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  براي سرمايه گذاري بلند مدتاستراتژيهايي

  روزبه پورجم   
 

  :  مقدمه-1
هيچ .  گذاري همواره با ريسك همراه است و سرمايه گذاران انتظار برگشت سرمايه خود را دارند سرمايه

      سرمايه گذاري ريسك را دوست ندارد و هرچه ميزان برگشت سرمايه در يك سرمايه گذاري بالاتر باشد ، آن 
هاي راهبرد: ه دو دسته تقسيم كرد به طور كلي راهبرد هاي سرمايه گذاري را مي توان ب. سرمايه گذاري موفق تر است 

نا كار آمد كه بكاربردن آنها ريسك بالايي دارد و بازگشت سرمايه كمي را به دنبال دارد ، و راهبرد هاي كارآمدي كه 
مهمترين وظيفه اي كه مشاوران مالي بر عهده . احتمال ريسك پاييني دارد و بازگشت سرمايه در آن بسيار زياد است 

انجام . رعايت اين امر كاري بيهوده و بي ارزش نيست. ست كه از اتخاذ اين استراتژي هاي غلط دوري ورزند دارند اين ا
، چنين كاري مستلزم تخمين زدن دقيق ميزان ريسك و سرمايه برگشتي براي امنيت افراد ، سرمايه و دارايي ها ، صنايع

مچنين  مستلزم بررسي همبستگي ها و پيوند هاي موجود در انجام چنين كاري ه. كشور ها و ارزش واحد پول مي باشد 
معمولا معيار افراد براي سرمايه گذاري ، نتيجه گرفتن در كوتاه مدت است ، اما اكثر سرمايه . بازار سرمايه گذاري است 

ند مناسب ترين براي اينكه يك سرمايه گذار بتوا. گذاران نگران مقدار برگشت سرمايه  ودرآمدشان در دراز مدت هستند 
گزينه را انتخاب كند بايد نسبت به عواقب و آينده هر استراتژي آگاهي كامل داشته باشد تا بتواند بر اساس نيازهاي خود 

  .  آنها را بكار برد 
  
  : پروسه تصميم گيري -2

تر است و بر هنگامي كه استراتژ ي از ريسك بالايي برخوردار باشد ، احتمال دست يابي به اهداف بزرگ بيش
طرح ريزي نيز .  دانستن چنين مواردي  مي تواند به سرمايه گذاران كمك كند تا مناسب ترين تصميم را بگيرند . عكس

هر چه قدر . مي تواند به سرمايه گذاران كمك كند تا سطح پس انداز كردن و يا هزينه كردن سرمايه خود را تعيين كنند 
يك مشاور . اشد ، احتمال دستيابي به اهداف بلند مدت در آينده نيز بيشتر خواهد بود  پس انداز سرمايه بيشتر بميزان

مالي همچنان  مي تواند از طرح ريزي براي كمك كردن به سرمايه گذار در امر سرمايه گذاري  و اتخاذ تصميم درست 
ي هاي كارآمد و طرح بندي ژاستراتپيدا كردن  روش هاي كهدر زمينه جمع آوري و يا هزينه كردن سرمايه ، بهره گيرد 

چنين تئوريهايي، . كردن  نتايج به دست آمده در رشته اي تحصيلي به نام تئوري سرمايه گذاري ارائه مي گردد 
خص مي سازند و ميزان امنيت سرمايه روشهايي كه يك مشاور مالي در تعيين راهبردهاي كارآمد بايد استفاده كند را مش

  .ه را تخمين مي زندگذاري و برگشت سرماي
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  ؟ ن موارد را تخمين زدياما چگونه بايد ا
شاخه تحصيلي ذكر شده كه با عنوان تئوري سرمايه گذاري در بازار شناخته شده است، بر روي يافتن پاسخ اين سوال 

 بين  به طور مشخص تر چنين تئوري هايي با راههاي تعيين قيمت دارايي ها و رابطه هاي موجود.تمركز كرده است
  .ميزان سرمايه، مقدار سرمايه برگشتي و ميزان ريسك موجود در يك سرمايه گذاري سر و كار دارد

