
دوره جامع تحلیل بنیادی

مهدی سوری: مدرس
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:توصیه مهم

2

باشیمسندروم دانشجویان پزشکی مراقب 
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:اصول مهم سرمایه گذاری
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زیان نکردن مهمتر از بدست آوردن سود

عدم شناخت را به عنوان ریسک درنظر بگیرید

www.instagram.com/mehdisouri_academy



میزان سرمایه گذاری در سهام
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پیش از تسلط بر تحلیل: گام اول•
 درنظر بگیریدهزینه یادگیری را به عنوان کل ارزش پرتفو.

پس از یادگیری: گام دوم•
لطمه نخوردن در اثر توقف طولانی یا زیان سنگین

انتخاب بورس به عنوان حرفه اصلی: گام سوم•
بازار سرمایه به عنوان سرمایه گذرای اصلی
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سرمایه گذاری پیش از کسب مهارت
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سرمایه گذاری در کسب و کار شخصی•

سپرده بانکی•
اوراق درآمد ثابت•
صندوق های درآمد ثابت•

صندوق های در سهام•
سبد اختصاصی•
استخدام مدیر سرمایه گذاری•
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های تحلیل سهامروش
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تحلیل بنیادی•
تحلیل تکنیکال•
مالی رفتاری•
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لزوم یادگیری تحلیل
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چرا یک تکنیکالیست باید بنیادی بداند؟•
الگوی رفتاری تصادفی
احتمال دستکاری

چرا یک رانتامنتالیست باید بنیادی بداند؟•
منابع غیر مستقیم
عدم الزام
غیرقابل اعتماد و اتکا بودن

اند؟چرا کسی که تصادفی سهم می خرد باید بنیادی بد•
نیازی ندارد!
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لزوم یادگیری تحلیل
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اری چرا یک فاندامنتالیست باید تکنیکال و مالی رفت•
بداند؟

ارزش الزاما معادل قیمت نیست
محدودیت زمانی
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نیازپیشدانش

گری بنیادیالفبای تحلیل
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(سهام)شناخت شرکت 

(سهام)ارزشیابی شرکت 

مدیریت سبد

تجزیه و تحلیل صورتهای مالی

ریاضیات مالی

آمار و احتمالات
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سرفصل دوره
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صول و الزامات تحلیل گریا•
(ترازنامه، صورت سود و زیان، صورت سود و زیان جامع و صورت جریان وجوه نقد)آشنایی با صورت های مالی اساسی •
آنآشنایی با کارکردهای صورت های مالی و اقلام•
مقدماتی و کاربرد آن در تحلیل صورت های مالیEXCELآموزش•
و آشنایی با انواع اطلاعات منتشره در آن ها( Codal.irو Tsetmc.com)آموزش استفاده از سامانه های رسمی بورس •
oآشنایی با روش های مختلف تحلیل صورت های مالی
o (سودآوری، نقدینگی، ساختار سرمایه و)آَشنایی با نسبت های مالی...
o شرکت ها( منفی)معرفی روش تقریبی و سریع کشف احتمال تعدیل مثبت
کارگاه عملی تخمین سود(EPS )شرکت های تولیدی
بودجه ریزی برنامه ای و ارزش زمانی پول
مبانی ارزش گذاری سهام
 آشنایی با روش های آکادمیک ارزش گذاری سهام(CAPM,NPV,DDM, رشد گوردون و)....و معایب و مزایای آن ها
آموزش روش های کاربردی ارزش گذاری سهام در بازار سهام ایران
معرفی انواعP/Eو کاربرد آن در ارزش گذاری سهام
کارگاه عملی محاسبهNAVشرکت های سرمایه گذاری
در تحلیل سهام... استفاده از متغیرهای کلان اقتصادی مانند نرخ بهره، تورم، قیمت نفت، نرخ ارز، کالاهای پایه و
روش های کلاسیک برای کشف سهام بنیادی مانند کانسلیم، روشZ- Altmanو معایب و مزایای آن ها... ، معیار پیوتروسکی و
آموزش روش های کاربردی کشف سهام بنیادی در بازار ایران



