
 های آموزشی بازار سرمایه دوشنبه

است. در  آموزش داده شده های گذشته در خصوص بازار سرمایه ایراندر هفته

 .می شوداین هفته در خصوص شاخص بورس اوراق بهادار آموزش داده 

 :1تعریف شاخص

توان کمیت، ها میمعیارهایی هستند که به وسیله آن منزلهها بهشاخص

گیری کرد. از آنجا که بررسی و تجزیه و یک موضوع را اندازهکیفیت و یا سقوط 

ها اولین مجموعه تحلیل موضوعات نیازمند اطلاعات مناسب است، شاخص

دهند و درواقع، اولین پل ارتباطی اطلاعات در مورد یک موضوع را به دست می

توان نماگری دانست که کارشناس با موضوع مورد نظر است. شاخص را می

دهنده دهد. به صورت کلی شاخص نشانها را نشان میمومی قیمتسطح ع

در میان  -به طور معمول قیمت یا بازدهی -سطح عمومی پارامتری مشخص 

توان ها را میشود. ویژگی شاخصگروهی از متغیرهای مورد بررسی تعریف می

 :کردبندی به صورت زیر دسته

 خصی که تاریخ مبدا نام دارد شاخص ها سطح قیمت را در مقایسه با تاریخ مش

 دهند؛نشان می

  شود؛در نظر گرفته می 011به طور معمول میزان شاخص ها در تاریخ مبدا 

  شود  011اگر عدد شاخص یک سال پس از آغاز محاسبه یا همان تاریخ مبدا

 دهد که سطح عمومی قیمت ها دو برابر شده است؛نشان می

 ها نیست.ی صعود یا نزول کل شرکتکاهش یا افزایش شاخص لزوما به معنا 

 

 فرمول شاخص:

 :استها به شرح ذیل طور کلی فرمول شاخصبه

رقم شاخص  =
ارزش جاری بازار سهام در زمان محاسبه

ارزش جاری بازار سهام در تارح مبدا
∗ 011 

  و این عدد دلار، ریال، درصد و ....  استدر این فرمول کلی رقم شاخص به واحد

 نیست.
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 :معرفی چند شاخص

 الف: شاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی خانوارها:

. شاخص فوق توسط استCPI 0شاخص فوق در واقع همان نرخ تورم یا شاخص 

شود. در مرکز ملی آمار و بانک مرکزی به صورت ماهانه و سالانه منتشر می

که از سایت مرکز ملی  است 0931شاخص فوق مربوط به اسفندماه  0-0تصویر 

 . شداستخراج  9آمار

 

 

 

 

 : شاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی خانوارهای شهری 0-0تصویر

 

مشخص است شاخص تورم در انتهای سال  0-0همان گونه که در تصویر 

 0931دهد نسبت به سال بوده که نشان می 040رقمی معادل  0931

 %040عبارتی برابر شده و به 0.40میانگین قیمت کالاها و خدمات مصرفی 

 رشد داشته است. 

 

 ب: شاخص قدرت خرید مدیران:

                                                           
2 Consumer Price Index (CPI) 
3 www.amar.org.ir 



 1ترکیبی از  4PMIشاخص قدرت خرید مدیران )شاخص مدیران خرید( یا 

 شاخص مهم زیر است:

