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چكيده

 سرمايهگذاري در بورس اوراق بهادار يكي از راههاي سرمايهگذاري است. سرمايهگذاري در چنـين بـازاري نيازمنـد

 تجزيه و تحليل اوراق بهادار و زمانبندي خريد و فـروش آنهـا اسـت. بـراي ايـن منظـور از روشهـا و ديـدگاههـاي

 متفاوتي مانند تحليل بنيادي و تحليل تكنيكال مي توان كمك گرفت. تحليل تكنيكال به طور گسترده براي تجزيه و

 تحليل اطلاعات و تصميمات مالي در دهههاي طولاني مورد استفاده قرار گرفته است.

 اين پژوهش از لحاظ هدف كاربردي و از نظر ماهيت و روش پژوهش توصيفي و از نوع همبستگي است. متغيرهاي

 مورد استفاده در اين پژوهش، امتياز بدست آمده از الگوهاي تحليل تكنيكال و بازده سهام شركتهاي بورس اوراق

 بهادار تهران بوده است. در اين پژوهش با استفاده از 23 مورد از الگوهاي تحليل تكنيكال كـه در پـنج گـروه دسـته

 بندي شده اند و با استفاده از دادههاي مربوط به نمونه، به بررسي سودمندي تحليل تكنيكـال در بـورس اوراق بهـادار

 تهران پرداخته شد ه است . به اين صورت كه مجموع امتيازهاي بدست آمـده از تمـام الگوهـا، بـه عنـوان امتيـاز كـل

 تحليل تكني كال در نظر گرفته شده است. و سپس ضريب همبستگي بين ميـانگين نمـرههـاي داده شـده هـر كـدام از

 تكنيكها، هر گروه از تكنيكها و همچنين كل تكنيكها با بازده سه، هفت و سي روزه سهام شـركتهـاي مـورد

 بررس ي در چهار دوره زماني مورد بررسي قرار گرفته است .

 نتايج بدست آمده نشان دادند كه تنها در يكي از دورههاي سه ماهه ارتباط معن ي داري بـين امتيـاز هـر الگـو و بـازده

 سهام مشاهده شد و در سه دوره ديگر ارتباط معني داري بين امتياز هـر الگـو و بـازده سـهام مشـاهده نشـد . همچنـين

 مشاهده شد كه كاربرد تكن ي كها ي تحل ي ل تكن يكال محدود بوده و ب ي ن بس ي اري از آنها و بازده سه، هفت و س ي روزه

سهام شركتهاي عضو بورس اوراق بهادار تهران ارتباط معن يداري مشاهده نشد .

واژه هاي كليدي

، روند، الگوهاي قيمتبورس اوراق بهادار، تحليل تكنيكال، تحليل بنيادي، بازار كارا
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هافهرست جدول

صفحهعنوان

70 -69 گروههردرموجوديهاشركتتعدادوصنعتيهاگروه: 1-3جدول

77 ����طيمحدررنفياسم-كولموگوروفآزمونجينتا: 1-4جدول 

78 ، اولماههسهدرسهامروزهسهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنكل بينپيرسونهمبستگيبضري: 2-4جدول 

1389سالدوم، سوم و چهارم

79 ماههسهدرسهامروزهيهفتگبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنكل بينپيرسونهمبستگيضريب: 3-4جدول 

1389سال، دوم، سوم و چهارماول

81 ، اولماههسهدرسهامروزهماهانهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنكل بينپيرسونهمبستگيضريب: 4-4جدول 

1389سالدوم، سوم و چهارم

83 ماههسهدرروزهيسوهفتوسهيهابازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 5-4جدول

1389سالچهارموسومدوم،اول،

85 درروزهيسوهفتوسهيهابازدهمميماكزوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 6-4جدول

