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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 2

 همذهِ : 

تسیاسی اص هؼاهلِ گشاى دس تاصاسّای هالی ػلیشغن ایٌىِ 

تحلیلگشاى تسیاس خَتی ّستٌذ ٍ دستشسی هٌاسثی تِ هٌاتغ  

 تحلیلی داسًذ ٍلی هؼاهلات هَفمی سا پطت سش ًویگزاسًذ .

ن اتتذایی ٍ  ػذم هَفمیت دس ایي هؼاهلِ گشاى دسیىی اص دلایل  

تؼضا ًادسست اص ضیَُ ّای سشهایِ گزاسی دس تاصاس ٍ هذیشیت 

 سشهایِ دس طَل هؼاهلِ است

 ّش هؼاهلِ  تِ سٍضٌی سِ تخص هْن داسد :

 Entryالف# ٍسٍد 

 Capital # ب# هذیشیت هؼاهلِ دس طی صهاى اخشا $هذیشیت سشهایِ

Management 

 Receive(Take) Profit  ج# خشٍج ٍ دسیافت سَد هؼاهلِ

 

ضشایط ٍ تػوین گیشی ّای  ٍ ّشوذام اص ایي سِ لسوت 

 هتفاٍتی سا  دس پی  داسد
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 3

هذیشیت سشهایِ  وِ تخص هیاًی ّش هؼاهلِ ی تاص هحسَب 

هیطَد  یىی اص هْوتشیي  $ ٍ ضایذ هْوتشیي # تخص یه هؼاهلِ 

 هحسَب هیطَد.

ای اص چشخِ ،صهاًی وِ هؼاهلِ گش تا تغییشات هختلف لیوت  

تشس ٍ طوغ سا پطت سش هیگزاسد  ٍ رّي تش اثش فطاس هضاػف، 

 لذست تػوین گیشی دلیك سا اص دست هیذّذ

 

ي ٍ ًمطِ ی ٍاضح است وِ یه هؼاهلِ ی هَفك دس ٍالغ یه پل

صیشا سشهایِ گزاس  ٌّگاهی وِ ٍاسد یه  اص پیص تؼییي ضذُ است

ّن دست ٍ  هؼاهلِ هیطَد ػلاٍُ تش صهاى تایذ تا  تغییشات لیوت

 پٌدِ ًشم وٌذ 

تػوین ّای هْن سا تِ هیاًِ ی هؼاهلِ  هؼاهلِ گش طثیؼتا اگش

$ ٍ  لاالل هطخػی #   وَل وٌذ ٍ اص پیص تػویوات دسستهَ

یا تِ   Open Transaction Management تشای هذیشیت هؼاهلِ ی تاص

ًذاضتِ تاضذ هیضاى استشس تش ویفیت تػوین گیشی  OTMاختػاس 

 اٍ  تاثیش تسیاس  ًاهٌاسثی خَاّذ داضت
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 4

تش آًین وِ دس تاسُ ی هذیشیت سشهایِ یا تِ اختػاس   خضٍُ دس ایي  

CM   ًىاتی سا یادآٍسی وٌین 
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 5

هذیشیت سشهایِ ػثاست است اص  تمسین تٌذی  سشهایِ تشای 

  اهىاى سَد دُ ضذى هؼاهلِتطَسیىِ  تا تغییشات لیوت   سَدآٍسی

 افضایص دّذسا تػویوات اص پیص تؼییي ضذُ تِ ٍسیلِ ی  

 

 دس هذیشیت سشهایِ ػثاستٌذ  اص : سِ فاوتَس هْنتٌاتشایي 

 الف# تمسین تٌذی سشهایِ

 ب# اهىاى سٌدی اداهِ ی سَد دُ ضذى یه هؼاهلِ

 ج#  طشاحی یه پلي هالی هطخع پیص اص ٍسٍد تِ هؼاهلِ

 

ػثاست است اص  تثذیل سشهایِ ی اٍلیِ تِ  تؼذاد سْن هطخع 

 وِ دس طَل صهاى ِهؼاهلِ ٍ دس لیوت ّای هختلف استفادُ ضَد 
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 6

دس ٍالغ لشاس است هؼاهلِ گش،سشهایِ ی اٍلیِ خَد سا تِ لسوت 

ّای وَچه تش تمسین وٌذ تا تتَاًذ هؼاهلِ سا دس غَست سیضش 

 ذیشیت ًوایذلیوت هی

 

 

دلاس  00511فشؼ وٌیذ دس ًوَداس پیص سٍ  تیت وَیي دس لیوت 

ٍ خشیذاس ول سشهایِ ی خَد ) Longخشیذاسی ضذُ تاضذ$ هؼاهلات 

 سا دس ایي لیوت تِ خشیذ تیت وَیي اختػاظ دّذ

 

 ...دلاس هیشسذ  40000لیوت ضشٍع تِ واّص وشدُ ٍ تِ حذٍد 
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 7

سٍص   05حذٍدا صهاى ، ایي هؼاهلِ گش  تایذ  -تش اساس ًوَداس  لیوت

غثش وٌذ تا لیوت هدذدا تِ  ًمطِ ٍسٍد تشسذ ٍ تِ اغطلاح سش تِ 

 سش ضَد

 

د سا تِ دٍ ًیوِ ی َسشهایِ ی خحالا فشؼ وٌین ّواى هؼاهلِ گش

 : هساٍی تمسین وٌذ

 دلاس خشیذاسی وٌذ 00511لسوت اٍل سا دس لیوت 

 دلاس خشیذاسی وٌذ 00111ٍ لسوت دٍم سا دس لیوت 

هیاًگیي خشیذ یه هحاسثِ ی تمشیثی ٍ الثتِ ًِ چٌذاى دلیك ! دس 

 ٍی تشاتش است تا :

1 2

2
X x x 

 یؼٌی : 

48500 43000
45750$

2
X


  

 ثثت خَاّذ ضذ  05751تٌاتشایي هؼاهلِ ی فشد تا لیوت ٍسٍد 
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 8

 

سٍص تشای سش تِ  00ّواًطَس وِ هطخع است دس ایي حالت تٌْا 

سٍص $ وِ لثلا صهاى  05سش ضذى هؼاهلِ صهاى لاصم است  ٍ دس طی 

دسغذی تِ  7سش تِ سش ضذى هؼاهلِ تَد # خشیذاس هیتَاًذ سَد  

 دست آٍسد

 تٌاتشایي :

 "صهاى  هؼاهلات سَد دُ"الف# هذیشیت سشهایِ تاػث واّص 

Profit Time Trading هیطَد 

 هیىٌذ ب# تِ دسیافت سَد هٌطمی ووه
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 9

  ِ فشهَل هیاًگیي وِ ػثاست است اصج# تا تَخِ ت
هدوَع لیوتْای خشیذ

تؼذاد خشیذ
  

ّشچِ سشهایِ ی اٍلیِ  تِ لسوتْای تیطتشی تشای خشیذ تمسین 

ضَد  هیاًگیي لیوت واّص چطوگیش تشی خَاّذ یافت وِ هدذدا 

 تِ واّص صهاى سَد دّی   ٍ افضایص سَد ووه هیىٌذ

 

ایٌىِ ضوا سشهایِ ی اٍلیِ ی خَد سا تِ چٌذ لسوت  تمسین 

 :هیىٌیذ تستگی تِ ػَاهل هختلفی داسد

  power of analysis ًوَداسالف# لذست تحلیل ضوا اص 

  Risk taking# هیضاى سیسه پزیشی ضواب

 Profit expect هؼاهلِتَلغ ضوا اص سَد دس یه ج# 

 Patienceد# غثش ٍ تحول ضوا ٌّگاهی وِ هؼاهلِ ی تاص داسیذ
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 10

دس ًوَداسخشیذ تیت وَیي وِ دس تالا دس تاسُ ی آى تحث ضذ اگش 

ی تاضیذ هیذاًیذ وِ احتوالا دس چْاس پلِ تایذ ضوا تحلیل گش خَت

 !خشیذ وٌیذ

تِ چْاس لسوت تمسین هیىٌیذ ٍ تٌاتشایي سشهایِ ی خَد سا  

تافشؼ سیضش لیوت  دس ّش چْاس پلِ خشیذ خَاّیذ داضت$ دس 

هَسد تؼذاد پلِ ّا ػدلِ ًىٌیذ .دس اداهِ ًىات هْوتشی سا هشٍس 

 خَاّین وشد#
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 11

وت تٌْا دس دٍ پلِ سیضش لاتل خشیذ تَد الثتِ تِ ضىل ٍاضحی لی

 ًىطیذُ است  0ٍ  0ٍ واس تِ پلِ ّای 

ضوا دٍ لسوت اص چْاس لسوت سشهایِ خَد سا $  دس ایي غَست

دسغذ ول سشهایِ# خشیذ وشدُ ایذ  ٍ پٌداُ دسغذ دیگش  51هدوَػا  

 سشهایِ  تِ غَست ًمذ دس حالت اًتظاس تالی هاًذُ است

دس تاسُ ی تؼذا پلِ ّا ًذاضتِ تاضیذ طثیؼتا اگش ضوا تحلیل دلیمی 

هوىي است ًگشاى تاضیذ لیوت تشای هثال  دس دُ پلِ سیضش 

ٍ تٌاتشایي  ضوا هیثایست سشهایِ ی خَد سا تِ دُ لسوت  ...وٌذ

# ٍ تِ ّویي دلیل تٌْا دس  ّش سْن دُ دسغذتمسین هیىشدیذ    $ 

 دٍپلِ ی دُ دسغذی هَفك تِ خشیذ هیطذیذ

دسغذ ول سشهایِ سا  دس هؼاهلِ استفادُ وشدُ  01ضوا  !دلت وٌیذ

دسغذ اص سشهایِ ی  51ایذ  دس حالی وِ یه تحلیلگش لَی تش  تا 

 خشیذ وشدُ است  #تِ دلیل پیص تیٌی غحیح تش اص پلِ ّا$خَد سا  

 

تحلیل دلیك تش تاصاس هیتَاًذ  تمسین تٌذی سشهایِ سا  دس ًتیدِ 

 واستشدی تش ٍ سَد ضوا سا افضایص دّذ
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اص ًظش سٍاًی ٍ ضخػیتی  ّشوس تاب ٍ تَاى  سَد یا ضشس  

ت تشای یه فشد سَد تسیاس صیاد  یا هطخػی سا داسد! هوىي اس

گشدد وح فْوی تاصاس ،تشس یا طوغضشس تسیاس صیاد هَخة 

ضوا  حذ سیسه   ،ٌّگام تمسین سشهایِ وِ اّویت داسد ایي

 پزیشی خَد سا  هطخع وٌیذ

اص   ( دلاس سشهایِ  ًمذی داسد 0111تیاییذ فشؼ وٌین  اهیش اًػاسی 

ٍ اٍ تٌْا دس غَستی تا   #هین هیٌا ایي تِ تؼذ سشهایِ اٍلیِ سا 

دس هؼاهلِ تالی هیواًذ وِ ًیوی اص سشهایِ اش دسگیش   خیال ساحت

 هؼاهلِ ًثاضذ... 

 :اٍ تایذ هتَخِ تاضذ وِ ،دس ایي غَست ٌّگام تمسین سشهایِ اٍلیِ

دلاس  500تٌْا   Venture capitalهیضاى سشهایِ ی سیسه پزیش ٍی  

تمسین تٌذی وٌذ ًِ ٍ دس تمسین سشهایِ  ایي ػذد سا تایذ   است

 ول سشهایِ سا!

 

0c
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 مدیریت سرمایه به زبان ساده 13

 تِ طَس ولی :

Venture capital= R%  × 0c 

حاغلضشب دسغذ  تشاتش است تایؼٌی سشهایِ ی سیسه پزیش  

 ...سیسه پزیشی ضوا دس ول سشهایِ 

 

دس تاصاس ّویطِ تِ افشاد یادآٍسی  یىی اص دلایل هْوی وِ دس ٍالغ

ٍام ًگیشیذ  ، تِ دست آٍسدى سشهایِ ی اٍلیِ  لطفا تشای"هیطَد 

 ّویي است....  "یا چیضی ًفشٍضیذ

هوىي است ضوا تشای تاص پشداخت ٍام ًیاص تِ ایي دلیل ٍاضح وِ 

داضتِ تاضیذ وِ هثلغی اص سشهایِ  دسگشدش خَد سا وِ اص طشیك ٍام 

 یذ تشداضت وٌیذ تِ دست آٍسدُ ا

ایي ًىتِ هیضاى سیسه پزیشی ضوا سا تِ ضذت واّص هیذّذ ٍ 

 الثتِ ضوا سا ػدَل ٍ ًاغثَس هیىٌذ 

 ضوا سلن تسیاس ًاچیضی خَاّذ تَد venture capitalدس ایي غَست 
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 :تذٍى تَخِ تِ ساختاس پشایس اوطي

دس  پیطٌْاد هیىٌنتِ ػٌَاى یه هؼاهلِ گش ًسثتا تا تدشتِ  تِ ضوا 

 تاضیذ! لاًغتاصاس  تِ لذس وافی 

تَلغ ایٌىِ یه سَیٌگ واهل سا اص وف تا سمف وطف وٌیذ ٍ دس 

طی آى حذاوثش سَد هوىي سا تِ دست آٍسیذ ًاهوىي ًیست  ٍ 

حتوا ضوا دس تاصاس آًمذس سضذ هیىٌیذ وِ چٌیي هؼاهلِ ّایی اًدام 

 دّیذ  اها:

هٌطمی# دس تاصاسّای هالی هیتَاًذ تِ  تَلغ سَد صیاد $ هٌطمی یا غیش

 ساحتی هٌدش تِ ضشس ضَد

تٌاتشایي تایذ سطح تَلغ خَد سا اص سَد دسیه هؼاهلِ تطخیع 

 ...دّیذ

ًىتِ ی هْن تش  ایٌىِ  تِ هیضاى دلاسی سَد تاى  فمط تِ لذس ًیاص 

 فىش وٌیذ  ٍ سٍی دسغذ سَد هتوشوض ضَیذ 
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لِ ٍ سَد دُ دسغذی  دس ٍالغ ٍسٍد ًسثتا دسست  تِ یه هؼاه

 هیتَاًذ ضشٍع خَتی تاضذ 

 دس غَستی وِ تَلغ صیادی داضتِ تاضیذ دٍ ساُ تالی هیواًذ

 الف# تْثَد لذست تحلیل 

 ب# افضایص سشهایِ ٍ حدن هؼاهلِ

 

ٍ چَى هؼوَلا ها تِ دًثال افضایص داًص ٍ لذست تحلیل ًویشٍین!  

دلاسی هٌاسة هدثَسین حدن هؼاهلِ سا افضایص دّین تا سَد 

 داضتِ تاضین  ٍ :

 حدن هؼاهلِ تالا + داًص ون = اص دست دادى سشهایِ!!!!

 

تایذ حذ تَلغ خَد اص سَد سا هطخع   0cتٌاتشایي دس تمسین تٌذی  

   :وٌین 

دسغذ سَد،  5تِ اصای ّش  پلِ خشیذ   تَلغ/سشهایِ:اص ًظش  ها 

 هٌطمی تِ ًظش هیشسذ 
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دس غذ  5×5پلِ خشیذ وشدُ ایذ   5تٌاتشایي اگش  دس طی یه هؼاهلِ 

 هؼمَل خَاّذ تَد ،سَد دّی تشای ضوا دس هؼاهلِ

 تا ایي حال اگش تَلغ سَد تیطتشی داسیذ فشهَل صیش سا سػایت وٌیذ:

دسغذ تاضذ 51تَلغ سَد تایذ ووتش اص  ×ّویطِ : تؼذاد پلِ   

 

 

ٍ تلاش ٍ هؼاهلِ دستاصاسّای  هؼوَلا حتی پس اص سالْا تدشتِ

ایٌىِ ضوا دس !سًٍذ هؼاهلِ گشی پش استشس ٍ سخت است هالی،

دلاس سشهایِ گزاسی وشدُ تاضیذ  01111یه هؼاهلِ ی تاص تشای هثال 

، ضاّذ ٍ هذت صیادی سا  دس طی ایي هؼاهلِ ٍ سسیذى تِ سَد  

 واّص ٍ افضایص لیوت تاضیذ ،تسیاس طالت فشساست

 

تمسین تٌذی دسست سشهایِ  ٍ تَخِ تِ هیضاى  سیسه پزیشی اص 

ًذى دس هؼاهلِ ی ضوا تشای تالی هایاستشس ضوا هیىاّذ ٍ تَاًا

افضایص هیذّذ سا دس طی ضشس احتوالی حتی  
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 تایذ هؼاهلِ گش تخویي دسستی اص هیضاى غثش ٍ دس ایي غَست 

. دس ایٌدا ًگاُ ها تِ تحول خَد دس طی تاص تَدى هؼاهلِ داضتِ تاضذ

 هحَس صهاى هؼطَف است 

دسغذ سَد هٌطمی  0دس حالت ولی تِ اصای ّش سٍص هؼاهلِ ی تاص   

 تِ ًظش هیشسذ

:پس   

= سَد هتؼاسف "0×تؼذاد سٍص تاص تَدى هؼاهلِ   

 

سْام لاتل هدوَع چْاس فاوتَس روش ضذُ تؼییي وٌٌذُ ی  تؼذاد 

 هؼاهلِ ی ضواست
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تشای هذیشیت سشهایِ اتتذا لاصم است سشهایِ ی اٍلیِ  سا 

 هطخع وٌیذ 

= سشهایِ ی اٍلیِ   0c  

دلاس است 0111فشؼ هیىٌین ایي سشهایِ   

تا تَخِ تِ اطلاػات تحلیلی ضوا $ وِ هیتَاًذ تِ غَست پیطٌْاد  

ایشاى خشیذ تَسط یه سیگٌال هطخع هثلا اص طشیك گشٍُ 

یل خَدتاى تِ دست آهذُ تاضذ# ــــتاضذ ٍ یا تا تحل وشیپتَ سیگٌال

پلِ است 5پیص تیٌی ضوا اص حشوت لیوت   

S= تؼذاد پلِ ّای تحلیل 

ًىتِ : هیتَاًیذ ایي تؼذاد پلِ ّا سا گستشش تذّیذ ٍ هثلا اگش 

پلِ افضایص دّیذ 01یا حتی  01هثتذی ّستیذ  آى سا تِ   
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:سپس هیضاى سیسه پزیشی ضوا اّویت داسد   

دسغذ اص سشهایِ ی خَد سا دس ّشهؼاهلِ  51فشؼ وٌین ضوا تا 

هیتَاًیذ لثَل وٌیذ ٍ ایي تاػث استشس ٍ ًگشاًی ضوا ًویطَد . 

 تٌاتشایي

R%=  ِهیضاى سیسه پزیشی ضوا دس هؼاهل  

 Profit  فاوتَستٌاتشایي تا تؼشیف  !تَلغ سَد ضوا تایذ هٌطمی تاضذ

expect   ضوا تایذ تَلغ سَد خَد اص یه هؼاهلِ سا هطخع وٌیذ 

 PEتَلغ سَدی وِ اص هؼاهلِ داسیذ= 

دس ًْایت هیضاى ضىیثایی ضوا دس هؼاهلِ ًیض دس هذیشیت  هؼاهلِ 

 هَثش است

ٌاسة تا صهاى تاضذتَلغ سَد تایذ هت یؼٌی  
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:  دس اًتْا ّوِ ی اطلاػات لاصم ها ػثاستٌذ اص  پس  

 دلاس 0c =  0111سشهایِ ی اٍلیِ

پلِ خَاّیذ  5پلِ $ یؼٌی آهادگی خشیذ دس  s   =5پلِ ّای تحلیل 

 داضت#

 دسغذ R%  =51هیضاى سیسه پزیشی دس هؼاهلِ 

 دسغذ PE  =01تَلغ سَد 

 

 %0c× Rسشهایِ  ی دس هؼاهلِ = 

1000×50%= 500 

 دلاس است 511تٌاتشایي سشهایِ ی هَسد ًظش دس ایي هؼاهلِ 

 پلِ خشیذاسی ضَد 5وِ تایذ دس 

 

0 هیضاى ّش سْن سا ًطاى هیذّذ 
%R

S

c 
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 دس ًتیدِ هیضاى ّش سْن تشاتش است تا  :

1000 50%

5



 

 سا ًطاى هیذّذ 011وِ ػذد 

 خشیذاسی هیطَدّش پلِ غذ دلاس پس دس 

تؼییي وشدُ ایذ ٍ پلِ  5حالا تایذ تَلغ سَد سا تشسسی وٌیذ! ضوا 

 وِ:هیذاًین 

 دسغذ تاضذ 51تَلغ سَد تایذ ووتش اص  ×تؼذاد پلِ 

 

 

 تٌاتشایي  :

 
50%

PE
s


 

دسغذ سَد تشای تستي یه هؼاهلِ  01پلِ داسیذ تَلغ   5اگش 

 هٌاسة تِ ًظش هیشسذ

% 50%S PE 



 

 22  
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 ٍ دس ًْایت :

= سَد هتؼاسف "0×تؼذاد سٍص تاص تَدى هؼاهلِ   

 تٌاتشایي :

 سٍص 5 صهاى ضىیثایی  تشاتش است تا

 

اسصیاتی ضذ  تاص  دُ دسغذتا تَخِ تِ سَد هتؼاسف تِ دست آهذُ وِ 

 هٌطمی تِ ًظش هیشسذسٍص    5تَدى هؼاهلِ دس طی 

 

یاد آٍسی هیطَد ّشچِ دلت تحلیل ٍ تطخیع پلِ ّا تْتش تاضذ  

 تْیٌِ ساصی ٍ هذیشیت هؼاهلِ ی تْتشی خَاّین داضت

 

 

 

% 10%
5

2% 2%

PE
t   
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آى حمَق هؼٌَی ٍ هادی استفادُ اص ایي خضٍُ ًضد هَلفِ 

 آلای اهیش اًػاسی ّادی پَس

 هحفَظ است

 

 


