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ترجمه:

رامین جعفری علمداری

فقــط  کــه ســرمایه گذاری  اســت  واضــح   
در  مالــی  نظــر  از  کــه  شــرکت هایی  در 
مطمئــن  دارنــد،  قــرار  وضعیــت ســامت 
ــر از  ــه راحت ت ــۀ آن، همیش ــا توصی ــت ام اس
ســرمایه گذاری اســت. چــرا کــه تجزیــه و 
ــرای  ــرکت ب ــک ش ــی ی ــامت مال ــل س تحلی
ســرمایه گذاران  ویــژه  بــه  ســرمایه گذاران 
تــازه کار، آســان نیســت. در ایــن مقالــه ســعی 
ــی  ــورد بررس ــوع را م ــن موض ــم همی می کنی

ــم. ــرار دهی ق
بطــور کلــی ســرمایه گذاران بایــد روی خریــد 

ســهام شــرکت های بــا کیفیــت تمرکــز کننــد. 

چه چیزی کیفیت را می سازد؟ 
ــه  ــن س ــر ای ــرکت در کل ب ــک ش ــت ی کیفی

ــت: ــتوار اس ــه اس پای
 1- کیفیت مدیریت

 2- سامت مالی
 3- چشم انداز رشد آینده

در ایــن مقالــه تمرکــز بــر روی ســامت مالــی 
بــوده و ایــن معیــار مــورد بررســی و تجزیــه و 

تحلیــل قــرار خواهــد گرفــت.

شرکت ها؛  مالی  شرکت ها؛ سلامـت  مالی  سلامـت 
با وضعیت  با وضعیت چگونه یک شرکت  چگونه یک شرکت 
کنیم؟ شناسایی  را  سالم  کنیم؟مالی  شناسایی  را  سالم  مالی 
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سلامت مالی شرکت:
شــرکتی از ســامت مالــی برخــوردار اســت 
ــرای  ــد لازم را ب ــه نق ــاز وج ــورت نی ــه در ص ک
باشــد.  داشــته  خــود  عملیاتــی  نیازهــای 
ــی  ــور مال ــت ام ــه کیفی ــت ک ــوان گف ــاید بت ش
یــک شــرکت در کل بــه کیفیــت مدیریــت 
جریان هــای نقــدی آن بســتگی دارد. امــا بــرای 
ــن  ــت تأمی ــرکت جه ــی ش ــان از آمادگ اطمین
نیازهــای نقــدی لازم اســت چنــد ویژگــی مالــی 
ــای  ــم. نیازه ــرار دهی ــی ق ــورد بررس ــم را م مه
نقــدی یــک شــرکت دربرگیرنــده پرداخــت 

شــده  انجــام  پرداخت هــا  شــامل  نقــدی 
بابــت تأمین کننــدگان، حقــوق و دســتمزد، 
ــات و  ــهام، مالی ــود س ــربار، س ــای س هزینه ه

دارایی هــای ثابــت و .... اســت.

شاخص های کلیدی سلامت مالی 
شــرکتی کــه وجــه نقــد کافــی بــرای عملیــات 
خــود داشــته باشــد، قــادر بــه پرداخــت بدهــی 
خــود باشــد و همچنیــن بتوانــد کارآمــد و 
ــه از  ــت ک ــوان گف ــد می ت ــی بمان ــودآور باق س

