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 سهام در گذاریسرمایه کتاب خلاصه

 ملاژنوویچ   پاول :  نویسنده 

 

 گذاری در سهام فصل اول: درک مفهوم سرمایه

شنوند، آن را محیطی پیچیده و بسیاری از افراد وقتی برای اولین بار نام بازار سهام را می

توانند در آن فعالیت کنند.  ای یا ثروتمند میکنند؛ جایی که تنها افراد حرفهپرریسک تصور می

کتاب تلاش می ابتدای  در  که  پاول ملاژنوویچ  و توضیح دهد  کند  اصلاح  را  این تصور  کند 

های رشد سرمایه برای افراد  ترین روشگذاری در سهام در واقع یکی از در دسترسسرمایه

 عادی است.

از یک شرکت  در ساده  مالک بخشی  که شما  معناست  این  به  تعریف، خرید سهام  ترین 

بازار عرضه میمی را در  افراد میشوید. وقتی شرکتی سهام خود  آن کند،  با خرید  توانند 

سهام در مالکیت شرکت شریک شوند. اگر شرکت رشد کند و سودآوری آن افزایش یابد، 

 برند.گذاران از این رشد سود میکند و سرمایهارزش سهام نیز افزایش پیدا می

گذاری در سهام صرفاً به معنای خرید یک سهم و انتظار کند که سرمایهاما نویسنده تأکید می

ها  گذار باید بتواند شرکتبرای افزایش قیمت آن نیست. برای موفقیت در این بازار، سرمایه 

های منطقی بگیرد. بسیاری از  را ارزیابی کند، شرایط اقتصادی را در نظر بگیرد و تصمیم

بازار می  وارد  کافی  دانش  بدون  که  تصمیم افرادی  شایعات  یا  هیجان  تأثیر  تحت  شوند، 

 شوند. گیرند و در نهایت با ضرر مواجه میمی

گری  گذاری و معاملهشود، تفاوت میان سرمایهیکی از نکات مهمی که در این فصل مطرح می 

شود و هدف آن مشارکت گذاری معمولاً با دید بلندمدت انجام میمدت است. سرمایهکوتاه 

کنند با خرید و  در رشد یک شرکت در طول زمان است. در مقابل، برخی افراد تلاش می

مدت بازار سود بگیرند. نویسنده معتقد است برای  فروش سریع سهام از نوسانات کوتاه 

 تر و پایدارتر است.گذاری بلندمدت منطقیبسیاری از افراد، رویکرد سرمایه

ترین کند که بازار سهام در طول تاریخ یکی از مهم ملاژنوویچ همچنین به این نکته اشاره می 

های بزرگ جهان از طریق بازار سرمایه ابزارهای ایجاد ثروت بوده است. بسیاری از شرکت

کرده  سرمایهرشد  و  توانستهاند  که  شرکت گذارانی  اولیه  اند  مراحل  در  را  موفق  های 

 اند. شناسایی کنند، در بلندمدت بازدهی قابل توجهی به دست آورده 
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یادآوری می او  قیمت در عین حال،  نوسان همراه است.  با  بازار سهام همیشه  که  ها کند 

کوتاه  در  است  میممکن  موضوع  همین  و  شوند  پایین  و  بالا  نگرانی مدت  باعث  تواند 

کار شود. اما کسانی که نگاه بلندمدت دارند و بر اساس تحلیل و منطق گذاران تازه سرمایه

 توانند این نوسانات را مدیریت کنند.کنند، معمولاً بهتر میگذاری می سرمایه

گذاری در سهام فرصتی برای مشارکت  در نهایت، پیام اصلی این فصل این است که سرمایه

شرکت و  اقتصاد  رشد  و در  صبر  آموزش،  نیازمند  مسیر  این  در  موفقیت  اما  هاست، 

گذاری را یاد گیری آگاهانه است. افرادی که قبل از ورود به بازار اصول اولیه سرمایهتصمیم

 گیرند، شانس بسیار بیشتری برای دستیابی به نتایج مثبت در بلندمدت خواهند داشت.می

 فصل دوم: شناخت بازار سهام و نحوه عملکرد آن 

تازه  از  بسیاری  نظر  برای  به  پیچیده  و  فضای شلوغ  یک  بازار سهام چیزی شبیه  واردان، 

قیمتمی که  جایی  معاملهرسد؛  و  هستند  تغییر  حال  در  دائماً  و  ها  خرید  حال  در  گران 

کند سازوکار این بازار را به شکلی ساده اند. پاول ملاژنوویچ در این فصل تلاش میفروش

توضیح دهد و نشان دهد که پشت این نوسانات ظاهراً آشفته، یک ساختار منظم و مشخص  

 وجود دارد. 

ها میان خریداران و فروشندگان  بازار سهام در واقع محلی است که در آن سهام شرکت

از مالکیتشان را در  شود. شرکتمبادله می نیاز خود، بخشی  ها برای تأمین سرمایه مورد 

گذاران با خرید این سهام در مالکیت شرکت شریک  کنند و سرمایهقالب سهام عرضه می 

وکار خود  کند منابع مالی لازم برای توسعه کسب ها کمک می شوند. این فرایند به شرکتمی

کند تا در رشد این  گذاران فراهم میرا به دست آورند و در عین حال فرصتی برای سرمایه

 ها سهیم شوند.شرکت

شود.  دهد که قیمت سهام در بازار بر اساس عرضه و تقاضا تعیین مینویسنده توضیح می

کند و  زمانی که افراد زیادی تمایل به خرید یک سهم داشته باشند، تقاضا افزایش پیدا می

رود. در مقابل، اگر فروشندگان بیشتر از خریداران باشند، قیمت سهم کاهش  قیمت بالا می

کننده کند. این تغییرات مداوم قیمت، بخشی طبیعی از عملکرد بازار است و منعکسپیدا می

 گذاران است. های سرمایهانتظارات و تصمیم 

ها بستری  شود. بورسهای اوراق بهادار توضیح داده میدر این فصل همچنین نقش بورس

شود و قوانین مشخصی برای خرید و فروش سهام ها انجام میهستند که معاملات در آن
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می باعث  ساختار  این  و  دارند.  شود  انجام  منظم  و  شفاف  شکلی  به  معاملات  شود 

 گذاران بتوانند با اطمینان بیشتری در بازار فعالیت کنند. سرمایه

ها ابزارهایی  کند. شاخص های بازار نیز اشاره می ملاژنوویچ علاوه بر این به مفهوم شاخص 

ها دهند. برای مثال، برخی شاخص هستند که وضعیت کلی بازار یا بخشی از آن را نشان می 

بزرگ شرکتعملکرد  میترین  دنبال  را  کشور  یک  میهای  و  از  کنند  کلی  تصویری  توانند 

توانند روندهای عمومی ها میگذاران با بررسی این شاخص شرایط بازار ارائه دهند. سرمایه

 بازار را بهتر درک کنند.

شود این است که بازار سهام تنها تحت تأثیر  نکته مهم دیگری که در این فصل مطرح می

های مالی، نرخ ها قرار ندارد. عوامل مختلفی مانند شرایط اقتصادی، سیاستعملکرد شرکت

گذاران و در نتیجه بر قیمت سهام توانند بر رفتار سرمایهبهره و حتی رویدادهای جهانی می

گذاران کمک کند  تواند به سرمایهتأثیر بگذارند. به همین دلیل، درک فضای کلی اقتصاد می

 تری بگیرند. های آگاهانهتصمیم

کند که بازار سهام اگرچه ممکن است در نگاه اول پیچیده به در پایان، نویسنده تأکید می

شود.  نظر برسد، اما زمانی که سازوکار آن را بشناسیم، به یک سیستم منطقی تبدیل می

توانند نوسانات آن را تفسیر کند، بهتر میدانند این بازار چگونه کار میگذارانی که می سرمایه

 های خود را بر اساس تحلیل و آگاهی اتخاذ کنند. کنند و تصمیم

 ها و نحوه خرید و فروش سهام فصل سوم: آشنایی با کارگزاری

برای بسیاری از افرادی که قصد ورود به بازار سهام را دارند، اولین سؤال این است که 

توان سهام خرید یا فروخت. برخلاف تصور برخی افراد، خرید مستقیم سهام از چگونه می

امکانشرکت معمولاً  طریق  ها  از  باید  سهام  بازار  در  معاملات  انجام  برای  نیست.  پذیر 

گذاران به  هایی که امکان دسترسی سرمایهها اقدام کرد؛ واسطهنهادهایی به نام کارگزاری

 کنند.بازار را فراهم می

گذاران  ها در واقع پلی میان سرمایهدهد که کارگزاری پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح می

گیرد سهمی را خریداری کند، سفارش او  و بازار بورس هستند. زمانی که فردی تصمیم می

می  ارسال  بازار  به  کارگزاری  طریق  انجام از  معامله  فروشنده،  وجود  صورت  در  و  شود 

اتفاق میمی نیز  فروش سهام  زمان  در  روند  همین  کارگزاری گیرد.  بیان ساده،  به  ها افتد. 