ویژگیهای مطلوب اطلاعات مالی
کمی بودن

قابلیت قیاس و تحلیل

غیر قابل تفسیر و عدم وابستگی به سلیقه تفسیر کننده

قابلیت اتکا

قابلیت اتکا نسبی است

قابلیت صحت آزمایی توسط حسابرس یا خود تحلیلگر
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ویژگیهای مطلوب اطلاعات مالی
به موقع بودن

کاملا نسبی

بوجود مکانیزمهای اطلاع رسانی و قوانین

مرتبط بودن با تصمیمات مدیران

برنامه ریزی

کنترل

کسب سود پایدار به عنوان هدف نهایی هر بنگاه اقتصادی
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تهیه صورتهای مالی به زبان ساده
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ترازنامه

دهدیک دوره مالی نشان میانتهایشرکت را در وضعیت مالی های مالی است که ترازنامه یکی از صورت.

 حسابداری در ترازنامه برقرار استمعادله اساسی:

حقوق صاحبان سهام+ مجموع بدهی ها = مجموع دارایی ها 
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دارایی ها

بدهی ها

صاحبان سهامحقوق

ح ص س
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اسامی استاندارد حسابداری
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اسامی استانداردقبلیاسامی

موجودی نقدیحساب جاری

ثابت مشهودداراییساختمان

دارایی ثابت مشهودتجهیزات

موجودی مواد و کالاکالا

و اسناد دریافتنی تجاریهاحساب(فروش نسیه)مطالبات 

و اسناد پرداختنی تجاریهاحساب(خرید نسیه)بدهی

تسهیلات مالی دریافتیوام

سرمایه(آورده)سرمایه 

سود انباشتهسود
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تمرین
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ترتیب ثبت دارایی ها در ترازنامه
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های مالیمجموعه کامل صورت
:های مالی شامل اجزای زیر استمجموعه کامل صورت

:های مالی اساسیصورت•

ترازنامه

صورت سود و زیان

صورت سود و زیان جامع

صورت جریان وجوه نقد

یادداشت های توضیحی •
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ترازنامه و صورت سود و زیان
ترازنامه:

.دهدیک دوره مالی نشان میانتهایشرکت را در وضعیت مالی های مالی است که یکی از صورت

صورت سود و زیان:

.دهدیک دوره مالی نشان میطولشرکت را در عملکرد مالی های مالی است که یکی از صورت
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دارایی ها

بدهی ها

صاحبان سهامحقوق

ح ص س

درآمد
هزینه-

سود=
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تعریف درآمد، هزینه، سود و زیان

افزایش حقوق صاحبان سهام بجز آورده سهامداران= درآمد

کاهش حقوق صاحبان سهام بجز ستانده= هزینه

 هزینه-درآمد (= زیان)سود
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صورت سود و زیان
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حسابداری نقدی و تعهدی

حسابداری نقدی

(:  هزینه)مبنای شناسایی درآمد 

وجه نقد( پرداخت)دریافت 

حسابداری تعهدی

(:هزینه)مبنای شناسایی درآمد 

(  خدمت)تکمیل و تحویل کالا 1.

پول مشخص شده باشد( پرداخت)مبلغ و زمانبندی دریافت 2.

22www.instagram.com/mehdisouri_academy



مروری بر نکات درآمد

افزایش حقوق صاحبان سهام بجز آورده سهامداران= درآمد

گر باشددرآمد لزوما نقدی نیست و ممکن است به شکلهای دیگر دارایی مانند دریافتنی تجاری، موجودی مواد و کالا یا اقلام دی

هر دارایی که کسب شود الزاما به معنی کسب درآمد نیست بلکه باید در ازای آن فروش کالا یا خدمات انجام گیرد.

 شودچون باعث ایجاد بدهی می. درآمد نیست( خدمات)مبالغ دریافتی از مشتری قبل از تحویل کالا.