به عبارت ديگر يك بازار سرمايه گذاري سالم براي سرمايه گذاري به بازاري گفته مي شود كه در آن قيمتها نشان 
ي كارآمد سرمايه گذاري را پيش بيني نمود و مقدار دهنده تغييرات و نوسانات آينده باشند و بتوان از روي آن راهبردها

و آنهايي .  راكد اتخاذ مي كنندلم مي پندارند، اغلب استراتژيهايآنهايي كه جو بازار را محيطي سا. درآمد آن را تعيين كرد
   .كه وضع آينده بازار سرمايه گذاري را بهتر پيش بيني مي كنند از راهبردهاي پويا بهره مي جويند

ك بازار سالم بهترين سرمايه براي نمايندگي يك سرمايه گذار، بازارهايي هستند كه از امنيت سرمايه گذاري كافي در ي
  . خوردارند و دسترسي به آنها آسان مي باشدبر

نمايندگي وابسته به سرمايه گذار . چنين بازارهايي يك درصد از كل سهام بانك سرمايه گذاري جهاني را در اختيار دارند
   .مي باشد) چه ثروتمند و چه فقير و از هر كشوري(اصلي شامل نماينده هايي از تمام سرمايه گذارها،

  
  : درك مفهوم نمايندگي در سرمايه گذاري -3

در مرحله بعدي . در راستاي گزينش راهبردي مفيد و مناسب ، بررسي وضعيت بازار جهاني امري مفيد مي باشد
تفاوتي بين سرمايه گذار هاي خاص و سرمايه گذاريهايي كه نمايندگي دارند وجود دارد و اين سوال پيش مي آيد كه چه 

به عنوان مثال سرمايه گذار عام در تمامي نقاط جهان سرمايه گذاري مي كند و  .چگونه به سرمايه خود جهت مي دهند
بر كمي بر خوردار باشد، سرمايه گذار اگر مشتري از ص. بر اساس نياز مشتري خود، امكانات در اختيار او قرار مي دهد

  . بايد سياست سرمايه گذاري خود را تغيير دهد
در بازار هاي سالم، سرمايه گذاري هاي با ريسك بالا از برگشت سرمايه بيشتري نسبت به سرمايه گذاري هاي با 

   ر آن است كه گستردگي بازار چرا ؟ دليل اين ام. اما چنين امري براي افراد توصيه نمي شود . ريسك كم برخوردارند
مي دهند كه به وسيله در اين بازار ها تنها ريسك هايي جواب  . مي تواند موجب از بين رفتن بعضي از ريسك ها شوند

  . افراد خاصي صورت مي پذيرند
و سود مي نمايد كه تنها يك نوع از ريسك با سرمايه برگشتي  مهمترين تئوري سرمايه گذاري اين چنين نتيجه گيري

   اين نوع ريسك در دسته تئوري هاي آزمايشي .  ريسك داشتن عملكرد بد در بد ترين شرايط ،بالايي همراه است
  . در اين تئوري تنها ريسك هاي آزمايشي از نتيجه خوبي برخوردارند . طبقه بندي مي شود 
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  : ناكار آمدي هاي قابل پيش بيني -4
ور مالي بر اين باورند كه عوامل ديگري نيز ممكن است بر ميزان گروهي از اقتصاددانان و كارشناسان ام

به عنوان مثال بازار سهام . چنين عواملي به دارايي ها و سرمايه هاي خارجي مربوط مي شود. برگشت سرمايه اثر بگذارد
بر پايه هاي پيچيده اين راه كارها ممكن است . در آسيا و اروپا كه به دو دستهء رشد كرده و فاقد رشد تقسيم مي شوند

تري بنا نهاده شده باشند، به صورتي كه احتمال انجام يك اشتباه و اتخاذ راهبردهاي ناكارآمد به صورت پي در پي وجود 
 .اما چنين ناكارآمديهايي قابل پيش بيني مي باشند و با بكار گيري راهكارهاي جايگزين مي توان بر آنها چيره شد. دارد

