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 چکیده

 گرید یاست و از سو یبه رشد اقتصاد یابیدست یو مهم برا یضرور طیاز شرا یکی یکیزیف هیسرما

مولد،  یاقتصاد یهاتیفعالآن در  نهیبه صیو تخص هیمنابع سرما زیتجه یاصل یاز راهکارها یکی

 عنوانبهبورس  گاهیو جا تیبر اهم روزروزبهراستا،  نیاست. در ا یمال یاستفاده از سازوکار بازارها

و  هافرصتتسلط بر ساختار،  درگروفعالان بورس  تی. موفقشودیمافزوده  هیاز ارکان بازار سرما یکی

است. در  یادیو بن کالیتکن لیتحل ازجمله یبازار مال لیتحل هایروشاز  یآگاه زیآن و ن داتیتهد

و  می، کانسل هیسرما تیریمد یبیترک یکرده است تا با استراتژ یسع قیتحق نیراستا، ا نیا

از  قیتحق یرا در حوزه زمان هیسهام و سرما تیریمد نیدر بورس اوراق بهادار تهران، بهتر موکویچیا

 یانتخاب کند. و در چارچوب جامعه آمار یدو سال مال یبرا 1401سال  انیتا پا 1400سال  یابتدا

برای انتخاب نمونه، آن . کنندیمکه در تهران هستند پرداخت  یسهام یشرکتها هیکه کل قیتحق

در بورس  منتشرشدهشرکت فعال  55 هایسریتعداد )یک  بعلاوهنصف  اندازهبهکه  هاییشرکت

است. این  قرارگرفته موردبررسیو  شدهانتخابنمونه  عنوانبه اندشدهتکرار  (یک بعلاوه 2برتقسیم

 اطلاعاتاز نوع همبستگی است. کلیه  ایمقایسهتحقیق بر پایه روش تحقیق توصیفی، اکتشافی و 

نوین و سایت رسمی بورس اوراق بهادار تهران استخراج گردیده است. برای  آوردره افزارنرمآن از 

 شدهاستفادهگرایش مرکزی و انحرافی  ایشاخصهاز آمار توصیفی با استفاده از  هاداده وتحلیلتجزیه

را دارا بودند جزء سهام با ویژگی  میکانسل که هفت مشخصه هاییپژوهش سهماست. در این 

HiFlyer  بود، جزء  هاآنبیشتر از بازده مورد انتظار  هاآنکه بازده واقعی  هاییسهمشناسایی شد و

 ین پژوهش چون تعداد سهام با ویژگیسهام پربازده از منظر ریسک و بازده محسوب شد. در ا

HiFlyer بود. نتایج  موکویچیو ا می، کانسل هیسرما تیریمد بیشتر از تعداد سهام مورد تأیید توسط

در انتخاب سهام برتر از منظر ریسک و بازده  میکانسل که توان تبیین روش دهدمیمطالعه نشان 

با بررسی نتایج فوق رابطه مثبت بین  دیگرعبارتبهاست.  موکویچیو ا هیسرما تیریمد بیشتر از

در انتخاب سهام  میکانسل و بازدهی بازار حکایت از برتری روش میکانسل بازدهی حاصل از روش

 دارد

 بورس تهران ،موکویچیا ،میکانسل ،مدیریت سرمایهانتخاب سهم برتر، : کلمات کلیدی

ه 
قال

 م
ان

نو
ع

ر 
رت

 ب
هم

 س
ب

خا
انت

ا 
ب

ی
تژ

را
ست

ا
ی

ها
 

ی
یب

رک
ت

 
یه

ما
سر

ت 
ری

دی
م

 ، 
سل

کان
 و می

یا
یچ

کو
مو

 
 در

ان
هر

س ت
ور

ب
 

ره 
دو

7 
ره 

ما
 ش

/
4 

  /
ان

ست
زم

 
14

02
/ 

ص 
29

7
- 

28
5

 

    

http://www.tajournals.com/
mailto:Mojtaba.salehi@pnu.ac.ir


 297-285، ص 1402 زمستان، 4، شماره  7فصلنامه علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد ، دوره 
ISSN: 2588-3992 

http://www. Tajournals.com 

 

286 

 
 

 

 مقدمه -1

 روازاینست. ابوده  برخوردار گذارانسرمایهنزد  یخاص تیکسب درآمد، از اهم یبرا یراه عنوانبه هیدر بازار سرما گذاریسرمایه

 یهاگذارییهسرماحاصل از  یبازده شیو افزا بینیمنظور پیشبه یمختلف هایروشو  هاتحلیلو توسعه  جادیبه ا گذارانسرمایه

 یتمام توانیم یکل بندیدسته کی. در اندشدهدادهابداع و توسعه  یمختلف یهالیتحلابزارها و  ریدهه اخ ند. در چاندپرداختهخود 

 نیا ال،کینکت لیتحل سادگیهبکرد. با توجه  بندیطبقه یادیبن لیو تحل الکینکت لیتحل دودستهرا در  ابزارهاو  هاتحلیل نیا

اوراق  متیق بینیپیش هایروشاز  یکی یکینکت لیتحل بوده است. گذارانسرمایه موردتوجه یادیبن لیاز تحل شتریب لیتحل

 هامتقی ندةحرکتیجهت آ بینیپیش یبرا رهیمانند حجم معاملات و غ هاآماره ریگذشته و سا هایقیمتاز  در آنبهاداراست که 

 ر احساساتد ایجادشده راتییدربارةتغ یمهم اتاطلاع یحاو هاداده نیکه ا اعتقاددارند یکینکت لیتحل طرفداران .شودیماستفاده 

 (1398 ی)مورف رندیگبل کش روندها دهدمیاست که اجازه  یجیتدر ندیفرآ کی به اخبار ونیز واکنشاست  گذارانسرمایه

 اندازپسمنابع و  آوریجمعدر  ییدر اقتصاد است که نقش بسزا نمادها نیرگذارتریو تأث ترینمهماز  یکی دراوراق بها بورس

خرد و  یهاگذاریایهسرم یسب برامنا یاوراق بهادر بستر یبررس ن،یواحدها دارد. علاوه بر ا یمال یازهاین نیو تأم هاگذاریسرمایه

خود نگران  گذاریمایهسر ٔ  ندهیآدر بورس نسبت به  گذارانسرمایهاست که  یهیبد (1399،یادگاری)کلان فراهم آورده است. 

 یاده عباسز یموس) باشندیماطلاعات مناسب  ازمندیاز خود در بازار، ن نانیجهت کسب اطم یلیمکهستند و به دنبال اطلاعات ت

و  قاتیاست. تحق شدهتبدیل ردبحثموموضوعات  ترینمهماز  یکیبه  هیمابازار سر یایدر عرصه پو بینیپیش روازاین (1391نژاد،

در  دیدج یو نزول یعودص یروندهازمان شروع  بینیپیشدر  ییبالا یاز کارآمد الکینکت لیکه تحل دهندیمنشان  ریمطالعات اخ

ز هادار تهران با استفاده اببورس اوراق  متیق بینیپیشمقاله به  نیجهت ا نیهم ( به2019ارن،کولنا و هماست )بازار برخوردار 

 .پردازدیم الکینکت یلیتحل

 پژوهش ینظر یمبان -2 

 "؛شده( بیان1981) 4 لیمالک توسط همانطورکه یکیتکن لیتحل بازار، هایخبره توسطآن  رشیگسترده و پذ تیمقبولبرخلاف 

 یمال از ارکان علوم یکی که تبازاراس فرضیه کارایی ها باروش نیا تناقضخاطر  به مطلب نیا. است" یدانشگاه جامعه انزجارمورد 

سود  کهطوریکنند بهمی کسرا منع ممکن همه اطلاعات هاقیمت ،بازار کارا کیدر. دیآیم حساببه هادر دانشگاهشده  سیتدر

اطلاعات  نیا کارگیریبه از هزینه شیب تواندیشود، نم لیتعد هاآن ازاستفاده  بالقوه خطر اطلاعات اگر با نیا کارگیریبهاز  حاصله

