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  تقذین بِ پذر ٍهادرعشیشم

 

 

آسواًی پز اسستارُ،دضتی پزاس گل،تقذین بِ آًی کِ بْطت سیزپایص 

 .کِ هْزش تا ابذدر دلن جای دارد....جادارد بِ هادرم

 

بالْای پزٍاس پذرعشیشم استَ آهَختن چگًَِ سبکبال سًذگی کٌن ایي 

 .قٌاعت ٍاهیذ ٍعطق راتَ بِ هي بخطیذی

 

م بَدُ یٍتقذین بِ تواهی خَباًی کِ ضوع ٍجَدضاى رٍضٌگز راُ سًذگاى

 .است
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 :تقذیزٍتطکز

 
دهحتزم ستاا ًژاد صالحسیذحسي درایٌجابزخَد لاسم هی داًن اسجٌاب آقای دکتز

استادهحتزم هطاٍرایي پایاى ًاهِ کِ عبذالکزین هقذم راٌّوا ًٍیشجٌاب آقای دکتز

خَیص علاٍُ بزطَل دٍراى تحصیل، درتکویل ٍ رفع  یدلسَساًِ باراٌّوایی ّا

 . ًواینٍتطکزًَاقص ایي تحقیق هزا ّذایت ًوَدًذ صویواًِ سپاسگذاری 

اساتیذ هحتزم  گَرچیٌی َّضٌگ ٍهٌْذسّوچٌیي اسجٌاب آقای علیزضا ضٌَْاس

ًکات ارسًذُ ٍآهَسًذُ ای جْت درسهیٌِ آهاری کِ  پیام ًَربیجار داًطگاُ

 .ًواین هی اًیدقذر ارائِ ًوَدًذًیش،تطکزٍ پایاى ًاهِپزبارتزضذى هحتَای ایي 

درپایاى اسکلیِ دٍستاى عشیشم بَیژُ آقای احساى قذرداى ٍهقذادقوزًیاکِ 

 .درقسوت ّای هختلف پایاى ًاهِ هزایاری کزدًذ صویواًِ سپاسگشاری هی کٌن

  



 

 ت

 

 چکیده

در ایي پضٍّؼ .هي ثبؽذ ثب اعتفبدُ اس ًغجت ّبي هبلي عبدي پیؼ ثیٌي ثبسدُ عْبمّذف اس اًجبم ایي تحقیق 

كِ .ثزرعي ؽذُ اعت  1388تب1384راثطِ ثیي ثبسدُ عْبم عبدي پیؼ ثیٌي ؽذُ ًٍغجت ّبي هبلي طي عبلْبي

ثِ عٌَاى هعیبري جْت دُ عْبم عبدي عبل گذؽتِ ثبس5ایي ثبسدُ عْبم عبدي پیؼ ثیٌي ؽذُ هیبًگیي ٌّذعي 

تصوین گیزي عزهبیِ گذاراى ثَدُ ٍایٌكِ عزهبیِ گذاراى  ٍعبیز اعتفبدُ كٌٌذگبى اسصَرت ّبي هبلي ثِ ایي 

ًكتِ هْن پي ثجزًذ كِ ًغجتْبي هبلي ثِ عٌَاى یكي اس رٍػ ّبي تجشیِ ٍتحلیل صَرت ّبي هبلي ،داراي 

اري ضزیت ّوجغتگي پیزعَى ٍ تحلیل ضزایت رگزعیَى چٌذ ثب كوک رٍػ ّبي آم. ثبراطلاعبتي اعت

هتغیزُ، فزضیِ ّبي تحقیق هَرد تجشیِ ٍ تحلیل قزار گزفتٌذ ٍ ًتبیج حبصل اس ایي تجشیِ ٍ تحلیل حبكي اس ایي 

 :اعت كِ

 آسهَى فزضیبت ًؾبى دادكِ فقط ثیي ًغجت عَدّزعْن 1384در عبل(EPS) ًٍِغجت قیوت ّزعْن ث