نظــر مالــی ســالم اســت.
ســهام  ارزیابــی  هنــگام  ســرمایه گذاران 
ــار  ــک معی ــال ی ــه دنب ــه ب ــرکت ها، همیش ش
ــاهده  ــا مش ــد ب ــه بتوانن ــتند ک ــی هس طای
ــد.  ــت آورن ــرکت بدس ــی ش ــای مال صورت ه
ــه  ــی وجــود دارد ک ــدادی شــاخص های مال تع
می تــوان آنهــا را بــرای ســنجش ســامت 
مالــی کلــی شــرکت و قضــاوت در مــورد 
احتمــال ادامــه فعالیــت شــرکت بعنــوان یــک 
ــرای  ــرد. ب ــی ک ــا دوام را بررس ــب و کار ب کس
ارزیابــی دقیــق ســامت مالــی و پایــداری 
بلندمــدت یــک شــرکت چندیــن معیــار مالــی 
بایــد در کنــار هــم مــورد بررســی قــرار گرفتــه 
شــود. چهــار شــاخص کلیــدی وجــود دارد کــه 
ترکیــب ایــن چهــار شــاخص بــا هــم ســامت 
ــر  ــد. ه ــاد می کنن ــرکت را ایج ــک ش ــی ی مال
ــه  ــور جداگان ــه ط ــاخص ها ب ــن ش ــک از ای ی
معیــار مطلوبــی بــرای ارزیابــی ســامت مالــی 
شــرکت محســوب نمی شــود. ایــن چهــار 
شــاخص هــم توســط مدیــران شــرکت و هــم 

توســط ســرمایه گذاران بــرای ارزیابــی ســامت 
ــرار می گیــرد. ــی شــرکت مــورد اســتفاده ق مال

شاخص اول : نقدینگی
نقدینگــی یــک عامــل کلیــدی در ارزیابــی 
ســامت مالــی یــک شــرکت اســت. نقدینگــی 
ــل  ــل تبدی ــد و دارایی هــای قاب ــدار وجــه نق مق
آســان بــه نقــد اســت کــه یــک شــرکت بــرای 
)بدهی های(کوتاه مــدت  تعهــدات  مدیریــت 
خــود در اختیــار دارد. قبــل از اینکــه یــک 
ــد  ــرفت کن ــدت پیش ــد در بلندم ــرکت بتوان ش
ابتــدا بایــد بتوانــد در کوتاه مــدت زنــده بمانــد. 
ــامت  ــی س ــار نهای ــی معی ــه نقدینگ ــر چ اگ
ــن  ــا مهمتری ــت ام ــرکت نیس ــک ش ــی ی مال

ــت. ــری اس ــرای غربالگ ــر ب فیلت
ــه  ــد ک ــان می ده ــر نش ــی زی ــبت های مال نس
ــوان  ــی از ت ــدازۀ کاف ــه ان ــرکت ب ــک ش ــا ی آی

ــر: ــا خی ــت ی ــوردار اس ــی برخ ــی کاف نقدینگ
1 ( نسبت جاری 

2 ( نسبت آنی
3 ( نسبت نقدی

نسبت جاری:
ــن دارایی هــای جــاری  ــاط بی ــن نســبت ارتب ای
و بدهی هــای جــاری اســت. هــر چــه ایــن 
نســبت بیشــتر از یــک باشــد بهتــر اســت چــرا 
ــان دهندۀ  ــبت نش ــن نس ــودن ای ــتر ب ــه بیش ک
ایــن اســت کــه شــرکت بــه ازاء هــر یــک ریــال 
ــال دارایــی جــاری دارد.  بدهــی خــود چنــد ری
ــن  ــه ای ــد ب ــبت 2/5 باش ــن نس ــر ای ــاً اگ مث

کیفیت شرکت

کیفیت مدیریتچشم انداز آیندهسلامت مالی
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معنــی اســت کــه شــرکت در مقابــل یــک ریــال 
ــاری دارد. ــی ج ــال دارای ــی 2/5 ری بده

نسبت جاری                                                                                     =
داریی های جاری

بدهی های جاری

کیفیــت  بــه  توجــه  جــاری  نســبت  در 
دارایی هــای جــاری بســیار ضــروری اســت. 
منظــور ازکیفیــت دارایی هــای جــاری قابلیــت 
ــد  ــه وجــه نق ــی جــاری ب ــل ســریع دارای تبدی
ــرمایه گذاری  ــرکتی س ــد ش ــرض کنی ــت. ف اس
روز   200 از  پــس  کــه  دارد  کوتاه مــدت 
ــی جــاری  ــک دارای ــن ی سررســید می شــود، ای
ــت.  ــد نیس ــه نق ــه وج ــل ب ــرعت تبدی ــا س ب
بخــش عمــده ای  در صورتی کــه  همچنیــن 
از دارایی هــای جــاری شــرکت در موجــودی 
ــواد و  ــودی م ــد موج ــز باش ــواد وکالا متمرک م
ــالا  ــدرت نقدشــوندگی ب ــن شــرکت از ق کالا ای
ــت  ــن اس ــن ممک ــت. همچنی ــوردار نیس برخ
شــرکت هایی هــم باشــند کــه بخــش عمــده ای 
مطالبــات  را  آنهــا  جــاری  دارایی هــای  از 
تشــکیل دهــد کــه قــدرت تبدیــل بــه نقــد ایــن 
قبیــل از دارایی هــای جــاری بــه نقــد زمــان بــر 

