداخت می

o ها معاف از مالیات گذاری در این صندوقسرمایه های املاک و مستغلات:صندوق
   بر درآمد مستغلات است. 

 نقش سازمان بورس و اوراق بهادار سرمایه وگذار در بازار قوانین حمایت از سرمایه 4.3.3

سازمان بورس و اوراق بهادار یک مؤسسه عمومی غیردولتی است که وظیفه اصلی آن تدوین  
صلی در بازار مقررات و نظارت بر اجرای صحیح قوانین در بازار سرمایه است. این سازمان نهاد نظارتی ا 

گذاران ها و سرمایهفاف و امنی را برای شرکتسرمایه است و با نظارت دقیق، بستر معاملاتی ش
   کند. فراهم می

o  :وظایف حمایتی و نظارتی 

 های اجرایی برای کنترل و هدایت بازار. تدوین مقررات و دستورالعمل   

  .نظارت بر اجرای صحیح مقررات و اطمینان از عملکردهای مالی   

  .ثبت و صدور مجوز برای عرضه عمومی اوراق بهادار و نظارت بر آن   

 ها. بررسی افشای اطلاعات با اهمیت توسط شرکت   

  62صفحه 



 
 
 

 

 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 گذاران. انجام اقدامات لازم به منظور حمایت و بهبود منافع و حقوق سرمایه   

 نهاد برای استفاده از ابزارهای مالی جدید در بازار. ارائه پیش   

o لاتی را برای این قانون تسهی گذاری خارجی:قانون تشویق و حمایت سرمایه
گذاران داخلی، کند، از جمله رفتار یکسان با سرمایهگذاران خارجی فراهم میسرمایه

ع آن. اختلافات خروج سرمایه و مناف گذاری و امکانعدم محدودیت در حجم سرمایه
شود، مگر اینکه های داخلی رسیدگی میگذاران خارجی در دادگاهبین دولت و سرمایه

   توافق دیگری صورت گرفته باشد. 

  ی از کلاهبرداری در بازار سرمایههای جلوگیر روش 4.3.4

 یت کنند.گذاران باید هوشیار باشند و اقدامات پیشگیرانه را رعا برای جلوگیری از کلاهبرداری، سرمایه

o :گذاری، حتماً تحقیق کرده و از قبل از انتخاب بروکر یا شرکت سرمایه تحقیق و بررسی
   معتبر بودن آن اطمینان حاصل کنید. 

o و بدون ریسک اگر نهادی وعده سودهای بالا های غیرواقعی:اجتناب از وعده 
   . دهد، به احتمال زیاد کلاهبردار استمی

o از مشاوران مالی معتبر و دارای مجوز مشاوره بگیرید.  ای:مشاوره حرفه   

o :ع در خود را در مورد بازار سرمایه آموزش دهید. دانش بهترین دفا آموزش و آگاهی
   برابر کلاهبرداری است. 

o :های با الگوهای رایج کلاهبرداری مانند کانال شناسایی الگوهای کلاهبرداری
   ارزش آشنا شوید. های آموزشی بیدهی دروغین یا فروش بستهتلگرامی سیگنال
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o و تجربه کافی، بهتر  در صورت عدم دانش گذاری غیرمستقیم:استفاده از سرمایه
های است به جای معاملات مستقیم، سراغ سبدگردانی رسمی یا صندوق

   گذاری بروید. سرمایه

 گذاریاهمیت مشاوره تخصصی در سرمایه 4.3.5

بر و پیچیده است که هدف آن افزایش سرمایه در طول زمان است. ورود گذاری فرآیندی زمانسرمایه
تواند بسیار پرریسک و خطرناک باشد. در این راستا، مایه میبدون آگاهی کافی به بازارهای سر 

   مالی از اهمیت بالایی برخوردار است.  گیری از مشاوره تخصصیبهره

  های از مشاوران مالی و خدمات آنگیر مزایای بهره 4.3.5.1

o گذاری با تخصص خود، مشاوران سرمایه ها:بررسی و تحلیل دقیق بازارها و دارایی
گذار کنند. این کار به سرمایههای مختلف را به دقت بررسی و تحلیل میییبازارها و دارا 