 کنند. زیرساخت لازم برای اجرای معاملات را فراهم می
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کارگزاری مختلف  انواع  به  همچنین  مینویسنده  اشاره  آن ها  از  برخی  خدمات کند.  ها 

گذاری، تحلیل بازار  دهند و علاوه بر اجرای معاملات، مشاوره سرمایهتری ارائه می گسترده 

ها صرفاً  دهند. در مقابل، برخی کارگزاری و مدیریت دارایی را نیز در اختیار مشتریان قرار می

گذاران دریافت  کنند و هزینه کمتری از سرمایهامکان خرید و فروش آنلاین سهام را فراهم می

 ها به نیازها، تجربه و میزان سرمایه فرد بستگی دارد.کنند. انتخاب میان این گزینهمی

های معاملاتی است. شود، انواع سفارشیکی از مفاهیم مهمی که در این فصل مطرح می

آن سرمایه ساده  در  که  است  بازار  نوع سفارش، سفارش  یا ترین  درخواست خرید  گذار 

کند. در مقابل، سفارش محدود به فروش سهم را با بهترین قیمت موجود در بازار ثبت می

دهد قیمتی مشخص برای خرید یا فروش تعیین کند و معامله تنها در  گذار اجازه می سرمایه

گذاران کمک  صورت رسیدن قیمت به آن سطح انجام شود. شناخت این ابزارها به سرمایه

 کند معاملات خود را با کنترل بیشتری انجام دهند.می

هزینه به  توجه  اهمیت  بر  همچنین  میملاژنوویچ  تأکید  معاملاتی  که  های  بار  هر  کند. 

میسرمایه فروش  یا  خرید  را  سهامی  میگذار  دریافت  کارمزدی  کارگزاری  اگر کند،  کند. 

هزینه این  شوند،  انجام  حد  از  بیش  میمعاملات  سود  ها  از  توجهی  قابل  بخش  توانند 

از  سرمایه پرهیز  و  مشخص  استراتژی  یک  داشتن  دلیل،  همین  به  دهند.  کاهش  را  گذار 

 معاملات هیجانی اهمیت زیادی دارد.

در نهایت، پیام اصلی این فصل این است که ورود به بازار سهام تنها به انتخاب یک سهم  

ها معامله کند، گذار باید بداند چگونه از طریق کارگزاری شود. سرمایهمناسب محدود نمی

های معاملات را مدیریت کند. آشنایی با هایی در اختیار دارد و چگونه هزینهچه نوع سفارش 

 کند با اطمینان و آگاهی بیشتری در بازار فعالیت کنند. این سازوکارها به افراد کمک می

 بازی در بازار گذاری با سفتهفصل چهارم: تفاوت سرمایه

شوند، اشتباه  وارد به بازار سهام مرتکب مییکی از اشتباهات رایجی که بسیاری از افراد تازه 

کند این دو  است. پاول ملاژنوویچ در این فصل تلاش می  بازی سفته با    گذاری سرمایه گرفتن  

تواند تأثیر بزرگی بر نتایج  ها میرویکرد را از یکدیگر جدا کند و نشان دهد که تفاوت میان آن 

 مالی افراد داشته باشد. 

انجام میسرمایه بلندمدت  دید  با  معمولاً  تلاش میگذاری  فرد  رویکرد،  این  در  کند شود. 

وکار قابل قبولی دارند  هایی را انتخاب کند که از نظر مالی سالم هستند، مدل کسبشرکت

آینده می کنند. سرمایهو در  این شرکتتوانند رشد  از مالکیت  واقع بخشی  را گذار در  ها 
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کند و امیدوار است با گذشت زمان و افزایش ارزش شرکت، سرمایه او نیز خریداری می 

 رشد کند. 

بازان اغلب  تمرکز دارد. سفته   ها مدت قیمت نوسانات کوتاه بازی بیشتر بر  در مقابل، سفته

کنند نه به این دلیل که به ارزش واقعی شرکت باور دارند، بلکه به  سهامی را خریداری می

این امید که در مدت کوتاهی قیمت آن افزایش پیدا کند و بتوانند با سود آن را بفروشند.  

تواند ریسک مدت بازار است و می های کوتاه بینی حرکتاین رویکرد معمولاً وابسته به پیش

 بالاتری داشته باشد.

است.    گیری مبنای تصمیم دهد که تفاوت اصلی میان این دو رویکرد در نویسنده توضیح می

انداز صنعت  های خود را بر اساس تحلیل شرکت، وضعیت مالی، چشمگذاران تصمیم سرمایه

اقتصادی می اما سفتهو عوامل  به دنبال روندهای کوتاه گیرند.  مدت، شایعات بازان اغلب 

 های سریع قیمت هستند.بازار یا حرکت 

اشاره می نکته  این  به  این فصل همچنین  متوجه  در  آنکه  بدون  افراد  از  بسیاری  که  شود 

بازی هستند. خرید و فروش مداوم سهام، دنبال گذاری در حال سفتهباشند، به جای سرمایه

هایی از این رفتار کردن شایعات یا تلاش برای کسب سود سریع از نوسانات روزانه، نشانه

تواند استرس زیادی ایجاد کند، بلکه در بسیاری از موارد  تنها میاست. چنین رویکردی نه

 شود. به ضررهای قابل توجه نیز منجر می

اند، رویکرد  ویژه کسانی که تازه وارد بازار شده کند که برای اکثر افراد، به ملاژنوویچ تأکید می

های باکیفیت، داشتن دید بلندمدت و پرهیز تر است. تمرکز بر شرکتگذاری منطقی سرمایه

تصمیم  هیجانی میاز  توجهی های  قابل  به شکل  را  بازار سهام  در  موفقیت  تواند شانس 

 افزایش دهد. 

تواند فرصتی برای رشد پایدار سرمایه در نهایت، پیام این فصل روشن است: بازار سهام می

وارد آن شوند، نه با ذهنیت    گذاری آگاهانه سرمایه باشد، اما تنها در صورتی که افراد با دید  

 مدت. کسب سود سریع و کوتاه 
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 هاوکار آنها و مدل کسبفصل پنجم: شناخت شرکت

گذار باید به دست آورد، توانایی درک ماهیت هایی که هر سرمایهترین مهارتیکی از مهم 

هاست. بسیاری از افراد هنگام خرید سهام تنها به نمودار قیمت یا توصیه  واقعی شرکت 

می توجه  میدیگران  تأکید  ملاژنوویچ  پاول  که  حالی  در  یک  کنند،  شروع  نقطه  کند 

 وکار شرکت است. گذاری هوشمندانه، شناخت دقیق کسبسرمایه

کند. به عبارت وکار مشخص استفاده میهر شرکت برای کسب درآمد از یک مدل کسب

دهد که شرکت چگونه محصولات یا خدمات خود را ارائه وکار توضیح میدیگر، مدل کسب

گذاری  کند. سرمایهدهد، مشتریان آن چه کسانی هستند و از چه طریقی درآمد ایجاد میمی

 وکار ناشناخته است. در سهام بدون درک این ساختار، شبیه خرید بخشی از یک کسب

گذاران باید هنگام بررسی یک شرکت به دهد که سرمایهنویسنده در این فصل توضیح می

دهد؟ محصولات یا  چند پرسش اساسی توجه کنند: این شرکت دقیقاً چه کاری انجام می

می ایجاد  مشتریان  برای  ارزشی  چه  آن  کسبخدمات  این  آیا  و  میکنند؟  در وکار  تواند 

کند تصویری گذاران کمک میها به سرمایهبلندمدت رقابتی باقی بماند؟ پاسخ به این پرسش

 تر از آینده شرکت به دست آورند. روشن

هاست. برخی شود، مزیت رقابتی شرکتیکی از موضوعات مهمی که در این فصل مطرح می

یا هزینهشرکت برند قدرتمند، شبکه توزیع گسترده  فناوری خاص،  به دلیل  تولید ها  های 

توانند باعث شوند شرکت در طول زمان  ها میپایین، نسبت به رقبا برتری دارند. این مزیت

 سهم بیشتری از بازار به دست آورد و سودآوری خود را افزایش دهد.

