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 مقدمه 

های بازار همواره   کند قیمت  گذاری است که بیان میفرضیه کارایی بازار، یکی از مفاهیم اصلی و جذاب در حوزه مالی و سرمایه
را منعکس می بیان ساده، این فرضیه معتقد است که سرمایه تمامی اطلاعات موجود  توانند بازده  گذاران نمیکنند. به 

بیشتری نسبت به میانگین بازار کسب کنند، چرا که قیمت اوراق بهادار در هر لحظه تمامی اطلاعات مربوطه را در بر دارد و به  
 .دهد  سرعت به اخبار و اطلاعات جدید واکنش نشان می

 فرضیه کارایی بازار چیست؟ 

مانند   نوآورانه  مالی  محصولات  توسعه  برای  بنیانی  بازار،  بورس  یها صندوقفرضیه کارایی  در  معامله  و  (ETFs) قابل 
فراهم کرده است. در حالی که این نظریه نقاط ضعف و استثنائاتی    (Passive)   گذاری پسیوهای مدیریت سرمایهاستراتژی

 .گذاری اهمیت زیادی دارد های سرمایه دارد، برای درک چگونگی عملکرد بازارها و توسعه استراتژی

یده  کند. این فرضیه از این ا  ها نقش کلیدی ایفا میدر عمق بحث فرضیه کارایی بازار، مسئله اطلاعات و دسترسی به آن
شوند و تمامی فعالان بازار به طور همزمان به   گذاران پخش می  گیرد که اطلاعات به طور یکسان در میان سرمایه  نشأت می

هایی در توانایی تحلیل و   این اطلاعات دسترسی دارند. اما در دنیای واقعی، موانعی برای دسترسی به اطلاعات و تفاوت 
تواند باعث شود که در برخی مواقع، بازارها از کارایی بازار وجود دارد. این موضوع می  پردازش اطلاعات بین فعالان مختلف

 .کامل فاصله بگیرند

 

 

 

https://castbourse.com/analysis/investment-fund/
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 انواع کارایی در بازار های مالی 

ها   کند که قیمت قوی، و قوی. کارایی ضعیف بیان میشود: کارایی ضعیف، نیمه بندی میاین فرضیه در سه سطح طبقه
ها همه اطلاعات عمومی را منعکس   کند که قیمت قوی ادعا می کنند؛ نیمه های گذشته را منعکس می تاریخچه قیمت

 .گیرند ها همه اطلاعات، اعم از عمومی و خصوصی، را در بر میدهد که قیمت کنند؛ و سطح قوی نشان می می

 :(Weak Efficiency) فیضع ییکارا

بدان معناست که    نی. اکندیگذشته را منعکس م  یهامتیصحت دارد، اما تنها ق  با  یتقر   یمال  ییکارا  یهی سطح، فرض  نیا  در 
  توانندیرا نم  یو ناگهان  دیاما اطلاعات جد  رگذارند،یتأث  گذارانهیسرما  ی ر یگمیگذشته در تصم   یهامتیو ق  یاطلاعات عموم

 .د بازتاب دهن هامتیبه طور کامل در ق

 :(Semi-Strong Efficiency) یقومهین ییکارا

 ،یعموم یمال یهامانند داده یاز جمله اطلاعات عموم کنند،یرا منعکس م یاطلاعات عموم یتمام هامتیسطح، ق نیا در 
در بازار منتشر شود، بازار به سرعت و با دقت واکنش    یدیاطلاعات جد  کیاگر    ن،ی. بنابرایعموم   ی دادهایو رو  ،یاخبار مل
 .کندیم  ر ییتغ  هامتیو ق دهدینشان م

 :(Strong Efficiency) یقو ییکارا

نفر    کیاگر    گر،ی . به عبارت درندیگ یرا در بر م  ،یو خصوص  یاطلاعات، از جمله اطلاعات عموم  یتمام  هامتیسطح، ق  نیا  در 
دست آورد.  سود به تواندیهم باشد و بتواند از آن بهره ببرد، او م  یبلکه خصوص یرا داشته باشد که نه تنها عموم یاطلاعات

قادر   گر ید  گذارانهیو سرما ابدییبازتاب م هامتیبه سرعت در ق   زیها ن و محرمانه شرکت یاطلاعات داخل یسطح، حت نیدر ا
 .شوندیاطلاعات نم  نیاز ا یمندبه بهره
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های زیادی در مورد درجه کارایی بازارهای مالی وجود دارد. برخی معتقدند که بازارها به طور کامل کارا  در دنیای واقعی، بحث
های بالاتر از میانگین بازار، با استفاده از تحلیل فنی یا بنیادی، وجود دارد. در مقابل،   هایی برای کسب بازده نیستند و فرصت
گذاران بهتر است بر   فایده است و سرمایه کنند که تلاش برای شکست بازار اغلب بی کارایی بازار ادعا میطرفداران فرضیه  
 .مدت تمرکز کنند گذاری متنوع و هولد طولانیروی سبد سرمایه

 

 

 عوامل تأثیر گذار بر کارایی بازار ها

نشان    مالی رفتاریهای    گذار هستند. نظریه  کارایی بازارها تاثیر گذاران نیز در    همچنین، عوامل روانشناسی و رفتاری سرمایه
کنند و گاهی اوقات تحت تاثیر تعصبات، احساسات و عوامل روانشناختی    گذاران همیشه منطقی عمل نمی  اند که سرمایهداده

 .شود گذاری های سرمایههای نادرست و فرصت  گذاری تواند منجر به قیمت گیرند که می قرار می

های مالی است. برای مثال، این ها و مدلها، فرضیه کارایی بازار همچنان اساسی برای بسیاری از تئوری با وجود این چالش
ها بر اساس  و نظریه پرتفوی مدرن است. هر دوی این مدل (CAPM) ای  گذاری دارایی سرمایهای برای مدل قیمتنظریه پایه

توانند با ایجاد یک پرتفوی متنوع، ریسک خود را به حداقل    گذاران می  ها کارا هستند و سرمایهاند که بازار این فرض بنا شده
 .رسانده و بازده مورد انتظار خود را بهینه کنند 

گیرد، این ایده که بازارها به طور کلی   بنابراین، در حالی که فرضیه کارایی بازار در نظریه و عمل مورد بحث و چالش قرار می
های مالی داشته    ها منعکس کنند، نقش مهمی در توسعه ابزارها و استراتژیایی دارند اطلاعات را به طور موثری در قیمتتوان

توانند   های این فرضیه، میا  ها و استثن  گیرندگان با در نظر گرفتن محدودیت  گذاران، محققان، و تصمیم  است. سرمایه
 .اجهه با بازارهای مالی پیچیده امروزی طراحی کنندتری برای مو های هوشمندانه استراتژی
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 نکاتی در مورد کارایی بازار های مالی

گذاران زیرک وجود دارد که  هایی برای سرمایه  با این حال، مهم است که بپذیریم بازارها همیشه کاملا کارا نیستند و فرصت
ها بهره ببرند. استفاده از دانش مالی،    توانند از این ناکاراییمیهای مبتنی بر دانش،    با تحقیق، تحلیل دقیق و استراتژی

و سیاسی می اقتصادی  تحولات  به  توجه  و  بازار  رفتار  به سرمایهدرک  به  تواند  بالاتری نسبت  بازدهی  تا  گذاران کمک کند 
 .میانگین بازار کسب کنند

گذاری    خطر و تضمینی وجود ندارد. سرمایهگذاری بیسرمایه  کند که هیچ استراتژیدر نهایت، فرضیه کارایی بازار یادآوری می
مدت است. با نگاهی    گذاری طولانی  گذاری و تعهد به یک برنامه سرمایه  مستلزم درک ریسک، تنوع بخشی به سبد سرمایه

به اهداف مالی خود دست   های بازار را شناسایی کنند و توانند فرصت گذاران می باز و آمادگی برای یادگیری مداوم، سرمایه
 یابند. 

 سخن آخر 

دهد درک    در پایان، فرضیه کارایی بازار بیش از آنکه یک قانون مطلق باشد، یک چارچوب فکری است که به ما اجازه می
های بازار  ها بر قیمتبازار داشته باشیم. این فرضیه ما را به یادآوری اهمیت اطلاعات و نحوه تاثیرگذاری آن  شرایطبهتری از  
می می  وادار  نشان  ما  به  همچنین  می   کند،  رفتاری  و  روانشناختی  عوامل  چگونه  تصمیم  دهد که  بر  های    گیریتوانند 
 .گذاری اثر بگذارند سرمایه

 