 سفارشات خرید؛ 

 سطوح موجودی؛ 

 سطوح تولید؛  

 تهیه و توزیع كننده ها؛ 

 .محیط شغلی و اشتغال 

ها وزن خاص خودش محاسبه و اطلاعات این شاخصهر شاخص به اندازه    

در دنیا توسط دو  PMIشوند. شاخص بر اساس عوامل فصلی تعدیل مي

موسسه اصلی و عمده محاسبه و منتشر می شود. نخست موسسه 

که این شاخص را برای ایالات متحده آمریکا محاسبه و  1ISPمدیریت عرضه 

کشور  91که این شاخص را برای  است 6کند و دیگری گروه مارکیتمنتشر می

می شرکت عمده محاسبه و منتشر  01.111عمده و با استفاده از اطلاعات 

پاسخ دهندگان بهبود در  %011. روش تفسیر بدین صورت است که اگر کند

پاسخ  %011شود و اگر می 011وضعیت را گزارش دهند مقدار شاخص برابر 

آنها  %011و اگر  11ن شاخص برابر دهندگان عدم تغییر را گزارش دهند میزا

افت را گزارش دهند شاخص برابر صفر خواهد بود. بنابراین وقتی شاخص بالاتر 

باشد  011است نشانگر بهبود نسبی وضعیت است و هر چه به سمت  11از 

. استاست نشانگر افت وضعیت  11تر است و وقتی زیر بهبود وضعیت قوی

های باشد به این معنی است که شركت 11در واقع اگر این شاخص بالای 

نشانگر این است که  11ها و هر عددی زیر تولیدی در حال توسعه فعالیت

های خود هستند و صنایع در حالت ها در حال محدودکردن فعالیتشركت

 انقباض قرار گرفتند.

دهد شاخص قدرت خرید مدیران برای کشور چین را نشان می 0-0در تصویر 

بود.  11، این شاخص بالاتر از رقم 0107متوالی منتهی به آوریل  ماه 7برای 

 .استطبیعتا این موضوع نشانه مثبتی جهت خروج رکود 
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 چین PMI : شاخص0نمودار 

 

 ج: شاخص کل قیمت بورس:

های پذیرفته (، سهام تمام شرکتTEPIX7شاخص کل قیمت بورس تهران )

که نماد شرکتی بسته باشد یا گیرد و در صورتیشده در بورس را در بر می

. می شودبرای مدتی معامله نشود، قیمت آخرین معامله آن در شاخص لحاظ 

ها ها که در مجموع ارزش بازار آنها و قیمت آنتعداد سهام منتشرة شرکت

اخص مزبور است. نحوه محاسبه این شاخص دهی در ششود، معیار وزنمی

های مشابه سادگی در محاسبات بر اساس شاخص نیز همانند همه شاخص

 .است 8لاسپیرز

 به طور معمول موارد زیر موجب تعدیل پایه شاخص می شوند:

 افزایش سرمایه از طریق آورده نقدی؛ 

 افزایش تعداد شرکت های مشمول شاخص؛ 

 شاخص؛ کاهش تعداد شرکت های مشمول 

 ها؛تجزیه شرکت 

 ها.ادغام شرکت 

اقدام به محاسبه و انتشار  0963بورس اوراق بهادار تهران از فروردین ماه 

شاخص قیمت خود با نام تپیکس نمود که فرمول محاسباتی آن به صورت زیر 

 .است
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 itPقیمت شرکت =i ام در زمانt؛ 

 itq= تعداد سهام منتشره شرکتi ام در زمانt؛ 

tD =عدد پایه در زمانt  که در زمان مبداء برابر ioqio∑p ؛است 

 ioPقیمت شرکت =i ام در زمان مبدأ؛ 

 ioqتعداد سهام منتشره شرکت =i ام در زمان مبدأ؛ 

n های مشمول شاخص.= تعداد شرکت 

بوده  06.806رقمی معادل  0931شاخص کل قیمت در آخرین روز اسفندماه 

ها میانگین سطح قیمت 0963دای فروردین دهد نسبت به ابتکه نشان می

 برابر( شده است. 068) %06806معادل 

  : شاخص کل بورس)قیمت و بازده نقدی(2-ج

از  3TEDPIXشاخص قیمت و بازده نقدی یا همان شاخص بازده کل با نماد 

در بورس تهران محاسبه و منتشر شده است. تغییرات این  0977فروردین 

شاخص نشانگر بازده کل بورس است و از تغییرات قیمت و بازده نقدی 

های پذیرفته شده در بورس شود. این شاخص کلیه شرکتپرداختی، متأثر می

( TEPIXدهی و محاسبه آن همانند شاخص کل قیمت )را در بردارد و شیوه وزن

ها است. عدد پايه شاخص است و تنها تفاوت میان آن دو در شیوه تعدیل آن

در نظر گرفته  0619.18برابر  0977قیمت و بازده نقدی در تاريخ يکم فروردين 

شده است که همسنجی آن را با شاخص کل قیمت سهام در آن تاريخ امکان 

رد تعدیل شاخص سازد. شاخص قیمت و بازده نقدی علاوه بر مواپذير می

شود که فرمول آن به صورت قیمت در صورت پرداخت سودنقدی نیز تعدیل می

 .استزیر 
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 تفاوت دو شاخص کل و قیمت بورس اوراق بهادار تهران:

شود جهت استنباط بهتر تفاوت دو "شاخص کل" و "شاخص قیمت" فرض می

 0111برگزاری مجمع  در بورس صرفا یک نماد وجود دارد. فرضا این نماد قبل از 

تومان تقسیم سود نقدی در روز بازگشایی  911تومان قیمت داشته و بعد از 

شود. شاخص کل که قیمت و بازده نقدی را تومان قیمت گذاری می 311

و  311کند قیمت نهایی سهم را جهت محاسبه شاخص مجموع محاسبه می

نشان می دهد، اما درصد رشد را  01تومان محاسبه نموده و در نتیجه  911



شاخص قیمت بدون درنظر گرفتن سود نقدی صرفا به محاسبه تفاوت قیمت دو 

 دهد.درصد ریزش را نشان می 01پردازد و  سهم می

شود و هر کدام از آنها نیز به در بازارهای مالی دنیا هر دو شاخص منتشر می

د که میزان نوعی نقاط قوت و ضعف مربوط به خود را دارد. برخی معتقد هستن

بایست با سود نقدی که دریافت شد، محاسبه شود و بازدهی هر فرد می

شود، گویند سود نقدی عمدتا دوباره در بورس سرمایه گذاری نمیبرخی نیز می

شود و در نهایت باید شاخص قیمت ها ملاک محاسبات از آن بازار عملا خارج می

ندارد و تقسیم سودی صورت است در روزهایی که مجمعی وجود باشد. طبیعی

دهند. به عنوان مثال در گیرد هر دو شاخص یک رفتار ثابتی را نشان مینمی

 جدول زیر این موضوع بررسی شده است.

 

 

گونه که مشخص است هرچه در نمودار زیر دو شاخص گرد هم آمدند. همان

شوند، گذرد این دو شاخص با فاصله بیشتری از هم جدا میزمان بیشتری می

ای به مجمع رفته و سپس سود نقدی تقسیم ها به صورت دورهچرا که شرکت

 کند.کنند در نتیجه شاخص کل رشد بیشتری در بلند مدت ثبت میمی

 

 

 

 معرفی چند شاخص مطرح بورس در دنیا:



 01شرکت برتر صنعتی،  91مرکب از میانگین قیمت سهام  01شاخص داوجونز

ترین بورس دنیا یعنی خدماتی در بزرگ شرکت 01شرکت حمل و نقل و 

. شاخصی که به استگذاری نیویورک، از نظر میزان معاملات و حجم سرمایه

. این شاخص است 00شود شاخصی صنعتی داوجونزعنوان داوجونز منتشر می

شروع به کار کرد. نکته مهم در نحوه محاسبه این شاخص این  0836می  06از 

شود و در نتیجه تاثیر ها محاسبه میساده قیمتاست که به صورت میانگین 

 .استها هم وزن است. این شاخص صرفا قیمتی شرکت

ایجاد شده و از سال   00Standard & Poor'sتوسط شرکت 111S&Pشاخص

سهم که در آمریکا  ۹11این شاخص از ترکیب حدودا  شروع به کار کرد. 03۹7

در یکی از دو  111S&P همعامله می شدند، ساخته شد. سهام تشکیل دهند

داوجونز،  شوند. پس ازمعامله می 04و نیویورک 09بازارهای نزدک

 بزرگترین شاخص سهام آمریکا است  S&P111شاخص

شود. بسیاری از های تاثیرگذار بر اقتصاد جای داده میو در مقوله شاخص

ها های تبادل ارز و دیگر صندوقگذاری، صندوقهای مشترک سرمایهصندوق

 S&P111 چون صندوق بازنشستگی بسیار تحت تاثیر عملکرد شاخصهم

. این شاخص استهم همانند داوجونز یک شاخص قیمتی  S&P111هستند.

