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 جلسه دوم



.خبریم بی آن از که برخورداریم امکاناتی از ما همه  
 نمی خواب به  حتی را آنها که بکنیم کارهایی توانیم می

 .بینیم

کارنگی دیل  

 



 صورتهای مالی

تجزیه و تحلیل  
 صورتهای مالی

 

مفروضات بنیادین 
 پیش بینی

 دوره پیش بینی داده های ارزشیابی دوره گذشته

تجزیه و تحلیل  
 محیط تجاری

 ارزشیابی



 

 تجزیه و تحلیل بیرونی سهام

تجزیه و تحلیل 
 مالی



 هدف صورتهای مالی

 و شده خلاصه اطلاعاتی  ارائـه  از عبارت  مالی  صورتهای  هدف  

 : درباره  شده  طبقه بندی 

 مالی  وضعیت 

مالی  عملكرد  

 مالی انعطاف پذیری 

 آتی اندارهای چشم بینی پیش برای موجود وضع تحلیل هدف با  



 تحلیل صورتهای مالی هدف

بررسی وضع موجود و پیدا کردن محاسبات کلیدی : هدف
 برای پیش بینی آینده( پارامترهای مهم)

جریانهای نقدی آتی 
رشد فروش 
ریسک مالی و تجاری 
نرخ سرمایه گذاری مجدد 
درصد تقسیم سود 
حاشیه سود 
نرخ موثر مالیاتی 

 



 اطلاعات مالی منابع و تعریف کارکرد

 ترازنامه وضعیت مالی شرکت

 سود و زیان عملكرد مالی شرکت

 سود وزیان انباشته عملكرد مالی گذشته شرکت

 و زیان جامع سود و زیان نشان داده نشده است اما بر خالص داراییها اثر دارد عملكردهایی که در سود

 صورت جریان نقد پذیری و  قابلیت  نقدینگی شرکت انعطاف

و مربوط  توضیحات اضافه درباره عناصر صورتهای مالی است که با هدف افزایش آگاهی
 .بودن اطلاعات باید افشا گردد

یادداشتهای توضیحی  
 صورتهای مالی

درصد  50که بیش از  شرکتهای تابعه ایآن با  صورتهای مالی شرکت اصلی و تلفیق
 سهام آنها در مالكیت شرکت اصلی است

 مالی تلفیقی صورتهای

مجمع عمومی   گزارش عملكرد شرکت و هیات مدیره در سال مالی مورد نظر برای تائید
 صاحبان سهام

 گزارش هیات مدیره

 گزارش حسابرس مستقل اظهار نظر حسابرس مستقل درباره مقبولیت صورتهای مالی 

 سود هر سهم پیش بینی سال مالی به آن دست یابد بودجه ای که شرکت انتظار دارد تا در پایان

 صورتهای مالی میان دوره ای  (نه انتهای سال مالی)  .صورتهای مالی محقق شده در طی دوره مالی است

وضع موجود و چشم انداز آینده شرکت برای ورود با    گزارش شرکت درباره گذشته ،
 بازار سهام

 امیدنامه



 منابع اطلاعات غیر مالی

oروزنامه 
oمصاحبه ها 
oگزارشهای تخصصی 
oسایتهای عمومی 
oسایتهای صنایع 
oاینترنت 
oپایان نامه ها 
oOUTLOOKها 
oاخبار و رویدادهای منتشره در تلویزیون و.... 