1389سالچهارموسومدوم،اول،ماههسه

89 دار يمعنومثبتيهمبستگبيضربدونيالگوها: 1-5جدول

90 سهامروزهيسوفتهسه،بازدهباالگوهرمثبتيهمبستگبيضراتعداد: 2-5جدول

91 سهامروزهيسوهفتسه،بازدهباگروههرمثبتيهمبستگبيضراتعداد: 3-5جدول

91 دوره هردرهاالگومثبتيهمبستگبيضراتعداد: 4-5جدول

در پژوهشگاه علوم و فننناوری) گنج(از پایگاه اطلعات  علمی ایران ) 1395/9/6و تاریخ /195929وزارت  علوم، تحقیقات ،  فناوری به شمارة (دسترسی به این مدرک بر پایة آیین نامة ثبت و اشاعة پیشنهاده ها، پایان نامه ها، و رساله های تحصیلت  تکمیلی و صیانت از حقوق پدیدآوران در آنها 
.و الحاقات  و اصلحات  بعدی آن و سایر قوانین و مقررات  مربوط شدنی است) 1348(فراهم شده و استفاده از آن با رعایت کامل حقوق پدیدآوران و تنها برای هدف های علمی، آموزشی، و پژوهشی و بر پایة قانون حمایت از مؤلفان، مصنفان، و هنرمندان ) ایرانداک(اطلعات  ایران 



هاپيوست

صفحهعنوان

94 ريهاي نمونه آمافهرست نماد شركت: 1پيوست 

95 هاي توصيف متغيرهاي پژوهش در سه ماهه اولشاخص: 2پيوست

٩� هاي توصيف متغيرهاي پژوهش در سه ماهه دومشاخص: 3پيوست 

٩٧ هاي توصيف متغيرهاي پژوهش در سه ماهه سومشاخص: 4پيوست 

٩٨ هاي توصيف متغيرهاي پژوهش در سه ماهه چهارمشاخص: 5پيوست 

٩٩ 1389سالاولماههسهدرسهامروزهسهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونمبستگيهضريب: 6پيوست 

١٠٠ 1389سالدومماههسهدرسهامروزهسهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 7پيوست 

١٠١ 1389سالسومماههسهدرسهامروزهسهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 8پيوست 

١٠٢ 1389سالچهارمماههسهدرسهامروزهسهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 9پيوست 

١٠٣ 1389سالاولماههسهدرسهاميهفتگبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 10پيوست 

١٠� 1389سالدومماههسهدرسهاميهفتگبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 11پيوست 

١٠� 1389سالسومماههسهدرسهاميهفتگبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 12پيوست 

١٠� 1389سالچهارمماههسهدريهفتگبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 13پيوست 

١٠٧ 1389سالاولماههسهدرسهامماهانهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 14پيوست 

١٠٨ 1389سالدومماههسهدرسهامماهانهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 15پيوست 

١٠٩ 1389سالسومماههسهدرسهامماهانهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 16پيوست 

١١٠ 1389سالچهارمماههسهدرسهام ماهانهبازدهوكاليتكنليتحليهاكيتكنبينپيرسونهمبستگيضريب: 17پيوست 

١١١ روزانهمميماكزه بازدمربوط بهپيرسون همبستگييباضر: 18پيوست 

در پژوهشگاه علوم و فننناوری) گنج(از پایگاه اطلعات  علمی ایران ) 1395/9/6و تاریخ /195929وزارت  علوم، تحقیقات ،  فناوری به شمارة (دسترسی به این مدرک بر پایة آیین نامة ثبت و اشاعة پیشنهاده ها، پایان نامه ها، و رساله های تحصیلت  تکمیلی و صیانت از حقوق پدیدآوران در آنها 
.و الحاقات  و اصلحات  بعدی آن و سایر قوانین و مقررات  مربوط شدنی است) 1348(فراهم شده و استفاده از آن با رعایت کامل حقوق پدیدآوران و تنها برای هدف های علمی، آموزشی، و پژوهشی و بر پایة قانون حمایت از مؤلفان، مصنفان، و هنرمندان ) ایرانداک(اطلعات  ایران 



اولفصل 

كليات پژوهش

مقدمه-1- 1

ميت پيش روي افـراد اسـت كـه تصـميم    با اهبهادار و چگونگي آن يكي از مسائلگذاري در بورس اوراق سرمايه

بـه طـور   هـايي اسـت كـه    روشكي از يتحليل تكنيكال . گيري در مورد آن نيازمند تجزيه و تحليل اين اوراق است

اي قـرار  حرفـه افـراد  هاي طـولاني مـورد اسـتفاده    گسترده براي تجزيه و تحليل اطلاعات و تصميمات مالي در دهه

هـاي عضـو بـورس    بينـي بـازده سـهام شـركت    پژوهش حاضر به بررسي سودمندي اين روش در پـيش . گرفته است

