
w w w . k h a n e s a r m a y e . c o m  

خانه سرمایه: برگزار کننده   

 
علی مرادی: مدرس   
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 رویکرد ارزشگذاری نسبی



:در این بخش می آموزیم  

چیست؟ نسبی ارزشگذاری رویکرد 

رویکرد؟ این اساس بر ارزشگذاری روش های از نمونه هایی 

بالا؟ های روش برای عملی مثال حل 
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 رویکرد ارزش گذاری نسبی

ًکه شنیده اید قطعا: 

 یکی هم من فروخته کناری ملک چه هر می گویند ساختمان یا زمین فروش هنگام! 

یکی هم مغازه این است کناری مغازه بهای اجاره چه هر می گویند مغازه بهای اجاره تعیین برای یا! 

به نسبت را سهم یک ارزش نسبی ارزشگذاری رویکرد در .می باشد بالا مثال های همانند هم شرکت ها سهام  

   .نمایند می برآورد و مقایسه شرکت ها سایر سهام
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 رویکرد ارزش گذاری نسبی

شرکت اساس بر گذاری ارزش و استفاده غیره و سهام صاحبان حقوق ، بازار ارزش نظیر های شاخص از رویکرد این در 

 .گردد می تعیین مشابه های فعالیت یا مشابه

سود به قیمت نسبت (الف (P/E):  

 استفاده به توان می نسبت این های مزیت از .بپردازد شرکت سود واحد هر برای است حاضر بازار که است قیمتی بیانگر

 خوبی حد تا نسبت این اینکه و مخرج در شرکت ارزش مولد ترین مهم عنوان به سود وجود ، نسبت این از گران معامله گسترده

 .نمود اشاره را باشد می شرکت بلندمدت بازدهی توضیح به قادر

در عملیاتی غیر و عملیاتی سود نکردن جدا و ده زیان های شرکت برای استفاده توانایی عدم به توان می نسبت این معایب از  

 .نمود اشاره ، است دستکاری قابل و حسابداری متغییری نیز سود خود اینکه کنار در ، آن
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دفتری ارزش به قیمت نسبت (ب (P/BV) 

نقاط از دارد کاربرد نسبت این ، سود بالای پذیری تغییر هنگام ، انحلال شرف در ، ده زیان های شرکت گذاری ارزش برای 

 .باشد می حسابداری های رویه به نسبت پذیری تاثیر ، فیزیکی غیر های دارایی ، تورم نظیر عواملی نسبت این ضعف

 

فروش به قیمت نسبت (ج (P/S) 

ثبات و ده زیان ، سیکلی های شرکت برای استفاده ، حسابداری های رویه به فروش کم پذیری تاثیر روش این مثبت نکات از  

 اشاره شرکت ای هزینه و سرمایه ساختار گرفتن نظر در عدم به توان می نسبت این منفی نکات از .نمود اشاره فروش بالای

 .نمود
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چرا P/E است؟ پایین خیلی شرکت ها برخی و بالا خیلی شرکت ها برخی 
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