 شود.بر اساس میانگین وزنی و بر اساس سهام شناور آزاد سنجیده می

ترین عنوان مهمبه 001یا شاخص میانگین سهام نیکی   Nikkei 001شاخص 

سهام در بازار اول بورس  001. این شاخص شامل استشاخص بورس ژاپن 

است. محاسبه این شاخص بسیار شبیه به داوجونز  01اوراق بهادار توکیو

 03۹1از هفتم سپتامبر سال  06. شاخص نیکی را روزنامه مالی ژاپناست

ای شرکت موجود در شاخص به صورت دوره 001کند. محاسبه و منتشر می

سال( با توجه به معیار نقدشوندگی در بازار و توزان  )ابتدای ماه اکتبر در هر

شوند. این شاخص یک شاخص میانگین قیمتی در آن صنعت انتخاب می

 است.
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11 Dow Jones Industrial Average (INDEXDJX) 

ستاندارد  بندیرتبه موسسه  12   هایزمینه در بندیرتبه بجز S&P .شود می محسوب  جهان بندیرتبه موسسه   ترینیکی از بزرگ S&P اختصار،  به یا اندپورز ا

سترده  تحقیقات انجام مانند نیز دیگری شاوره  ارائه حقوقی، و حقیقی گذارانسرمایه  برای گذاریسرمایه  و سهام  مورد در گ سک  مدیریت زمینه در م   ارائه و ری

 .نمایدمی فعالیت مالی، بازارهای برای مختلف هایشاخص
13 Nasdaq 
14 NYSE(New York Stock Exchange) 
15 Tokyo Stock Exchange 
16 Nihon Keizai Shimbun 



-مهمترین شاخص سهام در بورس بریتانیا به شمار می 011FTSE 07شاخص

شود، توسط نیز خوانده می« فوتسی»رود. این شاخص که بطور غیررسمی 

گردد و براساس میانگین موزون محاسبه می FTSE Group شرکت مستقل

شرکت از بزرگترین شرکت های فعال در بورس سهام  011مقدار قیمت سهام 

ها به شکل آزاد شناور است. هر شود. سهام این شرکتمحاسبه می 08لندن

  FTSE 011شرکت وزن مختص به خود را در شاخص دارد. در کنار شاخص

 استفاده می شوند. به عنوان مثال شاخصهای دیگری نیز بطور فعال شاخص

FTSE Mid 011  - یکی از آن -شرکت بریتانیایی است 011که دربرگیرندۀ-

 هاست.

رود. این آلمان مهمترین شاخص سهام در آلمان به شمار می DAX 03شاخص

شرکت آلمانی که در بورس  91شاخص به عنوان میانگین موزون قیمت سهام 

گردد. این شاخص قیمتی نبوده و به محاسبه می پذیرفته شدند 01فرانکفورت

سود روی سهام را نیز مورد  و تقسیم استصورت قیمت و بازده نقدی 

دهد بنابراین، این شاخص بازتاب دهندۀ مجموع درآمد محاسبه قرار می

  Deutsche Boerse AG، توسط0388در سال  DAX داران است. شاخصسهام

به خود را در شاخص دارد، ضمن اینکه، معرفی شد. هر شرکت وزن مختص 

 TecDAX هاشوند که معروف ترین آنمحاسبه می DAX ده ها شاخص ویژۀ

توان آن را ها در این شاخص نمیاست. با توجه به کم بودن تعداد شرکت

 مقیاسی برای اقتصاد کشور آلمان دانست.

های دو بورس یکی از شاخص Shanghai Compositeیا  00SSECشاخص 

نام دارند که  09و شن جن 00مستقل چین هست. این دو بورس شانگهای

باشند. به جز این شاخص، مربوط به بورس شانگهای می SSEهای شاخص

نیز برای این بورس وجود دارد که  SSE11و  SSE981،SSE081های شاخص

های بیشتر مورد توجه عموم است. ملاک شرکت compositeشاخص 

باشند. این شاخص بزرگ با نقدشوندگی بالا می هایانتخابی نیز شرکت

 .استنماینده همه سهام بورس شانگهای بوده و به صورت وزنی و قیمتی 

دسامبر  03شروع به کار نمود اما روز پایه آن  0330جولای 01این شاخص 

 بود.  011که رقم آن  است 0330
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