اهميت و ضـرورت  ، ه، اهدافبيان مسالاز جمله ان كليات پژوهش به بيدر اين فصل . پردازداوراق بهادار تهران مي

تـا  گـردد پرداخته شده و كاربردهـاي عملـي نتـايج ايـن پـژوهش تشـريح مـي       در نهايت واژگان كليدي و پژوهش 

مناسـبي بـراي ورود پژوهشـگر بـه     مقدمـه خواننده اطلاعات مختصري از پژوهش حاضر به دست آورد و همچنين

.فراهم سازدراش و تعيين روش پژوهشچارچوب نظري پژوه
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٢

پژوهشبيان مسأله-2- 1

نيازمنـد  آنهـا ها با اهميت بوده است و ها و دولتگذاري هميشه براي افراد، شركتمسائل مالي و چگونگي سرمايه

. اسـت گـذاري  هـاي سـرمايه  گذاري در بـورس اوراق بهـادار يكـي از راه   سرمايه. گيري در اين مورد هستندتصميم

بـراي  . اسـت آنهـا بندي خريد و فروش گذاري در چنين بازاري نيازمند تجزيه و تحليل اوراق بهادار و زمانيهسرما

ثقفـي  (تـوان كمـك گرفـت   هاي متفاوتي مانند تحليل بنيادي و تحليل تكنيكال ميها و ديدگاهاين منظور از روش

كنـد و  اي از اطلاعـات تصـادفي، تغييـر مـي    موعـه تحليلگران بنيادي باور دارند قيمت سهام تنها بـر اثـر مج  ).1388

ثير تمام عوامـل مربـوط را بـر روي    أبنيادي تتحليلگريك. داري استگذاري روش خريد و نگهبهترين راه سرمايه

اگـر ارزش ذاتـي سـهام بيشـتر از     . كند تا در نهايت بتوانـد ارزش ذاتـي آن را محاسـبه كنـد    قيمت سهام بررسي مي

كند سهام خريداري شود اما چيزي در مورد زمان خريـد و فـروش   بنيادي توصيه ميتحليلگرشد،قيمت بازار آن با

).1999، ١مورفي(گويد نمي

توسـط او در قالـب مقـالاتي در مجلـه وال اسـتريت      1882كه در سال استپايه و اساس تحليل تكنيكال نظريه داو 

نوان دماسنج وضعيت بازار سرمايه و نمايشگر تغييـرات ايـن   كرد امروز به عارائهشاخصي كه چارلز داو . منتشر شد

هـاي گذشـته، حجـم    بيني روند قيمت با اسـتفاده از قيمـت  تحليل تكنيكال روش پيش). 1999مورفي، ( استبازار 

ارائـه  از تحليـل تكنيكـال  تـري را برجسته تحليل تكنيكال تعريف واضـح تحليلگر)2002(٢پرينگ. استمعاملات 

ها به صورت يك رونـد حركـت   گذاري بر پايه اين عقيده است كه قيمتروش تكنيكال براي سرمايه:نموده است

گذاران در جهت انواع نيروهاي اقتصادي، پـولي، سياسـي و روانشناسـي    كنند، روندي كه با تغيير نگرش سرمايهمي

كند و تا زمـاني  اوليه شناسايي ميهنر تحليل تكنيكال اين است كه روند معكوس را در مراحل نسبتاً. شودتعيين مي

). ٣،2007پارك و اروين(كندكه شواهد اثبات كند كه اين روند معكوس خواهد بود، از آن پيروي مي

پيشين نشان داده هايپژوهش. استبيني روند قيمت آينده تحليل تكنيكال بررسي روند قيمت گذشته براي پيش

. هاي متفاوتي از آن دارندتا ابزار تحليل عيني و تحليلگران تعبير و تفسيراست كه تحليل تكنيكال بيشتر هنر است 

دو سناريوي ،با نگاه كردن به يك نمودار مشابه يا با نگاه كردن به دو الگوي متفاوتتحليلگراكثر اوقات دو

). ٤،2004زيلونكا(د توانند به طور منطقي نظرات شان را توجيه كننميآنهاكنند و هر كدام از متفاوت طراحي مي