ــود. ــد ب خواه

نسبت آنی ) سریع (:
یکــی از راه هــای اطمینــان از کیفیــت دارایی های 

جــاری بــرای قضــاوت در مــورد تــوان نقدینگــی 
ــریع(  ــای آنی)س ــم دارایی ه ــرکت حج ــک ش ی
ــای  ــده دارایی ه ــی مان ــی باق ــه عبارت ــت. ب اس
ــد.  ــا می باش ــر موجودی ه ــس از کس ــاری پ ج

نسبت آنی)سریع( =
موجودی ها - دارایی های جاری

بدهی های جاری

ــا از دارایی هــای جــاری  ــت کســر موجودی ه عل
ــرای موجودی هــا  ــن اســت کــه اگــر تقاضــا ب ای
کمتــر باشــد؛ ممکــن اســت موجودی هــا هرگــز 
بــه فــروش نرفتــه و در آینــده تبدیل بــه ضایعات 
یــا کالاهــا از رده خــارج شــوند، همچنیــن زمــان 
می بــرد تــا یــک موجــودی کالا بــه فــروش 
رســیده و تبدیــل بــه نقــد و یــا مطالبــات شــود.

نسبت نقدی:
ــرای  ــار ب ــده ترین معی ــد ش ــبت تأیی ــن نس ای
ــرا  ــت، چ ــرکت اس ــک ش ــی ی ــی نقدینگ بررس
ــاً  ــرکت صرف ــی ش ــی نقدینگ ــرای بررس ــه ب ک
وجــه نقــد و معــادل نقــد در نظــر گرفتــه 
نقــد  معادل هــای  از  نمونه هایــی  می شــود. 
ــه  ــی، اوراق قرض ــپرده های بانک ــوان س را می ت

کوتاه مــدت و ... نــام بــرد.
                  

= نسبت نقدی
) معادل های نقد + وجه نقد(

بدهی های جاری

ــی  ــوندگی )توانای ــاخص دوم: تسویه ش ش
پرداخــت بدهــی(

ــرای  ــرکت ب ــک ش ــی ی ــوندگی توانای تسویه ش
ــه طــور  انجــام تعهــدات ) بدهی هــای( خــود ب
مــداوم می باشــد. بررســی ایــن شــاخص دو 
چیــز را بــه صــورت برجســته در یــک شــرکت 

ــد: ــان می ده نش
1- میــزان اســتفاده شــرکت از بدهی هــای  
بلندمــدت بــرای تأمیــن نیازهــای ســرمایه ای 

ــت. ــدر اس ــت( چق ــای ثاب ــود )دارایی ه خ
2- وضعیــت مالــی شــرکت را بــا در نظرگرفتــن 
بدتریــن شــرایط )ورشکســتگی(مورد ارزیابــی 
قــرار می دهــد. نســبت های زیــر نشــان 
می دهــد کــه آیــا شــرکت بــه انــدازۀ کافــی 
ــد  ــود توانمن ــای خ ــت بدهی ه در بازپرداخ

اســت یــا خیــر.

الف( نسبت بدهی جاری به موجودی ها
ــه ارزش  ــاری ب ــای ج ــبت بدهی ه ب ( نس

ــص خال
پ ( نسبت بدهی به ارزش خالص

ت ( نسبت پوشش دارایی ها

نسبت بدهی های جاری به موجودی ها:
ــا  ــن نســبت بدهی هــای جــاری شــرکت را ب ای
ســطح موجودی هــای آن مقایســه می کنــد. 