 .راثطِ هعٌبداري ٍجَد دارد(E(R))ُ عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُثب ثبسد(P/S)فزٍػ

  هؾخص ؽذ كِ ثیي عِ هتغیز هغتقل یعٌي ًغجت ّبي عَدّزعْن 1385در عبل(EPS) ًغجت،

ثبهتغیزٍاثغتِ یعٌي ثبسدُ (ROA)ًٍغجت ثبسدُ خبلص داراییْب(P/B)قیوت ثِ ارسػ دفتزي ّزعْن

 .داردراثطِ هعٌبداري ٍجَد ( E(R))عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ

 آسهَى فزضیبت ًؾبى دادكِ ثیي عِ ًغجت عَدّزعْن 1386در عبل(EPS) ًِغجت قیوت ّزعْن ث،

راثطِ هعٌبداري (E(R))ثب ثبسدُ عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ(P/E)ًٍغجت قیوت ثِ عَدّزعْن (P/S)فزٍػ

 .ٍجَد دارد ٍثیي هتغیزّبي هغتقل دیگزٍ هتغیز ٍاثغتِ راثطِ هعٌبداري یبفت ًؾذ

  هؾخص ؽذ كِ ثیي عِ هتغیز هغتقل یعٌي ًغجت ّبي عَدّزعْن 1387در عبل(EPS) ًغجت،

ثبهتغیزٍاثغتِ یعٌي ثبسدُ (P/E)ًٍغجت قیوت ثِ عَدّزعْن ( P/B)قیوت ثِ ارسػ دفتزي ّزعْن

 .راثطِ هعٌبداري ٍجَد دارد( E(R))عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ

   ّزعْنهؾخص ؽذ كِ ثیي عِ هتغیز هغتقل یعٌي ًغجت ّبي عَد 1388در عبل(EPS)ًغجت، 

 ثبهتغیزٍاثغتِ یعٌي ثبسدُ(ROA)ًٍغجت ثبسدُ خبلص داراییْب(P/B)قیوت ثِ ارسػ دفتزي ّزعْن

 .دٍجَد دار راثطِ هعٌبداري( E(R))عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ



 

 ث

 

ضعیف ثَدى ثبسدُ عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ ایي اعت كِ ثبسدُ عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ  تیک دلیل احتوبلي عل

 چیي رهي ثبؽذ ٍعلت احتوبلي دیگز عذم كبرایي ثبسا( ًبّوگَى)ًبهتجبًظ  ٍایزاى در ثبسار چیي

ایي دلایل ًؾبى هي دّذ كِ ثبسدُ عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ ضعیف ثب .هي ثبؽذ ّبیب كبرایي كن آىٍثبسارایزاى 

. لاعبتي كن دادُ ّب هزتجط اعتثبراط

، ًغجت قیوت ثِ عَد (ROA)، ًزخ ثبسدُ دارائیْب  E(R ))(ثبسدُ عْبم پیؼ ثیٌي ؽذُ :کلوات کلیذی 

،ًغجت قیوت ثِ فزٍػ ّز (P/B)،ًغجت قیوت ثِ ارسػ دفتزي ّز عْن(P/E)ّزعْن

 (EPS)،ًغجت عَدّزعْن(P/S)عْن
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 مقدمه(1-1
 

حؿبثساضی ضا ٲی تٹاٴ ی٥ ؾیؿتٱ اَلاٖبتی زاٶؿت ٦ٻ زضٸٴ زازټبی آٴ ضٸیسازټبی زاضای اثط ٲبٮی 

اَلاٖبت حؿبثساضی ٲحهٹ٬ ٶٽبیی ؾیؿتٱ . ٸثطٸٴ زازټبی آٴ اَلاٖبت حؿبثساضی ٸٲبٮی اؾت

ٶیبظټبی اَلاٖبتی اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ ایٵ اَلاٖبت ثب ټسٜ پبؾد ثٻ .اَلاٖبت حؿبثساضی تٯ٣ی ٲی ٪طزز