ه بکار  گذشته هایقیمت یبررسو  شدهنیز منعکس یفعل هایقیمت در بوده، نهفته گذشته هایقیمتدر  که یاطلاعاتگردد. هر 

 (.1990 لو،است ) یهودهای

 یسودآور که اندرسیده جهینت نیا به(، 19۷0) ۷ بلوم و فاما ( و1964) الکساندر وسیلهبه یکیتکن لیتحل مورد در هیاول مطالعات

 یمعاملات هایاستراتژی یسودمند یبررس تأییدکننده که گیرینتیجه نیا. رودیم از بین مبادله یهانهیهزدر اثر  یکیتکن لیتحل

 یترشیب قاتیحقت موجب ،بازاراست نظریه چم گردانی یکرم هیمرضو  امیرنیاصغر م دی، سیمحمدرضا داود دیبر ... / س یمبتن

واهد ش بازار وخبرگان  وسیلهبه یکیتکن لیتحل فزاینده اخیراً مقبولیت نیهمچن .دیگرد بعدازآن دهه دو در یکیتکن لیدرموردتحل

 که دهیگرد موجب ،ستین ییعقلا گذارانرفتار سرمایه ،اغلب نکهیادر مورد  ،یرفتار هیمال شاخه از طرف خصوصبه گسترش، بهرو 

 (.1392 و همکاران، ینصرالهبپردازد ) کالیتکن لیتحل بهدوباره  ینگاهبا  یدانشگاه جامعه

 نمانوسان نیا کامل امن شد. یطراح هوسادا یچیگونام  به یژاپن نگارروزنامه کی توسطبار  نیاول موکویچیا یمعاملات ستمیس

” شدهزنهمواداز کردن نمودار بران”  ای” نگاه کیدر  شدهموازنهنمودار ” یبررس نیلات. مفهوم آن در باشدیم ویه نکویک موکویچیا

 دارد. راورود و خروج  نقطه فیتعرو قدرت روند و  جهت، مقاومتو  تیحماخطوط  ارائه تیقابل ستمیس نیا .باشدیم

و  تیحماخطوط  نییتع یبرا که است یابر به وابستهقدرت آن  نیشتریب چراکهمعروف شد  موکویچیابر ا به ستمیس نیا بعدها

 طوربه خط 5از هر  گیریتصمیم یبراندارند و  یارزش جداگانه که شدهتشکیل خط 5از  موکویچی. ابر ارودیکار م به مقاومت
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 خط نیاولبرد.  یپآن  سرعتروند، قدرت روند و  جهت به توانیابزار م نیا کمک به دیگرعبارتبه .شودیم گرفته کمک زمانهم

 خط نیا. باشدیم گذشتهروز  نهدر  متیق نیکمترو  نیشتریباز  ینیانگیم کهنام دارد  12 سنتنکان  موکویچیا دهندهتشکیل

و  نیشتریباز  ینیانگیم که است سن کی جون خط نیدوم .کشدیم ریتصو بهرا  مدتکوتاهو رفتار  کندیم مواررا ه متیقنمودار 

 خط نیسوم .شودیاستفاده م مدتمیانرفتار  یبررس یبرا لتریف کی عنوانبه خط نیا. باشدیم گذشتهروز  26در  متیق نیکمتر

 به نسبت متیق واکنش ازآنجاکه .دهدمی فتیش عقب بهدوره  26 یبرارا  یکنون یانیپا هایقیمت خط نیا که است اسپن کویچ

 باشدیم 15A اسپنسنکو  خط نیچهارم. کندیم سازیشبیهمذکور را  ریتأخ خط نیا ،دهدمیرخ  ریتأخبا  هموار کننده یلترهایف

 مشخصرا  یآت مقاومتو  تیحماتا نقاط  شودیداده م فتیشجلو  به دوره 26 که باشدیم سنو تنکان  سن کی جون نیانگیم که

 کیو  باشدیم گذشتهروز  52 یبرا متیق نیکمترو  نیشتریب نیانگیم که باشدیم B16اسپن سنکو  خط نیپنجم درنهایتکند. 

 کند. مشخصرا  یآت مقاومتو  تیحماتا نقاط  شودیداده م فتیشجلو  بهدوره  26 که باشدیم بلندمدت هموار کننده لتریف

 رنگ بهابر  رنگاشد ب Bبالاتر از  A اسپنسنکو  کهدرصورتی. باشدیم B اسپنو سنکو  A اسپنسنکو  نیب فاصله موکویچیا ابر

 .باشدیم ینزولو  یصعود یبازارهابرابر  بیترت به کهصورت برابر قرمز خواهد بود  نیا ریسبز و در غ

قرار  موردبررسی یاستراتژ سه یسودآورحاضر  پژوهشدر  که است شدهطراحی یادیز هایاستراتژی موکویچیاساس ابر ا بر

د و سبز باش رنگ هبباشد و ابر  سن کی جون شتریب ای یبالا سنتنکان  که ردیگیصورت م یزمان دیاول خر یاستراتژ در .ردیگیم

ز قرم رنگ بهابر  وباشد  سن جونکی  ریز سنتنکان  که باشدیم موقتیزمان فروش  یاستراتژ نیاشود. در  بستهابر  یبالا متیق

کند  طعقبالا  بهرا رو  ابر یبالا خط اسپن کویچ که ردیگیمصورت  یزمان دیدوم خر یاستراتژشود. در  بستهابر  ریز متیقباشد و 

 خط اسپن کویچ که ردیگیمصورت  یزمان دیسوم خر یاستراتژ در کند. قطعابر را  نییپا خط اسپن کویچ که است یزمانو فروش 

 یبررس یبراند. ک قطع نییپا سمت بهابر را  یبالا خط اسپن کویچ که است یزمانکند و فروش  قطعبالا  بهابر را رو  نییپا

بورس اوراق  کل شاخص یرو یاستراتژچهار  توسط تولیدشده یمعاملات یهافرصتاز  حاصل جینتامذکور  هایروش یسودآور

بازده  سکیرو  متوسط، شدهاستخراج هایبازده. با استفاده از گرددیماستخراج  متلبدر  نوشته برنامه کی کمک بهبهادار تهران 

مورد  هاروش یسودآور شود،یم محاسبه سکیر بهبازده  میتقساز  کهشارپ  نسبت محاسبهبا  درنهایت. شودیم محاسبهآن  روزانه

 .شودیم سهیمقابازار  یسودآورو با  ردیگیمقرار  بندیرتبه

 نیبنابرا .اندپرداخته هیرماس در بازار موکویچیابر ا سودآوریوجود و  یبررس به شماریانگشت قاتیموضوع تحق نیا اهمیت باوجود

 به بار نیاول یبرا حاضر پژوهش .باشدیآن م فراوان کاربرد لیدل به نوسانگر نیا قیدقو  یعلم یبررسحاضر  قیتحق یاصلضرورت 

 .پردازدیم یبررسو  قیتحق بهدر بازار بورس اوراق بهادار تهران  موکویچیابر ا هیپابر  یمعاملات هایاستراتژی یسودآور یبررس

 هایاهدستگ یطراح. استوده ب یمال یمهندسو پرکاربرد در حوزه  پرطرفدار یهاحوزهاز  یکیهمواره  یمعاملات هایدستگاه یطراح

چند  بیکتربر اساس  غالباً یمعاملات هایدستگاه. است هیسرمابازار  گذارانسرمایه اتیاز ضرور یکی مناسببا بازده  یمعاملات

انند م یمعاملات هایگاهدست یطراح یبرا یادیز هایروش استفاده شود. هاآن یقیتلفتا از اطلاعات  رندیگیم شکل کاتوریاند

اضر ح قیتحق تیاهم حائز از نقاط یکی و ... وجود دارد. میتصم درخت ،یفازاستنتاج  هایدستگاه ،یعصب یهاشبکهاستفاده از 