جریان های نقدی خروجی

بدهی های جاری مالیات
حقوق و دستمزد

سایز هزینه ها

بدهی های بلندمدت
دارایی های ثابت

سود سهام

شرکت

جریان های نقدی ورودی

کوتاه مدت

بلندمدت
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نســبت بدهی هــای جــاری بــه موجودی هــا 
ــه  ــت چ ــه می بایس ــرای اینک ــت ب ــاری اس معی
ــه  ــرکت فروخت ــی ش ــودی فعل ــدار از موج مق
ــا تمــام بدهی هــای جــاری از آن محــل  شــود ت

تســویه شــود.
  

نسبت بدهی های جاری به موجودی ها =
بدهی های جاری

موجودی ها

نسبت بدهی های جاری به ارزش خالص:
تعــداد کمــی از شــرکت هســتند کــه مجبــور بــه 
ــن  ــتند، ای ــاد نیس ــای زی ــداری موجودی ه نگه
ویژگــی مدل کســب و کار آنهاســت. بــرای چنین 
شــرکت هایی نســب بدهی هــای جــاری بــه 
موجــودی معیــار درســتی بــرای تــوان بازپرداخت 
ــرای ایــن شــرکت ها  بدهی هــا آنهــا نمی باشــد. ب
ــه  ــاری ب ــای ج ــبت بدهی ه ــت از نس ــر اس بهت

ــرد. ــص اســتفاده ک ارزش خال

بدهی های جاری=نسبت بدهی های جاری به ارزش خالص
ارزش خالص   

ــان  ــوق صاحب ــدۀ حق ــان مان ــص هم  ارزش خال
ــوع  ــای مجم ــا منه ــوع دارایی ه ــهام ) مجم س

بدهی هــا( اســت.

نسبت بدهی به ارزش خالص:
ــرکت  ــک ش ــی ی ــطح کل بده ــبت س ــن نس ای
ــد.  ــان می ده ــص نش ــه ارزش خال ــبت ب را نس
هرچــه ایــن نســبت کمتــر باشــد وضعیــت 

ــت. ــر اس ــرکت بهت ــی ش ــت بده پرداخ

نسبت بدهی به ارزش خالص =
کل بدهی ها 
ارزش خالص

                                        
ارزش خالــص )حقــوق  بــه  نســبت بدهــی 
ــاخص  ــک ش ــی ی ــه طورکل ــهام( ب ــان س صاحب
قــوی از پایــداری بلندمــدت یــک شــرکت اســت، 
اندازه گیــری بدهــی در برابــر حقــوق  زیــرا 
صاحبــان ســهام را ارائــه می کنــد، بنابرایــن 
اعتمــاد  بــرای ســنجش عاقــه و  معیــاری 
ســرمایه گذاران بــه آن اســت. کمتــر بــودن 

نســبت بدهــی بــه حقــوق صاحبــان ســهام بــه 
ــک  ــات ی ــه بیشــتر عملی ــی اســت ک ــن معن ای
شــرکت توســط ســهامداران تأمیــن می شــود تــا 
توســط بســتانکاران،  ایــن یــک امتیــاز مثبــت 

ــود. ــوب می ش ــرکت محس ــک ش ــرای ی ب

نسبت پوشش دارایی ها:
بدهی هــای  پرداخــت  توانایــی  نســبت  ایــن 
ــان  ــای آن نش ــل دارایی ه ــرکت را از مح ــک ش ی
ــه دلیــل  می دهــد. فــرض کنیــد یــک شــرکت ب
ورشکســتگی  اعــام  قریب الوقــوع  زیان هــای 
کــرده اســت و ناتوانــی خــود را در انجــام هــر گونه 
ــا راه  ــت تنه ــن حال ــی دارد. در ای ــام م بدهــی اع
تســویۀ بدهــی از محــل دارایی هــای یــک شــرکت 
اســت. لــذا ایــن نســبت نشــان می دهــد کــه آیــا 
شــرکت دارایــی کافــی بــرای انجــام تعهــدات خود 