اين راهكارهاي جايگزين به داشتن شناختي كامل از راهبردهاي استراتژيك سرمايه گذاري منجر مي شود و پيش بيني 
   .ناكارآمدي هاي موجود را ممكن مي سازد

   ؟ رمي باشد چه طو اما در مورد استراتژي كه هدف آن تمركز بر روي گروه كوچكي از افراد سرمايه گذار 
يسك را افزايش خواهد داد اما سوال اينجاست كه آيا ميزان سرمايه برگشتي را نيز بالا خواهد چنين راهكاري ميزان ر

برد؟ در يك بازار سالم جواب منفي مي باشد به اين معني كه ميزان ريسك افزايش خواهد يافت اما ميزان سرمايه 
صورت گيرد، دو نوع راهكار براي زماني كه سرمايه گذاري بر روي ميزان كمي از اموال . برگشتي كاهش مي يابد

اولين راهكار بدين صورت است كه تمام سرمايه در رقمي كمتر از هزينه ها . گزينش راهبرد سرمايه گذاري وجود دارد
اما . صرف مي گردد و ميزان سرمايه برگشتي در هر سهم بيشتر از ميزان ميانگين نرخ سهام در بازار سرمايه است

نين راهبردي نيازمند بررسي بيشتر مي باشد و در آن ريسك سرمايه گذاري افزايش خواهد مطمئنا در عمل اجراي چ
  .يافت

  
  :  استفاده از تخمين به دست آمده از مدل آزمايشي-5

ابزار حقيقي . به كارگيري راهكار جايگزين به مراتب سخت تر از راهكار اوليه مي باشد، اما واقع بينانه تر است
به جاي گزينش . اهبرد بايد انتخاب شود مي بايستي مطابق با نيازهاي آن استراتژي گزينش گرددكه براي اجراي يك ر

در چنين شرايطي مشاور مالي براي اخذ استراتژي كارآمد بايد به . مي توان گفت تلفيقي از دارايي هاي داخلي و خارجي
ه را تجزيه و تحليل كند و به استراتژي مطلوب خوبي گونه هاي مختلف سرمايه گذاري و نوسانات موجود در بازار سرماي

  .دست يابد
يك راهبرد سرمايه گذاري راهكاري براي تجارت كوتاه مدت نمي باشد، در عوض عنصري كليدي در طراحي يك 
برنامه مدون و منظم براي شناختن نيازهاي محيط سرمايه گذاري و عواملي كه موجب پيشرفت درآن مي شوند، به 

 يك مشاور مالي و سرمايه گذار در كنار هم مي توانند با استفاده بهينه از ابزار و راهبردهاي موجود اقدام .حساب مي آيد
    .به انجام يك سرمايه گذاري موفق و كارآمد نمايند
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  :  راهبرد هاي سرمايه گذاري در محيط كنوني بازار برخي از -6
رمايه گذاري در محيط كنوني بازار سهام كمك كنند و تعدادي از استراتژي هايي كه مي توانند به پيشرفت س

  : سرمايه گذاران را در انجام يك سرمايه گذلري موفق و بهينه ياري نمايند به قرار زيرند

  :توازن  -الف

معاهده ها و ضمانت نامه هاي موجود . كه عبارت است از تخصيص سود سرمايه و اهميت آن در شرايط بحراني مالي 
و اين فرصت بسيار خوبي براي .  به پديد آمدن محيطي امن تر براي سرمايه گذاري كمك شاياني مي كند در اين زمينه

بنابراين در چنين . قرار دادن درصد بيشتري از سبد سهام خود در اموري كه ميزان سود سهام آنها ثابت  است ، مي باشد 
ذاري كه درآن ها ميزان سود ثابتي از كل سهام در شرايطي روي آوردن به معاهده ها و ضمانت نامه هاي سرمايه گ

گردش به فرد سرمايه گذار در هر شرايطي از بازار تخصيص مي يابد ، گرچه منفعت كمتري در بر داشته باشد ، بهتر و 
  . چنين اقدامي باعث مي شود كه انجام سرمايه گذاري مجدد با نرخ بالاتر امكان پذير باشد . مفيد تر است 