1. Murphy

2. Pring

3. Park & Irwin

4. Zielonka

در پژوهشگاه علوم و فننناوری) گنج(از پایگاه اطلعات  علمی ایران ) 1395/9/6و تاریخ /195929وزارت  علوم، تحقیقات ،  فناوری به شمارة (دسترسی به این مدرک بر پایة آیین نامة ثبت و اشاعة پیشنهاده ها، پایان نامه ها، و رساله های تحصیلت  تکمیلی و صیانت از حقوق پدیدآوران در آنها 
.و الحاقات  و اصلحات  بعدی آن و سایر قوانین و مقررات  مربوط شدنی است) 1348(فراهم شده و استفاده از آن با رعایت کامل حقوق پدیدآوران و تنها برای هدف های علمی، آموزشی، و پژوهشی و بر پایة قانون حمایت از مؤلفان، مصنفان، و هنرمندان ) ایرانداک(اطلعات  ایران 



٣

گران مختلف در بازارهاي متفاوت به كار برده شده است و مطالعات تكنيكال توسط پژوهشتحليلالگوهاي 

ها را مورد انتقاد قرار ها را مورد حمايت و برخي مطالعات اين الگوبيني و سوددهي اين الگوزيادي قابليت پيش

هاي ارائه شده از الگوهاي مختلف تحليل تكنيكال و بازده كسب لدر صورت وجود ارتباط بين سيگنا. اندداده

بازده. اوراق بهادار از الگوهاي تكنيكال استفاده نمودبازده در بازار بورسكسبتوان براي مي،شده از سهام

دورهابتدايدرسهامقيمتبهسهام دريافتيسودوسهامقيمتافزايشدرصدبامعادلساده،طوربهسهام

هاي ارائه شده از الگوهاي تحليل آيا سيگنالكهدر پژوهش حاضر براي پاسخ به اين پرسش.شودميمحاسبه

در ، به استفاده از برخي از اين الگوها باشدبيني افزايش يا كاهش قيمت سهام را دارا ميقابليت پيشتكنيكال

.پرداخته شده استايج بورس اوراق بهادار تهران و بررسي نتهاي عضو تعدادي از شركت

پژوهشضرورت انجام اهميت و -3- 1

رو هگيـري روب ـ فرآينـد تصـميم  ها باگذاري در زمان انتخاب و خريد سهام شركتگذاران و مديران سرمايهسرمايه

.حـداكثر منـافع را بـه دنبـال داشـته باشـد      آنهابراي در اين فرآيند به دنبال انتخاب سهامي هستند كهآنها. باشندمي

گـذار  در صـورتي كـه سـرمايه   . گذار در زمان خريد سهام به ريسك و بازده به طور توأم توجـه دارد اصولاً سرمايه

ايـن . قبولي از ريسك، بازدهي خود را حداكثر نمايد انتخاب و تصـميم او بهينـه خواهـد بـود    بتواند در سطح قابل

مهمتـرين ايـن   . باشـد اراي ابعاد مختلـف مـي  بحث تحليل سهام د. موضوع هدف اصلي بحث تحليل سهام مي باشد

به دليل ماهيت پيچيـده  ....شناخت ابزار تحليل وشناسايي بهترين سهم، زمان بندي خريد و فروش،: ابعاد عبارتند از

هـاي مختلـف   وجـود ديـدگاه  . اي نيـاز دارد توان تحليلي و تخصصي ويـژه گذار بهو تخصصي اين فرآيند، سرمايه

دو ديـدگاه تحليـل بنيـادي و تحليـل    . گيرنـدگان قـرار داده اسـت   اي بس وسيع فراروي تصـميم هدامن،تحليل مالي

از طريـق ابزارهـاي   كننـد كـه  طرفداران هر يك از اين دو گروه ادعـا مـي  . باشدنقطه عطف اين تقابل ميالتكنيك

اي طراحـي شـود كـه    بـه گونـه  بازار رقابتي و سيسـتم اطلاعـاتي بايـد   . توان بهترين سهام را انتخاب نمودمناسب مي

).1386شريف و سلطان زالي، (شود تمامي ابزارهاي مورد نياز اين دو گروه فراهم

هاي خريـد و فـروش بـر    بيني روندهاي آتي بازار با تعيين سيگنالثابت براي پيشتحليل تكنيكال يك روش كاملاً

