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 دستورالعمل محاسبة شاخص بازده سهام براساس 

 (TEFIX(30)) سهام شناور آزاد

 

 

 مقدمه:

منظور محاسبة شاخص بازدة سهام با احتساب سهام شناور آزاد تدوین یافتهه اسه      این دستورالعمل به

نظر کمیتة بازنگری شاخص،  و قدرت نقدشوندگیمیزان معاملات، سهام شناور آزاد،  ارزش بازاربراساس 

سهام سی شرک  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب شده و بر مبنای آنها شاخص بهازدة  

گردد  این دستورالعمل شهامل دو بخه     محاسبه می 1 (TEFIX(30سهام براساس سهام شناور آزاد ))

الذکر، روش انتخاب سهامی که در محاسبة شاخص دخاله    وقاس   در بخ  اول، برمبنای معیارهای ف

شوند توضیح داده شده اس   در بخ  دوم روش محاسبة شاخص آمهده و بهارخره در ضهمیمه     داده می

 یک مثال توضیح داده شده اس  

 

 ( بخش اول: انتخاب سهام1

نامیده  فهرست شاخصشوند )و از این پس  برای انتخاب سهامی که در محاسبة شاخص دخال  داده می

 گردد: معیار زیر استفاده می سهشود( از  می

 

 

 

                                           
1
 شود  گفته می شاخصاز این پس در این دستورالعمل به شاخص بازده سهام براساس سهام شناور آزاد اختصاراً   
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 های تابعه. گذاری و شرکت های سرمایه های تازه پذیرفته شده، شرکت حذف شرکت معیار اول:

 کنیم: ترتیب حذف می های زیر را به های پذیرفته شده در بورس شرک  در این مرحله، از فهرس  شرک 

 ماهة منتهی به تاریخ انتخاب فهرس  شاخص، 6شده در های پذیرفته  شرک  الف(

 بندی بورس(، گذاری )براساس طبقه های سرمایه شرک  ب(

تابعهه    اند )شهرک   های )الف( و )ب( حذف نشده های تابعه که شرک  مادر آنها در قسم  آن شرک  ج(

 رد( های بورسی تعلق دا % سهام  به طور مستقیم به یکی از شرک 50شرکتی اس  که 

 

 .و نقدشوندگی ارزش بازار معیار دوم:

 شود: شرح زیر محاسبه می ابتدا سه نسب  به

ارزش بازار هر یک از سهام موجود در فهرس  حاصل از مرحلة قبل را در انتههای ههر    نسبت ارزش بازار:

 1ماه منتهی به تاریخ انتخاب فهرس  شاخص محاسبه و در نسب  سهام شهناور آزاد ههر سههم    6یک از 

دس  آید  سپس متوسط  ها به کرده تا ارزش بازار شناور آزاد هر سهم در انتهای هر یک از این ماه  ضرب

دس   به متوسط ارزش ماهیانهشود تا برای هر شرک  یک  این ش  ارزش برای هر شرک  محاسبه می

هیانهه ههر   سپس متوسط ارزش ما  گردد اخذ می متوسط کلهای ماهیانه یک  آید  سپس از این متوسط

 کنیم تا نسب  ارزش بازار برای هر شرک  بدس  آید  شرک  را بر متوسط کل تقسیم می

 

در دورة ش  ماهه منتهی به تاریخ انتخاب فهرس  شاخص، تعداد روزههایی کهه سههام     نسبت معاملات:

کنهیم    یماه تقسیم مه  6هر شرک  در آن روزها معامله شده را بر تعداد روزهای معاملاتی بورس در این 

 تا نسب  معاملات هر شرک  بدس  آید 

                                           
1
 شود  برای این منظور از آخرین درصد سهام شناور آزاد محاسبه شده توسط سازمان بورس استفاده می  
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تقدم معامله شده شرک  در ماه تقسیم بر تعداد کل سهام شرک   تعداد سهام و حق نسبت نقدشوندگی:

 شود  این نسب ، نسب  نقدشوندگی نامیده می 1شود  در انتهای همان ماه محاسبه می

 دهد: تمال را نشان میشرح زیر یک اح بههر یک معاملات و نقدشوندگی  های نسب 

معامله شهده   ،در دوره موردنظر خاصاحتمال این که سهم در یک روز معاملاتی  نسب  معاملات:

 باشد 

تقهدم   از مجمهو  سههام و حهق    خهاص تقهدم   احتمال این که یک سهم یا حق نسب  نقدشوندگی:

 در دورة مورد نظر معامله شده باشد  ،منتشره شرک 

گی ارزش سهام شناور آزاد شرک  را در مقایسه با ارزش کل سهام شهناور آزاد  نسب  ارزش بازار نیز بزر