 



 ترازنامه  
Balance Sheet 

 ترازنامه تصویر وضعیت موجود یاsnapshot  در یک
 .شرکت در تاریخ معین است

 حقوق صاحبان صاحبان سهام +بدهی =داراییها
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 صورت سود زیان  
Income Statement 

صورت سود زیان ناشندهنده عملكرد مالی در یک دوره زمانی است 

 

 هزینه ها درآمدها =سود خالص
 

 

 معیارهای  
 گیریاندازه 
 

 حاشیه سود خالص•

 حاضیه سود عملیاتی•

درآمدهای عمده با •
 متفرقه

 سود عملیاتی•

 خالصسود •
 قیمت تمام شده •



صورت  
 جریان نقد

  محل از نقد خروج و ورود جریانهای بیانگر•
 شرمایه یا مالی تامین عملیاتی، فعالیتهای
 .است شرکت گذاریهای

 .میكند کم را تعهدی حسابداری مشكلات از برخی•

یادداشتهای  
توضیحی 

 صورتهای مالی

آنچه را که باید استفاده کنندگان برای تصمیم •
 .  گیری در اختیار داشته باشند توضیح میدهد

اطلاعات اضافی درباره ارقام و اعدادی که نیاز به •
 .توضیح بیشتری برای فهمیدن ارقام  دارند

صورت سود و  
 زیان انباشته

تغیرات سود خالص، تعدیلات سنواتی ، سود قابل •
تخصیص و تقسیم سود را طی دوره های مختلف 

 .بصورت انباشته نشان میدهد



 تامین مالی عملیاتی (مصارف مالی)گذاریسرمایه 

بدهی ها و آورده 
 صاحبان سهام

 داراییها ترازنامه

 بدهی جاری

 بدهی بلندمدت

حقوق صاحبان 
 سهام

 دارایی جاری

 دارایی ثابت

 دارایی نامشهود

 مجموع بدهی ها
و حقوق صاحبان 

 سهام

 مجموع داراییها

 درآمد فروش

 قیمت تمام شده کالای فروش رفته -

 سود ناخالص= 

 (و اداری و فروش) هزینه های عملیاتی

 سود عملیاتی=

 هزینه مالی -

 درآمد سرمایه گذاریها و سایر درآمدها+ 

 سود قبل مالیات=

 مالیات -

 سود خالص= 

جریانهای ورود و خروج  
 نقد تامین مالی

جریانهای ورود و خروج نقد 
 عملیاتی

جریانهای ورود و خروج نقد  
 سرمایه گذاری

 صورت جریانهای نقدی

 صورت سود و زیان



 فاکتورهای موثر بر گزارشهای مالی

گزارشهای 
 مالی

 حسابرس

 قوانین و مقررات
استانداردهای حسابرسی و ) 

 (آیین نامه های بورسی

 مدیریت



 فاکتورهای موثر بر گزارشهای مالی
 نقش مدیران1.

انتخاب روشها و رویه های حسابداری 
برآوردهای حسابداری 
نقش افشاگری صورتهای مالی و یادداشتهای توضیحی 

 نقش حسابرس2.
اهمیت در انحراف از استانداردهای حسابداری 
اهمیت در حدود رسیدگی 
اهمیت در ابهام و تدام فعالیت 
عدم اظهار نظر -مردود-مشروط -مقبول:انواع گزارش 

 نقش قانون و مقررات3.
 قانون تجارت، قانون مالیاتها، قوانین کار و... 
استانداردهای حسابداری برای رویه ها و روشها 
ماهه 12و  9و  6و 3فشا اطلاعات :قوانین بورس 
 



 تحلیل محتوا و شكل گزارشگری مالی

 انحرافات حسابداری

 مبانی اقتصادی

آنچه که در  
صورتهای مالی 

 می بینیم



معیارهای شناخت و عوامل تعیین کننده  در  
 ارزشیابی داراییها

روشهایی که استانداردهای 
 حسابداری ارائه شده است

فرصتهای در اختیار 
مدیران برای ارائه 

 صورتهای مالی

دیكته شده 
توسط 

استانداردها
 (اجباری) 

