
 كنيم؟ سود ناكارآمد و نامناسب هاي بازار در چگونه
 

 .داشت نخواهد وجود سودي شرايط اين در كنند نمي عمل خوب گران معامله اما است خوب بازار گاهي

 

 markets efficient اساس بر عادي هاي گذاري سرمايه براي گيري تصميم محور گذشته سال 03 در

 hypothesisهمه ونچ ندارد محكمي و قطعي مبناي بورس بازار ميشود گفته فرضيه اين در است. بوده 

 .آيدمي دست به بورس قيمتهاي از اطلاعات

 

 خصشا از استفاده امريكا بورس بازار در گذاري سرمايه براي راه بهترين كارآمد، بازارهاي منطق از تبعيت با

 managed passivelyمستقيم تابع كه است اي دوطرفه هاي سرمايه داشتن آن از ومنظور است 

 Index Market Stock Total Vanguard مانند ارباز كلي شاخص يا S&P 033 شاخص

 )VTSMX) Fundو )SWPPX) Fund Index 033 S&P Schwab تبادلاتي هاي سرمايه يا 

 Index 0333 Russell و .SPY) Trust ETF 033 S&P SPDR U.S(  مانند اي شده معامله

)IWB) Fundهستند. 

 

 ميان در ارزش برآورد بهترين حاصل قيمتها اما است درك قابل و ساده موضوع نويسيم مي كه كاغذ روي

 نه؟ است. منطقي است. بازار در حاضر فعال گذاران سرمايه همه

 

 گذاري هسرماي بازار در بشري. احساسات است: گرفته ناديده را مهم نكته يك فرضيه اين نگيريد. تصميم زود

 .نيست قيمنط انسان كارهاي همه كه دانيم مي و است گيرنده تصميم انسان

 

 است نممك زماني چه كنيم بيني پيش توانيم مي كه ميشوند تكرار ما منطقي غير تصميمات آنقدر واقع در
 شونده تكرار الگوهاي بررسي با است. خوشي خبر اين دقيق گذاران سرمايه براي بگيريم. تصميماتي چنين

 به كه كرد طراحي گذاري سرمايه استراتژي توان مي گذاران سرمايه ساير نامعقول تصميمات از حاصل

 .آورد دست به خوبي سود توان مي نيز ناكارآمد بازارهاي در حتي آن وسيله

 

 ها بازنده و بودن برنده هميشه به ها برنده رويكرد يا momentum گذاري سرمايه به رويكرد اين محور 
 نگه از مردم كه دليل اين به دهد مي نتيجه روش اين است. هايشان توانايي اساس بر بودن بازنده هميشه به

 هك را آنچه مايلند گذاران سرمايه اين بر علاوه ميبرند. لذت اند بوده برنده بازار در كه مالي اقلام داشتن
 كنند. نمي فروش به اقدام فوري و كند تغير زودي به وضعيت شايد تا دارند نگه بيشتر اندكي است بازنده

 دهند، مي ادامه خود حركت به متحرك اشيا كند مي ثابت كه حركت ربارهد نيوتن اول قانون مانند درست

 زا كه برسد مقاومتي سطوح به كه زماني تا ماند مي باقي فضا همان در است برد فاز در وقتي نيز بورس
 ايتيحم سطح يك به كه يابد مي ادامه زماني تا بازار در نزولي روند يك طور همين هستند. بالاتر مبنا ارزش

 .برسد
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 كوتاه اندازي چشم اساس بر است. كوچك ارقام قانون يا بازار درباره خاص ذهنيت يك از ناشي پديده اين

 در و اردد خوبي سود امروز اي موسسه اگر كه كنند مي گيري نتيجه چنين اشتباه به گذاران سرمايه بينانه
 هپشتوان كه صعودي مومنتوم درباره را وضعيت اين بود. خواهد وضيت همين در ابد تا درخشد مي رقبا ميان