گذاران باید به صنعتی که شرکت در آن فعالیت کند که سرمایهملاژنوویچ همچنین تأکید می

کند توجه داشته باشند. حتی اگر یک شرکت عملکرد خوبی داشته باشد، اگر صنعت آن  می

فعالیت در   مقابل،  بلندمدت آن ممکن است محدود شود. در  باشد، رشد  افول  در حال 

 های بیشتری برای رشد فراهم کند. تواند فرصتصنعتی که در حال گسترش است می

شود. مدیران نقش کلیدی در  در این فصل همچنین به اهمیت مدیریت شرکت اشاره می 

ها در مدیریت منابع، توسعه محصولات های استراتژیک شرکت دارند و توانایی آنتصمیم

گذاران تواند تأثیر زیادی بر عملکرد شرکت داشته باشد. سرمایه وکار میو هدایت کسب

 کنند. موفق معمولاً به سابقه و کیفیت تیم مدیریتی نیز توجه می

وکار در نظر کند که خرید سهام باید مانند خرید یک کسبدر نهایت، نویسنده تأکید می

ها نیست، بلکه به معنای درک  گذاری تنها به معنای دنبال کردن قیمت گرفته شود. سرمایه
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های این است که پشت هر سهم، یک شرکت واقعی با محصولات، مشتریان و استراتژی

گیرند، معمولاً  گذاری خود به کار میمشخص قرار دارد. افرادی که این دیدگاه را در سرمایه

 گیرند.تری میتر و منطقیهای آگاهانهتصمیم

 ها فصل ششم: بررسی سودآوری شرکت

وکار آن را درک کرد، گام بعدی  گذار ماهیت یک شرکت و مدل کسبپس از آنکه سرمایه

دهد که هدف بررسی میزان سودآوری شرکت است. پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح می

وکار ایجاد سود است و توانایی یک شرکت در تولید سود پایدار، یکی از  اصلی هر کسب

 شود. گذاری سهام آن محسوب میترین عوامل در ارزشمهم

های آن بیشتر  ترین شکل به این معناست که درآمد یک شرکت از هزینهسودآوری در ساده 

گذاران  کند که تنها نگاه کردن به عدد سود کافی نیست. سرمایهباشد. اما نویسنده تأکید می

توان انتظار داشت در آینده نیز باید بررسی کنند که این سود چگونه ایجاد شده و آیا می 

 ادامه پیدا کند یا خیر.

شود، تفاوت میان درآمد، سود ناخالص و  یکی از نکات مهمی که در این فصل مطرح می

تنهایی تصویر  دهنده کل فروش شرکت است، اما این عدد به سود خالص است. درآمد نشان 

های عملیاتی و  های تولید، هزینهدهد. پس از کسر هزینهکاملی از عملکرد شرکت ارائه نمی

دهد در نهایت چه مقدار سود  آید؛ عددی که نشان میها، سود خالص به دست میمالیات

 واقعی برای شرکت باقی مانده است.

کند. یک شرکت ممکن  ملاژنوویچ همچنین به اهمیت روند سودآوری در طول زمان اشاره می

های بعد  است در یک سال سود بالایی ثبت کند، اما اگر این سود ناپایدار باشد یا در سال 

هایی  گذاری مناسب باشد. در مقابل، شرکتای از یک سرمایهتواند نشانهکاهش یابد، نمی

به  میکه  افزایش  را  خود  سود  مداوم  گزینهطور  معمولاً  جذاب دهند  برای  های  تری 

 شوند.گذاری محسوب میسرمایه

دهد  شود. حاشیه سود نشان میدر این فصل همچنین به مفهوم حاشیه سود پرداخته می

هایی که حاشیه سود بالاتری  شود. شرکتچه بخشی از درآمد شرکت به سود تبدیل می

دهند  ها کارآمدتر هستند یا محصولات و خدماتی ارائه میدارند، معمولاً در مدیریت هزینه

 کند. که ارزش بیشتری برای مشتریان ایجاد می

گذاران نباید تنها به اعداد ظاهری توجه کنند، بلکه باید کند که سرمایهنویسنده تأکید می

سعی کنند دلایل پشت این اعداد را نیز درک کنند. برای مثال، افزایش ناگهانی سود ممکن 
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و پایدار سود می باشد، در حالی که رشد تدریجی  اتفاق موقتی  از یک  تواند است ناشی 

 دهنده عملکرد سالم یک شرکت باشد. نشان

های ترین نشانهدر پایان، پیام اصلی این فصل این است که سودآوری پایدار یکی از مهم 

های سودآور و در حال رشد توانند شرکتگذارانی که میکیفیت یک شرکت است. سرمایه

بازدهی  به  دستیابی  و  مناسب  سهام  انتخاب  برای  بیشتری  شانس  کنند،  شناسایی  را 

 بلندمدت خواهند داشت.

 های مالی فصل هفتم: خواندن و درک صورت

ای از اعداد های مالی ممکن است مجموعهکار، صورتگذاران تازه برای بسیاری از سرمایه

گیج  و  میپیچیده  توضیح  فصل  این  در  ملاژنوویچ  پاول  اما  برسند.  نظر  به  که  کننده  دهد 

گذاران کمک  وکارها هستند؛ ابزاری که به سرمایههای مالی در واقع زبان رسمی کسبصورت

 کند وضعیت واقعی یک شرکت را درک کنند.می

های مالی خود را منتشر  کند، موظف است گزارشهر شرکتی که در بازار سهام فعالیت می

ها و جریان پول شرکت  ها، بدهیها، داراییها اطلاعاتی درباره درآمد، هزینهکند. این گزارش

درستی تفسیر کنند، دید بسیار گذارانی که بتوانند این اطلاعات را به دهند. سرمایهارائه می

 تری نسبت به سلامت مالی شرکت به دست خواهند آورد.دقیق

کند. صورت سود و زیان نشان نویسنده در این فصل سه صورت مالی اصلی را معرفی می 

دهد شرکت در یک دوره زمانی چه مقدار درآمد کسب کرده و چه میزان سود یا زیان می

کند عملکرد عملیاتی شرکت را بررسی کند گذار کمک میداشته است. این گزارش به سرمایه

 وکار در حال رشد است یا خیر.و ببیند آیا کسب

صورت مالی مهم بعدی ترازنامه است. ترازنامه تصویری از وضعیت مالی شرکت در یک 

دهد شرکت چه مقدار دارایی در اختیار دارد و در دهد و نشان میلحظه مشخص ارائه می

گذاران کمک کند بفهمند آیا تواند به سرمایهمقابل چه میزان بدهی دارد. بررسی ترازنامه می

 های سنگین مواجه است. شرکت از نظر مالی در موقعیت باثباتی قرار دارد یا با بدهی

دهد پول  سومین گزارش مهم صورت جریان وجوه نقد است. این صورت مالی نشان می 

شود. حتی اگر یک شرکت در گزارش  شود و چگونه خرج مینقد چگونه وارد شرکت می

تواند مشکلات جدی برای آن  سود و زیان سودآور به نظر برسد، کمبود جریان نقدی می

ای به جریان نقدی  ای توجه ویژه گذاران حرفه ایجاد کند. به همین دلیل بسیاری از سرمایه

 دارند. 
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های مالی صرفاً نگاه کردن به چند عدد کند که هدف از بررسی صورتملاژنوویچ تأکید می

ها  گذار باید تلاش کند رابطه میان این اعداد را درک کند و روند تغییرات آن نیست. سرمایه

تواند تصویر  را در طول زمان بررسی کند. مقایسه عملکرد شرکت در چند سال مختلف می

 تری از وضعیت واقعی آن ارائه دهد. واضح 

ترین ابزارهای های مالی یکی از مهم کند که صورت در پایان این فصل، نویسنده یادآوری می

ها را به دست  گذارانی که توانایی خواندن و تحلیل این گزارش تحلیل بنیادی هستند. سرمایه

آگاهانهتوانند تصمیمآورند، میمی بازار های  یا هیجانات  به شایعات  اتکا  از  و  بگیرند  تری 

 فاصله بگیرند. 