مبتنی بر 
واقعیتهای 

 اقتصادی

 گزینشی

 زیاد متوسط کم



 روشهای ارزیابی داراییها و بدهی ها

 میانگین موزون،:ارزشیابی موجودی کالاFIFO؟ 
بهای تمام شده یا بازار؟: ارزشیابی سرمایه گذاریها 
سرقفلی؟: ارزشیابی داراییهای نامشهود 
چگونگی کارشناسی: تجدید ارزیابی دارایی های ثابت 
باکدام نرخ ارز؟: ارزشیابی جوه ارزی 
ارزش فعلی داراییها و بدهی های لیزینگی؟ 
تغییر در رویه حسابداری؟ تغییر : چگونگی اعمال تعدیلات سنواتی

 .....دربرآوردی حسابداری؟ و
نحوه افشای بدهی های احتمالی و دعاوی حقوقی 
روشهای استهلاک گیری و کاهش دادن ارزش دارایی ها 
روشهای ذخیره گیری و تاثیر بر داراییها شامل: 

ذخایر مطالبات مشكوک الوصول؟: روشهای ارائه حسابهای دریافتنی 
روشهای ذخیره گیری برای کاهش  ارزش سرمایه گذاریها 
روشهای ذخیره گیری برای کاهش  ارزش موجودی کالا 

 
 
 

 
 

 

 



 روشهای شناسایی درآمد و هزینه

 روش شناسایی درآمد مثل 
روش پیمانكاری 
روش شناسایی در حین تولید 
روش شناسایی در حین فروش 
روش شناسایی در هنگام وصول 
روش شناسایی اقساطی 

روشهای شناسایی هزینه 
روش علت و معلولی 
روش مستقیم 
  روش ثبت بلادرنگ هزینه ها 

 