دهستن( فعالیت های غیر اصلی)و غیر عملیاتی ( عملیات اصلی مثل فروش تولیدات)ها شامل دو دسته عملیاتی درآمد .
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سایر اقلام صورت سود و زیان

پایان صورت سود وزیان
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هر سهم سودمحاسبه((EPS

ارتباط صورت سود وزیان با ترازنامه

www.instagram.com/mehdisouri_academy



EPS))محاسبه سود هر سهم 

انواع ارزش هر سهم:

ریال1000: ارزش اسمی1.

ح ص س در ترازنامه،  تقسیم بر تعداد سهام: ارزش دفتری2.

.شوددر طول ساعت معاملات و در اثر عرضه و تقاضا تعیین می: ارزش بازار3.

.آید و برخلاف سه مورد قبل، دارای قطعیت نیستبا تحلیل بدست می: ارزش ذاتی4.
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ارتباط ترازنامه با صورت سود و زیان

.کندرا تعیین می( سود انباشته)صورت سود و زیان، تغییرات آخرین قلم از اقلام ترازنامه 
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تمرین
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Codal.irسامانه کدال 
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Codal.irسامانه کدال 
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Codal.irسامانه کدال 
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ترازنامه
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تمرین
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لزوم اطلاع از گردش وجوه نقد

های مالی است که منابع و مصارف وجه نقد را در طول یک دوره مالی، مشخص می سازدصورت جریان وجوه نقد یکی از صورت

33

تعهدی بودن

صورت سود و زیان

اهمیت وجه نقد

صورت

جریان وجوه نقد
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سرفصل های صورت جریان وجوه نقد

:های طی دوره را تحت سرفصلهای زیر مشخص کندصورت جریان وجوه نقد باید دریافت و پرداخت
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فعالیت های عملیاتی

بازده سرمایه گذاری ها و سود پرداختی بابت تأمین مالی

مالیات بر درآمد

فعالیت های سرمایه گذاری

فعالیت های تأمین مالی
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سرفصل های صورت جریان وجوه نقد

:های طی دوره را تحت سرفصلهای زیر مشخص کندصورت جریان وجوه نقد باید دریافت و پرداخت
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فعالیت های عملیاتی

بازده سرمایه گذاری ها و سود پرداختی بابت تأمین مالی

مالیات بر درآمد

فعالیت های سرمایه گذاری

فعالیت های تأمین مالی
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ارتباط ترازنامه با صورت جریان وجوه نقد

.کندرا تعیین می( سود انباشته)قلم از اقلام ترازنامه آخرینصورت سود و زیان، تغییرات 
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.کندرا تعیین می( موجودی نقد)قلم از اقلام ترازنامه اولین، تغییرات نقدصورت جریان وجوه
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های مالی اساسیصورت
ترازنامه:

.دهدیک دوره مالی نشان میانتهایشرکت را در وضعیت مالی های مالی است که یکی از صورت

صورت سود و زیان:

.دهدیک دوره مالی نشان میطولشرکت را در عملکرد مالی های مالی است که یکی از صورت

صورت جریان وجوه نقد:

.دهدیک دوره مالی نشان میطولشرکت را در وجه نقدهای مالی است که منابع و مصارف یکی از صورت
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صورت سود و زیان جامع
 لکرد به تنهایی قادر به تشریح عم( صورت سود و زیان)به دلیل محدود بودن دوره مالی، در برخی موارد درآمدهای تحقق یافته

.  مالی شرکت نیست

 دوره مالی تغییرات افزایشی یا کاهشی ناشی از درآمدها یا هزینه ها اعم از تحقق یافته یا نیافته را در طیصورت سود و زیان جامع
.نشان می دهد

صورت سود و زیان جامع شامل موارد زیر است:

38

سال مالی از صورت سود و زیانسود خالص

های ثابتمازاد تحقق نیافته ناشی از تجدید ارزیابی دارایی+ 

های بلند مدتگذاریتحقق نیافته سرمایه( زیان)سود + 

سال مالیسود جامع= 

تعدیلات سنواتی-

از تاریخ گزارشگری قبلیسود شناسایی شده= 
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های توضیحییادداشت
های مالیجزء لاینفک و کامل کننده صورت  .

باید به ( ترازنامه، سود و زیان، سود و زیان جامع و جریان وجوه نقد)های مالی هر قلم مندرج در صورت
.یادداشت توضیحی مربوط عطف داده شود

مالی هایهای توضیحی شامل اطلاعات تشریخی و جزئیات بیشتری از اقلام منعکس شده در صورتیادداشت
.اساسی است
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های توضیحییادداشت
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های توضیحییادداشت
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های توضیحییادداشت

42www.instagram.com/mehdisouri_academy



استهلاک
گفته می هلاک ، استتغییر تکنولوژیوبه مفهوم کاهش ارزش یک دارایی ثابت بر اثر عواملی نظیر گذر زمان، فرسایش ناشی از کار

.شود

 استفاده سرشکن کردن و تخصیص دادن بهای تمام شده دارایی ثابت را به طریقی معقول و منظم به دوره هایاز نگاه حسابداری
.  از آن را استهلاک گویند

ترین آنها روش خط مستقیم استهای مختلفی قابل محاسبه است که رایجاستهلاک به روش:

ت شود اما شامل هزینه آموزش و مواردی از این دسبهای تمام شده دارایی ثابت شامل قیمت خرید، هزینه حمل و هزینه نصب می
.نیست

43

بهای تمام شده–ارزش اسقاط
هزینه استهلاک هر سال به روش خط مستقیم=

مفیدعمر
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استهلاک از نگاه قوانین مالیاتی

 ییر روش استهلاک مورد استفاده برای دارایی ها باید به طور ادواری بررسی شود و در صورت تغطبق استانداردهای حسابداری
.  قابل ملاحظه در الگوی مصرف ، روش استهلاک جهت انعکاس الگوی جدید تغییر یابد

 قانون مالیاتهای مستقیم محاسبه استهلاک به دو روش نزولی و مستقیم پذیرفته شده است1۵0بر اساس ماده  .

م هر کجا که میان قانون مالیاتهای مستقیم و استانداردهای حسابداری تناقض وجود داشته باشد ، معیار و ملاک جهت انجا
.عملیات حسابداری قانون مالیاتهای مستقیم می باشد

 ساله مستهلک کنند۵سال تا حد اکثر ۳موسسات می توانند هزینه های نرم افزاری خود را از.
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های مالیاستهلاک در صورت

45

.شودهای ثابت کسر میبه صورت تجمعی از داراییترازنامه

.صورت سود و زیان شودیک هزینه است، باعث از بین بردن نوسان سود خالص و کاهش مالیات می

.ودشاستهلاک یک هزینه غیر نقدی است و در این صورت مالی منعکس نمیصورت جریان وجوه نقد
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های تحلیل مالیروش

های مالیتجزیه و تحلیل به کمک نسبت

مطالعه روند اقلام در طول زمان: تجزیه و تحلیل افقی

های مالی نسبت به چند قلم مهم مثل دارایی و درآمدمقایسه اقلام صورت: تجزیه و تحلیل عمودی
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ابعاد تحلیل مالی

47

ی ابعاد تحلیل مال
یک شرکت

سودآوری

نقدینگی

لیتنسبتهای فعاهساختارسرمای

ارنسبتهای باز

رشد
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های مالینسبت

48

.ی دهدمیزان توانایی یک شرکت در تولید سود از دارایی هایش را نشان منسبت های سودآوری