 های مالی در تحلیل سهامفصل هشتم: استفاده از نسبت

صورت با  آشنایی  از  سرمایهپس  از  بسیاری  برای  بعدی  گام  مالی،  یادگیری های  گذاران 

نسبت از  میاستفاده  توضیح  فصل  این  در  ملاژنوویچ  پاول  است.  مالی  که  های  دهد 

به سرمایهنسبت که  هستند  قدرتمند  اما  ساده  ابزارهایی  مالی  کمک می های  کنند گذاران 

 تر تحلیل کنند.تر و دقیقاطلاعات پیچیده مالی را سریع

آیند و به های مالی به دست میهای مالی از ترکیب اعداد موجود در صورتدر واقع، نسبت

های دیگر یا با عملکرد گذشته کنند عملکرد یک شرکت را با شرکت گذار کمک می سرمایه

نسبت این  کند.  مقایسه  میخودش  سودآوری،  ها  درباره  ارزشمندی  اطلاعات  توانند 

 گذاری، بدهی و کارایی شرکت ارائه دهند.ارزش

از شناخته نسبتشده یکی  )ترین  به سود  قیمت  نسبت  نشان P/Eها  نسبت  این  است.   )

گذاران حاضرند چند برابر سود سالانه یک شرکت را برای خرید سهام آن  دهد سرمایهمی

دهنده انتظار بازار برای رشد آینده شرکت بالا ممکن است نشان P/Eپرداخت کنند. نسبت 

تواند نشانه ارزندگی یا گاهی مشکلات احتمالی شرکت باشد، در حالی که نسبت پایین می

 باشد.

دهد شرکت تا چه ( است که نشان میROEنسبت مهم دیگر بازده حقوق صاحبان سهام )

 ROEهایی که  اندازه توانسته از سرمایه سهامداران برای تولید سود استفاده کند. شرکت

 بالاتری دارند معمولاً در استفاده از منابع خود کارآمدتر هستند.

در این فصل همچنین به نسبت بدهی به دارایی یا بدهی به حقوق صاحبان سهام اشاره 

دهند. اگرچه استفاده از  ها میزان اتکای شرکت به بدهی را نشان میشود. این نسبتمی
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تواند به رشد شرکت کمک کند، اما بدهی بیش از حد ممکن است ریسک مالی بدهی می

 شرکت را افزایش دهد. 

صورت جداگانه و بدون توجه به زمینه های مالی نباید بهکند که نسبتملاژنوویچ تأکید می

کلی شرکت استفاده شوند. برای مثال، یک نسبت ممکن است در یک صنعت طبیعی باشد  

ها را  گذاران باید این نسبتاما در صنعتی دیگر نشانه ضعف محسوب شود. بنابراین سرمایه

 در چارچوب صنعت، شرایط اقتصادی و روند عملکرد شرکت تحلیل کنند.

های مالی مانند ابزارهای تشخیصی برای  در نهایت، پیام اصلی این فصل این است که نسبت

ها طور که پزشکان برای ارزیابی سلامت بدن از آزمایشکنند. همانگذاران عمل میسرمایه

از این نسبتگذاران نیز میکنند، سرمایهاستفاده می با استفاده  و  توانند  ها وضعیت مالی 

 تری بگیرند. گذاری دقیق های سرمایهها را بهتر درک کنند و تصمیم عملکرد شرکت

 فصل نهم: توجه به ارزش واقعی سهام

کنند قیمت یک سهم  گذاران این است که تصور می یکی از اشتباهات رایج در میان سرمایه 

دهنده ارزش واقعی آن است. پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح  در بازار همیشه نشان

بر  می بازار  در  که  تنها عددی است  قیمت  نیستند.  یکسان  لزوماً  ارزش  و  قیمت  که  دهد 

گیرد، اما ارزش واقعی یک سهم به عوامل بنیادی شرکت اساس عرضه و تقاضا شکل می

 بستگی دارد.

گذاری کند یا برعکس،  در بسیاری از مواقع بازار ممکن است یک سهم را بیش از حد ارزش 

که فرصت  ارزش است  و  قیمت  میان  فاصله  بگیرد. همین  نادیده  را  آن  واقعی  های ارزش 

ایجاد میسرمایه بهتر کند. سرمایهگذاری  را  یک شرکت  واقعی  ارزش  بتوانند  که  گذارانی 

 تشخیص دهند، شانس بیشتری برای خرید سهام مناسب با قیمت مطلوب خواهند داشت. 

گذاری فرآیندی  کند. ارزشگذاری سهام را معرفی مینویسنده در این فصل مفهوم ارزش 

کند با بررسی سودآوری شرکت، رشد احتمالی آینده، گذار تلاش میاست که در آن سرمایه

وضعیت مالی و شرایط صنعت، برآوردی از ارزش واقعی سهم به دست آورد. اگر قیمت 

گذاری  بازار کمتر از این ارزش برآورد شده باشد، ممکن است آن سهم یک فرصت سرمایه

 جذاب محسوب شود.

شود، مفهوم حاشیه امنیت است. این  یکی از رویکردهای مهمی که در این زمینه مطرح می

گذاران بزرگ مانند بنجامین گراهام مطرح شده، به این ایده که توسط بسیاری از سرمایه

تر از ارزش واقعی آن خریداری  گذار بهتر است سهام را با قیمتی پایینمعناست که سرمایه
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قیمتی می فاصله  این  بازار  کند.  نوسانات  یا  تحلیلی  برابر خطاهای  در  محافظ  نوعی  تواند 

 باشد.

تأکید می که سرمایهملاژنوویچ همچنین  قیمت کند  کردن صرف  دنبال  از  باید  یا  گذاران  ها 

هیجانات بازار پرهیز کنند. افزایش سریع قیمت یک سهم لزوماً به معنای ارزشمند بودن آن  

طور که کاهش قیمت نیز همیشه نشانه ضعف یک شرکت نیست. بررسی دقیق  نیست، همان

 تری از وضعیت شرکت ارائه دهد.تواند تصویر واقعیعوامل بنیادی می

گذاری موفق اغلب به توانایی تشخیص تفاوت کند که سرمایهدر پایان، نویسنده یادآوری می

توانند این تفاوت را درک کنند و با صبر و  میان قیمت و ارزش بستگی دارد. کسانی که می

گذاری در بازار سهام  های بهتری برای سرمایهتحلیل منطقی تصمیم بگیرند، معمولاً فرصت 

 کنند. پیدا می

 گذاری فصل دهم: نقش سود تقسیمی در سرمایه 

ویژگی از  شرکتیکی  از  بسیاری  جذاب  سرمایههای  برای  **سود  ها  پرداخت  گذاران، 

دهد که سود تقسیمی بخشی از تقسیمی** است. پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح می

به که  توزیع میسود شرکت است  میان سهامداران  از طور مستقیم  بسیاری  برای  شود. 

به سرمایه این پرداخت گذاران،  دنبال درآمد منظم هستند،  به  که  افرادی  تواند  ها میویژه 

 گذاری را تشکیل دهد.بخش مهمی از بازده سرمایه

شرکت  میبرخی  ترجیح  کسبها  توسعه  برای  را  خود  سود  تمام  و  دهند  وکار 

های بزرگ و بالغ بخشی از سود های جدید نگه دارند، اما بسیاری از شرکت گذاری سرمایه

به سهامداران پرداخت می  را  این پرداختسالانه خود  بهکنند.  ای،  صورت دوره ها معمولاً 

 شود. بار، انجام می مانند هر سه ماه یک

کند. این  (** اشاره میDividend Yieldنویسنده در این فصل به مفهوم **بازده سود تقسیمی )

دهد که سود تقسیمی سالانه یک سهم چه نسبتی از قیمت فعلی آن را  شاخص نشان می

می در  تشکیل  حتی  کند،  پرداخت  مناسبی  تقسیمی  سود  شرکتی  اگر  مثال،  برای  دهد. 

تواند از این جریان  گذار همچنان میهایی که قیمت سهام رشد زیادی ندارد، سرمایهدوره 

 مند شود.درآمدی بهره 

گذاران نباید تنها به میزان سود تقسیمی دهد که سرمایهبا این حال، ملاژنوویچ هشدار می

هایی که با مشکلات مالی مواجه هستند ممکن است برای جذب  توجه کنند. گاهی شرکت
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ها در بلندمدت گذاران سود بالایی اعلام کنند، در حالی که توانایی ادامه این پرداختسرمایه

 را ندارند. بنابراین بررسی پایداری سود و وضعیت مالی شرکت اهمیت زیادی دارد.