(تجدید ارائه شده) 1386/12/29 دارائیها  
1385/12/29 

 میلیون ریال میلیون ریال :دارائیهای جاری

 4,206,433 5,404,787 موجودی نقد

 3,101,630 3,194,720 حسابها و اسناد دریافتنی تجاری

 390,867 609,116 سایر حسابهای دریافتنی

 7,197,189 10,659,991 موجودی مواد و کالا

 1,070,040 1,153,683 سفارشات و پیش پرداختها

 15,966,159 21,022,297 جمع دارائیهای جاری

 :دارائیهای غیرجاری

 18,138,838 19,407,476 دارائیهای ثابت مشهود

 295,960 285,862 دارائیهای نامشهود

 80,567 583,672 سرمایه گذاری های بلندمدت

 1,172,731 913,927 سایر دارائیها

 19,688,096 21,190,937 جمع دارائیهای غیرجاری

 35,654,255 42,213,234 مجموع داراییها

 بدهی و حقوق صاحبان سهام
 (تجدید ارائه شده) 1386/12/29

1385/12/29 

 میلیون ریال میلیون ریال

     :بدهیهای جاری

 784,644 890,960 حسابهای پرداختنی تجاری

 4,026,596 1,752,957 سایر حسابها و اسناد پرداختنی

 1,123,046 1,307,584 پیش دریافتها

 446,104 2,279,210 ذخیره مالیات

 5,853,443 3,111,883 سود سهام پرداختنی

 1,122,080 1,650,160 تسهیلات مالی دریافتی 

 13,355,913 10,992,754 جمع بدهیهای جاری

 :بدهی های غیرجاری

 125,450 - حسابهای پرداختنی بلندمدت

 2,026,184 2,089,399 تسهیلات مالی دریافتی بلندمدت

 157,400 194,351 ذخیره پس انداز کارکنان

 469,668 595,958 ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان

 2,778,702 2,879,708 جمع بدهیهای غیرجاری

 16,134,615 13,872,462 جمع بدهیها

     :حقوق صاحبان سهام

ریالی تمام  1000سهم  15،800،000،000سرمایه 
 15,800,000 15,800,000 پرداخت  

 1,038,599 1,568,096 اندوخته قانونی

 446,262 446,262 اندوخته سرمایه ای

 2,234,779 10,526,414 سود انباشته

 19,519,640 28,340,772 جمع حقوق صاحبان سهام

 35,654,255 42,213,234 جمع بدهیها و حقوق صاحبان سهام



 شرح
 (تجدید شده) 1386سال 

 1385سال 

 میلیون ریال میلیون ریال

 22,035,815 31,720,223 درآمد حاصل از فروش محصولات 

 12,658,639- 16,259,870- بهای تمام شده کالای فروش رفته

 9,377,176 15,460,353 سود ناخالص

 1,846,609- 2,089,368- هزینه های فروش، اداری و عمومی

 80,460 44,397 خالص سایر درآمدها و هزینه های عملیاتی

  -2,044,971 -1,766,149 

 7,611,027 13,415,382 سود عملیاتی

 179,068- 298,378- هزینه های مالی

 12,928- 198,519 خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

  -99,859 -191,996 

 7,419,031 13,315,523 سود ناشی از فعالیتهای عادی قبل از مالیات

 1,313,689 2,725,581 مالیات  

 6,105,342 10,589,942 سود خالص

 15,800,000,000 15,800,000,000 تعداد سهام عادی

 386 670 ریال -سود خالص هر سهم



 صورت سود و زیان انباشته

 6,105,342 10,589,942 سود خالص

 3,493,573 2,435,723 سود انباشته در ابتدای سال

 593,659- 200,944- تعدیلات سنواتی

 2,899,914 2,234,779 تعدیل شده -سود، زیان، انباشته در ابتدای سال

 9,005,256 12,824,721 سود قابل تخصیص

 :تخصیص سود

 305,714- 529,497- اندوخته قانونی

 380,202- - اندوخته سرمایه ای

 3,113,371- 1,768,810- سود سهام

 2,971,190- - 1386تبصره یک قانون بودجه سال ( ج)بند 

 6,770,477- 2,298,307- سود تخصیص داده شده طی سال

 2,234,779 10,526,414 سود انباشته در پایان سال



 شرح
1386 1385 

 میلیون ریال میلیون ریال

 فعالیتهای عملیاتی 

 8,964,653 9,859,876 جریان خالص ورود وجه نقد ناشی از فعالیتهای عملیاتی

     بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مالی

 22,993 27,264 سود دریافتی بابت سپرده سرمایه گذاری کوتاه مدت

 14,667 17,959 سود دریافتی بابت سپرده گذاری در سایر شرکتها

 179,068- 298,378- سود پرداختی بابت تسهیلات مالی

 137,416 90,553 سود فروش اعتباری به مشتریان 

 17,591- 21,702- زیان ناشی از تاخیر تحویل محصول

 3,438,385- 4,510,370- سود سهام پرداختی

 جریان خالص خروج وجه نقد ناشی از بازده سرمایه گذاریها
 3,459,968- 4,694,674- و سود پرداختی بابت تامین مالی 