اظ خٳٯٻ ٲٽٳتطیٵ اټساٜ ؾیؿتٱ .ثبقس٦ٻ ٖٳسٺ تطیٵ ق٧٭ آٴ نٹضت ټبی ٲبٮی اؾبؾی اؾت ٲی

ٶیعثطآٴ تأ٦یس قسٺ اؾت،ایدبزتٹاٶبیی  1اَلاٖبت حؿبثساضی ٦ٻ زضتئٹضی ثٷیبٶی حؿبثساضی

قسثطایٵ اؾبؼ ٸاظ ٲٷٓط ٪یطی ثطای اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ زضٲٹضزاؾتٟبزٺ اظٲٷبثٕ ٲحسٸزٲی ثب تهٳیٱ

اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ،ذبنٻ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ،ٲٽٳتطیٵ ټسٜ ؾیؿتٱ اَلاٖبت حؿبثساضی ضا ٲی تٹاٴ       

نطٜ ٶٓطاظ ٲٹيٹٔ ٲٹضز تهٳیٱ، ټٷ٫بٲی ٦ٻ .تأٲیٵ ٸاضائٻ اَلاٖبت ٲٟیسثطای تهٳیٱ ٪یطی زاٶؿت

ٸٔ ضٸیسازټب زضآیٷسٺ اضتجبٌ زضٲٹضزتهٳیٱ ٪یطی نحجت ٲی قٹز اٚٯت ایٵ اٲطثبتٹاٴ اٶساظٺ ٪یطی ٸ٠

. ٲی ٶبٲٷس2ْطٞیت ٸاٲ٧بٴ اَلاٖبت ٲٟیسثطای تهٳیٱ ٪یطی ٲطتجٍ ثبآیٷسٺ ضاتٹاٴ پیف ثیٷی.ٲی یبثس

اظ خٳٯٻ ٲٽٳتطیٵ ٲٹاضزی ٦ٻ تٹاٴ پیف ثیٷی آٴ ٲٹضز تٹخٻ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ اؾت،ٶطخ ثبظزٺ ؾٽبٰ 

ی ؾطٲبیٻ ٪صاضی ټبی ذٹز  ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ اٚٯت ثٻ زٶجب٬ ثبلاتطیٵ ثبظزٺ ثطا.ٲی ثبقس

زضنٹضتی٧ٻ تهٳیٱ ٪یطیٽبی ثبظاض ؾطٲبیٻ ضاتبثیط پصیطٞتٻ اظ اَلاٖبت ٲبٮی ٸحؿبثساضی .ټؿتٷس

ثساٶیٱ،ٶتیدٻ حبنٯٻ اظ تهٳیٳبت ٲص٦ٹض ترهیم نحیح تطٲٷبثٕ ٸایدبزا٢تهبزی ٦بضآٲستط ٸ٦ؿت 

ی ثٻ اَلاٖبتی تأ٦یس زضچٷیٵ ٸيٗیتی،ٞطآیٷستهٳیٱ ٪یطی ٸؾطٲبیٻ ٪صاض.ضٞبٺ ٖٳٹٲی ثبلاتطاؾت

ٖٳسٺ تطیٵ ٲٷبثٕ .ذٹاټس زاقت ٦ٻ اٲ٧بٴ پیف ثیٷی ټبی ضاثیٵ ٞطنت ټبی ٲرتٯٝ ٞطاټٱ آٸضز

اَلاٖبتی ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ خٽت پیف ثیٷی ٶطخ ثبظزٺ ؾٽبٰ،ٶؿجت ټبی ٲبٮی ٸ حؿبثساضی اؾت ٦ٻ 