شود که سابقه طولانی در "افزایش منظم  هایی اشاره میدر این فصل همچنین به شرکت 

باثباتسود تقسیمی" دارند. چنین شرکت از نظر مالی  تر هستند و مدیریت هایی معمولاً 

گذاران  دهد. به همین دلیل، بسیاری از سرمایهها به حفظ اعتماد سهامداران اهمیت می آن

بلندمدت به دنبال سهامی هستند که علاوه بر رشد قیمت، پرداخت سود منظمی نیز داشته 

 باشند.

تواند یکی از اجزای مهم بازده در نهایت، پیام اصلی این فصل این است که سود تقسیمی می

گذاری باشد، اما نباید تنها معیار انتخاب سهام باشد. ترکیب سود تقسیمی پایدار با سرمایه

مناسب شرکت می از سرمایهرشد  بسیاری  برای  بازار  تواند  در  استراتژی جذابی  گذاران 

 سهام ایجاد کند.

 فصل یازدهم: تشخیص سهام ارزشی و سهام رشدی 

گذاران  ها از نظر شیوه رشد، وضعیت مالی و انتظارات سرمایهدر بازار سهام، همه شرکت

گذاران معمولاً سهام را به دو گروه مهم  یکسان نیستند. به همین دلیل تحلیلگران و سرمایه

دهد  کنند: سهام ارزشی و سهام رشدی. پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح میتقسیم می

تری  های دقیقگذاران کمک کند تا انتخابتواند به سرمایهکه شناخت این دو نوع سهام می

 تر تنظیم کنند.گذاری خود را آگاهانهداشته باشند و استراتژی سرمایه

به شرکت  متعلق  معمولاً  ارزشی  آن سهام  قیمت سهام  که  از  هایی است  بازار کمتر  در  ها 

شود. چنین وضعیتی ممکن است به دلایل مختلفی  شان در نظر گرفته میارزش واقعی یا ذاتی

دوره  وارد  صنعت  یک  گاهی  آید.  وجود  میبه  موقت  رکود  از  از  ای  بسیاری  و  شود 

مدت دهند. در موارد دیگر، اخبار منفی کوتاه گذاران علاقه خود را به آن از دست میسرمایه

نگرانی  باعث مییا  مقطعی  چنین های  در  کند.  پیدا  کاهش  یک شرکت  قیمت سهام  شود 

تعیین  بازار برای آن  از قیمتی باشد که  بیشتر  شرایطی ممکن است ارزش واقعی شرکت 

 کرده است. 

فرصتسرمایه همین  شناسایی  دنبال  به  ارزشی  آنگذاران  هستند.  میها  تلاش  کنند  ها 

هایی را پیدا کنند که از نظر بنیادی سالم هستند اما به دلایلی کمتر از ارزش واقعی  شرکت

با تمرکز بر شاخصشوند. این نوع سرمایهخود معامله می های مالی مانند گذاری معمولاً 

دارایی پایین،  به سود  قیمت  قابلنسبت  است.  های  همراه  پایدار  تقسیمی  و سود  توجه 
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ماند تا بازار در نهایت ارزش واقعی  گذار ارزشی با صبر و نگاه بلندمدت منتظر میسرمایه

 شرکت را تشخیص دهد و قیمت سهم افزایش پیدا کند. 

تری رود در آینده رشد سریعهایی تعلق دارد که انتظار میدر مقابل، سهام رشدی به شرکت

محور ها اغلب در صنایع نوآور یا فناورینسبت به میانگین بازار داشته باشند. این شرکت

کنند و به جای پرداخت سود تقسیمی، بخش بزرگی از سود خود را دوباره در  فعالیت می

ها افزایش سریع درآمد، گسترش بازار و  کنند. هدف آن گذاری می وکار سرمایهتوسعه کسب

 های جدید برای رشد است. ایجاد فرصت

روند معمولاً حاضرند قیمت بالاتری برای خرید گذارانی که به سراغ سهام رشدی می سرمایه

تواند این قیمت را توجیه کند. با این این سهام بپردازند، زیرا معتقدند رشد آینده شرکت می

گذاری با عدم قطعیت بیشتری همراه است. اگر رشد مورد انتظار حال، این نوع سرمایه

شرکت تحقق پیدا نکند یا شرایط صنعت تغییر کند، قیمت این سهام ممکن است با سرعت  

 زیادی کاهش یابد.

یک از این دو نوع سهام ذاتاً بهتر از دیگری نیست. انتخاب کند که هیچنویسنده تأکید می

گذار پذیری و افق زمانی سرمایهمیان سهام ارزشی و رشدی به اهداف مالی، میزان ریسک

شده های کمتر شناخته دهند به دنبال شرکت گذاران ترجیح می بستگی دارد. برخی سرمایه

را بر شرکت گذارند که  هایی میاما زیرقیمت باشند، در حالی که برخی دیگر تمرکز خود 

 ای بسیار پررشد داشته باشند.رود آینده انتظار می

کند: تشخیص درست هر یک از  در پایان این فصل، ملاژنوویچ به یک نکته مهم اشاره می 

رسد ممکن است  این دو نوع سهام نیازمند تحلیل دقیق است. سهمی که ارزان به نظر می

رو باشد و قیمت آن همچنان کاهش یابد. از سوی دیگر، سهام  واقعاً با مشکلات جدی روبه 

گذار باید علاوه بر بررسی  کند. بنابراین سرمایهرشدی نیز همیشه مطابق انتظار رشد نمی 

انداز آینده آن را نیز با دقت  وکار شرکت، وضعیت مالی و چشم قیمت سهم، مدل کسب

 تحلیل کند.

 های بازار در انتخاب سهامفصل دوازدهم: نقش چرخه

واقعیت از  پاول یکی  نیست.  دائمی  روندی  هیچ  که  است  این  سهام  بازار  بنیادین  های 

می توضیح  فصل  این  در  میملاژنوویچ  رفتار  زنده  موجودات  مانند  بازارها  که  کنند؛ دهد 

ها کاملاً خنثی شوند و در برخی دوره هایی از رشد سریع دارند، گاهی وارد رکود میدوره 
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تر کند بداند چه زمانی باید محتاطگذار کمک می ها به سرمایهکنند. فهم این چرخه حرکت می

 گذاری کرد. توان با اطمینان بیشتری سرمایهباشد و چه زمانی می

های بازار معمولاً تحت تأثیر شرایط اقتصادی، نرخ بهره،  دهد که چرخه نویسنده توضیح می

گیرند. وقتی اقتصاد در حال گذاران شکل میها و انتظارات سرمایهتورم، سودآوری شرکت

کنند، بازار وارد یک دوره صعودی  های مالی مطلوبی منتشر میها گزارش رشد است و شرکت

نشانهمی که  زمانی  مقابل،  در  دیده  شود.  اقتصادی  فشار  یا  سودآوری  کاهش  از  هایی 

 تر یا حتی نزولی خواهد شد. ای آرام شود، بازار وارد مرحلهمی

گذاران نباید تلاش شود این است که سرمایهیکی از نکات مهمی که در این فصل مطرح می

بینی کنند. چنین کارهایی معمولاً بیشتر شبیه  ها را پیشکنند زمان دقیق شروع یا پایان چرخه

  ها وجود دارند چرخه حدس و گمان است تا تحلیل. اما آنچه اهمیت دارد، درک این است که  

 های مختلف ممکن است متفاوت باشد. و رفتار بازار در دوره 

گذاران های صعودی سهام رشدی معمولاً عملکرد بهتری دارند. سرمایهبرای مثال، در دوره 

های هایی هستند که در آینده رشد بالاتری خواهند داشت و حاضرند قیمتبه دنبال شرکت

بالاتری برای این نوع سهام پرداخت کنند. اما در دوران رکود یا بازارهای نوسانی، سهام 

گیرند، زیرا ریسک کمتری دارند و  های باثبات بیشتر مورد توجه قرار می ارزشی و شرکت 

 کنند.معمولاً سود تقسیمی نیز پرداخت می

ها تعدیل شود، اما نه  گذاری باید با توجه به چرخه کند که رفتار سرمایهملاژنوویچ تأکید می

براساس احساسات لحظهبه گونه کاملاً  که  نکته اشاره میای  این  به  او  باشد.  که ای  کند 

کنند بازار همیشه در حال نوسان است و  گذاران کسانی هستند که درک میبهترین سرمایه

 این نوسانات بخشی طبیعی از روند بلندمدت هستند. 