 مالیات بردرآمد

 1,052,220- 892,474- مالیات بردرآمد

 فعالیتهای سرمایه گذاری

 1,964,279- 2,850,638- وجوه پرداختی بابت افزایش دارائیهای ثابت مشهود 

 - 403- وجوه پرداختی بابت افزایش دارائیهای نامشهود 

 2,522 3,509 وجه حاصل از فروش دارائیهای ثابت مشهود و نامشهود

 9,334- 503,105- وجوه پرداختی جهت تحصیل سرمایه گذاری های بلندمدت

 1,971,091- 3,350,637- وجه نقد ناشی از فعالیتهای سرمایه گذاری( خروج)جریان خالص 

 2,481,374 922,091 وجه نقد قبل از فعالیتهای تامین مالی( خروج)جریان خالص ورود 

 فعالیتهای تامین مالی

 1,180,000 2,000,000 دریافت تسهیلات مالی

 830,011- 1,723,737- بازپرداخت اصل تسهیلات مالی دریافتی

وجه نقد ناشی از فعالیتهای تامین  ( خروج)جریان خالص ورود 
 349,989 276,263 مالی

 2,831,363 1,198,354 در وجه نقد( کاهش)خالص افزایش 

 1,375,070 4,206,433 مانده وجه نقد در ابتدای سال

 4,206,433 5,404,787 مانده وجه نقد در پایان سال

 شرح
1386 1385 

 میلیون ریال میلیون ریال

 7,611,027 13,415,382 سود عملیاتی

 1,692,034 1,655,228 هزینه استهلاک دارائیهای ثابت مشهود  

 - 10,500 هزینه استهلاک دارائیهای ثابت نامشهود  

خالص افزایش در ذخیره پایان خدمت کارکنان و پس 
 112,394 163,241 انداز

 720,177 311,339- کاهش حسابهای دریافتنی عملیاتی( افزایش)

 1,955,393- 3,462,802- موجودی مواد و کالا( افزایش )

 456,839 83,643- کاهش سفارشات و پیش پرداختها(افزایش)

 130,936- 2,292,773- در حسابهای پرداختنی عملیاتی( کاهش)

 706,169 184,538 پیش دریافت از مشتریان( افزایش)

 21,998 396,458 خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

 3,277 73,718- تعدیلات دارائیهای ثابت مشهود

 272,933- 258,804 کاهش سایر دارائیها  ( افزایش)

 8,964,653 9,859,876 وجه نقد عملیاتی



 درك ارائه مالی نسبتهاي تحليل و تجزیه از هدف

 تصميمات اتخاذ جهت شرکت فعاليتهاي از صحيحی

 و ریسك منظر از  سهام ارزش تعيين در مناسبت

 باشد می شرکت بازده



نسبت هاي 
 نقدینگی  

 محل از خود مدت کوتاه تعهدات ایفاي براي را شرکت توان نقدینگی نسبت •
 منظور به می توانند جاري دارائيهاي آنجائيكه از . می دهد نشان نقدي دارایی هاي
 نقدینگی معيارهاي تاکيد لذا گيرند قرار استفاه مورد جاري بدهی هاي بازپرداخت

 می باشد گردش در سرمایه دهندة تشكيل اجزاي بر

نسبت هاي   
 فعاليت 

 برای را شرکت دارائیهای بكارگیری چگونگی معمولاً فعالیت نسبت های•
  منابع میزان چه تا که نمایند می تعیین و داده نشان فروش درآمد ایجاد

 است شده گرفته بكار مؤثر بطور شرکت

نسبت  اهرمی 
  )سرمایه گذاري(

  نسبتها این . دارند تاکيد شرکت بدهی هاي کلی حجم به اساساً اهرمی نسبت هاي•
 به. می سازند منعكس خود بلندمدت و کوتاه مدت تعهدات انجام براي را شرکت توان

 ميزان معرف  زیرا  می گردد اتلاق نيز سرمایه گذاري نسبتهاي مذکور نسبت هاي
  (... و سهام صاحبان – بستانكاران ) مربوطه ذي نفعان طرف از شرکت سرمایه گذاري

 می باشد

نسبت 
 سودآوري

 درآمد به نسبت خالص بازده تحصيل را شرکت موفقيت ميزان ، سودآوري نسبت•
   می کند اندازه گيري سرمایه گذاري به نسبت یا فروش

نسبت 
 ارزشگذاري  

 دوره طی در شرکت اصلی عمليات از شده تحصيل نقد جریان بر ارزشگذاري نسبت•
 طی در شرکت فعاليتهاي که می دهند نشان معمولاً نسبتها این . دارند تاکيد جاري
 نموده ند ایجاد ارزش   ميزان چه به (جاري) دوره