ــا خیــر. در صــورت انحــال را دارد ی

نسبت پوشش داریی ها  =
کل دارایی ها

کل بدهی ها

شاخص سوم: کارایی عملیات
تسویه شــوندگی  و  نقدینگــی  شــاخص های 
حداقــل الزامــات یــک شــرکت از نظــر ســامت 
امــا یــک شــرکت بــرای  مالــی می باشــد. 
ــد از دارایی هــا  ــر بای بدســت آوردن شــرایط بهت

و ســرمایۀ خــود بــه نحــو احســن اســتفاده کند. 
بــرای درک ایــن مفهــوم از یــک مثــال اســتفاده 

می کنیــم. 
فــرض کنیــد دو شــرکت A و B وجــود دارنــد 
ــی  ــدازه دارای ــک ان ــه ی ــرکت ب ــر دو ش ــه ه ک
 A ،40 ــد. شــرکت ــه مبلــغ 1000 ریــال دارن ب
ــروش  ــال ف ــروش و شــرکتB ، 60 ری ــال ف ری
ــای  ــی دارایی ه ــازدۀ عملیات ــر ب ــد. از نظ می کن
شــرکت  دارایی هــای  و  الــف%40  شــرکت 
 B ــرکت ــن ش ــت. بنابرای ــد اس B 60 % کارآم
ــر  ــت بهت ــرکت A در وضعی ــا ش ــه ب در مقایس
ــه  ــرمایه گذاران همیش ــرار دارد. س ــدی ق کارآم
بــه دنبــال شــرکت هایی هســتند کــه بالاتریــن 
ــند.  ــته باش ــت داش ــی را در صنع ــازدۀ عملیات ب
ــرکت ها را  ــی ش ــی عملیات ــبت های زیرکارای نس

نشــان می دهــد .
1- گردش دارایی های ثابت

2- چرخۀ عملیاتی
3- چرخۀ تبدیل نقدی

نسبت گردش دارایی های ثابت:
ــن  ــان دهندۀ ای ــاخص نش ــن ش ــن ای همچنی
ــی  ــدازۀ کاف ــه ان ــرکت ب ــا ش ــه آی ــت ک اس
از  منظــور  خیــر؟  یــا  می کنــد  تجــارت 
تجــارت؛ ایــن اســت کــه یــک شــرکت چقــدر 
ایجــاد  بــرای  ثابــت خــود  دارایی هــای  از 
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چرخــۀ عملیاتــی آن 447 روز اســت. همچنیــن 
زمــان خریــد نســیه از تأمین کننــدگان آن 
شــرکت 450 روز می باشــد. لــذا اگــر چــه 
ــد  ــرکت 447 روز می باش ــی ش ــۀ عملیات چرخ
ــک روز قفــل  ــرای ی ــا نقدینگــی آن حتــی ب ام
ــدی  ــل نق ــۀ تبدی ــه چرخ ــرا ک ــود چ نمی ش
ــت ) 450-447 ( . ــای 3 روز اس ــرکت منه ش

چرخه تبدیل نقدی ×365=

میانگین حساب های پرداختنی تجاری-
میانگین حساب های دریافتنی تجاری + 

میانگین موجودی ها

بهای تمام شده کالای فروش رفته

چرخه تبدیل نقدی =
تعداد روز بازپرداخت به تأمین کنندگان   

تعداد روز فروش های معوقه     -
)تعداد روز وصول مطالبات(

  تعداد روز موجودی ها       +

 شاخص چهارم : قابلیت سودآوری
در حالی کــه شــاخص های نقدینگــی، تــوان 
همــۀ  عملیاتــی  کارای  و  بدهــی  پرداخــت 
ــی  ــد در ارزیاب ــه بای عوامــل مهمــی هســتند ک
یــک شــرکت در نظــر گرفتــه شــوند، امــا نتیجۀ 
ــرکت  ــودآوری ش ــت س ــان وضعی ــی هم نهای
ــرای بقــای درازمــدت  ــد ب اســت. شــرکت ها بای
خــود در نهایــت بــه ســودآوری دســت یابنــد و 