اتـب فكـري مختلفـي در تحليـل تكنيكـال      مك. اسـت هاي پيشين بدست آمده، اساس اطلاعات خاصي كه از قيمت

هاي خريـد و  كنند كه الگوهاي قيمت فعاليتطور استدلال ميها هستند كه اينچارتيستآنهاوجود دارد، از جمله 
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از تحليل تكنيكال براي بررسـي  ). 2009و همكاران، 1وي چن(كنند فروش بازار و روانشناسي بازار را منعكس مي

گـذاران در بـه دسـت آوردن    اگر الگوهاي تجـاري تكنيكـال بـه سـرمايه    .توان استفاده كردنظريه كارايي بازار مي

كند كه فرضيه بازار كارا مبني بر اين كه قيمـت اوراق بهـادار در هـر    هاي بالاتر كمك كند، بر اين دلالت ميبازده

، 2چونـگ و كـم ان جـي   لونـگ (كند، كـاربرد نـدارد   زمان به طور كامل همه اطلاعات در دسترس را منعكس مي

گـران چنـد روزه   گران روزانه چه معاملهچه معامله. هاي زماني مختلف كاربرد داردتحليل تكنيكال در بازه). 2008

هاي زماني طولاني مشغول به خريد و فـروش مـي  مدت و چه افرادي كه در بازهمدت و چه خريداران ميانو كوتاه

شود و اين سـليقه  در حقيقت تحليل تكنيكال شامل زمان خاصي نمي. بهره ببرندتوانند از تحليل تكنيكال باشند، مي

با تعيين بازه زماني مـورد نظـرش   تكنيكالتحليلگر.اي به تحليل بپردازدكه در چه بازهاستگر و روش كار معامله

گويند كـه  ز افراد مياين عقيده كه برخي ا. بيني براي چه مدت زماني را داردكند كه قصد پيشاين را مشخص مي

.)1999مورفي، (درست نيستمدت كاربرد دارد اصلاًهاي كوتاهدر بازهصرفاًتكنيكالتحليل 

گران مختلف در بازارهاي متفاوت به كـار بـرده شـده اسـت و مطالعـات      الگوهاي تجاري تكنيكال توسط پژوهش

را مـورد انتقـاد قـرار    ابرخي مطالعات اين الگو هرا مورد حمايت وابيني و سوددهي اين الگو هزيادي قابليت پيش

به عنوان نمونه پژوهشي بـا در  . باشداي در جهت تكميل مطالعات قبلي ميمطالعات انجام شده در هر دوره. اندداده

دهـد و  هاي تجاري و سود تقسيمي، بازده الگوهاي تجـاري تكنيكـال را مـورد محاسـبه قـرار مـي      نظر گرفتن هزينه

هاي روزانه از ميانگين بازده سالانه براي بررسي سودمندي تحليـل  گري به جاي استفاده از ميانگين بازدهپژوهش دي

در .پـردازد كند و پژوهش ديگري با توجه به مساله داده كاوي و هزينه مبادلات به اين امر ميتكنيكال، استفاده مي

تركيبي از آنهـا بـا   نيزوت به مطالعات انجام شده قبلي بيشتري نسباين پژوهش تلاش شده تا با استفاده از الگوهاي 

هـاي متفـاوت، سـودمندي اسـتفاده از الگوهـاي تجـاري       دورههـاي بازدهوهاي زماني متفاوتدر نظر گرفتن دوره

.تكنيكال مورد بررسي قرار گيرد

پژوهشاهداف -4- 1

در "بعـد از آن سه روزبازده "و "لامتياز محاسبه شده سهام حاصل  از تحليل تكنيكا"تحليل رابطه بين -1

.هاي عضو بورس اوراق بهادار تهرانشركت

1. Chen

2. Leung Chong & Kam Ng
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در "بعـد از آن هفتـه امتياز محاسبه شـده سـهام حاصـل  از تحليـل تكنيكـال و بـازده       "تحليل رابطه بين -2

.هاي عضو بورس اوراق بهادار تهرانشركت

در "بعـد از آن مـاه تكنيكـال و بـازده   امتيـاز محاسـبه شـده سـهام حاصـل  از تحليـل       "تحليل رابطه بين -3

.    هاي عضو بورس اوراق بهادار تهرانشركت

پژوهشهايفرضيه-5- 1

هاي عضو در شركت،آينده آنسه روزبين امتياز محاسبه شده سهام حاصل  از تحليل تكنيكال و بازده -1

.بورس اوراق بهادار تهران رابطه وجود دارد

هـاي عضـو   در شـركت ،آينـده آن هفتـه اصل از تحليل تكنيكال و بازده بين امتياز محاسبه شده سهام ح-2

.بورس اوراق بهادار تهران رابطه وجود دارد

هـاي عضـو   در شـركت ،آينـده آن مـاه بين امتياز محاسبه شده سهام حاصل از تحليل تكنيكـال و بـازده   -3

.بورس اوراق بهادار تهران رابطه وجود دارد

روش پژوهش-1-6

مـورد از  23در اين پژوهش با استفاده از . در تحليل تكنيكال تاكنون مورد استفاده قرار گرفته اندالگوهاي متعددي

بررسـي سـودمندي   بـه  هـاي مربـوط بـه نمونـه،     و با اسـتفاده از داده اند بندي شدهكه در پنج گروه دستهاين الگوها 

بـا توجـه بـه    يـن صـورت كـه بـه هـر الگـويي       به ا. ه استتحليل تكنيكال در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شد

ميـانگين نمـره  سپس ضريب همبستگي بيند و شنمره اي اختصاص داده كند، سيگنال خريد يا فروشي كه ارائه مي

هـا بـا بـازده سـه، هفـت و سـي       ها و همچنين كل تكنيكها، هر گروه از تكنيكهر كدام از تكنيكهاي داده شده

.رسي در چهار دوره زماني مورد بررسي قرار گرفته استهاي مورد برروزه سهام شركت
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تعريف واژگان كليدي-7- 1

ها و بورس اوراق بهادار يك بازار متشكل و رسمي سرمايه است كه در آن سهام شركت:  1بورس اوراق بهادار

ي موسسه حسابرسي و خدمات مال(گيرد اوراق مشاركت، تحت ضوابط و مقررات خاص، مورد معامله قرار مي

).32:1384دايا رايان، 

معاملات با تحليل تكنيكال مطالعه رفتار بازار با استفاده از اطلاعات مربوط به قيمت و حجم: 2تحليل تكنيكال

).768:2009، ٣ميزراچ و ويرتز. ( شودبيني بازده سهام تعريف ميهدف پيش

شود تا در نهايت روي قيمت سهام بررسي ميدر تحليل بنيادي تاثير تمام فاكتورهاي مربوط بر : 4تحليل بنيادي

ارزش ذاتي آن محاسبه شود و تعيين مي شود كه آيا با توجه به ميزان عرضه و تقاضا، سهام با آن قيمت ارزش 

).5:1388مورفي، (دارد يا خير 

ازار كارا شود، بها منعكس ميبازاري كه در آن هميشه اطلاعات در دسترس به طور كامل در قيمت: 5بازار كارا

)383: 1970فاما،(شود ناميده مي

هاي صعودي و نزولي افزاينده، روند صعودي را موج. دهدروند جهت حركت قيمت در بازار را نشان مي: 6روند

: 1388مورفي، (دهد هاي صعودي و نزولي كاهشي، روند نزولي را تشكيل ميدهد و بالعكس موجتشكيل مي

437.(

اين الگوها . روندبيني به كار ميشوند و براي پيشقيمت ظاهر مييالگوها در نمودارهااين : 7الگوهاي قيمت

).435: 1999مورفي، (شوند به دو دسته برگشتي و ادامه دهنده تقسيم مي

1. Stock Exchange Market

2. Technical Analysis

3. Mizrach & Weerts

4. Fundamental Analysis

5. Efficient Market

6. Trend

7. Price Patterns
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خلاصه فصل-8- 1

و اهـداف پـژوهش  سـپس بيان شـده و و همچنين اهميت آناي كه پژوهشگر با آن مواجه بودهلهأدر اين فصل مس

در ادامـه مبـاني نظـري پـژوهش و روش     . شـدند مطـرح بپـردازد،  آنهـا  كه پژوهشـگر بايـد بـه بررسـي     ييهارضيهف

.ها، به تفصيل بيان شده است هاي مورد نياز و نتايج حاصل از تحليل دادهگردآوري داده
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