نسبت هاي 
 نقدینگی  

نسبت هاي   
 فعاليت 

نسبت  اهرمی 
  )سرمایه گذاري(

نسبت 
 سودآوري

نسبت 
 ارزشگذاري  

 نامطلوب؟  مطلوب؟

 نامطلوب؟  مطلوب؟

 نامطلوب؟  مطلوب؟

 نامطلوب؟  مطلوب؟

 نامطلوب؟  مطلوب؟

 وضعيت مالی

 معتدل؟

 معتدل؟

 معتدل؟

 معتدل؟

 معتدل؟

 معتدل؟ نامطلوب؟  مطلوب؟



سرمایه در  
 گردش

 دارایی
 جاری 

 بدهی    
 جاری

نسبت هاي 
 نقدینگی  



  

 

 

نسبت  
 جاری

 دارایی جاری

 بدهی جاری



  

 

 

 نسبت آنی

دارایی جاری   
-موجودی کالا -پیش پرداختها  

 

 بدهی جاری



  

 

دوره   
گردش  

 کالا

 موجودي کالا

بهاي تمام شده 
 کالاي فروش رفته

360 × 

 نسبت هاي  فعاليت 



  

 

دوره   
وصول  

مطالبات  
 تجاري

 حسابهاي دریافتنی

 فروش

360 × 



  

 

دوره   
گردش  
 عمليات

دوره وصول 
 مطالبات

دوره گردش  
 + موجودي کالا



  

 

 

گردش  
 دارایيها

 فروش

 مجموع دارائيها



  

 

 

نسبت  
 بدهی

 بدهی ها

 داراییها

نسبت  اهرمی 
  )سرمایه گذاري(



  

 

 

نسبت  
 مالكانه

حقوق صاحبان  
 سهام

 داراییها



  

 

 

نسبت پوشش  
هزینه های 

 مالی

 سود عملیاتی

 هزینه های مالی



  

 

 

حاشیه  
سود  

 ناخالص

 سود ناخالص

 فروش

 نسبت  سودآوري 



  

 

 

حاشیه  
سود  

 عملیاتی

 سود عملیاتی

 فروش



  

 

 

حاشیه  
سود  
 خالص

 سود خالص

 فروش



  

 

 

بازده 
 داراییها

(ROA) 

 سود خالص

 داراییها



  

 

بازده  
 داراییها

(ROA) 

گردش مجموع 
 دارایی ها

حاشيه سود  
 × خالص



  

 

 

بازده حقوق  
 صاحبان سهام

(ROE) 

 سود خالص

حقوق صاحبان  
 سهام



  

 

 

بازده حقوق 
 صاحبان سهام

(ROE) 

گردش مجموع 
 دارایی ها

حاشيه سود  
 خالص

× 

× 
نسبت دارایی  
ها به حقوق  
 صاحبان سهام



  

 

 

نرخ موثر  
 مالیاتی

مالیات در صورت 
 سود و زیان

 سود قبل از مالیات



  

 

 

نرخ رشد  
 فروش

فروش  
 پایان دوره

 فروش اول 
 دوره

 فروش اول 
 دوره



  

 

 

 نرخ رشد  
 سود عملیاتی

سود  
عملیاتی  

 پایان دوره

سود  
 عملیاتی اول 

 دوره

سود  
 عملیاتی اول 

 دوره



  

 

 

 نرخ رشد  
 سود خالص

سود خالص  
 پایان دوره

سود خالص  
 اول دوره

سود خالص  
 اول دوره



  

 

 

EPS 

 سود خالص

تعداد سهام عادی  
 شرکت

نسبت  بازار یا  
 ارزشگذاري



  

 

 

DPS 

سود تقسیم شده 
در مجمع عمومی 

 صاحبان سهام

تعداد سهام عادی  
 شرکت



  

 

 

P/E 

قیمت بازار هر 
 سهم

EPS   
پیش بینی سال  

 آینده



  

 

 

P/S 

قیمت بازار هر 
 سهم

 فروش
 پیش بینی سال آینده

 (بازای هر سهم) 



  

 

 