 .باشدیم هاآن یسودآور سهیمقاو  موکویچیا برابر یمبتن یاستراتژاستفاده از چهار 

 میکانسل روش 2-1

است  یشخص نیترانجو لیاون امیلیاست. و دهیابداع گرد لیاون امیلیدر بازار سهام است که توسط و لیتحل یبرا ینام روش میکانسل

بوده ”  Investors Business Daily“روزنامه  سیو رئ گذارپایه لیاون است. دیخر کوریویدر بورس سهام ن یصندل کیکه 

 بر عهده دارد. زیرا ن” و شرکا لیاون امیلیو“به نام  ،یقاتیحقموسسه ت کی تیریمد نیهمچن یاست و

 یلیتحل که به روش است دهیرس یمشابه جیبه نتا اندداشته یریچشمگ اریکه صعود بس یسهام یرو عیوس یبا بررس لیاون یآقا

 کرد. یمعرف میکانسل یلیتحل ایو  یرا تحت عنوان روش معاملات جینتا نیا ی. وشودیممنتج  میکانسل
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و  یه معرفب How to Make Money in Stocksبا عنوان  میپول درآور هیدر کتاب چطور در بازار سرما لیاون امیلیو یآقا

ام را سه نیاز ا و خروج سهام ارزنده و برتر، و زمان ورود افتنینحوه  لیاون امیلیکتاب و نیروش پرداخته است. در ا نیآموزش ا

 و فاندامنتال است. کالیتکن لیاز تحل یبیکتاب ترک نی. ادهدمیآموزش 

 هر سهم( یو فصل ماههسه ی)درآمدها یجار یاول: درآمدها 2-1-1

 صورتبهر سهم، ه درازایدرآمد  نیاست که ا هاشرکت یفصل یدرآمد یهاگزارش، یجار یبخش منظور از درآمدها نیا در 

EPS روند رشد شودیمداده  شینما .EPS در  هاشرکت گزارش ،هاگزارش نیا یمهم است در بررس اریبس لیو تحل یابیارز یبرا

 دواریشرکت ام یبه روند صعود توانیممشخص،  یزانیسود به م شیدر صورت افزا ردیگیمقرار  سهیمورد مقا ماههسهچند دوره 

خود را  یالیر 1سود  یباشند مثلاً اگر شرکت توجه داشته زین هاشرکت کنندهگمراه یهاگزارشبه  دیبا گذارانسرمایه نجایبود. در ا

دقت  دیبا سهیمقا نیرفت. در اآن در نظر گ یدرصد 100رشد  عنوانبهرا  شیافزا زانیم نیا توانینم کرده باشد، لیتبد الیر 2به 

 ایدر دو  EPSکاهش  واقعبه ستیداشته باشد سهم مطلوب ما ن ینزول ایو  یمنف EPS یمتوال ماههسهدو دوره  یشود اگر شرکت

سه  با گزارش دیبا سهیمقا نیهر سهم ا یسال برا یانیگزارش سه ماه پا سهیمقا یاست برا کخطرنا اریبس یمتوال ماههسهسه دوره 

. در میدهیمر قرا یدبررسکوتاه مور یزمان یهابازهما شرکت را در  درواقعبخش  نی. در اگرید زیو نه چ ردیماه سال قبل صورت گ

 ییو دارا نیفروش زم ایفروش و  شیشما باشد و نه افزا کملا EPS شیافزا Current earings ایو  یجار یدرآمدها یبررس

 .لیقب نیاز ا یشرکت و مسائل زادما

ممکن  مثالعنوانبهتوجه داشته باشند.  زین هاشرکت کنندهگمراه یهاگزارشبه  دیبا گذارانسرمایهنکته لازم است که  نیا ذکر

فروش  شیاه، افزبا سال گذشت سهیدر مقا نیاز رکورد فروش خود صحبت کند و همچن ییدر گزارش خود، با بزرگنما یاست شرکت

 دیت، باسود شرک شیع افزااست و درواق یافتهکاهشسود شرکت  هیمختلف، حاش لیبنا به دلا کهدرحالیداشته باشد.  یدرصد 30

 درصد در نظر گرفته شود. 5برابر 

 شیحداقل افزا عنوانهبمشخص سود را  میزانیک نیو همچن نظرکردهشرکت صرف  ییو استثنا یرعادیغ یاز سودها دیبا جهیدرنت

 شود. کاربردهبه شاخص سنجش عملکرد شرکت، عنوانبه تواندیمحداقل سود،  زانیم نیی. تعدیکن نییسود شرکت، تع

 گذاریسرمایهبا توجه به اهداف  تواندیم گذارسرمایهاست اما هر  شدهمشخصدرصد  30تا  20حداقل سود، حدود  زانیم نجایا در

 .دینما نییرا تع زانیم نیخود، ا

مشابه سال  ماههسهسبت به نسهم  ریاخ ماههسه( سود شتریب ایدرصد  50تا  20)حداقل  توجهقابلرشد  ،یدینکته کل نیاول پس

که از  ییهاسهم است. یالزام ،گیریتصمیم یبرا یاطلاعات خرد و کلان اقتصاد گریسود شرکت و د هیتوجه به حاش یقبل است. ول

 .قرارداددسته  نیاز ا توانیمافق رو به رشد، را  یدارا یهاسهم، رسندیم یبه سودده انیز

 :دیغافل نشو یمیسهم کانسل افتنیدو نکته هنگام  از

 رشد دارند. ییهم توانا یدر بازار منف یمیکانسل یهاسهم-1

 .ریدرادا موردتحقیقشما انتظار رشد صنعت  واقعبهشما است رشد کند،  موردنظرسهم  گروههمکه  گریسهم د کی حتماً دیبا-2

 سالانه یدیعا شیدوم: افزا 2-1-2 

با  ندهیفزا صورتبه یستیبایمسال گذشته  5هر سهم در طول  یدی( عاAnnual earnings growthسالانه ) یدیعا رشد 

است  قبولقابلسال  کیدر  افت درآمدها وجودبااین ،ابدی شیافزا. بهتر است درآمدها هرسال ابدی شیافزا یدرصد 15حداقل رشد 

 گذاریسرمایه. پس در بدایدست  یدیرا جبران کند و دوباره به سود سالانه جد تاف نیا سرعتبهآنکه شرکت بتواند  شرطبه

 50تا  25د سالانه حداقل کرده و از رش یسال گذشته، بررس 5 ایو  4بودن سود حاصل از درآمد شرکت را در  دارادامه ستیبایم

 واقعبه. میریر نظر بگدشرکت را  ماههسهدو عامل رشد سود سالانه و سود  دیقسمت با نیدر ا جهی. درنتمیآن مطمئن شو یدرصد

 اگر مثالعنوانبهدر تناسب باشد  گریکدیکه با  ایگونهبه میسالانه را انتظار دار EPSرشد  ازآنپسماهانه و  EPSما در ابتدا رشد 
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EPS  و درصد  15ماهانهEPS  ستین یمیدرصد باشد سهم کانسل 30سالانه. 

 .گرددیمواقع  موردتحقیق EPS شیمفهوم ندارد و روند افزا یلیخ یمیکانسل یدر استراتژ P/Eشود  دقت

از  یمثبت ناش رییتغ ای( دیجد یهاشرفتیپ د،یجد تیریمد د،یجد ی)کالاها دیخدمت جد ایسوم: محصول  2-1-3 

 و..... یجهان یهانرخ شیدلار، افزا شیافزا

 د،یجد تیریدنو، م یخدمت ای ممکن است محصول هیقض نیسهام معمولاً همراه با اتفاقات تازه است. ا متیق ملاحظهقابل شیافزا 

به آن  که یجینتا آورترینشگفتاز  یکیباشد.  یجهان یهانرخ شیدلار و افزا شیاز افزا یمثبت ناش رییتغ ایو  دیجد آوریفن

کرد بازار عمل یبر رو تأکید ی. بجادهندیمنسبت به آن توجه نشان  گذارانسرمایهاست که  یزیبا چ جینتا نیتضاد ا ،یافتدست

و در  دیکن یداریا خرربالا سهم  هایقیمتکه در  دیگویم لیان” بالا متیو فروش آن در ق نیسهم در پائ دیخر“ یسنت هیسرما

محدوده  کیسهام به  متیاست که ق یسهم هنگام دیخر یبرا ایدئال اننشان داد که زم لی. پژوهش اندیبالاتر بفروش هایقیمت

 یدوره زمان ازاینپس توجهقابل یمتیق یهاجهشاز  یاست، برسد. برخ شدهتثبیتماه  15مدت دو تا  یکه پس از ط ییبالا دیجد

 .شودیمشکسته  زیخط مقاومت سهم ن یلیو احتمالاً بنا به دل افتدمیاتفاق 

 !دیر بفروشبالات متیو در ق دیبخر نییپا متی: در قدیگویماست که  دارانسهام تیموضوع برخلاف نظر اکثر نیا

 چهارم: عرضه و تقاضا 2-1-4 

 فوق اگر طی. در شرارودیمبالا  متیباشد ق ادیسهام کوچک باشد و تقاضا ز اگر نکته در اقتصاد ما عرضه و تقاضاست. ترینمهم

 رتکوچکشرکت  سهام شرکت است، زانیکوچک و بزرگ بودن م نیو تنها تفاوت، ب دیدار کسانی طیسهم با شرا دیبه خر میتصم

 خواهد بود. یبهتر نهیگز

سهام  نیهمچن وشرکت  رانیمد اریسهام شناور شامل سهام در اخت رایتوجه شود. ز دیبا زیبه سهام شناور شرکت ن نجایا در

بهتر  متیق شیفزاا یعرضه و تقاضا برا طیراهر چه تعداد سهام شناور کمتر باشد، ش روازاینبازار است.  گذارانسرمایهبه  عرضهقابل

 ندهیآمعمولاً از  ارشد شرکت است، رانیمد اریآن در اخت تیاز مالک ییکه درصد بالا یشرکت هامس گریخواهد بود و از طرف د

 گذاریسرمایه یاور کم براسهام با شن ایسهم، و  ونیلیم 200 ریبهتر ز طیدر شرا ایکوچک و  یهاسهمبرخوردار خواهد بود.  یبهتر

ارد و د یادیکه برگه سهام ز یسهام شرکت متیعرضه وجود خواهد داشت، واضح است که ق یبرا یبهتر است. چون سهام کمتر

 رشد خواهد کرد. سختیبه اندگرفتهبزرگ بازار لقب  یهاسهم عنوانبه درواقع

 پسرو صنعت ایو  شگامیپ پنجم: صنعت 2-1-5

ت اس یدر صورت نیو ا دیهد شیسودآور را افزا گذاریسرمایه کیشانس  یمشخص طوربه دیتوانیمکشف کرد که شما  لیان یآقا 

در  دیاخوب باشد شما ب یاگر صنعت درواقعموفق را داشته باشد.  عیدر صنا شرویپ یهاشرکتسهم از سهام  کی گذارسرمایهکه 

 و در هنگام کندیمه صعود شروع ب یقبل از ورود بازار به روند صعود دری. سهام لدیکن گذاریسرمایهصنعت  دریو ل شگامیسهم پ

 .کندیمقبل از نزول بازار شروع به نزول  یبازار نزول

 دیگفت از د توانیممصطلح  طوربه ایو  دیباش کندیمکه بازار به آن توجه  یرو و سهام شیخلاصه: به دنبال سهام پ طوربه

 .شوندیمواقع  هیمابازار سر یموردتوجه اهال شتریو ب اندداشتنیدوستاز نمادها  یبعض گذارانسرمایه

 ینهاد یهاتیحما -بانیششم: نهاد پشت -2-1-6

اصول  ترینمهماز  یکیآن شرکت هستند. و  ینهاد دارانیشرکت، خر کیسهام  متیق نییعامل عرضه و تقاضا در تع نیتربزرگ 

سهم را در  نیا دیلیو ما دیاکردهانتخاب  گذاریسرمایه یکه برا یاست که سهم نیا یگرید یهر استراتژ ایو  میکانسل یاستراتژ

ممکن است سهم  واقعبهصاحب داشته باشد.  تریخودمانبه عبارت  ایو  بانیو پشت یمتول دیاست که سهم با نیا دیسبد داشته باش

 رامونیپ یو اطلاعات دیینما یسهامداران را بررس ستیاز سهم وجود ندارد. قبل از ورود به سهم ل تیحما یبرا یارزنده باشد اما متول

شد و اگر  دیدور خواه یجد ینکته شما از ضررها نیبا توجه به ا دیینماو سهامداران عمده سهم کسب  انیو متول یتیحما اینهاده
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 یخوب با عملکرد ینهاد یخواهند گفت. حام نمادها نیاز ا یبد بعض اریاز رفتار بس دینیاز سهامداران بنش یاریدرد دل بس یپا

. چون اگر ستیهم خوب ن ادیز ینهاد یحام تلازم به ذکر اس کندیمسهم کمک  یبازار به بالا رفتن و نقد شوندگ نیانگیبهتر از م

به سهم و  یادیز اریحجم فروش بالقوه بس درنتیجهو عرضه شدت خواهد گرفت  آورندیمفروش هجوم  یبرا ابدیانتشار  یخبر بد

 ینهاد گذارانسرمایه دیجد ایخریدهو به  دیاز رفتار سهام عمده غافل نشو گذاریسرمایهقبل از  نیخواهد شد. بنابرا لیبازار تحم

 تیرا در اولو هاآنکرده و سهام  ییو با عملکرد بهتر را شناسا تریقوبهتر و  ینهاد انیبتواند حام دیموفق با گذارسرمایه. دیدقت کن

باشند که  هاییشرکتکه به دنبال سهام  کندیم هیتوص گذارانسرمایهخود، به  اتیو تجرب قاتیتحق هیبر پا لیبالاتر قرار دهد.. اون

 باشد. نیانگیبالاتر از م هاآنعملکرد  نهیشیداشته و پ بانینهاد پشت 10تا  3 کمدست

 هفتم: جهت بازار - 2-1-7 

هم قبل از شروع رشد، س درواقع. شودیمسهم خاص صحبت  کیاز  جاهمه. ستین یو نزول یمنظور بازار صعود-بازار جهت 

 .افتدمی هازبان، سهم سر تریخودمان اصطلاحبهو  گرددیمبازار واقع  یموردتوجه اهال

 نیبهتر یتح بازنیست یو نزول یجهت حرکت بازار است، منظور از جهت حرکت روند صعود میکانسل کردیپارامتر در رو ترینمهم

د سهام بازار با کل درص ۷5 باًی. تقردهندیمرا از دست  یادیداشته باشد، پول ز یاگر شاخص کل جهت نزول زیسهام ن یبازارها

دارا باشد و  خوبیبهرا  گرید یهایژگیومطلوب و  یارهایکه تمام مع دیرا انتخاب کن یاگر سهم یعنی. کندیمشاخص بازار حرکت 

 یبازار برا ایشاخصهد نشان خواهد داد. از خو یفیعملکرد ضع دهیسهم برگز زیاداحتمالبه دیده صیجهت کل بازار را تشخ دینتوان

روزانه  هایمتقیکه  ردیبگ ادی: دیگویم لیدارد. ان یادیز تیبه آن اهم جهو تو شوندیم یبازار طراح یکل تیموقع نییکمک به تع

 .دیاودهمیپا از راه ر یادیقسمت ز دیکار را انجام ده نیا دی. اگر بتواندیکن ریحجم بازار را تفس نیانگیو نمودار م

 :موکویچیا یاستراتژ-2-2

رفتن گر نظر درا با  متیق یهاتا حرکت کندیگران کمک مبه معامله که است. کالیتکن لیجهت تحل کاتوریاند کی موکویچیا 

(، هدور 9 نینگایمانسن )کنند و شامل اجزاء تنک دایبهتر درک کنند و نقاط ورود، حد سود و حد ضرر را پ متیق یادوره نیانگیم

دوره( و  52بلندمدت  نیانگی)م Bسنکواسپن (، جونسنیتنکانسن و ک نیانگی)م A سپن(، سنکوادوره 26 نیانگی)م جونسنیک

نقاط ورود  ، قدرت روند،و مقاومت، جهت تیتا خطوط حما دهدمیگران امکان اجزاء به معامله نیکه با کمک ا باشدیم کواسپنیچ

تخاب نموده سهام مدنظر را ان میکانسل یراتژاز روش است کرد که گیرینتیجه گونهاین توانیم طورکلیبه - کنند. نییو خروج را تع

ب کس ین بهترراندما توانیم قیطر نینقاط ورود و خروج آن سهام را در نظر گرفته و از ا نیبهتر موکویچیا کاتوریو توسط اند

 است. کالیو تکن یادیبن یروش قیتلف نینمود و ا

 ستراتژی مدیریت سرمایها-2-3

است که  نیآن ا هدف .شودیانجام م یو بازده ییحداکثر کارا نیاست که باهدف تضم یمال یاستراتژ کی 1هیسرما تیریمد

در  یتعهدات مال نیروزانه خود و همچن یهانهیهز نیتأم یبرا یاز امکانات کاف ،ییو حفظ دارا سکیبا کنترل ر گرمعامله

از ورود به بازار و  شیپ گرمعامله .میدانیم زین سکیر تیریرا مد هیسرما تیریخاطر، مد نیبرخوردار باشد. به هم مدتکوتاه

از  بیترت نی. بدردیپذیرا م یمشخص سکیموردنظر، ر یو باهدف کسب بازده ردیگیرا در نظر م سکیبازده و ر ،یمعاملات تیموقع

نسبت  یهایو بده هاییدارا نیاست که ب نیا هیسرما تیریمد گرید هدف .کندیم یریجلوگ نیو سنگ جبرانرقابلیغ یضررها

 .حفظ شود یخوب

 یسکیر گونهچیخود را بدون ه یهایو بده هانهیهز یراحتبه تواندیم گرمعاملهکه  کندیم نیمؤثر تضم (CM) هیسرما رتیمد

و درآمد  ییمنظور بهبود کاراو هر جزء، به شودیانجام م هایو بده هاییدارا قیدق لیوتحلهیاساس تجز برسرمایه تیریمد .اداره کند

                                                           
1 Capital Management 
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حالت،  نیا در .داد شیدرآمد را افزا توانیمعامله، م یاصل یاز فاکتورها دریکیکوچک  یرییاعمال تغ با .شودیم تیریمد

 ،یافتنیدر یهاکه اغلب شامل حساب شودیم لیماهه به پول نقد تبد 12دوره  کیدر  یراحتاست که به یزیشما هر چ یهاییدارا

در حال  نکهیمگر ا د،یباش یسطوح مال شیشاهد افزا دیانجام شود، با یدرستبه هیسرما تیریمد یوقت .باشدیم یپول نقد و موجود

 .است دیموارد بع شتریکه در ب دیرا داشته باش ییدارا یحاضر حداکثر بازده و سودآور

 دیبا د،یبمان یاقوکار خود هم بدر کسب دیخواهیامروز م یاگر در اقتصاد رقابت یحت رایمهم است ز یدر امور مال هیسرما تیریمد

  .دیکن نیخود را تأم مدتکوتاه یازهاین نیتأم یبرا یپول کاف

 یقاتیتحق نهیشیپ-2-3

سهام بر اساس  بندیرتبه 1 ییکارا یبه بررس یاقتصادسنج هایمدلبا استفاده از  ی( در پژوهش1400) یو گوران یگودرز 

 یدر ط شرکت 3۷پژوهش که  نی. در ااندپرداخته، یفاز چند شاخصه گیریتصمیمبا استفاده از مدل  میکانسل لیتحل یارهایمع

وراق تهران بر بازده سهام در بورس ا میعوامل مدل کانسل بندیرتبه یینها جهینت ،قرارگرفته موردمطالعهرا  1389-1396 یها سال

 ناور آزاد.بودن صنعت شرکت و سهام ش شروی، پسالانهسود  راتییدرصد تغ ،یسود فصل راتییاز: درصد تغ اندعبارت

ب به انتخا میکانسل یاستراتژ کارگیریبهبا  یر پژوهشد 1396-1392 یدوره زمان ی(، برا1398دوست و همکاران ) ایمان بافنده

 یررسد و خروج بزمان ورو صیخدر تش موکویچیدر آن سهام را با استفاده کاربرد ابر ا گذاریسرمایه یسهام برتر پرداخته و بازده

 یدهباز موکو،یجیا هایلسیگنااز آن است که ورود و خروج بر اساس  یحاک ل،یتفکر اون دییضمن تأ ،یبررس نیا جی. نتااندکرده

 خواهد کرد. گذارسرمایه دیبازار، عا تیاز کل یفراتر

 یزمان یبازههران، در سهام بورس ت یبازده یبه بررس موکویچیبا استفاده از شاخص ا ایمطالعه( در 1398و همکاران ) یداود 

 یداده که استراتژ انشهش نپژو نیا جهی. نتاندپرداختهو جسورانه  کارانهحافظهم ،یمعمول یبر اساس سه استراتژ 13۷0-1395

و  0/3366شارپ  هایسبتن بیکه به ترت یو معمول کارانهمحافظه یبا دو استراتژ سهیدر مقا 0/6۷4۷جسورانه با نسبت شارپ 

 است. قرارگرفته یشتریب یو بازده بالاتر تیآمد، در موقع بددست هاآن یبرا 0/3102

ام با بازده سه میانسلعوامل مدل ک نیارتباط ب یاقتصادسنج هایمدلپژوهش با استفاده از  کی( در 1393و همکاران ) یتهران

 1389- یسالها یکت در طشر ۷0پژوهش  نیانجام ا ی. برااندقرار دادهدر بورس تهران را مورد آزمون  شدهپذیرفته یشرکتها

چند  ونیرگرس وتحلیلتجزیه شاز رو ل،یتحل یوهش براپژ نیدر ا نی. محققاندقرارگرفته موردمطالعه یبا روش همبستگ 1383

عنادار و مگر ارتباط مطالعه نشان نیا هایفرضیهآزمون  جی. نتااندکردهاستفاده  یقی( و تلفیی)تابلو یبیترک هایدادهبر  یمبتن متغیره

ازده سهام ب اجهت بازار، ب و ینهاد گذارانسرمایه تیحما د،یجد متیق بالایدامنه  د،یجد تیریمد یعنی ریچهار متغ نیب میمستق

 بوده است.

 یارهایارتباط مع یبه بررس انددادهانجام  یاقتصادسنج هایمدلکه بر اساس  ایمطالعهدر  زی( ن1392و همکاران ) یگودرز

«  یایندهنم میر مدل کانسلکه د بالاتر دیجد هایقیمت ریپژوهش، نشان داده که متغ نی. ااندپرداختهو بازده سهام  میکانسل

 کرده است. فایا میکانسل یارهایمع یتمام نیوزن و ارزش را در ب ترینبابلاست، »دیجد تیریا مدی، خدمات محصول

 بینیپیش ییتوانا ،مدتمیانو  مدتکوتاه یدر قاب زمان یکیتکن ایشاخصه( نشان داد که 2020) ومیو را یپژوهش لوت جینتا

و به کمک  متحدهایالاتوراق ابورس  یبرا 2019تا  196۷ یسالها هایدادهبر اساس  هاآن. رادارند متحدهایالاتسهام  متیق

 نیا ستند،ین کننده ینیشبیپ هاکاتوریاند نکهیبر ا یصفر، مبن یفرضیهآزمون  یبرا t یآمارهو  کننده بینیپیش هایرگرسیون

 هایبینیپیش، مدتکوتاه هاییگنالس یبرا موکویچیاز آن بود که ابر ا یمطالعه حاک نیا هاییافته. اندرساندهمطالعه را به انجام 

 است. رتریچشمگ هاقیمتدر دوران رکود و افت  یبازده نیو ا کندیمارائه  یقبولقابل

 بینیپیش یبرا توانیم زانیکنند تا چه م یآن بودند تا بررس به دنبال( در پژوهش خود 2020) یوتامی یوجیو پ سیعبدالمو

نشان داد،  هاآنمطالعه  جیاستفاده کرد. نتا موکویچیاز شاخص ا نده،یدر آ یاندونز یمخابرات شرویسهام شرکت پ متیحرکت ق
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 گریمعاملهآن به  خریدوفروش هایسیگنالسهم و بر اساس  نینمودار ا لیبه تحل موکویچیا یپایهبر  گرمعامله کیچنانچه 

 کند. دایپ یابیدست 18۷% بالای یبه بازده سکیر ٪ 36 باتحمل توانستیم ،پرداختیم

 یاستراتژ یدر نسخه اصل یراتیی، ابتدا با تغ»و داو جونز میکانسل ایمقایسه آزمون« با عنوان  ی( در پژوهش2018و همکاران ) یلوت

و  سالهده، سالهپنج) یزمان یانهمپوش یدارا یزمان یبازهآن پرداختند و سپس در سه  فیو بازتعر اصلاحبه  میکانسل گذاریسرمایه

 شدهتعدیل سکیو بر اساس ر هسیمقا یزمان یبازهداوجونز، در همان  یصنعت نیانگیم اریرا با مع یاستراتژ جی(، نتاسالهدهشانز

 یازه زمانبدر هر سه  شدهتعدیل سکیبر اساس ر م،یبر کانسل یمبتن معاملاتی ستمیمطالعه نشان داد که س نیکردند. ا یابیارز

 داو جونز( بهتر عمل کرده است. اریبر مع یمبتن یاستراتژبازار )از  ،موردبررسی

 قیتحق شناسیروش -3 

 یکاربرد قاتیاست. تحق یکاربرد قیتحق کیهدف  بر اساس قیتحق نی. اباشدیم یلیتحل – یفیپژوهش توص در این قیتحق روش

و بهبود و  هایازمندینرفع  یبرا شدهفراهم یادیبن قاتیتحق قیکه از طر یو معلومات یو بستر شناخت نهیبا استفاده از زم

 یسودآور یرس. هدف پژوهش بررندیگیمقرار  مورداستفادهانسان  شیتوسعه رفاه و آسا هتو الگوها در ج هاروشابزار،  سازیبهینه

ن در آ نویسی کدمتلب و  افزارنرم طی. از محباشدیمدر بورس اوراق بهادار تهران  موکویچیا برابر یمبتن یمعاملات هایاستراتژی

 است. شدهاستفاده هامدل سازیپیادهو  یبررس یبرا

به ذکر  لازم .باشدیم 1401-1400 یشامل بازه زمان اخذشدهپژوهش شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران و نمونه  یآمار جامعه

 ریدر ز کاررفتهبهو اصطلاحات  رهایتغممربوط به  فیاست. تعار شدهاستفاده هاداده وتحلیلتجزیه یبرا الکینکت لیاست که از تحل

 آمده است:

 نتایج-4

 ایبر یچیموکواو  یمانسل، ک یهسرما یریتمد یبیترک هاییعملکرد استراتژ و مقایسه بررسی قبلاً ذکر گردید، برای که طورهمان

باید  فرعی و دو فرضیه اصلی م برتر دو فرضیهسها در انتخاب لحاظ توان تبیین نمودن مدل برتر به انتخاب سهام برتر و مشخص

 : پردازیممیاول  اصلی در فرضیه ذکرشده فرعی دو فرضیه بررسی به ترتیب قرار گیرد.ابتدا به موردبررسی

( یبا رشد صعود)  رتربانتخاب سهام  یبرا یچیموکوو ا یم، کانسل یهسرما یریتمد یبیترک هاییعملکرد استراتژ ین: بیاصل فرضیه

 وجود دارد. یتفاوت معنادار

 که رودمینتظار شود و از  مدیریت سرمایه و ایچیموکو امی شناسایی HiFlyer روش کانسلیم، سهام با ویژگی اینکه به نظر

 مربوط به اساس نتایج . بر اینو بازده بیشتر مستتر است دو مدل، ریسک های دریافته گردد. بنابراین سهام شناسایی ترینپربازده

مورد تأیید با استفاده از مدل  های، چون تعداد سهمدهدمی. نشان آورده شده است 1در جدول  دو مدل که توان تبیین تحلیل

 هاییو بازده سهام شرکت ریسک عبارتی . بهمدیریت سرمایه و ایچیموکو است  مورد تأیید توسط هایتر از تعداد سهمکانسلیم بیش

، است شدهناساییشروش  مدیریت سرمایه و ایچیموکو  به که هاییو بازده سهام شرکت با ریسک روش کانسلیم در مقایسه به که

مدیریت   به کانسلیم نسبت توان تبیین . یعنیو تأیید است موردپذیرشمذکور  فرضیه که گرفت نتیجه توانمی. بیشتر است

 .و بازده بیشتر است سرمایه و ایچیموکو در انتخاب سهام برتر از منظر ریسک

 عملکرد دو مدل مقایسه -1ول جد

 دعملکر دعملکر م شرکتنا دعملکر دعملکر  م شرکتنا
 

 

  مدیریت سرمایه و ایچیموکو  کانسلیم  مدیریت سرمایه و ایچیموکو  کانسلیم  

  - - دارو سبحان -  -  خودرو الکتریک

  - - سایپا -  -  ایران ترانسفو
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  - - آذین سایپا -  -  دیزل خودروایران

  - - . معادن و فلزاتسر -  -  پارسیان بانک

  - - ن تهرانسیما -  -  تجارت بانک

  - - اصفهان د مبارکهفولا -  +  سینا بانک

  - - ت اتومبیلقطعا -  -  کارآفرین بانک

  - - گهر گل -  +  ملت بانک

  - - انلعابیر -  -  خودروپارس

  - - ایران لیزینگ -  -  شازند وشیمیپتر

  - - رایان سایپا لیزینگ -  -  بهشهر صنایع توسعه

  + - ایران مس صنایع ملی -  -  درملوچا

     -  -  حیاندارو جابرابن

        

 

 مربعات: مدل با استفاده  از مدل حداقل سه مقایسه نتایج -5-3

سال  ابتدامذکور در  های با استفاده از روش ، دو پرتفویهاآن توان تبیین تردقیق منظور سنجش دو روش به درک عملکردی جهت

روش  توسط خواهد بود که هاییشرکت شامل الف انتخاب گردید. پرتفوی هایشرکت همه و از بین 1401سال  پایانو  1400

و بازار  ر سهممورد انتظا بازدهی روش  مدیریت سرمایه و ایچیموکو و از مقایسه به که است هاییشرکت شامل کانسلیم و پرتفوی

ب باشد،  از پرتفوی بیش الف پرتفوی بازدهی . چنانچهاست موردتوجهمذکور  دو پرتفوی روزانه های بازده شوند. بررسیانتخاب می

 ب و پرتفوی و پرتفوی الف پرتفوی بازدهی با بررسی مورد تأیید خواهد بود. همچنین صورت گرفته توصیفی از بررسی حاصل نتایج

 . چنانچهگرددمی یروش مجدداً ارزیاب از دو هر یک داری -( معنیOLSمربعات ) بورس( و استفاده از مدل حداقل بازار )شاخص

 مجدداً تأیید توصیفی بررسی باشد نتیجه لازم را داشته گوییآن نیز پاسخ 2Rدار باشد و زار معنیبا با شاخص الف پرتفوی ضریب

 گردد.می

ن گهر و مخابرات ایراگل آهنسنگایران،  مس چادرملو، ملی و صنعتی معدنی هایدوره مذکور شرکت استفاده از کانسلیم و طی با

 وریت سرمایه و بر اساس روش  مدی گذارسرمایهمورد انتظار  بازدهی با در نظر گرفتن . همچنیناندشدهانتخاب الف پرتفوی برای

شوند. جداول ب انتخاب می پرتفوی رایان سایپا برای و لیزینگ کارآفرین پارسیان، بانک ایران، بانک لیزینگ ایچیموکو چهار شرکت

 .دهدمیو ب نشان  الف مذکور را در پرتفوی هایشرکت شدهتقسیم و سود نقدی تغییرات قیمت 3و  2

 (تومان است )ارقام به الف یپرتفو -2 جدول

 DPS دوره انتهای قیمت اول دوره قیمت م شرکتنا

 50 549 431 درملوچا

 80 912 3۷0 ایران مس

 40 321 168 ات ایرانمخابر

 (تومان است )ارقام به ب یپرتفو -3جدول 

 DPS دوره انتهای قیمت اول دوره قیمت م شرکتنا

 20 318 1۷1 ایرانلیزینگ 
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 33 351 192 بانک پارسیان

 30 412 250 انک کارآفرینب

 24 460 291 لیزینگ رایان سایپا

 

 منظور بررسی. حال بهب است تر از پرتفویبیش الف پرتفوی بازدهی از آن دارد که و ب حکایت الف پرتفوی بازدهی رسیبر

 شود.آزمون می( OLSمربعات ) تر، مدل حداقلدقیق

 PBبا  که متغیر مستقل شود. در حینداده می نمایش PAبا  که الف پرتفوی روزانه بازدهی متغیر مستقل روش اولین در این

 .است شدهدادهنشان  PXبا  که بازار است روزانه نیز بازدهی و متغیر وابسته ب است پرتفوی روزانه شود بازدهینشان داده می

 PXبا  PB کهدرحالی دار استمعنی PXو  PA بین شود رابطهمی ملاحظه که طورهمان. آمده است 1شکل مدل فوق در  نتایج

با  دیگرعبارتبه. دهدمیمدل مذکور را نشان  قدرت توضیحی که درصد است ۷6 رسیبر نیز در این 2Rندارد.  داریمعنی رابطه

هام سدر انتخاب  روش کانسلیم از برتری بازار حکایت از روش کانسلیم و بازدهی حاصل بازدهی بین مثبت فوق رابطه نتایج بررسی

 دارد.

 
 مدل خطا  1شکل 

 و بحث گیرینتیجه -6

 اییهدف آن شناس که است و تکنیکی بنیادی های روش از متغیرهای ترکیبی که سهام است تحلیل های روش ازجملهکانسلیم 

آن در  نرخ بازده مورد انتظار یعنی رادارندبازده بالا  کسب سهام، قابلیت گونهاین باشد که( میHiFlyer) صعودی های سهام

 هایی روش ازجملهیموکو( نیز ) مدیریت سرمایه و ایچ ایسرمایه هایدارایی گذاریقیمت. مدل سهام بیشتر است سایر با مقایسه

روش  مدل مشابه . اینسهام است برآورد ارزش ذاتی در حقیقت شود که بینیپیشنرخ بازده مورد انتظار  کندمی کمک که است

ویلیام  توسط روش کانسلیم که که دهدمینشان  تحقیق از این حاصل . نتایجپربازده است های سهام شناسایی کانسلیم در جهت

مدل  مدیریت  به نسبت بیشتری وجود دارد و از توان تبیین معنادار و مثبتی رابطه مختلف ، در صنایعاست شدهتدوین اونیل

 .استبرخوردارو بازده  سرمایه و ایچیموکو در انتخاب سهام برتر از منظر ریسک

رد. مخصوصاً دا ندهیخوب است و نشان از رشد سهم در آ اریسهم بس ونیلیم 200سهم  یصد درصد برا یبالا هیسرما شیافزا

سهم و  متیح قاصلا لیمثبت به دل یجو روان ی. از طرفشودیموارد شرکت  دیاز آورده. چراکه پول جد یناش هیسرما شیافزا

ز سهم ا درواقع داشته باشد چه ماهانه و چه سالانه، EPSاست سهم نه رشد  ممکن .داشتخواهد  یرشد سهم را در پ درنتیجه

را متصور  یافق رو به رشد توانیمرشد خواهد نمود و  ندهیدارد و در آ گذاریسرمایهسهم ارزش  نیا شودیمده بودن خارج  انیز

 .دیینما یبررس شتریرا ب هاسهم نیا نیبود بنابرا
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ه هش نتوانستپژو نیا هاییافتهگفت  توانیم م،یکانسل یسهام برتر بر مبنا ییحاصل از شناسا جینتا ریو تفس لیتوجه به تحل با

هام س نیدآورترسو ییشناسا یرابو کارآمد  سود دهمدل  کی عنوانبهرا  میآنکه با اعتماد مدل کانسل یو معتبر برا یکاف لیاست دلا

 یستن قطعود دانمرد یفوق به معنا جهیاست که نت یهیپژوهش، فراهم کند. البته بد نیدر ا موردبررسی یجامعه آمار نیاز ب

و  یکاف یدلهانسته پژوهش نتوا جیاست که نتا یمعن نیبلکه صرفاً به ا ست،یدر بورس تهران ن میاستفاده و عملکرد مدل کانسل

 اقامه کند. هیسرما ازارب یلیتحل یشیوه نیو سرآمد بودن ا یکارآمد دییتأ یمعتبر برا

 یابیارز ایشاخصه ترینمهمنشان داد، نرخ معاملات موفق که  موکویچیا یمعاملات یاستراتژ آزماییپس حاصل از  جینتا

نرخ  نیبا استناد به ا نیابرادرصد بوده است. بن 80دوساله  یدورهدر  یمعاملات یشیوه نیا یاست، برا یمعاملات هایاستراتژی

 یبرا نسود آفریکارآمد و  یتژاسترا کی عنوانبهرا  موکویچیا یمعاملات یاستراتژ توانیماست،  توجهقابلمعاملات موفق که 

 کرد. یپژوهش، معرف یآمار یجامعه یدهندهتشکیلدر سهام  گریمعامله

 سهام برتر یو نگهدار دیخر یبا استراتژ سهیدر مقا موکویچیا یمعاملات یاستراتژ یبازده ایمقایسه

 اندازهبه یموردبررس 61 یدورهسبد سهام در هر  تیکه حداکثر ظرف دیق نیا تیبا رعا) میکانسل یارهایبر اساس مع شدهشناسایی

 یبازده ،کندیمحاصل  موکویچیا یپایهبر  گریمعاملهکه  یبه سود مرکب تیباشد(، نشان داد با عنا شدهشناساییتعداد سهام برتر 

 است. شتریسهام برتر ب یو نگهدار دیخر ینسبت به استراتژ موکویچیا یتژبر اساس استرا گریمعامله

متوسط سود )درصد  112پنج سهم  نیا یو نگهدار دیگفت خر توانیمپنج سهم برتر،  یبازده نیانگیبا توجه به م 139۷سال  در

 ،یپرتفو ثر پنج سهم درحداک یریقرارگ دیق تیبا رعا موکویچیا یپایهبر  گریمعامله که یسود پنج سهم( حاصل کرده، در حال

درصد  198،رازیش شدهشناساییسهم برتر  یو نگهدار دیهم خر 1398. در سال دیمان جادیدرصد سود مرکب ا 569توانسته است 

 بیصدرصد سود ن 2۷6،بودن سبد سهام تک سهم دیق تیو با رعا موکویچیا هیبر پا گریمعامله کهدرحالینموده  جادیسود ا

تک  تیودمحد تیو با رعا دوساله یدورهدر  موکویچیا یپایهبر  گریمعاملهسود حاصل از  بیترت نیبه هم وده است.نم گرمعامله

د درص 423،دوساله یدوره تنها سهم برتر عنوانبهم شاراک سه یو نگهدار دیخر کهدرحالیدرصد بوده  ۷68،یبودن پرتفو سهم

 سهم خریدوفروش) گریمعامله یزدهادعا کرد، با توانیمهم  هاتحلیلو  جینتا نیکرده است. با استناد به ا گذارسرمایه دیسود عا

ذا لاست و  شتریب م،یبر اساس کانسل شدهشناساییسهام برتر  یو نگهدار دیخر ینسبت به استراتژ موکویچیا یپایهدوره( بر  یدر ط

 شیا افزاب نیدارد. همچن تیرجحاسهام برتر،  یو نگهدار دیپژوهش بر خر نیا یجامعه آمار یدهندهتشکیلدر سهام  گریمعامله

 ترپررنگ و شتریب حیترج نیانتظار داشت ا توانیم موکو،یچیا هایسیگنالتعداد  شیآن افزا به دنبالو  موردبررسیتعداد سهام 

 شود.