 دهد  ها نشان می شرک 

ها از بزرگ به  ها را براساس ضرب این نسب  حال هر سه نسب  فوق را در همدیگر ضرب کرده و شرک 

حلهه بعهد   ها را دارند بهرای مر  شرک  که بزرگترین حاصلضرب نسب  50گاه  کنیم  آن کوچک مرتب می

 شوند  انتخاب می

 

 نظر کمیته بازنگری شاخص. م:سومعیار 

دس  آمده نهایی در مرحلة قبل را بررسی کرده و با انجام تعهدیلات   کمیتة بازنگری شاخص، فهرس  به

ای باشهد کهه    گونهه  رساند  این تعدیلات باید به شرک  می 30های فهرس  را به  مورد نیاز، تعداد شرک 

 نماینده از هر یک از صنایع بورس در فهرس  حضور داشته باشد  ارمکان یک حتی

بار فهرست شاخص تجدیدنظر شده و برای محاسبة شاخص  برمبنای معیارهای فوق، هر شش ماه یک

گیرد. تاریخ انتخاب فهرست شاخص در پایان مرداد ماه و بهمن    از ابتدای ماه بعد ملاک عمل قرار می

 ماه هر سال خواهد بود.

                                           
1
 شوند  در ماه، معاملات عمده در نظر گرفته نمی تقدم معامله شده برای محاسبة تعداد سهام و حق 
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 بخش دوم: نحوة محاسبة شاخص( 2

 پذیرد  های زیر صورت می محاسبه و تعدیل مبنای شاخص براساس فرمول

 

 ( محاسبة شاخص2-1

 شود: باشد  این عدد به صورت زیر محاسبه می tعدد شاخص در زمان  Itفرض کنید که 

100
t

t
t

B

A
I 

 که در آن:

Atهای عضو فهرس  شاخص اس  و فرمول محاسهبة آن   ک = ارزش بازار سهام شناور آزاد کل برای شر

 صورت زیر اس : به





30

1j

jjjt FQPA 

و سپس در درصد سههم شهناور آزاد    (Qj)را در تعداد سهام منتشره  (Pj)در واقع قیم  هر سهم 

های عضو فهرس  شاخص( با ههم   ضرب کرده و اعداد حاصل )برای تمامی شرک  (Fj)هر شرک  

 د شون جمع می

Bt عدد مبنا برای شاخص = 

شود  عدد مبنا در روز پایه برابهر ارزش بهازار سههام     اولین روز شرو  محاسبه شاخص روز پایه نامیده می

  Bo=Aoشناور آزاد آن روز اس ، بنابراین 

 

 ( تعدیل عدد مبنا2-2

ای تعهدیل   گونهه  ، بهعدد مبنا به محض انجام اولین معامله پس از تاریخ مؤثر برای وقایع زیر الف(-2-2

 شود که این وقایع اثری در عدد شاخص به جا نگذارند: می
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 ها از محل آوردة نقدی یا مطالبات حال شدة سهامداران، ( افزای  سرمایه شرک 1

 ( تقسیم سودنقدی،2

 ( عدم تحقق افزای  سرمایه تصویب شده،3

  ها از این فهرس  ها به فهرس  شاخص یا حذف شرک  ( ورود شرک 4

اسه     (TEDPIX)بنابراین تعدیلات این شاخص مشابه تعدیلات شاخص قیم  و بازدة نقدی کنونی 

 شود: تاریخ مؤثر برای وقایع فوق به شرح زیر تعریف می

برای افزای  سرمایه، اولین تاریخی اس  که خریدار سهام پس از آن تهاریخ، مسهتحق دریافه      (1

 تقدم خرید سهام نیس   حق

قدی، اولین تاریخی اس  که خریدار سهام پس از آن تاریخ، مستحق دریاف  برای تقسیم سودن (2

 سود اعلان شده نیس  

برای عدم تحقق افزای  سرمایه تصویب شده، تاریخ اعلان عدم تحقق افزای  سهرمایه توسهط    (3

 باشد  ادارة نظارت بر ناشران می

م کمیتهه بهازنگری   برای ورود شرک  به یا خروج آن از فهرس  شاخص، تهاریخ اجهرای تصهمی    (4

 باشد  شاخص در این خصوص می

 

 بنابراین، فرمول تعدیل پایة شاخص برای موارد چهارگانة بار به قرار زیر اس :

1

1

1





 


 t

t

ttttt
t B

A

SDA
B 

 که در آن:

t          مجمو  مبلغ ریالی افزای  سهرمایه ههر شهرک  از محهل آوردة نقهدی یها مطالبهات حهال شهده =