P/B 

قیمت بازار هر 
 سهم

ارزش دفتری  
حقوق صاحبان  

بازای هر )سهام
 (سهم
 



  

 

 

توانایی  
 پرداخت

 سود( کیفیت)

 سود عملیاتی

 جریان نقد عملیاتی



 کاربرد نسبتهای مالی

 

Benchmark 
1 
 

مقایسه نسبتهای مالی دوره جاری با دوره قبلی و •
 تحلیل قوتها و ضعفهای شرکت در گذشت زمان

 
Benchmark 2 

 

مقایسه نسبتهای مالی دوره جاری با میانگین  •
 صنعت  یا مقایسه با قوی ترین رقبای موجود

 
Benchmark 

 3 
 

مقایسه نسبتهای مالی دوره جاری با میانگین بازار  •
 سهام



:CASE STUDY 
 شرکت فولاد مبارکه

 

 جمع نوع استخدام

 5714 رسمی

 1332 پسمانی و قراردادی

 7046 جمع



 برخی از نسبتها

 ساله 6میانگین  1386سال  1385سال  1384سال  1383سال  1382سال  1381سال  شاخص ها

 1.62 1.91 1.20 2.09 1.58 1.37 1.57 نسبت جاری

 0.75 0.84 0.58 0.97 0.88 0.55 0.66 نسبت آنی

 %36 %33 %45 %32 %38 %37 %31 نسبت بدهی

 %57 %49 %82 %47 %62 %59 %45 نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

 %16 %26 %17 %19 %20 %7 %6 بازده دارایی ها

 %25 %37 %31 %28 %32 %10 %9 بازده حقوق صاحبان سهام

 0.56 0.75 0.62 0.61 0.60 0.40 0.38 گردش دارایی ها

 %35 %42 %35 %31 %42 %35 %22 حاشیه سود عملیاتی

 %26 %33 %28 %32 %32 %16 %16 حاشیه سود خالص

 %19 %18 %23 %8 %26 %17 -- نرخ رشد داراییها  

 %39 %44 %25 %9 %92 %25 -- نرخ رشد درآمد

 نسبتهای مالی در مقایسه با شاخص داخلی و خارجی

 شرکت 1386سال  -شرکت شاخص خارجی شاخص داخلی  شاخص ها
 ساله 6میانگین 

 1.62 1.91 2.68 1.33 نسبت جاری

n %53 نسبت بدهی /a  33% 26% 

 %16 %25 %10 %14 بازده دارایی ها

 %25 %37 %23 %35 بازده حقوق صاحبان سهام

 0.56 0.75 1.53 0.74 گردش دارایی ها

 %35 %42 %10 %28 حاشیه سود عملیاتی

 %26 %33 %6 %21 حاشیه سود خالص

 %19 %18 %23 %14 نرخ رشد دارایی ها

 %39 %44 %25 %25 نرخ رشد درآمد



 خراسان خوزستان مبارکه شرح

 درآمد زایی
 452 1455 3589 سالیانه -درآمد فروش

 0.5 2.0 4.5 میلیون تن -تولید

 ترکیب هزینه ها

 363 545 1041 مواد
 7.2 7.1 114.9 دستمزد

 47.1 538.9 737.9 سربار  
 417.3 1091 1893.8 بهای تولید

 373.2 960 1743.5 بهای تمام شده

 سایر اطلاعات مالی

 61.4 300 1677 سود عملیاتی
 7.8 28.7 45.1 هزینه مالی
 40.8 211 1113 سود خالص

 1.0 2.2 15.8 سرمایه
 358 1,540 5,595 دارایی

 162 991 2,350 بدهی
 196 549 3,245 ارزش ویژه

E P S 1387 70 96 41 
E P S 1388 22 13 17 

 256 387 154 تومان -ارزش روز هر سهم
 196 250 205 تومان -ارزش ویژه هر سهم

P /E  7 30 15 
 256 848 2,433 ارزش بازار

 برآورد  

 %9 %15 %31 حاشیه سود خالص
 %14 %21 %47 حاشیه سود عملیاتی

 %45 %64 %42 نسبت بدهی
R O A (B V ) 20% 14% 11% 
R O E (B V ) 34% 38% 21% 
R O A (M V ) 23% 11% 10% 
R O E (M V ) 46% 25% 16% 