.ی دهدمیزان توانایی یک شرکت در انجام تعهدات کوتاه مدتش را نشان منسبت های نقدینگی

.دهدمیزان توانایی یک شرکت در انجام تعهدات بلند مدتش را نشان میساختار سرمایه

.میزان کارایی و چابکی عملیات یک شرکت را نشان می دهدنسبت های فعالیت
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حاشیه سود ناخالص
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حاشیه سود عملیاتی
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حاشیه سود خالص
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بازده دارایی ها
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بازده حقوق صاحبان سهام
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نسبتهای سودآوری
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(درآمد، درآمد عملیاتی)فروشسود ناخالص تقسیم بر حاشیه سود ناخالص

(درآمد، درآمد عملیاتی)فروشسود عملیاتی تقسیم بر حاشیه سود عملیاتی

(درآمد، درآمد عملیاتی)فروشسود خالص تقسیم بر حاشیه سود خالص

تقسیم بر میانگین دارایی هاسود خالص بازده دارایی ها

تقسیم بر میانگین ح ص سسود خالص بازده حقوق صاحبان سهام
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نسبتهای نقدینگی
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 نسبت جاری

 آزمایش اسیدی / فوری / سریع / نسبت آنی

 مشکلات ضعف نقدینگی در شرکت ها

 ناتوانی در تامین مواد اولیه و قطعات

 ناتوانی در پرداخت دستمزد و انجام هزینه ها

 ناتوانی در پرداخت به موقع اصل و بهره بدهی ها

دارایی های جاری 
نسبت جاری =

بدهی های جاری

دارایی های جاری –( موجودی مواد و کالا+ پیش پرداخت های هزینه )
نسبت آنی= 

بدهی های جاری 
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نسبتهای ساختار سرمایه
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 سرمایه گذاری / توانایی پرداخت بدهی ها / نسبت های اهرمی

.  تاین نسبت ها، نشان دهنده میزان استفاده از بدهی در ساختار سرمایه و تامین مالی شرکت اس

 نسبت بدهی

.  این نسبت، درصد تامین بدهی ها از محل دارایی ها را نشان می دهد

 (ارزش ویژه)نسبت بدهی به حقوق صاحبان سرمایه

.  این نسبت، رابطه بستانکاران وسهامداران را نشان می دهد

مجموع بدهی ها 
نسبت بدهی=

مجموع دارایی ها

مجموع بدهی ها 
نسبت بدهی به ارزش ویژه=

حقوق صاحبان سهام 
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نسبتهای ساختار سرمایه
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نسبت بدهی بلندمدت به حقوق صاحبان سهام

این نسبت نشان می دهد که آیا شرکت می تواند وام بگیرد؟

 (حقوق صاحبان سهام)نسبت دارایی های ثابت به ارزش ویژه

کمتر این نسبت به نوع صنایع بستگی دارد و به طور کلی هرچه سرمایه گذاری در دارایی های ثابت
. باشد بهتر است به شرط اینکه تولید در این شرایط موثر باشد

مدتبدهی های بلند
ح ص سنسبت بدهی بلندمدت به=

ح ص س

دارایی های ثابت
ص سنسبت دارایی های ثابت به ح=

ص سح
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نسبتهای ساختار سرمایه

58

نسبت بدهی بلندمدت به حقوق صاحبان سهام

این نسبت نشان می دهد که آیا شرکت می تواند وام بگیرد؟

 (حقوق صاحبان سهام)نسبت دارایی های ثابت به ارزش ویژه

کمتر این نسبت به نوع صنایع بستگی دارد و به طور کلی هرچه سرمایه گذاری در دارایی های ثابت
. باشد بهتر است به شرط اینکه تولید در این شرایط موثر باشد

مدتبدهی های بلند
ح ص سنسبت بدهی بلندمدت به=

ح ص س

دارایی های ثابت
ص سنسبت دارایی های ثابت به ح=

ص سح
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نسبتهای عملیاتی
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چرخه عملیاتی

دوره گردش کالادوره وصول مطالبات

دوره پرداخت بدهی چرخه وجه نقد

دریافت مواد اولیه پرداخت پول ریتحویل کالا به مشت دریافت پول
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دوره گردش کالا
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چرخه عملیاتی

دوره گردش کالادوره وصول مطالبات

دوره پرداخت بدهی چرخه وجه نقد

دریافت مواد اولیه پرداخت پول ریتحویل کالا به مشت دریافت پول

متوسط موجودی مواد و کالا×۳6۵
دوره گردش کالا= 

عملیاتیبهای تمام شده درآمدهای

www.instagram.com/mehdisouri_academy



دوره وصول مطالبات
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چرخه عملیاتی

دوره گردش کالادوره وصول مطالبات

دوره پرداخت بدهی چرخه وجه نقد

دریافت مواد اولیه پرداخت پول ریتحویل کالا به مشت دریافت پول

تجاریهایمتوسط دریافتنی×۳6۵
دوره وصول مطالبات= 

عملیاتیدرآمدهای
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هادوره پرداخت بدهی
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چرخه عملیاتی

دوره گردش کالادوره وصول مطالبات

دوره پرداخت بدهی چرخه وجه نقد

دریافت مواد اولیه پرداخت پول ریتحویل کالا به مشت دریافت پول

تجاریهایمتوسط پرداختنی×۳6۵
بدهیدوره پرداخت= 

عملیاتیبهای تمام شده درآمدهای
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چرخه عملیات
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چرخه عملیاتی

دوره گردش کالادوره وصول مطالبات

دوره پرداخت بدهی چرخه وجه نقد

دریافت مواد اولیه پرداخت پول ریتحویل کالا به مشت دریافت پول
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چرخه وجه نقد
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چرخه عملیاتی

دوره گردش کالادوره وصول مطالبات

دوره پرداخت بدهی چرخه وجه نقد

دریافت مواد اولیه پرداخت پول ریتحویل کالا به مشت دریافت پول
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اهمیت سرمایه گذاری
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تعریف سرمایه گذاری

چشم پوشی از مصرف امروز برای مصرف بیشتر در آینده

آوردپول، پول می

چرخه فقر
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راهکار برون رفت از چرخه فقر
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 مرکباستفاده از سود

:دارن هاردی
ی نیست چه چیزی یاد می گیرید یا از چه استراتژی و تاکتیکی استفاده ممهم 

.کنید، موفقیت در نتیجه اثر مرکب به دست می آید

نایجاد تفاوت های بنیادی= زمان + پایداری و ثبات قدم + های کوچک و هوشمندانه انتخاب 

استفاده از اهرم
استفاده از توان کاری دیگران

...(وام، قرض، شراکت، اعتبار و)استفاده از توان مالی دیگران 
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ارزش زمانی پول
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یک ریال امروز با ارزش تر از یک ریال آینده است

نرخ بازدهی

تورم

هزینه فرصت

www.instagram.com/mehdisouri_academy



انواع بازدهی
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بازدهی تحقق یافته

بازدهی مورد انتظار سرمایه گذاری

بازدهی مورد انتظار سرمایه گذار
ریسک

هزینه فرصت

توهم پولی و مالی
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NPVارزش خالص فعلی 
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NPVارزش خالص فعلی 
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(سالواره)ارزش فعلی اقساط مساوی 
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(سالواره)ارزش فعلی اقساط مساوی 
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گذاری تنزیل سود تقسیمیمدل ارزش
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رشد گوردونمدل 
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Capital Asset Pricing Model – CAPM
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استریال امروز با ارزش تر از یک ریال آینده یک 

استپرریسک با ارزش تر از یک ریال مطمئن یک ریال 

صرف ریسک+ بازده بدون ریسک = بازده مورد انتظار

 (همبستگی با بازار× صرف ریسک بازار + )بازده بدون ریسک = مورد انتظاربازده
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نسبتهای بازار
انواع ارزش هر سهم:

ریال1000: ارزش اسمی1.

ح ص س در ترازنامه،  تقسیم بر تعداد سهام: ارزش دفتری2.

.شوددر طول ساعت معاملات و در اثر عرضه و تقاضا تعیین می: ارزش بازار3.