  :دادن ميزان ريسك در سرمايه گذاري بسط  -ب

بي شك برخي از بخش ها و سرمايه گذار هاي بازار سهام عملكرد بهتري از ديگران خواهند داشت و ميزان سود 
امن ترين . سهامشان بيشتر از ميزان ميانگين سود عرف خواهد بود ، و مسلما برخي نيز عملكردي بدتري خواهند داشت 

ايه گذاري اين است كه بر روي يك مورد تمركز كامل نشود و سرمايه گذاري بر روي بخش و مطمئن ترين راه سرم
كارشناسان مي گويند كه شركت هاي سرمايه گذاري كوچك تمايل بيشتري به . هاي مختلف بازار سهام صورت گيرد 

ركت ها و تخصيص بخشي از هدايت كردن بازار به سمت فرار از ركود اقتصادي دارند و مسلما سرمايه گذاري در اين ش
اگر چه بايد در نظر داشت كه سرمايه گذاري . سبد سود و سهام به اين شركت ها كاري محتاطانه و عقلاني است 

به عبارت ديگر اتكاي بيش از . هنگفت در اين بخش هم كاري غير منطقي است و مي تواند باعث افت سرمايه شود 
 .  چ عنوان توصيه نمي گردد حد بر روي يك بخش خاص از بازار به هي

  :ميانگين هزينه ها  -ج

سرمايه گذاري هاي منظم دوره اي در بخش هاي گوناگون بازار سهام به سرمايه گذاران اين امكان را مي 
دهد تا از كاهش قيمت نهايت بهره را در تثبيت جايگاه و وجهه اقتصادي خود و همچنين خريد سهام كمتر به هنگام 

اگر چه ادامه دادن سرمايه گذاري در شرايطي كه بازار با افت و كساد موجه شود به شهامت . مت ها ، ببرند بالا رفتن قي
و ريسك پذيري بالايي نياز دارد و هيچ ضمانتي در زمينه سود دهي قطعي وجود ندارد ، اجراي اين استراتژي هزينه ها 

  . و درصد موفقيت قطعي در سرمايه گذاري را افزايش مي دهد را به ميزاني كمتر از نصف  ميانگين بازار كاهش مي دهد 
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  :توازن مجدد  -د

ايجاد توازن مجدد به صورت دوره اي معمولا به عنوان راهي براي استفاده بهينه از سبد سود سهام و جهت 
ي توان به از مزاياي اين چشم انداز م. دادن به آن در راستاي دستيابي به اهداف مشخص شده ، توصيه مي گردد 
ايجاد توازن مجدد بين سهام و معاهده . قدرتمند كردن سرمايه گذاران براي بازگشت مقتدرانه به بازار متزلزل اشاره نمود

هاي موجود مي تواند هنگامي كه مسير آنها از اهداف تعيين شده منحرف شد، به بازگشت سرمايه گذار به بازار سهام و 
  .  فراواني نمايد جبران ضررهاي به وجود آمده كمك

  ) : حق تقدم(فروش سود سهام هاي پاداشي - ـه

در اين نوع بازار ها معمولا در . اين راهبردي كم خطر براي درآمد زايي در بازاري كاملا راكد و آشفته است 
د كه برابر انجام تعهداتي و سود دهي در زمان مشخصي با قيمت تعيين شده ، سرمايه گذار پاداشي دريافت خواهد كر

سرمايه گذاران مي توانند با فروش اين اوراق و پاداش هاي تخصيص يافته به . اختصاص اين پاداش هميشگي است 
تنها ريسكي كه در اين ميان وجود دارد اين است كه . سود قابل قبولي دست پيدا كنند و سرمايه خود را افزايش دهند 

وقع مقرر و صرف نظر ازهر گونه ماليات و درآمد اضافي  جامه عمل فرد سرمايه گذار بايد به تعهدات خود تا قبل از م
  . بپوشاند و اگر موفق به انجام اين كار نشود ممكن است سرمايه خود را از دست رفته يابد 

  
  