گذاران دید بلندمدت خود را حفظ کنند و از  کند که سرمایهدر پایان، نویسنده توصیه می

یا ترسگیریتصمیم اساس هیجانات  بر  کوتاه های عجولانه  اگرچه  های  کنند.  مدت دوری 

مدت را تحت تأثیر قرار دهند، اما در افق بلندمدت،  توانند روندهای کوتاه های بازار می چرخه 

گذاری این است که این های قوی و سودآور همچنان رشد خواهند کرد. هنر سرمایهشرکت

 هایت را بر اساس تحلیل و صبر تنظیم کنی.واقعیت را بپذیری و تصمیم
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 گذاری ها در سرمایهفصل سیزدهم: توجه به اندازه شرکت

تواند بر رفتار و عملکرد سهام تأثیر بگذارد، اندازه شرکت است. پاول  یکی از عواملی که می

ها در بازار سهام معمولاً بر اساس ارزش دهد که شرکتملاژنوویچ در این فصل توضیح می

تواند اطلاعات مفیدی درباره میزان رشد  بندی میشوند و این دستهبندی میبازارشان دسته

 گذاران بدهد. ها به سرمایهبالقوه، ثبات و سطح ریسک آن

ارزش بازار یک شرکت از ضرب قیمت هر سهم در تعداد کل سهام منتشرشده آن به دست  

کند تا بفهمند یک شرکت در مقایسه با دیگر  گذاران کمک میآید. این معیار به سرمایهمی

اندازه شرکت چه  شرکتها  کلی  طور  به  دارد.  میای  قرار  اصلی  گروه  سه  در  گیرند:  ها 

 های کوچک.های متوسط و شرکتهای بزرگ، شرکتشرکت

اند و جایگاه  ها در بازار فعالیت کرده هایی هستند که سالهای بزرگ معمولاً سازمانشرکت

ها اغلب درآمد پایدار، مدیریت باتجربه و  ای در صنعت خود دارند. این شرکتشده تثبیت

نوسان کمتری  دسترسی گسترده به منابع مالی دارند. به همین دلیل، سهام آن ها معمولاً 

کنند. از سوی دیگر، سرعت رشد  ها سود تقسیمی منظم پرداخت میدارد و بسیاری از آن 

تر محدودتر باشد، زیرا بخش زیادی  های کوچک ها ممکن است نسبت به شرکت این شرکت

 اند. از بازار خود را قبلاً به دست آورده 

ها ممکن  های کوچک معمولاً در مراحل اولیه رشد قرار دارند. این شرکتدر مقابل، شرکت

های خود باشند و تلاش کنند سهم بیشتری از بازار را  است هنوز در حال گسترش فعالیت

تواند بسیار بالا باشد. با این حال،  ها میبه دست آورند. به همین دلیل، پتانسیل رشد آن

چنین شرکتریسک سرمایه در  آنگذاری  زیرا  است،  بیشتر  نیز  با هایی  است  ممکن  ها 

 های مالی، رقابتی یا مدیریتی بیشتری مواجه باشند. چالش 

ای از رشد را ها اغلب مرحلههای متوسط قرار دارند. این شرکت بین این دو گروه، شرکت

گذاشته سر  قابلپشت  ظرفیت  هنوز  اما  از  اند  بسیاری  دارند.  توسعه  برای  توجهی 

 دانند.گذاران این گروه را ترکیبی از ثبات و فرصت رشد می سرمایه

تواند گیری باشد، اما میکند که اندازه شرکت به تنهایی نباید مبنای تصمیمنویسنده تأکید می

گذاران ترجیح  گذاری ارائه دهد. برخی سرمایههای یک سرمایهدیدگاه مفیدی درباره ویژگی

های بزرگ و باثبات قرار دهند، در حالی که برخی  دهند بیشتر سرمایه خود را در شرکت می

 تر هستند. های کوچکهای رشد در شرکتدیگر به دنبال فرصت
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پیشنهاد می ملاژنوویچ  فصل،  این  پایان  از سرمایهدر  بسیاری  که  با گذاران می کند  توانند 

های بزرگ، متوسط و کوچک در پرتفوی خود، تعادل بهتری میان رشد ترکیب سهام شرکت

تواند به کاهش ریسک کمک کند و در عین حال فرصت  و ثبات ایجاد کنند. چنین تنوعی می

 تر را نیز فراهم سازد. های کوچکبرداری از رشد شرکتبهره 

 گذاری بخشی در سرمایهفصل چهاردهم: اهمیت تنوع 

کنند، گذاری که تقریباً همه متخصصان مالی بر آن تأکید می یکی از اصول اساسی در سرمایه

دهد که قرار دادن تمام سرمایه بخشی است. پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح میتنوع

صنعت می یک  یا  سهم  یک  بهترین  در  باشد. حتی  داشته  همراه  به  زیادی  ریسک  تواند 

نشده مواجه شوند. به همین بینیهایی با مشکلات پیشها نیز ممکن است در دوره شرکت

تواند به کاهش ریسک کمک  های مختلف میها و شرکت دلیل، تقسیم سرمایه میان دارایی 

 کند.

که سرمایهتنوع معناست  این  به  داراییبخشی  در چندین سرمایهگذار  را  گذاری  های خود 

های مختلف، صنایع  توانند شامل سهام شرکتها میگذاری مختلف توزیع کند. این سرمایه

ها باشند. هدف از این کار این است که اگر یکی از  گوناگون و حتی انواع مختلف دارایی

ها بتوانند این کاهش را  گذاری ها عملکرد ضعیفی داشته باشد، سایر سرمایهگذاری سرمایه

 تا حدی جبران کنند. 

کار ممکن است به اشتباه تمام گذاران تازه دهد که بسیاری از سرمایهنویسنده توضیح می

ها اطمینان زیادی دارند.  سرمایه خود را روی یک یا دو سهم متمرکز کنند، زیرا به آینده آن 

های موفق نیز ممکن است  اما بازار سهام همیشه با عدم قطعیت همراه است و حتی شرکت

 تحت تأثیر شرایط اقتصادی، تغییرات فناوری یا رقابت شدید قرار بگیرند. 

تواند در گذار میهای مختلفی انجام شود. برای مثال، سرمایهتواند به روشبخشی میتنوع

گذاری کند.  هایی از صنایع مختلف مانند فناوری، انرژی، سلامت و مصرفی سرمایهشرکت

تر و دارای پتانسیل رشد  های کوچکهای بزرگ و باثبات با شرکتهمچنین ترکیب شرکت

 تواند به ایجاد تعادل در پرتفوی کمک کند. می

بخشی بیش از حد نیز ممکن است اثر معکوس کند که تنوعملاژنوویچ همچنین اشاره می

اگر سرمایه باشد.  باشد، مدیریت و  داشته  گذار تعداد بسیار زیادی سهم مختلف داشته 

شود و بازده کلی پرتفوی ممکن است بیش از حد به میانگین بازار ها دشوار میپیگیری آن

 نزدیک شود. بنابراین هدف این است که تنوعی منطقی و متعادل ایجاد شود.
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ترین و در عین حال مؤثرترین  بخشی یکی از ساده کند که تنوعدر پایان، نویسنده یادآوری می 

در سرمایه ریسک  مدیریت  برای  داراییابزارها  میان  توزیع سرمایه  با  است.  های گذاری 

تواند از وابستگی بیش از حد به عملکرد یک شرکت یا یک صنعت گذار میمختلف، سرمایه

 گذاری خود ایجاد نماید.جلوگیری کند و پایداری بیشتری در مسیر سرمایه

 ها  ETFگذاری و های سرمایهفصل پانزدهم: استفاده از صندوق

راه  از  که سرمایهیکی  انتخاب تکگذاران میهایی  به  نیاز  بدون  بازار توانند  در  تک سهام 

از صندوق  استفاده  کنند،  این فصل  های سرمایهفعالیت  در  پاول ملاژنوویچ  گذاری است. 

ای از سهام  دهند سرمایه خود را در مجموعهدهد که این ابزارها به افراد اجازه میتوضیح می

ها  های مختلف قرار دهند، بدون آنکه لازم باشد خودشان به طور مستقیم تمام آنیا دارایی

 را مدیریت کنند. 

سرمایهصندوق  مجموعههای  واقع  در  سرمایهگذاری  از  که ای  هستند  مختلف  افراد  های 

شده را در سهام، آوری شوند. این مدیران سرمایه جمعای مدیریت میتوسط مدیران حرفه 

کنند. به این ترتیب، حتی با سرمایه نسبتاً گذاری میها سرمایهاوراق قرضه یا سایر دارایی

 توان به یک پرتفوی متنوع دسترسی داشت.کم نیز می

یا صندوق قابل    ETFگذاری به نام  های سنتی، نوع دیگری از ابزارهای سرمایهدر کنار صندوق 

صندوق  این  دارد.  وجود  نیز  بورس  در  صندوق معامله  شبیه  ساختار  نظر  از  های ها 

گذاران  شوند. سرمایهگذاری هستند، اما مانند سهام در طول ساعات بازار معامله میسرمایه

ها را در هر لحظه از زمان معاملات خرید و فروش کنند و همین موضوع باعث   ETFتوانند  می

 شده است که این ابزارها محبوبیت زیادی پیدا کنند.

کنند. به عنوان های بازار را دنبال میها شاخص  ETFدهد که بسیاری از نویسنده توضیح می

کنند. در نتیجه،  را تقلید می  S&P 500های معروفی مانند  ها عملکرد شاخصمثال، برخی از آن 

یک   خرید  شرکتمی  ETFبا  از  بزرگی  مجموعه  در  غیرمستقیم  صورت  به  ها توان 

 گذاری کرد. سرمایه

مزیت از  تنوعیکی  طریق  از  ریسک  کاهش  ابزارها  این  مهم  که های  زمانی  است.  بخشی 

شود، تأثیر عملکرد ضعیف یک شرکت خاص ها توزیع میای از شرکت سرمایه در مجموعه

از   بسیاری  کارمزد  این،  بر  علاوه  بود.  خواهد  کمتر  سرمایه  کل  به    ETFبر  نسبت  ها 

 تر است.های مدیریت فعال پایینصندوق 
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ای توانند گزینهها می  ETFگذاری و  های سرمایهکند که صندوق در نهایت، ملاژنوویچ تأکید می

ها  مناسب برای افرادی باشند که زمان، تجربه یا دانش کافی برای تحلیل مستقیم شرکت

ای،  تر و مدیریت حرفهکنند تا با ساختاری ساده گذار کمک میندارند. این ابزارها به سرمایه

 در بازارهای مالی مشارکت داشته باشد.

 المللیگذاری در سهام بینفصل شانزدهم: سرمایه

گذاران این است که تمام تمرکز خود را فقط  یکی از اشتباهات رایج میان بسیاری از سرمایه

های دهد که فرصتدهند. پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح میروی بازار داخلی قرار می

ها  شوند. در دنیای امروز، شرکت گذاری تنها به یک کشور یا یک اقتصاد محدود نمی سرمایه

توانند از این گذاران میو بازارهای مالی در سطح جهانی با یکدیگر ارتباط دارند و سرمایه

 سازی سرمایه خود استفاده کنند. گستردگی برای متنوع

هایی قرار  المللی به این معناست که بخشی از سرمایه در شرکت گذاری در سهام بینسرمایه

می  فعالیت  کشور  از  خارج  در  که  شرکت گیرد  این  اقتصادهای  کنند.  در  است  ممکن  ها 

ها، پیشرفته یا در بازارهای در حال رشد حضور داشته باشند. هر کدام از این بازارها ویژگی

 های خاص خود را دارند. ها و ریسکفرصت 

توسعه شرکتبازارهای  و  دارند  بیشتری  اقتصادی  ثبات  معمولاً  و یافته  بزرگ  های 

آنشناخته در  میشده  فعالیت  رشد  ها  است  ممکن  نوظهور  بازارهای  مقابل،  در  کنند. 

های بیشتری همراه تری داشته باشند، اما در عین حال با نوسانات و ریسکاقتصادی سریع

گذاران باید هنگام ورود به این بازارها شناخت مناسبی از  هستند. به همین دلیل، سرمایه

 ها داشته باشند. شرایط اقتصادی و سیاسی آن 

تواند المللی می گذاری در بازارهای بینکند که سرمایهنویسنده همچنین به این نکته اشاره می

به کاهش ریسک کلی پرتفوی کمک کند. زیرا اقتصاد کشورها همیشه در یک مسیر حرکت  

کنند. ممکن است در زمانی که یک اقتصاد با رکود مواجه است، اقتصاد کشور دیگری نمی 

تواند باعث ایجاد تعادل بیشتری های اقتصادی میدر حال رشد باشد. این تفاوت در چرخه 

 گذاری شود.در سبد سرمایه

این حال، سرمایه ارز،  گذاری جهانی چالش با  نرخ  نوسانات  مانند  نیز دارد. عواملی  هایی 

توانند بر قوانین متفاوت مالیاتی، شرایط سیاسی و سطح شفافیت اطلاعات در کشورها می

گذار باید پیش از ورود به بازارهای  گذاری تأثیر بگذارند. بنابراین، سرمایهعملکرد سرمایه

 خارجی، این عوامل را در نظر بگیرد. 
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های جدیدی را تواند افق المللی میگذاری بینکند که سرمایهدر نهایت، ملاژنوویچ تأکید می

روی سرمایه  که سبد سرمایهپیش  زمانی  کند.  باز  یک کشور محدود  گذار  به  تنها  گذاری 

شود و های اقتصادی در نقاط مختلف جهان نیز فراهم می گیری از فرصت نباشد، امکان بهره 

 تر خواهد شد. ساختار پرتفوی از نظر ریسک و بازده متعادل

 گذاری موفق های بلندمدت برای سرمایهفصل هفدهم: استراتژی

پردازد، اهمیت داشتن  ترین موضوعاتی که پاول ملاژنوویچ در این فصل به آن مییکی از مهم 

شوند  گذاری است. بسیاری از افراد زمانی وارد بازار سهام میدیدگاه بلندمدت در سرمایه

قیمت نگرانی میکه  قیمت دچار  افت  اولین  با  و  در حال رشد است  رفتار ها  این  شوند. 

 شود.گذاری میهای عجولانه و خروج زودهنگام از سرمایهمعمولاً باعث تصمیم

مدت ممکن است با نوسانات زیادی دهد که بازارهای مالی در کوتاه نویسنده توضیح می

روندی رو به رشد دارند. به همین های زمانی طولانیهمراه باشند، اما در بازه  تر معمولاً 

سرمایه میدلیل،  نگاه  بازار  به  بلندمدت  دید  با  که  برای  گذارانی  بیشتری  شانس  کنند، 

 ها و اقتصاد خواهند داشت.برداری از رشد شرکتبهره 

گذارانی که  گیری است. سرمایهیکی از اصول مهم در این رویکرد، صبر و ثبات در تصمیم 

گیرند و  مدت قرار می دائماً در حال خرید و فروش هستند، اغلب تحت تأثیر هیجانات کوتاه 

ممکن است فرصت رشد واقعی سرمایه را از دست بدهند. در مقابل، افرادی که بر اساس 

 تری دارند. کنند، معمولاً عملکرد پایدارتر و منطقیگذاری می تحلیل و برنامه مشخص سرمایه

شود. بسیاری از افراد به جای  گذاری منظم اشاره میدر این فصل همچنین به نقش سرمایه

ای و  دهند به صورت دوره آل« برای ورود به بازار بمانند، ترجیح میآنکه منتظر زمان »ایده 

مدت قیمت کاهش  شود اثر نوسانات کوتاه گذاری کنند. این روش باعث می منظم سرمایه

 تر شود.یابد و میانگین قیمت خرید در طول زمان متعادل

تاکید می در سرمایهملاژنوویچ  موفقیت  که  تصمیمکند  نتیجه  اغلب  اما  گذاری  ساده  های 

انتخاب شرکت است.  نگهداری سرمایهپایدار  مناسب،  و  های  برای مدت طولانی  گذاری 

 تواند در طول زمان تفاوت قابل توجهی در نتایج ایجاد کند. های هیجانی میپرهیز از واکنش 

گذاری موفق بیشتر به داشتن یک رویکرد کند که سرمایهدر پایان، نویسنده یادآوری می 

مدت بازار. کسانی بینی دقیق نوسانات کوتاه منظم و پایدار وابسته است تا تلاش برای پیش 

که بتوانند نگاه بلندمدت خود را حفظ کنند، معمولاً از مزایای رشد تدریجی سرمایه در طول 

 مند خواهند شد.زمان بهره 
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 گذاری فصل هجدهم: مدیریت ریسک در سرمایه

واقعیت از  هیچ سرمایهیکی  که  است  این  مالی  بازارهای  در  انکارناپذیر  بدون  های  گذاری 

ای  گذار حرفه دهد که هدف سرمایهریسک نیست. پاول ملاژنوویچ در این فصل توضیح می

بلکه   نیست،  ریسک  کامل  آن حذف  هوشمندانه  در    مدیریت  موفقیت  واقع،  در  است. 

فرصتسرمایه انتخاب  صرفاً  تا  دارد  بستگی  ریسک  کنترل  نحوه  به  بیشتر  های گذاری 

 سودآور.

دهد که های بزرگ زمانی رخ می کند که بسیاری از زیاننویسنده ابتدا به این نکته اشاره می

شود. اگر فرد از ابتدا نداند  گذاری می گذار بدون برنامه مشخص وارد یک سرمایهسرمایه

چه مقدار سرمایه را در معرض ریسک قرار داده و در چه شرایطی باید از یک موقعیت 

 کند.های احساسی بسیار افزایش پیدا می گیریخارج شود، احتمال تصمیم

است. این به آن معناست   تخصیص صحیح سرمایهیکی از ابزارهای مهم در مدیریت ریسک،  

گذاری واحد قرار دهد. گذار نباید بخش بزرگی از دارایی خود را در یک سرمایهکه سرمایه

حتی اگر یک فرصت بسیار جذاب به نظر برسد، تمرکز بیش از حد سرمایه در یک موقعیت  

 تواند در صورت بروز مشکل، زیان قابل توجهی ایجاد کند.می

کند. این اشاره می  شده حد ضرر ذهنی یا از پیش تعیین ملاژنوویچ همچنین به اهمیت داشتن  

گذاری برخلاف انتظار پیش  کند تا در شرایطی که یک سرمایه گذار کمک میکار به سرمایه 

 رود، تصمیم منطقی بگیرد و از تبدیل یک زیان کوچک به یک زیان بزرگ جلوگیری کند.می

هایی است که در  ها و داراییعامل مهم دیگر در مدیریت ریسک، شناخت صحیح شرکت

وکار،  تری درباره مدل کسبگذار اطلاعات دقیق شود. هرچه سرمایهگذاری می ها سرمایهآن

تری از  بینانهتواند ارزیابی واقع وضعیت مالی و شرایط صنعت یک شرکت داشته باشد، می

 میزان ریسک انجام دهد.

گذاری موفق همیشه با نوعی عدم قطعیت همراه  کند که سرمایهدر پایان، نویسنده تأکید می

های است. اما کسانی که بتوانند ریسک را به شکل آگاهانه مدیریت کنند، نه تنها از زیان

کنند، بلکه در بلندمدت شانس بیشتری برای حفظ و رشد سرمایه خود بزرگ جلوگیری می 

 خواهند داشت.
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 گذاران فصل نوزدهم: اشتباهات رایج سرمایه

رسند، نه کمبود  گذاری به نتایج مطلوب نمی یکی از دلایلی که بسیاری از افراد در سرمایه

سرمایهفرصت  میان  در  بارها  که  است  اشتباهاتی  تکرار  بلکه  مناسب،  دیده  های  گذاران 

رایج میمی این خطاهای  از  به بررسی برخی  این فصل  پاول ملاژنوویچ در  پردازد و شود. 

 ها اجتناب کرد. توان از آن دهد که چگونه میتوضیح می

از متداول اشتباهات، تصمیمیکی  اخبار کوتاه ترین  و  بر اساس هیجان  مدت است. گیری 

افزایش پیدا می افراد بدون بررسی  زمانی که قیمت یک سهم به سرعت  از  کند، بسیاری 

کنند این روند همچنان ادامه خواهد داشت. در مقابل،  شوند، زیرا تصور میدقیق وارد آن می

یابد، همان افراد ممکن است از ترس زیان بیشتر دارایی خود  ها کاهش میزمانی که قیمت

های بالا خرید کند و در  گذار در قیمتشود سرمایهرا بفروشند. این رفتار معمولاً باعث می

 های پایین بفروشد.قیمت

خطای رایج دیگر، اعتماد بیش از حد به یک منبع اطلاعاتی یا یک توصیه خاص است. برخی  

بر اساس توصیه دوستان، شبکه و تحلیل شخصی، صرفاً  بدون بررسی مستقل  های افراد 

گذاری باید بر کنند. در حالی که هر سرمایهگیری میهای سطحی تصمیماجتماعی یا تحلیل

 اساس شناخت دقیق شرکت و شرایط اقتصادی انجام شود. 

کند. بسیاری از افراد  گذاری اشاره مینویسنده همچنین به مسئله نداشتن برنامه سرمایه

شوند. در  بدون تعیین هدف مشخص، افق زمانی و میزان ریسک قابل قبول وارد بازار می

تواند باعث ایجاد تردید و تغییر مداوم در ها میچنین شرایطی، هر تغییر کوچک در قیمت

 ها شود. تصمیم

مدت بازار است. برخی  بینی دقیق حرکات کوتاه یکی دیگر از اشتباهات مهم، تلاش برای پیش 

ها را تشخیص دهند  توانند زمان دقیق صعود یا نزول قیمتکنند میگذاران تصور میسرمایه

ای نیز به ندرت و از این طریق سود بیشتری کسب کنند. اما در عمل، حتی تحلیلگران حرفه 

 هایی هستند.بینی قادر به انجام چنین پیش

گذار کمک  تواند به سرمایهکند که آگاهی از این اشتباهات میدر پایان، ملاژنوویچ تاکید می

تری بگیرد. کسانی که بتوانند از رفتارهای هیجانی فاصله بگیرند و  های منطقیکند تا تصمیم

برنامه و  تحلیلی  اصول  در بر  پایدارتری  نتایج  معمولاً  کنند،  تمرکز  بلندمدت  ریزی 

 آورند. گذاری به دست میسرمایه
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 ای گذار حرفهفصل بیستم: تبدیل شدن به یک سرمایه

بندی  گذار موفق را جمعدر فصل پایانی، پاول ملاژنوویچ مسیر تبدیل شدن به یک سرمایه

گذاری یک مهارت است که با زمان، تجربه و یادگیری دهد که سرمایهکند و توضیح میمی

 کند.مداوم توسعه پیدا می

کند. بازارهای مالی همیشه در حال تغییر  نویسنده ابتدا بر اهمیت آموزش مداوم تأکید می

سیاست فناوری،  جهانی،  اقتصاد  شرکتهستند؛  عملکرد  و  پولی  دگرگون  های  دائماً  ها 

گذار موفق باید همواره در حال یادگیری باشد. مطالعه شوند. به همین دلیل یک سرمایهمی

گذار کمک  های معتبر به سرمایهها، اخبار اقتصادی و تحلیلهای مالی شرکتها، گزارشکتاب

 تری بگیرد. های آگاهانهکند تا تصمیممی

شوند با این موضوع مهم دیگر دیدگاه بلندمدت است. بسیاری از افراد وارد بازار سهام می

دهد که  تصور که در مدت کوتاه به سودهای بزرگ خواهند رسید. اما نویسنده توضیح می

گذارانی که صبر دارند و  افتد. سرمایهها اتفاق میرشد واقعی سرمایه معمولاً در طول سال

 آورند. مانند، معمولاً نتایج بهتری به دست میبه استراتژی بلندمدت خود پایبند می

تواند باعث  شود. بازار سهام میدر این فصل همچنین به مدیریت احساسات پرداخته می

های ایجاد احساساتی مانند ترس، طمع و هیجان شود. این احساسات اغلب منجر به تصمیم

های ای باید بتواند این هیجانات را کنترل کند و تصمیمگذار حرفه شوند. سرمایهعجولانه می

 خود را بر پایه تحلیل منطقی بگیرد. 

گذاری مشخص گذار باید یک برنامه سرمایهکند که هر سرمایهملاژنوویچ همچنین توصیه می

پذیری، استراتژی خرید و فروش داشته باشد. این برنامه شامل اهداف مالی، میزان ریسک

شود فرد در  ای باعث میگذاری است. داشتن چنین برنامهو نحوه مدیریت سبد سرمایه

 شرایط مختلف بازار دچار سردرگمی نشود.

یادآوری می  نویسنده  پایان،  در در  یادگیری  فرآیند  از  طبیعی  اشتباه کردن بخشی  که  کند 

ها را تکرار  ترین نکته این است که از اشتباهات درس بگیریم و آنگذاری است. مهمسرمایه

گیری کند و توانایی او در تصمیمگذار افزایش پیدا مینکنیم. با گذشت زمان، تجربه سرمایه

 شود. بهتر می

گذار موفق یک سفر در نهایت، پیام اصلی فصل این است که تبدیل شدن به یک سرمایه

با دانش، صبر، انضباط و کنترل احساسات پیش می روند، به بلندمدت است. کسانی که 

 توانند سرمایه خود را به شکل پایدار رشد دهند.مرور زمان می