هزینه راه اندازی مجدد شرکت تقسیم بر تعداد سهام: ارزش جایگزینی4.

.ماندها به ازای هر سهم باقی میها و پرداخت بدهیآنچه که پس از فروش دارایی: ارزش انحلال5.

.آید و برخلاف موارد قبل، دارای قطعیت نیستبا تحلیل بدست می: ارزش ذاتی6.

.گذار تعیین می شودبر اساس جریانات آتی وجوه نقد خرید سهام و انتظارات سرمایه: ارزش سرمایه گذاری7.

76www.instagram.com/mehdisouri_academy



نسبتهای بازار

77

 به ارزش دفتری سهم( ارزش بازار)قیمت

 به سود هر سهم( ارزش بازار)قیمت

سهمقیمت
=P/B

دفتریارزش

سهمقیمت
=P/E

سود هر سهم
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EPS ،DPSو نسبت تقسیم سود
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خالص شرکتسود
=EPS

تعداد سهام

DPS
ودنسبت تقسیم س=

EPS

تقسیمی شرکتسود
=DPS

تعداد سهام
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P/Eانواع 
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Price to Earnings ratio (P/E)

P/Eگذشته نگر

P/E آینده نگر(FORWARD)

P/E دوازده ماهه(TTM)
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P/Eارزش یابی شرکت بر اساس  

80

 روش ابتدایی

EPSP=P/E ×

ارزش آینده سهم = P/Eفعلی، گروه یا بازار × EPS پیشبینی

 روشP/Eعملیاتی

× EPSV=(P/E)عملیاتی+ EPSغیرعملیاتی

 روش ترکیبDPS وEPS

قیمت قبل از مجمع =قیمت تئوریک سهم پس از تقسیم سود – سود تقسیمی
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Internal Rate of Return

IRR found by computer/calculator or manually by trial 
and error

The IRR decision rule is:
◦If IRR is greater than the cost of capital, accept the

project

◦If IRR is less than the cost of capital, reject the project

Internal rate of return (IRR) is the discount rate 
that results in a zero NPV for the project
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Internal Rate of Return

Discount 
rate

IRR

50%

N
P

V
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C.A.N.S.L.I.M
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C : Current earnings          رشد سود سه ماهه نسبت به سال قبل

A : Annual earnings روند صعودی سود هر سهم

N : New product or service   یا خدمت جدیدمحصول

S : Supply and demand           عرضه کم و تقاضای زیاد

L : Leader or laggard               پیشرو در خدمات

I : Institutional sponsorship   حمایت حقوقی

M : Market Direction                  روند بازار
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Piotroski F-Score
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Profitability
1.Return on Assets (1 point if it is positive in the current year, 0 otherwise);

2.Operating Cash Flow (1 point if it is positive in the current year, 0 otherwise); 

3.Change in Return of Assets (ROA) (1 point if ROA is higher in the current year compared to the previous one, 0 

otherwise); 

4.Accruals (1 point if Operating Cash Flow/Total Assets is higher than ROA in the current year, 0 otherwise); 

Leverage, Liquidity and Source of Funds
5.Change in Leverage (long-term) ratio (1 point if the ratio is lower this year compared to the previous one, 0 

otherwise); 

6.Change in Current ratio (1 point if it is higher in the current year compared to the previous one, 0 otherwise); 

7.Change in the number of shares (1 point if no new shares were issued during the last year); 

Operating Efficiency
8.Change in Gross Margin (1 point if it is higher in the current year compared to the previous one, 0 otherwise); 

9.Change in Asset Turnover ratio (1 point if it is higher in the current year compared to the previous one, 0 

otherwise);
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آلتمنz-امتیاز
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سخن آخر

میاسای ز آموختن یک زمان

ز دانش میفگن دل اندرگمان

چوگویی که فام خرد توختم

بایستم آموختمههمه هرچ

یکی نغز بازی کند روزگار

که بنشاندت پیش آموزگار
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