 AMZN Amazon.com(Nasdaq) و (Google)Nasdaq:GOOG سهام ارزش گيري جهت

 .هستيم شاهد است

 

 اردد وجود فردا بيني پيش براي و آينده درباره كه اندازي چشم جاي به معكوس انداز چشم اين از استفاده با

 بآسي همين كنند. پيدا را برندگان قيمتهاي و دريابند را مني خوش هاي نشانه توانند مي گذاران سرمايه

 .برد كار به دارد منفي رشد شركت يك درآمد كه مواردي براي توان مي را شناسي

 

 بررسي با Titman Sheridan و Jegadeesh Narasimhan كه شد تكرار آنقدر الگو اين واقع در
 انگذار سرمايه همه آنها آورد دست اساس بر يافتند. ستد گذاري سرمايه استراتژي به مومنتوم پديده اين

 اصلح تحليل اين است. گذاري سرمايه بيمه نوعي به كه باشند داشته سرمايه بازگشت %0 ماه در توانند مي

 .دنياست سراسر در بازار 03 بررسي

 

 در كه ازارب در فعال رشد حال در هاي سرمايه كل از %03 تا Fisher Gerstein  تحقيقات اساس بر
 اتموسس همچنين است سهام بازار مومنتوم به توجه معني به اين و شوند مي مديريت بازار تحولات راستاي

 . بگيرند رونق است ممكن سهام ارزش و كوچك

 

 Fisher Gersteinدعملكر تاثير تحت بازار و ارزش رفتاري، عوامل مومنتم تاثيرات از ماندن بركنار براي 
 فعالدر رشد حال در سرمايه 003 حدود براي عوامل اين بر مبتني بازگشتي تحليل از اقعيو دنياي بازار

 را فردي هاي ثباتي بي دهد مي اجازه ما به تحليل اين كرد. استفاده 9331 سپتامبر و 0111 اتبر فاصله

 .باشيم كنار بر رويدادها اين لطمات از و كنيم كنترل

 

 در هاي سرمايه مديران از %00 و صعودي رشد حال در هاي سرمايه رانمدي از %29 ها يافته اين اساس بر

 رويدادهاي از اگر اند. داشته تكراري تجربيات بارها بازار در فعاليتشان اخير سال ده در نزولي رشد حال

 صعودي رشد حال در هاي سرمايه مديران از %01 از يكي باشيد توجه بي آنها به و بگيريد فاصله بازار خارج

 .بود خواهيد نزولي رشد حال در هاي سرمايه مديران از %03 يا

 

 ريسكي عوامل و ها مومنتوم بررسي خاصل شود مي ديده بازار در آنچه از بسياري ساده بيان به

 .است

 

 بررسي در موضوع مهمترين شايد كنند؟ حاصل سود بازارهايي چنين از توانند مي طور چه گذاران سرمايه
 رد كه دهد مي نشان تاريخ باشد. گذاري سرمايه استراتژي بر مبتني جامع رويكرد يك داشتن مومنتوم

 نند.ك جبران بازار مختلف ريسكهاي از استفاده با را خود مالي ضرر اند توانسته گذاران سرمايه مدت طولاني
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 دست اين از گردانند مي باز را طولاني روندهاي موجوددر هاي ريسك كه بورس قيمت قوي هاي مومنتوم

 .هستند

 

 كه است ارزشي سهام و كوچك حصارهاي كند مي جبران را ضررها شكل همين به كه سهام از ديگري نوع

 بهترين است. بازار در موجود اقلام ساير با قياس در مدت طولاني روندهاي و بالا فراريت آنها دو هر ويژگي
 دهند. قرار ريسكها اين همه معرض در را خود كه است اين دهند انجام توانند مي گذاران سرمايه كه كاري

 ماا شوند روبرو مختلفي خطرات با است ممكن اگرچه دارند سرمايه مختلف بازارهاي در كه گذاراني سرمايه

 بيافزايند نيز خود سود كسب احتمال بر زمان طول در توانند مي
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