ٶؿجت ټبی حؿبثساضی اظخٳٯٻ اثعاضټبی ٲٟیسزضاضظیبثی .نٹضتٽبی ٲبٮی اؾبؾی حبن٭ ٲی آیساظ

ایٵ تح٣ی١ ٢هس .ٸاحسټبی اٶتٟبٖی تٹؾٍ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ٸزی٫ط اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ ٲحؿٹة ٲی قٹز

ثطضؾی ضاثُٻ ثطذی اظٶؿجت ټبی حؿبثساضی ضاثبٶطخ ثبظزٺ ؾٽبٰ ٖبزی پیف ثیٷی قسٺ زاضز،ثب ایٵ 

زضایٵ ٞه٭ ٦ٯیبتی .ثٻ ٦ٳ٥ آٴ ٶؿجت ټب،تٹاٴ پیف ثیٷی ثبظزٺ آتی ؾٽبٰ ٖبزی ؾٷدیسٺ قٹزټسٜ ٦ٻ 

 .  زضٲٹضزٲٹيٹٔ تح٣ی١ ،اټٳیت،يطٸضت ٸضٸـ اٶدبٰ تح٣ی١ اضائٻ ٲی قٹز

                                                 
1
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2
.Predictiv 
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اى هسالِیتطریح ٍب(1-2   

 

ظزٺ زض ؾطٲبیٻ ٪صاضی،ثبظزٺ ؾطٲبیٻ ٪صاضی ٶ٣ف ٦ٯیسی زاضزٸتٗییٵ ثبظزٺ ؾطٲبیٻ ٪صاضی ٸپیف ثیٷی ثب

 آٶٽب زضټٷ٫بٰ ؾطٲبیٻ ٪صاضی ٖٹاٲ٭ ٲتٗسزی ضاٲسٶٓط ٢طاض.ثطای ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ اټٳیت ذبنی زاضز

ٲی زټٷس چطا٦ٻ ا٪ط ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ٖٹاٲ٭ ٪ٹٶب٪ٹٴ ٸٲٹثط ثطثبظزٺ ؾطٲبیٻ ٪صاضی ضاثطضؾی ٶ٧ٷٷسٶتبیح 

قٹضټبیی ٲُطح اٮجتٻ ٲؿبٮٻ ی ثطضؾی ٖٹاٲ٭ ٲٹثط ثبظزٺ ؾٽبٰ ثیكتط زض ٤.ؾٹزٲٷسی ٖبیس ٶٳی قٹز

اؾت ٦ٻ ثٹضؼ ٦بضایی ٶساضٶس چطا ٦ٻ ا٪ط ثبظاض اٸضا٠ ثٽبزاض ٦بضا ثبقس، ٢یٳت ثبظاض اٸضا٠ ٶعزی٥ ثٻ 

ثٻ ٖجبضت زی٫ط٢یٳت ثبظاض اٸضا٠ ثٽبزاض قبذم ٲٷبؾجی .آٴ اٸضا٠ تٗییٵ ٲی قٹز(ٸا٢ٗی)اضظـ آتی

 (1375خٽبٶربٶی؛ پبضؾبییبٴ،. )اظاضظـ ٸا٢ٗی اٸضا٠ ثٽبزاض اؾت

ا٦ٻ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ زاضای ٶ٣ف ٲحٹضی ٸحیبتی زض ثبظاض ثٹضؼ ټؿتٷسخٽت ٪طایف ټطچٻ اظ آٶح

ثیكتط ٲطزٰ ثٻ ثبظاض ؾطٲبیٻ لاظٰ اؾت ٲٹخجبتی ٞطاټٱ ٪طززتبآٶبٴ ثٻ ؾطٲبیٻ ٪صاضی زض ثٹضؼ تطٚیت 

ی٧ی اظٲؿبئ٭ حبئع اټٳیت .قسٺ ٸاظ َطٜ زی٫ط،ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ثتٹاٶٷس ثطٸت ذٹیف ضا حّٟ ٶٳبیٷس