   داران ضربدر درصد سهام شناور آزاد برای آن شرک سهام
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t  مجمو  مبلغ سرمایه تحقق نیافته هر شرک  ضربدر درصد سهام شناور آزاد همان شرک = 

tD مجمو  مبلغ سودنقدی اعلام شده هر شرک  در زمان =t     ضربدر درصهد سههام شهناور آزاد همهان ،

 ک   شر

tS ههای خهارج شهده از ایهن      های وارد شده به فهرس  شاخص بها شهرک    = اختلاف ارزش بازار شرک

ههای سههام    فهرس  با در نظر گرفتن درصد سهام شناور آزاد هر شرک   برای این منظور از قیم 

د شده با علامه  مثبه  و   های وار شود و ارزش سهام شرک  در روز ایجاد این تغییرات استفاده می

 شوند  های خارج شده با علام  منفی در نظر گرفته می ارزش سهام شرک 

 

در انتهای روزی که ضرایب شهناور آزاد مجهدداً توسهط سهازمان بهورس محاسهبه و منتشهر         ب(-2-2

 گیرد: اثر کردن این تغییر به صورت زیر انجام می شود، تعدیل پایه برای بی می

 

 با ضرایب جدید tهای عضو فهرس  شاخص در زمان  هام شناور آزاد شرک ارزش بازار س
______________________________________________________ 

 با ضرایب قدیم tهای عضو فهرس  شاخص در زمان  ارزش بازار سهام شناور آزاد شرک 
 

 

 

tB

 

tB
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 ریحیمثال تش ضمیمه:

 لاعات زیر باشد:سهام با اط 3شامل فرض کنید که فهرس  شاخص 

 

 Fo سهام
 درصد سهام شناور آزاد

Qo 

 منتشره تعداد سهام
Po 

 )ریال( قیمت بازار

 %30 الف
100 1500 

 1200 400 %15 ب

 2300 200 %50 ج

 

 در روز صفر )روز پایه( شاخص به صورت زیر محاسبه خواهد شد 

347000)50%2002300()15%4001200()30%1001500( oA 

34700000  AB 

100100
347000

347000
oI 

 :به شرح زیر تغییر یابد 1 (t=1)حال فرض کنید قیم  سهام در روز 

 

 F1 امسه
 درصد سهام شناور آزاد

Q1 
 تعداد سهام منتشره

P1 
 قیمت بازار

 1600 100 %30 الف

 1100 400 %15 ب

 2500 200 %50 ج

 

34700001 لذا، اند پس عدد مبنا احتیاج به تعدیل ندارد ها تغییر کرده چون تنها قیم   BB 
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 عدد شاخص به صورت زیر خواهد بود:سپس 










100
347000

)50%2002500()15%4001100()30%1001600(

11

1

1
B

FQP

B

A
I

jjj

 

                                                                        90.104100
347000

364000
 

 

 افزایش سرمایه -1

ههای )الهف( و )ب( در روز    اگر اطلاعات مربوط به قیم  سهام و درصد و محل افزای  سهرمایه شهرک   

t=2 به شرح جدول زیر باشد: 

 

 Q1 سهام

درصد افزایش 

 سرمایه
 محل افزایش سرمایه

مبلغ 

 نویسی پذیره
F2 Q2 P2 

 1400 150 %30 1000 مطالبات و آورده نقدی %50 100 الف

 550 800 %15 __ سود انباشته و اندوخته %100 400 ب

 2500 200 %50 __ ___ %0 200 ج

 

 آنگاه:

1500030%100050%1002  

45.361299347000
364000

15000364000
1

1

21
2 





 B

A

A
B 




 100
45.361299

)50%2002500()15%800550()30%1501400(
2I 

                                                                                      90.104
45.361299

379000
 
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اند تا خواننده ملاحظه کند  های تئوریک انتخاب شده های سهام برابر قیم  در جدول بار قیم  توضیح:

واسهطة انحهراف از    ت در شهاخص بهه  کنهد و تغییهرا   های تئوریک شاخص تغییهری نمهی   که تح  قیم 

 فرمول محاسبه قیم  تئوریک به صورت زیر اس :های تئوریک اس    قیم 










1

CP
P 

 که در آن:

P قیم  تئوریک : 

C ریال( 1000سی هر سهم باب  افزای  سرمایه )معمورً نوی : مبلغ پذیره 

 درصد افزای  سرمایه از محل مطالبات و آوردة نقدی : 

 برای سهام )الف( قیم  تئوریک به صورت زیر محاسبه شده اس :

1400
50%1

50%10001600





P 

 

 تقسیم سودنقدی -2

ریهال داشهته باشهد آنگهاه      D3=200اعلام تقسیم سودنقدی بهه میهزان    t=3چنانچه سهام )ج( در روز 

 شود  ابتدا تعدیل زیر انجام و سپس شاخص محاسبه می t=3هنگام محاسبه شاخص در روز  به

2000050%2002003 D 

52.34223345.361299
379000

20000379000
2

2

32

3 





 B
A

DA
B 

سهام دو شرک  )الف( و )ب( تغییهر نکهرده و قیمه  سههام شهرک  )ج( بهه قیمه         فرض کنید قیم  

 :ریال کاه  یابد 2300تئوریک خود یعنی 
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 F3 سهام
 سهام شناور آزاددرصد 

Q3 

 منتشره تعداد سهام
P3 

  قیمت بازار
 سود نقدی

 هر سهم

 0 1400 150 %30 الف

 0 550 800 %15 ب

 200 2300 200 %50 ج

 

 شاخص به صورت زیر خواهد بود:آنگاه 




 100
52.342233

)50%2002300()15%800550()30%1501400(
3I 

                                                                          90.104100
52.342233

359000
 

 

 عدم تحقق افزایش سرمایه -3

سههم(   150سههم بهه    100% سهام شرک  )الهف( ) 50فرض نمایید در حال  مربوط به افزای  سرمایه 

سهم( تحقق یابد  در این صهورت تعهدیل    120سهم به  100% از آن )20نویسی تنها  پس از دورة پذیره

 بایس  بر روی عدد مبنا انجام پذیرد  زیر می

900030%1000304  

85.33365352.342233
359000

9000359000
4 


B 

ریال افزای  یابد  1500به قیم  تئوریک خود یعنی  t=4قیم  سهم شرک  )الف( در روز  فرض کنید

 :و سهم دیگر هیچ تغییر ننمایددو قیم  
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 F4 سهام
 درصد سهام شناور آزاد

Q4 

 منتشره تعداد سهام
P4 

  قیمت بازار

 %30 الف
120 1500 

 550 800 %15 ب

 2300 200 %50 ج

 

 سپس عدد شاخص به صورت زیر خواهد بود:




 100
85.333653

)50%2002300()15%800550()30%1201500(
4I 

                                                                                  90.104100
85.333653

350000
 

 گردد  توجه نمایید که قیم  تئوریک سهام )الف( به صورت زیر تعیین می

1500
20%1

20%10001600

1














CP
P 

 یابد  تغییر می 120به  150جای  همچنین تعداد سهام شرک  )الف( به

 

 تغییر درصد سهام شناور آزاد -4

% افزای  یابد  در این صورت 60% به 15درصد سهام شناور آزاد سهام )ب( از  t=5فرض نمایید در روز 

 گردد  ابتدا تعدیل زیر بر روی عدد مبنا انجام می









45 B
FQP

FQP
B

jjj

jjj 

                      



 85.333653

)50%2002300()15%800550()30%1201500(

)50%2002300()60%800550()30%1201500( 

                                                                     60.52240685.333653
350000

548000
 
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 :هیچ تغییری ننماید t=4نسب  به روز  t=5قیم  سهام در روز فرض کنید 

 

 F5 سهام
 درصد سهام شناور آزاد

Q5 

 منتشره تعداد سهام
P5 

 قیمت بازار

 %30 الف
120 1500 

 550 800 %60 ب

 2300 200 %50 ج

 

 آنگاه شاخص به صورت زیر خواهد بود:




 100
60.522406

)50%2002300()60%800550()30%1201500(
5I 

                                                                          90.104100
60.522406

548000
 

 

 های فهرست شاخص جابجایی شرکت -5

شرک  )ج( از شاخص خارج و شرک  )د( بها مشخصهات زیهر جهایگزین آن      t=6فرض نمایید در تاریخ 

 گردد 

 

 

 F سهام
 درصد سهام شناور آزاد

Q 
 اد سهام منتشرهتعد

P 
 قیمت بازار

 2300 200 %50 ج

 2000 500 %60 د

 

http://abcbourse.ir/
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 در این صورت عدد مبنا به صورت زیر تعدیل خواهد شد 

 






 60.522406

548000

)50%2002300()60%5002000(548000
5

5

65

6 B
A

SA
B 

                                                                                              38.875126 

 و عدد شاخص برابر خواهد بود با:

 

 

                                                                          90.104100
38.875126

918000
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
پور وحدتی 

 




 100
38.875126

)60%5002000()60%800550()30%1201500(
6I

http://abcbourse.ir/