 هزار تومان بازای هر تن -قیمت سر به سر با بهای تولید
416 549 783 

 هزار تومان بازای هر تن-قیمت فروش محصول
789 732 849 

 %92 %75 %53 شکاف قیمت فروش و تولید



 شرکتهاي بورسی EPSنكته اساسی در تحليل اطلاعيه  10

 
 در تحلیل اطلاعیهEPS  توجه کنید... به پوشش درآمدها، هزینه ها، سود خالص و. 

اجزای سودآوری را به سود مستمر و غیرمستمر تقسیم کنید. 

 در بررسیEPSمقدار فروش، نرخ فروش و فرصتها و تهدیدات آنرا مد نظر قرار . حتماً به عوامل ایجاد آن توجه کنید

 .دهید

در تحلیلEPS   معمولاً از رشد سود خالص استفاده کنید نه. به تغییرات سرمایه توجه کنیدEPS 

در تحلیل اطلاعیه به توضیحات سازمان بورس توجه کنید  . 

 درصورتیكهEPS حسابرسی شده باشد گزارش حسابرس را بخوانید و تعدیلات لازم را انجام دهید. 

 اگر میخواهید از روشP/E  استفاده کنید باید سود قابل استمرار را مد نظر قرار داده و آن بخش که قابل استمرا ر نیست

 .مثل سود فروش زمین. بصورت عددکلی به قیمت سهام اضافه کنید

 در اطلاعیهEPS   حاشیه سود عملیاتی، حاشیه سود خالص و حاشیه سود ناخالص را  از طریق ارقام پیش بینی و محقق شده

 .دوره جاری بررسی کنید

 در اطلاعیهEPS  حاشیه سود عملیاتی، حاشیه سود خالص و حاشیه سود ناخالص را  از طریق ارقام پیش بینی و محقق دوره

 .قبلی  بررسی کنید

 در اطلاعیهEPS  حاشیه سود عملیاتی، حاشیه سود خالص و حاشیه سود ناخالص را  از طریق ارقام پیش بینی و  با پروژه

 .پایدار را برای آینده تخمین بزنیدEPSهای احتمالی آینده بررسی نمود و 

 



 مفهوم ریسک تجاری

 : ریسك تجاري یا عملياتی

هزینه های رابطه به معمولاً و است شرکت هزینه های ساختار از تابعی عملیاتی اهرم درجه 

 .می شود تعبیر متغیر و ثابت

 با شرکت های عنوان به بالاست کل هزینه به نسبت آنها ثابت هزینه های که شرکت هایی 

 بالاست آنها عملیاتی اهرم درجه که شرکت هایی .می شوند تعریف بالا عملیاتی اهرم درجه

  آنها عملیاتی اهرم درجه که دارند شرکت هایی به نسبت بیشتری عملیاتی سود نوسان

 است تر پایین

 درجه اهرم عملیاتی= درصد تغییر در سود عملیاتی/ درصد تغییر در فروش 



 مفهوم ریسک مالی

شرایط در سود افزایش باعث (شود تلقی ثابت اگر) مالی هزینه های 

 .می شود اقتصادی رکود شرایط در سود کاهش و اقتصادی رونق

 بر و دهد افزایش را خالص سود واریانس می تواند بیشتر اهرم 

   .کند تحمیل بیشتری ریسک سهام صاحبان بلندمدت سرمایه گذاری های

 مالی درجه اهرم = درصد تغییر در سود خالص/ درصد تغییر در سود عملیاتی