ٺ ٪صاضی ٦ؿت ثبظزٺ اؾت، چطا ٦ٻ ټسٜ انٯی اظ ؾطٲبی.ٸضؼ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ٲی ثبقسزض ة

 اٶ٫یعٺ ٲی ٶٳبیسٸپبزاقی ثطای یٷسؾطٲبیٻ ٪صاضی،ٶیطٸی ٲحط٦ی اؾت ٦ٻ ایدبزآثبظزٺ زضٞط

ثبظزٺ ٶبقی اظ ؾطٲبیٻ ٪صاضی ثطای ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ثؿیبض حبئع .ؾطٲبیٻ ٪صاضی ٲحؿٹة ٲی ٪طزز

ثبتٹخٻ ثٻ .اؾت،ظیطا ٦ٻ تٳبٲی ثبظی ؾطٲبیٻ ٪صاضی ثٻ ٲٷٓٹض ٦ؿت ثبظزٺ نٹضت ٲی ٪یطزاټٳیت 

تح١٣ ٲی یبثس ٦ٻ تهٳیٳبت ثٽیٷٻ ای زضذهٹل (٦ؿت ثبظزٺ)ٲی٭ ؾطٲبیٻ ٪صاضظٲبٶی ایٵ ټسٜ

ؾطٲبیٻ ٪صاضی اتربش ٪طزز،٦ٻ آٴ ٶیع ٶیبظٲٷس تدعیٻ ٸتحٯی٭ نحیح نٹضتٽبی ٲبٮی ٸٲؿتٯعٰ زاقتٵ 

. ظٲیٷٻ ثبظزٺ ٲی ثبقساَلاٖبتی زض 

ثٷبثطایٵ لاظٰ اؾت تب ثٹؾیٯٻ تح٣ی٣بت،ٲٗیبضټبیی ٞطاټٱ ٪طزز٦ٻ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ثباؾتٟبزٺ اظ آٴ  

زض ایٵ ظٲیٷٻ ٲُبٮٗبت ٸؾیٗی .ٲٗیبضټب ثتٹاٶٷسپیف ثیٷی ټبی لاظٰ ضا زضٲٹضز ثبظزٺ ؾٽبٰ اٶدبٰ زټٷس 

تٟبزٺ اظ ٶؿجتٽبی ٲبٮی  نٹضت ٪طٞتٻ ٦ٻ ی٧ی اظ اثعاضټبی ٲٽٱ زض اٲط پیف ثیٷی اؼ

تدعیٻ ٸتحٯی٭ ٶؿجتٽبی ٲبٮی ټٳٹاضٺ ثٻ ٖٷٹاٴ اثعاضی خٽت اضظیبثی اَلاٖبت ٲبٮی ثٻ ٶحٹ . اؾت

٪ؿتطزٺ ای ٲٹضزتٹخٻ ٢طاض ٪طٞتٻ اؾت ٸثؿیبضی اظ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ٸٲسیطاٴ ٲبٮی ثٻ ٲٷٓٹض تدعیٻ 

.  ٸتحٯی٭ نٹضت ټبی ٲبٮی اظت٧ٷی٥ ٞٹ٠ یبز ٲی ٦ٷٷس

ٲ٣بیؿٻ ٶتبیح ٪طٞتٻ قسٺ اظ تح٣ی٣بت زض چیٵ ثبایطاٴ  ٶیبظی ایٵ تح٣ی١ ثبټسٜ ثطٲجٷبی چٷیٵ 

پیف ثیٷی تلاـ زاضز ثٻ ثطضؾی اضتجبٌ ثطذی اظ ٶؿجتٽبی ٲبٮی ثب تٹؾٗٻ ٶتبیح تح٣ی٣بت ٢جٯی ٸټٳچٷیٵ



4 
 

ظیطا اظ ