
 بنیامین گراهام نظریه پرداز افسانه ای وال استریت

سررررال های پ  از جنا ج انی دوم  بنیامین گراهام یکی از نظریه پردازان بزرگ سرررررمایه گ اری در

نظریات او بسرریار او   برداری سردو و سث ورو ر را از  اسرت  سسررانی ماننا وارن بافت از هرری و ها و

خ دش از هرراگردی در مر ررر بنیامین گراهام به دسررت اوردو اسررت  نظریات  بازار ب رس و به اذعان

جزء م فق  از ان ها اسررررت ادو می هرررر د سه ن ا همچنان در بازار سرررررمایه ساربرد دارنا و  گراهام نه

 .ج ان هستنا  رین و ساربردی  رین هی و های سرمایه گ اری مبتنی بر ارزش، در

با خان ادو به امریکا  در ان لسرررتان مت وا هرررا  در یی سررراو ی همراو ۴۹۸۱سرررال بنیامین گراهام در 

همان س دسی علاوو بر  رصررریث به  سرد و از م اجرت سرد و در س دسی به دویث ف ت پار فقر را  جربه

میلادی  ۰۶های دهه  رین فعالان ب رس در سررررررالیکی از معروف پرداخت بنیامین گراهامسرار ه  می

 پردازی با خریاهای خ د   انسررررررت به عن ان یی بروسر م فق نام خ د را درنظریه ب د سه علاوو بر

گرفته و در  دانشرررررر او سلمبیا ب رسرررررریه راری  ب رس نی ی ر  وبرت سنا  او م فق هررررررا در ادامه از 

ساو ی هن امی سه در  ۰۶ب رس از  های فلس ه و ریاضیات  رصیث سنا ووی گرایر او به بازاررهته

در بسرریاری از م ارد پن انی به  او.سار هررا نمایان هررا اسررتریت مشررب ل بههای والیکی از سارگزاری

درن ایت از انجا  هررا و دی ر همکاران او حسررادت داد و همین باعثمشررتریان سارگزاری مشرراورو می

های خ د بسرررریار م مون ب د با سرررررمایه انا  به خریا گ اریبه سرررررمایه اخراج هررررا  ووی گراهام سه

راو سسر  و  ها دلار از اینمیلی نب رس نی ی ر  ادامه داد و پ  از مات س  اهی   انسرت  سر ام در

 .سنا استریت م رحگران م رح والنام خ د را به عن ان یکی از معامله

اقتصرراددانان  رلیل ر بازار  با انتشررار ستات  رلیث امنیت خ د را به عن ان یکی از ۴۸۹۱او در سررال 

 .م اوعه در این زمینه پرداخت ب رس م رح سرد و پ  از ان بیشتر به  رقیق و

های او ه  ستات نیاسرررت وهای او همچنان م رد   جه فعالان ب رس در سرررر اسرررر دبسرریاری از نظریه

رود  از او به ب رس به هررررمار می گ اری و  رلیثهای مقاس اقتصررررادی در زمینه سرررررمایهجزو ستات

امریکاییان در دوران پ  از رس د جنا ج انی دوم نام بردو  دهناگان اقتصادی به عن ان یکی از امیا

 نظریه گراهام معروف اسررررررت  در حال سننا سه به نامهایی پیروی میاو از روش هرررررر د  ارفاارانمی

ات سنا  نکاست ادو می حاضر ه  وارن بافت دومین ورو منا بر ر دنیا از همین روش برای  رلیث س ام

 :م   روش گراهام عبار نا از
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بینی ایناو نیسرررررتی  ما براسررررراس رفتار س  از ایناو بازار م لع نیسرررررت  پ  ما به دنبال پیرهیچ -۴

 .سنی یسن نی بازار عمث م

ها بر  قسرری  دارایی هر هرررست دارای دو ارزش دفتری و ارزش بازار اسررت  ارزش دفتری حا ررث -۰

 عااد سررر ام اسرررت  اگر ارزش بازار   عااد سررر ام و ارزش بازار نیز حا رررث ضررررت قیمت هر سررر   در

 .ان س   پایین ب دو و برای خریا مناس  است هرستی سمتر از ارزش دفتری ان باها پ  قیمت

 .پایین برخ ردار باهنا P/E و ۴س امی مناس  هستنا سه از نسبت قیمت/ارزش بازار نزدیی به  -۹

هرچقار بیشررتر باهررا  فا ررله ارزش دفتری با ارزش بازار هرررست، حاهرریه اامینان ان نام دارد سه -۱

 .بازار ضربه خ اها خ رد دویثگ ار سمتر از ن سانات غیرمن قی و بییعنی سرمایه

داهررته یی  سررال داهررت به دوسررتی گ ته ب د، هر روز ارزو ۹۶پیر، گراهام زمانی سه  قریباً  هاسررال

یابی به این هاف غری  باعث دسررت .سار احمقانه، یی سار خلاقانه و یی سار سررواو مناانه انجام دها

 دخ اهانه به نظر امیز یا خها بروز دها سه م عظهایاو ای ازهرا  ا او اسرتعاادش را برای ارا ه بسته

 .ها بسیار قار منا ب دنا، ارا ه ان ا، بسیار فرو نانه استایاو نیاینا  هرچنا این

گ اری را متر ل سرد  ، سرررررمایه۴۸۹۱سررررال  در  رلیث اوراق ب ادار بنیامین گراهام با انتشررررار ستات

هررر د، روهررری می هرررناخته« گ اریگ اری بر مبنای ارزشسررررمایه پار»گراهام سه امروزو به عن ان 

ه سننا، ب های من قی عمثگ اران را سه بیر از انکه ماننا انسرررانارا ه داد  ا سررررمایه مبتنی بر  رلیث

 روش  رلیث گراهام .اهررررررنا سنا سردنا، با دیاگاهی جایا و علمیا ر س رس رانره از یکای ر  قلیا می

ری او را برای همیشه دستو ش  بییر گ اعاملی ب د سه مسرتقیما بافت را متر ل سرد و رفتار سرمایه

 .سرد
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