ــد. ــظ کنن ــواره حف آن را هم

ــد؟  ــارت می کن ــرکت تج ــک ش ــرا ی چ
شــرکت ها ایــن کار را بــرای بدســت آوردن 
پــول و کســب ســود انجــام می دهنــد لــذا 
عامــل  مهمتریــن  ســرمایه گذاران  بــرای 
موفقیــت کســب و کار ســودآوری اســت. بــرای 
ــی را  ــودآوری مثال ــوم س ــردن مفه برجســته ک
ــرکت A و ــد دو ش ــرض کنی ــم. ف ــرح کنی مط

ــال  ــرکت A ،100 ری ــه ش ــد ک ــود دارن B وج
بــه عنــوان ســود خالــص و شــرکت B، 2 ریــال 
ــداد  ــت. از اع ــرده اس ــاد ک ــص ایج ــود خال س
مذکــور چنیــن بــه نظــر می رســد کــه شــرکت 
A ســود بســیار چشــمگیر دارد امــا وقتــی 

می کنــد.  اســتفاده  فــروش 

نسبت گردش دارایی های ثابت  =
وزن خالص

میانگین دارایی های ثابت 

ــردش  ــبت گ ــه نس ــید ک ــته باش ــه داش توج
ــرمایه بر  ــاغل س ــرای مش ــت ب ــای ثاب دارایی ه
ماننــد نفــت و گاز و فــولاد، خــودرو و ســیمان 
ــاوری  ــش فن ــرکت های بخ ــا ش ــه ب در مقایس
ــن  ــره پایی ــارت و غی ــات، تج ــات، خدم اطاع
خواهــد بــود؛ بنابرایــن بهتراســت نســبت 
ــا رقبــا و  گــردش دارایی هــای ثابــت شــرکت ب

ــود. ــه ش ــابه مقایس ــرکت های مش ــا ش ی

چرخۀ عملیاتی:
چرخــۀ عملیاتــی برحســب روز بیــان می شــود. 
ایــن نســبت نشــان دهنده زمــان صــرف شــده 
ــواد و  ــای م ــل موجودی ه ــرای تبدی شــرکت ب
کالا بــه فــروش و فــروش بــه وجــه نقــد اســت . 
همچنیــن ایــن چرخــه شــامل کل زمانــی 
اســت کــه صــرف جمــع آوری مطالبــات وصــول 
آنهــا می شــود. هرچــه چرخــه عملیاتــی کمتــر 

باشــد عملکــرد شــرکت کار آمدتــر اســت.

چرخه عملیاتی ×300=
 
+
میانگین حساب های دریافتنی 

میانگین موجودی ها  

قیمت تمام شده کالای فروش رفته

چرخۀ تبدیل نقدی:
چرخــۀ  هماننــد  نقــدی  تبدیــل  چرخــۀ 
عملیاتــی اســت امــا پارامتــر بســیار مهمــی را 
ــود  ــث می ش ــن باع ــرد. ای ــر می گی ــز در نظ نی
ــۀ  ــر از چرخ ــد مؤثرت ــول نق ــل پ ــۀ تبدی چرخ
ــۀ  ــه چرخ ــل از اینک ــا قب ــد. ام ــی باش عملیات
ــه  ــک نکت ــم، ی ــدی را بررســی کنی ــل نق تبدی

ــم. ــد بدانی ــی را بای اساس
فــرض کنیــد شــرکتی وجــود دارد کــه تعــداد 
روز موجــودی آن 437 روز و تعــداد روز فــروش 
یعنــی  اســت.  روز   10 مطالبــات(  معــوق) 

ــرار  ــورد بررســی ق ــا را م قابلیــت ســودآوری آنه
ــد  ــرض کنی ــد. ف ــر می کن ــت تغیی ــم وضعی دهی
ــال و  ــروش خالــص شــرکت A ، 1000 ری کل ف
شــرکت B ، 4 ریــال باشــد. اکنــون در صورتی که 
نســبت حاشــیه ســود را بررســی کنیــم، حاشــیه 
ســود خالــص A ، %10 و حاشــیه ســود خالــص 
 B می باشــد . لــذا شــرکت B ، %50 شــرکت
ــند.  ــه نظــر می رس ــر از شــرکت A ب بســیار برت
نســبت های مالــی زیــر قابلیــت ســودآوری یــک 