ها را شناسایی کند، حتی اگر زمان یا تجربه کافی برای کند تا بهترین فرصتکمک می
   پیگیری جزئیات فنی و اخبار روز را نداشته باشد. 

o زایای اصلی یکی از م گذاری:های سرمایهبردن از فرصتها و بهرهمدیریت ریسک
های ها و استفاده بهینه از فرصتگذاری، کمک به مدیریت ریسکمشاوره سرمایه

پذیری موجود در بازار است. مشاوران با شناخت نوسانات بازار و ارزیابی ریسک
دهند که سرمایه در برابر نوسانات ایمن باشد و در گذار، راهکارهایی را ارائه میسرمایه

   دهی را داشته باشد. عین حال بیشترین باز 

o گذار در مشاوران به سرمایه گذاری:تنظیم و ترازبندی مناسب پرتفوی سرمایه
کنند. این به معنای گذاری مناسب کمک میتنظیم و ترازبندی یک پرتفوی سرمایه
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)مانند سهام، اوراق  های صحیح در ابزارهای مالی مختلفتخصیص سرمایه به نسبت
ها گذاری، ملک، ارز دیجیتال و تولید( است تا ریسکهای سرمایهبهادار، صندوق

   گذاری بهبود یابد. کاهش یافته و عملکرد سرمایه

o گیری از دانش و تجربه هرهببا  گذاری و افزایش بازده:بهبود عملکرد سرمایه
تری بگیرد که ت مالی هوشمندانهتواند تصمیماگذار میای، سرمایهمشاوران حرفه

شود. این امر به خلق گذاری و افزایش بازدهی میمنجر به بهبود عملکرد سرمایه
   کند. ثروت و دستیابی به استقلال، امنیت و آزادی مالی کمک می

o های مناسب برای مشاوران فرصت های معاملاتی:ها و توصیهمعرفی فرصت
هایی برای خرید، فروش یا نگهداری اوراق و توصیه گذاری را شناسایی کردهسرمایه

   دهند. بهادار ارائه می

o :توانند سرمایه حقیقی و حقوقی مشاوران می سبدگردانی و مدیریت سرمایه
   ت کرده و سبدگردانی را انجام دهند. گذاران را مدیریسرمایه

o :ونه در دهند که چگگذاران آموزش میمشاوران به سرمایه آموزش و آگاهی
   گذاری کنند. بازارهای سرمایه، سرمایه

 گذاریهای رایج سرمایهبخش چهارم: استراتژی 5
گذاری، سنگ بنای موفقیت در بازارهای مالی است. این انتخاب استراتژی مناسب سرمایه

  شوند.گذار طراحی میپذیری سرمایهها بر اساس اهداف، افق زمانی و میزان ریسکاستراتژی
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 (Value Investingگذاری ارزشی )سرمایه 5.1

هایی گذار به دنبال خرید سهام یا داراییگذاری ارزشی یک استراتژی است که در آن سرمایهسرمایه
شان است. این استراتژی بر این باور استوار ها در بازار کمتر از ارزش ذاتی واقعیاست که قیمت آن

کمتر از ارزش  ا با قیمتیهای خوب ر است که بازار همیشه کارآمد نیست و گاهی اوقات سهام شرکت
   کند. گذاری میها قیمتواقعی آن

 :تری شوند که دارای قیمت پاییندر این استراتژی، تنها سهام یا اجناسی خریداری می تعریف
کنند؛ گذاران ارزشی برخلاف جریان شنا مینسبت به ارزش واقعی خود هستند. سرمایه

نشینند و وقتی همه فروشنده هستند، نار میفروشند یا کها وقتی همه خریدارند میآن
   دارند. خریدارند یا سهم خود را نگه می

  :مزایا 

o ها با تخفیف نسبت به ارزش امکان خرید دارایی های پایین:فرصت خرید در قیمت
   ها. ذاتی آن

o :تواند سود بالایی را در صورت موفقیت، این استراتژی می بازدهی بالا در بلندمدت
   ندمدت ایجاد کند. در بل

o شده، حاشیه گذاریارزشهای کمخرید دارایی گذاری:کاهش ریسک سرمایه
   دهد. کند و ریسک را کاهش میامنیتی را فراهم می

o :گذاران ارزشی کمتر تحت تأثیر نوسانات سرمایه کاهش تأثیر هیجانات بازار
   گیرند. مدت و احساسات بازار قرار میکوتاه
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o :از آنجایی که ارزش جنس یا سهام خریداری شده  نیاز به تخصص کمتر برای فروش
   نداشته باشد.  فروش و کسب بازدهیبالاتر است، مشتری شاید دغدغه زیادی برای 

  :معایب 

o  گذار مدت زیادی منتظر بماند تا بازار ممکن است سرمایه زمان طولانی:نیاز به صبر و
   ارزش واقعی دارایی را درک کند و قیمت آن افزایش یابد. 

o :تواند مدت زمان طولانی برای تغییر جو روانی منفی بازار می تأثیر جو روانی جامعه
   نیاز داشته باشد. 

o :ماند تا قیمت د طمع کند و منتظر بگذار بیش از حممکن است سرمایه خطر طمع
   تواند به ضرر منجر شود. بالاتر رود که این می

o :تی تحلیل اشتباه ارزش ذا  قرار دادن محاسبات بر روی اعداد و ارقام اشتباه
   تواند منجر به تصمیمات نادرست شود. می

 (Growth Investingگذاری رشدی )سرمایه 5.2

های کوچک و نوپا با پتانسیل رشد درآمدی بالا در آینده گذاری رشدی بر خرید سهام شرکتسرمایه
هدف اصلی این استراتژی، افزایش ارزش سرمایه از طریق رشد قیمت سهام است، نه از تمرکز دارد. 

   طریق سود نقدی. 
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

  تعریف و ابزارهای کاربردی 5.2.1

ها رود درآمد آنهایی که به سرعت در حال رشد هستند و انتظار میخرید سهام شرکت تعریف:
   بالاتر از میانگین صنعت یا بازار باشد. 

 ردی: ابزارهای کارب

 5ابقه رشد درآمد )بررسی س های گذشته و آتی:رشد درآمد شرکت در سال 
   های آینده. بینی رشد درآمد در سالسال گذشته( و پیش 10تا 

 :هایی با حاشیه سود عملیاتی بالا نسبت به میانگین شرکت حاشیه سود بالا
   صنعت. 

 ص شاخROE (:)بررسی پایداری یا افزایش این  بازده حقوق صاحبان سهام
   ساله و صنعت.  5شاخص نسبت به میانگین 

 :رای بتوان گفت؛ های تجربی میبه طور حدودی و با تحلیل داده نرخ رشد بالا
داشته  %15سال، شرکت باید نرخ رشد  5دو برابر شدن قیمت سهام در 

   باشد. 

 

 

 

 

  68صفحه 



 
 
 

 

 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 مزایا: 

o :ین صنعت سهام رشدی پتانسیل ارائه بازدهی بالاتر از میانگ پتانسیل بازدهی بالاتر
   را دارند. 

o :های رشدی معمولًا سود نقدی کمی تقسیم شرکت افزایش ارزش سرمایه
کنند که منجر به گذاری میکنند و درآمد خود را برای توسعه مجدداً سرمایهمی

   شود. افزایش قیمت سهام و ارزش سرمایه می

o های بلندمدت با گذاریاین استراتژی برای سرمایه انداز بلندمدت بهتر:چشم
   پتانسیل رشد بالا مناسب است. 

 معایب: 

o :ها و عدم سابقه عملکرد قابل سهام رشدی به دلیل نوپا بودن شرکت ریسک بالاتر
   بررسی، ریسک بالاتری دارند. 

o :م انتظارات رشد بالا منجر به نوسانات شدید قیمت در این سها نوسانات بالاتر
   شود. می

o :سهام رشدی در دوران رکود اقتصادی یا نزولی شدن بازار،  حساسیت به رکود بازار
   تری دارند. عملکرد ضعیف
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 (Income Investingگذاری درآمدی )سرمایه 5.3

کنند. این هایی تمرکز دارد که جریان درآمدی منظم و پایدار تولید میگذاری درآمدی بر داراییسرمایه
   روش تا حد زیادی به استراتژی تدافعی نزدیک است و ریسک نسبتاً کمی دارد. 

شود که درآمد پایدار و منظم دارند، هایی متمرکز میگذار بر روی داراییدر این روش، سرمایه تعریف:
   ود ثابت یا املاک برای اجاره. های بانکی با سمانند اوراق قرضه، سپرده

 مزایا: 

o :ترین مزیت این روش، دریافت سود یا اصلی ایجاد جریان درآمدی منظم و پایدار
   ای است. اجاره به صورت دوره

o :د. تر، ریسک نسبتاً کمی دار های تهاجمیدر مقایسه با روش ریسک کم   

o خواهند برای افرادی که اهل ریسک نیستند و می گریزها:مناسب برای ریسک
   شود. شان حفظ شود، پیشنهاد میسرمایه

o :)های درآمد ثابت نقدشوندگی بالایی صندوق نقدشوندگی بالا )در برخی ابزارها
   دارند. 

 معایب: 

o :شود. گذار نمیگذاری عاید سرمایهمعمولًا سود زیادی از این نوع سرمایه سود کم   

o :های رشدی یا ارزشی محدودتر بازدهی آن در مقایسه با استراتژی بازدهی محدود
   است. 
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 گذاریمقابل غیرفعال در سرمایه مدیریت فعال در 5.4

ایب خاص مدیریت فعال و غیرفعال دو استراتژی متضاد در بازار سرمایه هستند که هر یک مزایا و مع
   خود را دارند. 

 (Active Investingگذاری فعال )سرمایه 5.4.1

شامل معاملات مکرر با هدف شکست دادن میانگین بازده شاخص سهام است. این  تعریف:
رای خرید یا بی نیازمند سطح بالایی از دانش برای تجزیه و تحلیل بازار و تعیین بهترین زمان استراتژ 

   فروش است. 

 مزایا: 

 توانایی دفاعی گرفتن در بازارهای نزولی و خرید  ثبات:پذیری در بازارهای بیانعطاف
   بیشتر در بازارهای صعودی. 

 ند پوشش های پیچیده مانتژیامکان استفاده از استرا  های معاملاتی گسترده:گزینه
   ریسک. 

 :بتوان  شده سود حاصل ها وعایدی امکان انجام معاملاتی که از مدیریت مالیات
   مالیات را پرداخت کرد. 

 معایب: 

 های مدیریتی و کارمزدها به دلیل تحقیقات و معاملات مکرر، هزینه های بالاتر:هزینه
   بالاتر است. 
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 :های قابل توجه، به ویژه در صورت استفاده از اهرم مالی. احتمال زیان ریسک بالا   

 :تواند منجر به ضررهای قابل توجهی پیروی از ترندها می قرار گرفتن در معرض ترندها
   شود. 

 (Passive Investingیرفعال )گذاری غسرمایه 5.4.2

ها برای بلندمدت متمرکز است. این روش معمولًا بر استراتژی خرید و نگهداری دارایی تعریف:
شود که هدفشان تکرار عملکرد ها میETFهای شاخص یا شامل خرید سهام صندوق

   های اصلی بازار است. شاخص

 مزایا: 

 های یابد که منجر به کاهش هزینهحجم معاملات کاهش می های کمتر:هزینه
   شود. گذاری میسرمایه

 :گذاری در صدها یا هزاران سهام و اوراق مشارکت، تنوع ایجاد با سرمایه کاهش ریسک
   یابد. شود و ریسک کلی کاهش میمی

 :گذاری آن است گذار دقیقاً چیزی را که در حال سرمایهسرمایه افزایش شفافیت
   کند. مشاهده می

 :های غیرفعال معمولًا بازدهی بیشتری صندوق میانگین بازدهی بالاتر در بلندمدت
   های فعال در بلندمدت دارند. نسبت به صندوق
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 معایب: 

 :ب آور هستند، مناسهای سرسامبرای کسانی که به دنبال هیجان از بازده بدون هیجان
   نیست. 

 :در طول رکود شدید بازار شیب منفی  بدون استراتژی خروج در رکودهای شدید
خواهد داشت، اگرچه از نظر تاریخی پس از هر اصلاحی، اوضاع به سمت بهبود پیش 

   رود. می
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 گذاری فعال و غیرفعالمقایسه سرمایه :5 جدول

گی  گذاری غیرفعالسرمایه گذاری فعالسرمایه ویژ

 هدف اصلی
شکست دادن عملکرد بازار )کسب بازدهی 

 بالاتر از شاخص(
تکرار عملکرد شاخص بازار )کسب بازدهی 

 شاخص(مشابه 

 بندی بازارخرید و نگهداری بلندمدت، عدم زمان بندی بازارمعاملات مکرر، تحلیل عمیق، زمان رویکرد

نیاز به 
 دانش/زمان

 پایین )نیاز به دانش اولیه و پیگیری کم( بالا )نیاز به تحلیل و پیگیری مداوم(

 ()کارمزد کمتر، هزینه مدیریت پایینتر پایین بالاتر )کارمزد معاملات، هزینه مدیریت( هاهزینه

 ریسک
بالاتر )به دلیل معاملات مکرر و تلاش برای 

 پیشی گرفتن از بازار(
بخشی و عدم واکنش به تر )به دلیل تنوعپایین

 مدت(نوسانات کوتاه

 شفافیت
ها برای حفظ مزیت کمتر )برخی تکنیک

 شوند(رقابتی افشا نمی
و منظم منتشر بالاتر )پرتفوی به طور عمومی 

 شود(می

بازدهی 
 بلندمدت

 پتانسیل بالا، اما اغلب کمتر از غیرفعال در
 عمل

های صندوق %90معمولًا بالاتر از فعال )
 اند(شاخصی بهتر عمل کرده

 پایین )تمرکز بر روند بلندمدت( بالا )امکان واکنش سریع به شرایط بازار( پذیریانعطاف

 مناسب برای
 با دانش و زمان کافی،گذاران سرمایه

 پذیرریسک
گریز، تجربه، پرمشغله، ریسکگذاران کمسرمایه

 با دید بلندمدت
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

 (Dollar-Cost Averaging – DCAدلاری )گیری هزینه میانگین 5.5

گذاری است که در آن فرد بدون توجه به یک استراتژی سرمایه (DCAگیری هزینه دلاری )میانگین
دهد. هدف قیمت دارایی، مقدار ثابتی از پول را در فواصل زمانی منظم به خرید آن اختصاص می

DCAگذاری دارایی معمولًا متبا توجه به قی گذاری یکجا" است که، جلوگیری از "اشتباه سرمایه
   بندی مناسبی ندارد. زمان

  نحوه استفاده در ارزهای دیجیتال تعریف و 5.5.1

، DCAگذار با استفاده از خرید مداوم در طول زمان برای کاهش تأثیر نوسانات بازار. سرمایه تعریف:
ها، و در صورت بالا بودن قیمتکند ها خریداری میدارایی بیشتری را در زمان پایین بودن قیمت

   خرد. میزان کمتری را می

تنظیم  تعیین بودجه، انتخاب ارز دیجیتال، انتخاب صرافی، نحوه استفاده در ارزهای دیجیتال:
گیری احساسی(، نظارت بر خریدهای تکرارشونده، پایبند ماندن به برنامه )پرهیز از تصمیم

   گذاری و در نظر گرفتن تعادل مجدد سبد. سرمایه

 مزایا: 

o کند و ریسک به کاهش نوسانات بازار کمک می بندی:کاهش ریسک زمان
   دهد. گذاری مقدار زیادی پول در زمان اوج بازار را کاهش مییهسرما 

o :کند تا بر رشد بلندمدت تمرکز کنند و از گذاران کمک میبه سرمایه تأثیر روانی
   بندی نقطه ورود به بازار دوری کنند. استرس ناشی از زمان
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

o :این استراتژی نیاز به نظم و انضباط کامل دارد.  نیاز به نظم و انضباط   

 معایب: 

o :ترین سطح بازار را از های خرید در زمان پایینممکن است فرصت هزینه فرصت
تواند گذاری یکجا میدست بدهد. اگر بازار روند صعودی قوی را تجربه کند، سرمایه

   بازدهی بالاتری را ارائه دهد. 

o :تواند بازدهی را کاهش برای هر تراکنش کارمزدهایی وجود دارد که می کارمزدها
   دهد. 

o :ود خبهترین کارایی را در قالب یک استراتژی بلندمدت از به نوعی  تعهد بلندمدت
   دهد. نشان می

 تعیین تحمل ریسک فردی 5.6

گذاری های مالی در سرمایهپذیری به تمایل و توانایی یک فرد یا نهاد برای تحمل ریسکمیزان ریسک
کننده موفقیت یا شکست شناخته ترین عوامل تعییناشاره دارد. این مفهوم به عنوان یکی از مهم

   شود. می

 پذیریعوامل مؤثر بر میزان ریسک 5.6.1

o :های بیشتری را تحمل کنند زیرا زمان توانند ریسکتر معمولًا میافراد جوان سن
   بیشتری برای جبران ضررها دارند. 
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

o :ها و های مالی )مانند وامها و مسئولیتسطح درآمد، دارایی وضعیت مالی
   دارد. پذیری های روزمره( تأثیر زیادی بر میزان ریسکهزینه

o :تواند بر تصمیمات آشنایی با بازارهای مالی و تجربیات گذشته می تجربه و دانش
   گذاری تأثیر بگذارد. سرمایه

o تأمین بازنشستگی، خرید ؛ به طور مثالاهداف مالی ) گذاری:های سرمایههدف
   پذیری تأثیر بگذارد. تواند بر میزان ریسکخانه( می

o :های روانی افراد نیز نقش مهمی در گیشخصیت و ویژ روانشناسی
   کند. ایفا می گذاریو سرمایه های مالیگیریتصمیم

o :وضعیت کلی اقتصاد، نوسانات بازار و شرایط سیاسی نیز  شرایط اقتصادی
   پذیری تأثیر بگذارند. توانند بر ریسکمی

o پذیری تأثیر سکتواند بر ریها نیز میگذارینحوه تنوع سرمایه گذاری:تنوع سرمایه
   بگذارد. 

 پذیریزان ریسکهای ارزیابی میروش 5.6.2

o سسات مالی و مشاوران بسیاری از مو پذیری:های ریسکپاسخ به پرسشنامه
توان میزان ها میاند که با پاسخ به آنهایی طراحی کردهگذاری پرسشنامهسرمایه
   پذیری را مشخص کرد. ریسک

o :تواند ها میها و هزینهها، بدهیارزیابی دقیق درآمد، دارایی تحلیل وضعیت مالی
   پذیری خود را مشخص کنید. به شما کمک کند تا میزان ریسک
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 گذاریسرمایهراهنمای جامع 
 (یگذار سرمایهدر  موفقیت برای هااستراتژی و هاریسک ها،اصول، روش)

o ندمدت مدت و بلمشخص کردن اهداف مالی کوتاه گذاری:تعیین اهداف سرمایه
   پذیری کمک کند. تواند به ارزیابی ریسکمی

o :گذاری و نحوه واکنش به نوسانات تجربیات قبلی در سرمایه بررسی تجارب گذشته
   پذیری باشد. کتواند نمایانگر میزان ریسبازار می

o :توانند با توجه به شرایط خاص، مشاوران مالی می مشاوره با متخصصان مالی
   ارائه دهند.  های مناسبیتوصیه

o :تواند به درک ها میتحلیل شخصیت و نحوه برخورد با ریسک ارزیابی روانشناسی
   پذیری کمک کند. بهتری از میزان ریسک

o گذاری و تحلیل بررسی سناریوهای مختلف سرمایه سازی سناریوها:شبیه
   کمک کند. پذیری تواند به درک بهتری از مرزهای ریسکها میها به نتایج آنواکنش

 های کاربردیگیری و توصیهنتیجه 6
ی پیچیده و چندوجهی است که موفقیت در آن مستلزم درک عمیق مفاهیم گذاری، فرآیند سرمایه

های های موجود، آگاهی از عوامل مؤثر بر بازار و اتخاذ استراتژیبنیادی، شناخت جامع روش
گذاری نه تنها ابزاری هوشمندانه است. همانطور که در این گزارش به تفصیل بررسی شد، سرمایه

پر دفاعی حیاتی در برابر فرسایش قدرت خرید ناشی از تورم، به ویژه در برای رشد ثروت، بلکه یک س
   شود. اقتصادهای پرنوسان، محسوب می
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 گذاری موفق و هوشمندانهی سرمایهخلاصه نکات کلیدی برا  6.1

کنید  پیش از هر اقدامی، اهداف مالی خود را به وضوح تعریف تعیین اهداف و افق زمانی: .1
گذاری خود را خانه، تحصیل فرزندان( و افق زمانی سرمایه )مانند بازنشستگی، خرید

مدت، بلندمدت(. این دو عامل، سنگ بنای انتخاب مدت، میانمشخص نمایید )کوتاه
   های مناسب هستند. ها و داراییاستراتژی

توان آن را گذاری است و نمیریسک، عنصری ذاتی در سرمایه شناخت و مدیریت ریسک: .2
ها )سیستماتیک و باید آن را شناخت، ارزیابی و مدیریت نمود. انواع ریسک حذف کرد، بلکه

های ها )مانند تورم، نرخ بهره، نوسانات بازار، ریسکغیرسیستماتیک( و عوامل مؤثر بر آن
ها، تعیین حد ضرر و بخشی داراییتجاری و سیاسی( را درک کنید. راهکارهایی چون تنوع

   لیدی در مدیریت ریسک هستند. کنترل احساسات، ابزارهای ک

های خود را در یک سبد نگذارید". سرمایه مرغ"تمام تخم بخشی و تخصیص دارایی:تنوع .3
های دارایی مختلف )سهام، اوراق قرضه، املاک، طلا، ارزهای دیجیتال( و خود را بین کلاس

ی، ژیک، تاکتیکحتی صنایع و مناطق جغرافیایی متنوع تقسیم کنید. تخصیص دارایی )استرات
   پویا( را بر اساس تحمل ریسک و اهداف خود تنظیم کنید. 

هایی با ها را در نظر بگیرید. داراییاهمیت نقدشوندگی دارایی درک نقدشوندگی: .4
پذیری بیشتری را برای دسترسی به های بزرگ( انعطافنقدشوندگی بالا )مانند سهام شرکت

های با نقدشوندگی پایین )مانند املاک( ممکن کنند، در حالی که داراییپول نقد فراهم می
   برانگیز باشند. است در شرایط اضطراری چالش
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های همواره تأثیر تورم، نرخ بهره، رشد اقتصادی و سیاست آگاهی از عوامل کلان اقتصادی: .5
توانند بر بازده واقعی را بر بازارهای مالی رصد کنید. این عوامل می پولی و مالی دولت

   ها تأثیر بسزایی بگذارند. گذاریسرمایه

توانند منجر احساسات )ترس، طمع، سرخوشی، ناامیدی( می مدیریت روانشناسی بازار: .6
ی، سعی ا بار شوند. با شناخت چرخه احساسات بازار و اثر رمهبه تصمیمات هیجانی و زیان

   کنید تصمیمات خود را بر پایه منطق و تحلیل و نه هیجان، اتخاذ کنید. 

مالیات بر  از قوانین مالیاتی )مانند مالیات بر عایدی سرمایه و ملاحظات قانونی و نظارتی: .7
های مالیاتی موجود آگاه باشید. نقش سازمان بورس و اوراق بهادار سود سهام( و معافیت

 گذاران و نظارت بر بازار را درک کنید. برای جلوگیری از کلاهبرداری، هموارهدر حمایت از سرمایه
بر کمک غیرواقعی دوری کنید و در صورت لزوم از مشاوران معتهای تحقیق کنید، از وعده

   بگیرید. 

های بر اساس اهداف و تحمل ریسک خود، استراتژی انتخاب استراتژی مناسب: .8
 گذاری را انتخاب کنید. سرمایه

o شده. گذاریارزشهای کمبرای بلندمدت و یافتن دارایی گذاری ارزشی:سرمایه   

o های نوپا، با ریسک بالاتر. برای پتانسیل بازدهی بالا در شرکت گذاری رشدی:سرمایه   

o ن. برای جریان درآمدی ثابت و ریسک پایی گذاری درآمدی:سرمایه   

o :بسته به میزان زمان، دانش و تمایل به درگیری مستقیم  مدیریت فعال یا غیرفعال
   با بازار. 
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o میانگین( گیری هزینه دلاریDCA): بندی و برای کاهش ریسک زمان
   گذاری منظم. سرمایه

گذاری متناسب با بهترین روش سرمایه های عملی برای انتخابتوصیه 6.2
 پذیری فردیق زمانی و میزان ریسکاهداف، اف

 کار: گریز و محافظهگذاران ریسکبرای سرمایه

o های درآمد ثابت. مدت، صندوقهای بانکی کوتاهسپرده مدت:افق کوتاه   

o :های درآمد ثابت و بخش کوچکی در اوراق قرضه دولتی، صندوق افق بلندمدت
   های املاک(. از طریق صندوق و عمدتاً  لاک )با سرمایه کمام

 پذیری متوسط: گذاران با ریسکبرای سرمایه

o تر، طلا )فیزیکی یا صندوق طلا(، های مختلط، سهام با ثباتصندوق مدت:افق میان
   ارزهای خارجی )با دانش کافی(. 

o :املاک و ابقههای بزرگ و با سسبد متنوعی از سهام شرکت افق بلندمدت ،
   مستغلات. 

 پذیر: گذاران ریسکبرای سرمایه

o سهام با پتانسیل نوسان بالا )با تحلیل دقیق(، ارزهای  مدت:مدت/میانافق کوتاه
   می. های اهر دیجیتال )با بخش کوچکی از سرمایه و دانش عمیق(، صندوق
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o :گذاری جسورانه )در صورت های رشدی، سرمایهسهام شرکت افق بلندمدت
های پوشش ریسک )در صورت دسترسی و دسترسی و سرمایه بالا(، صندوق

   سرمایه بالا(. 

گذاری واحدی برای همه افراد مناسب نیست. موفقیت در در نهایت، هیچ روش سرمایه
ها با شرایط متغیر گذاری نتیجه ترکیبی از دانش، تحلیل، انضباط و تطبیق مداوم استراتژیسرمایه

تواند در این مسیر پیچیده، راهنمایی بازار و اهداف شخصی است. مشاوره با متخصصان مالی می
تر و مؤثرتری برای گذاران کمک کند تا تصمیمات آگاهانهی را ارائه دهد و به سرمایهارزشمند 

   دستیابی به اهداف مالی خود اتخاذ کنند. 
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