و  دیخر یخود برا گیریتصمیمدر  شودیم شنهادیبورس اوراق بهادار تهران پ گذارانسرمایهبه فعالان و  ق،یتحق جیتوجه به نتا با

 هاییمتق شیافزا یاارهیبه مع یتوجه کاف نینسبت به دوره قبل و همچن دیجد هایقیمت شیافزا یارهایسهام، به مع ینگهدار

 یرابرا  یسهام (. ویران حقوق)سهامدا ینهاد گذارانسرمایهاز  تیکنند. جهت و روند بازار و حما منسبت به دوره قبل اقدا دیجد

 باشد. یاساس یارهایمع نیا یکه دارا دیبلندمدت انتخاب کن گذاریسرمایه

معامله  یرا برا کومویچیا یکه استراتژ گرانیمعاملهبه  کال،یو تکن یادیبن لیاز دو روش تحل زمانهمبر استفاده  تأکید، ضمن ازآنجا

لبته پس )از انسلیم کامانند  یادیبن یاز ابزارها کال،یتکن لیابزار تحل نیعلاوه بر ا شودیم هی، توصکنندیمدر بورس تهران انتخاب 

 ارد.د تأکیدهام س هیپا آن بر یارهایمع شتریاستفاده کرد که ب زیمدل با بازده سهام ن نیاز ا توانیمعناصر  یمبستگه یاز بررس

که  یحققاناست، لذا به م تغییرقابلن نوسانات بازار وابسته به زمان بوده و در هر زما لیمطالعات به دل گونهاین جینتا کهازآنجایی

دم عبطه با علت کنند. در را روزبهرا تکرار و  قیتحق نیمحاسبات ا شودیم شنهادیهستند پ قیتحق نیبه مطالعه موضوع ا مندعلاقه

 یمال هایگیریصمیمت( در طول EPS) هاشرکتمانند نرخ رشد سود  یمهم و اساس ایشاخصه یسهام به برخ بازارتوجه فعالان 

 کرد. قیتحق دیبا زین هاآن

http://www.tajournals.com/


 297-285، ص 1402 زمستان، 4، شماره  7فصلنامه علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد ، دوره 
ISSN: 2588-3992 

http://www. Tajournals.com 

 

296 

 
 

 

 منابع

و کاربرد  میکانسل یاستراتژ کارگیریبه(. انتخاب سهام برتر با 2019. )حهیمل &, زادهعقوبی, ی, لشکردوستمانیابافنده .1

 .10۷-۷۷(, 26)18, یمال ،یسهام. اقتصاد پول نیزمان ورود و خروج به ا صیدر تشخ موکویچیابر ا

و  میکانسل یمعاملات هایاستراتژی یکارآمد یاسهیمقا ی(. بررس2022. )یشاد &, ی, لطفیاحمد, ترکمانپدرام .2

 .66-45(, 8)22, رانیتوسعه ا یاقتصاد یهالیتحل(. ییایمیو ش ینفت یهادر بورس تهران )گروه موکویچیا

 گیریتصمیم با استفاده از روش هیسبد سرما یسازنهی(. به2019. )انیرمضان &, دبابکی, سیمیزاده, ابراه میرح .3

 .354-339(, 31)8, گذاریسرمایهعملکرد. دانش  یابیارز یهاو سنجه میکانسل یارهایاز مع یریگبا بهره ارهیچندمع

 بندیرتبهدر  ایشاخصهچند  گیریتصمیم هایمدلگورانی پویا. استفاده از  &احمد, نجفی صارمی یزدان,  گودرزی .4

 سهام با استفاده از مدل کانسلیم.

5. Abdul Muis, M., & Puji Utami, E. ( 2020.)  Analysis of investment decisions of pt. 

Smartfren telecom TBK post corporate action policy using technical analysis specializing in 

Ichimoku kinkohyo indicator in 2019.  Journal of Accounting and Finance Management, 1(3 ,)-330

341.  

6. Bafandeh Imandoust, S., lashkary, M., & Yaqubzadeh, M. ( 2019.)  Selection of top-

performing stock using CANSLIM strategy and application of Ichimoku clouds in determining 

time for inclusion and exclusion of such stock. Monetary & Financial Economics, 26(1۷ ,)081-۷۷ .
(in Persian) 
7. Bajkowski, J. ( 2003.)  How to use the CANSLIM approach to screen for growth stocks. 

Retrieved June, 24 ,2009 . 

8. Bąk, B. ( 201۷.)  Investment signals on Polish stock market generated by the Ichimoku 

technique Against GDP changes. Annales Universitatis Mariae CurieSkłodowska, sectio H-

Oeconomia, 51(1 ,)2۷-19.  

9. Davoodi, S., Mirniam, S., & Karami Chamgordani, M. ( 2019.)  Investigating the utility of 

Ichimoku oscillator-based trading strategies in Tehran stock exchange. Journal of Investment 

Knowledge, 8(32 ,)86-6۷ . (in Persian) 

10. Elliott, N. ( 2012.)  Ichimoku charts: An introduction to Ichimoku kinko clouds. 

Hampshire: Harriman House Limited. Goodarzi, A., & Goorani, P. ( 2021.)  Investigating 

efficiency stock ranking based on CANSLIM analysis criteria using fuzzy multiple attribute 

decision model. Journal of Investment Knowledge, 10(39 ,)50-29 . (in Persian) 

11. Goudarzi, A., Najafi Saremi, Y., & Gourani, P. ( 2013.)  The use of multiple attribute 

decision making in stock rating with CANSLIM model. Journal of Quarterly Financial 

Engineering and Securities Management, 4(16 ,)155 - 1۷1 . (in Persian) 

12. Gurrib, I., Kamalov, F., & Elshareif, E. E. ( 2021.)  Can the leading US energy stock prices 

be predicted using Ichimoku clouds?. International Journal of Energy Economics and Policy, 

11(1 ,)51-41.  

13. Lutey, M., & Rayome, D. ( 2020.)  A primer on the Ichimoku cloud indicator. Journal of 

Marketing Development and Competitiveness, 14(3 ,)20-10.  

http://www.tajournals.com/


 297-285، ص 1402 زمستان، 4، شماره  7فصلنامه علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد ، دوره 
ISSN: 2588-3992 

http://www. Tajournals.com 

 

29۷ 

 
 

 

14. Lutey, M., Hassan, M. K., & Rayome, D. ( 2018.)  An application of CAN SLIM investing 

in the Dow Jones benchmark. Asian Journal of Economic Modelling, 6(3 ,)286-2۷4.  

15. Miller, D. ( 2001.)  Handbook of research design and social measurement. Translated by 

Hoshang, Naibi, Tehran: Nashre Nai (in Persian) 
16. O'Neil, W. J. ( 2004.)  The successful investor. New York: Mc-Graw-Hill, First Edition. 

O'Neil, W. J. ( 2009.)  How to make money in stocks, a winning system in good times or bad, New 

York: Mc-Graw-Hill, Fourth Edition. 
17. O'Neil, W. J. ( 2014.)  How to Make Money in Stocks, Translation and Publication: Stock 

Exchange (affiliated with Stock Information and Services Company) (in Persian) 
18. Raei, R., & Ali, S. ( 2020.)  Fundamentals of financial engineering and risk management. 

Tehran: The organization for researching and composing university textbooks in the Islamic 

sciences and the humanities (SAMT), 14th edition. (in Persian) 

 
 

http://www.tajournals.com/