شــرکت را مــورد ســنجش قــرار مــی دهــد.
1- حاشیه سود ناخالص

2- حاشیه سودخالص
ROA -3 ) بازده دارایی ها (

ROE -4 ) بازده حقوق صاحبان سهام (

حاشیه سود ناخالص:
ــر از  ــرکت بالات ــص ش ــود ناخال ــیه س ــر حاش اگ
میانگیــن صنعــت باشــد؛ نشــانه واضحــی از مزیت 
رقابتــی اســت، هنگامی که حاشــیه ســود ناخالص 
در حــال کاهشــی اســت ممکــن اســت بــه دلیــل 
ــان دهنده  ــه نش ــد ک ــروش باش ــت ف ــار قیم فش
رقابــت شــدید اســت، همچنیــن ممکــن اســت به 
دلیــل افزایــش هزینه هــای عملیــات باشــد. بهتــر 
اســت در شــرکت هایی کــه مشــابه هــم هســتند 

مــورد مقایســه قــرار گیــرد.

حاشیه سود ناخالص  =
 سود ناخالص

 فروش خالص

حاشیه سود خالص:

حاشیه سود خالص   =
سود خالص پس ازکسر مالیات

    فروش خالص

:)ROA( بازده دارایی ها
ایــن نســبت میــزان بکارگیــری دارایی هــا در 
 ROA .ــد ــری می کنن ــود را اندازه گی ــب س کس
یــک معیــار مهــم بــرای قضــاوت در مــورد 
ســودآوری کلــی یــک تجــارت اســت. ایــن امــر 
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ــد  ــه قص ــا ک ــتارت آپ ه ــرای اس ــژه ب ــه وی ب
ــیار  ــد بس ــب و کار را دارن ــک کس ــدازی ی راه ان

ــت. ــت اس بااهمی

بازده دارایی ها =
سود خالص

 کل دارایی ها

)ROE( بازده سرمایه
ــی  ــرمایه( بخش ــهام ) س ــان س ــوق صاحب حق
از کل دارایی هــای متعلــق بــه مالــکان یــا 
ســهامداران اســت. ROE نشــان دهنده ایــن 
اســت کــه شــرکت چقــدر ســودآوری از محــل 

ــت. ــت آورده اس ــهامداران بدس ــرمایه س س

ROE =
سود خالص

حقوق صاحبان سهام

 نتیجه گیری 
در  فوق الذکــر  شــاخص  چهــار  مجمــوع  در 
ــی شــرکت را  ــات ســامت مال ــم جزئی ــار ه کن
ــه  ــن نکت ــه ای ــه ب ــا توج ــد. ام ــان می دهن نش
ــاوت  ــرای قض ــه ب ــت ک ــت اس ــز اهمی ــز حائ نی
در مــورد ســامت مالــی نمی تــوان شــرکت 
بــا صنایــع مختلــف را باهــم مقایســه کــرد. بــه 
عنــوان مثــال مقایســه ســودآوری یــک شــرکت 
هواپیمایــی بــا یــک شــرکت فنــاوری اطاعــات 
منصفانــه نیســت. بــه همیــن ترتیــب یــک 
ــه بدهــی بیشــتری  ــاً ب شــرکت ســاختمانی ذات
بــرای مدیریــت ســرمایه در گــردش خــود نیــاز 
دارد. امــا یــک شــرکت FMCG می توانــد حتــی 
ــود  ــب و کار خ ــه کس ــم ب ــر ه ــی صف ــا بده ب
ــرکت های  ــم ش ــا می توانی ــذا م ــد، ل ــه ده ادام
ــا همدیگــر مقایســه کنیــم و در  غیرمشــابه را ب

ــم. ــاوت کنی ــا قض ــی آنه ــامت مال ــورد س م

دکتــری  علمــداری:  جعفــری  رامیــن 
ــگاه  ــی دانش ــت علم ــو هیئ ــابداری و عض حس


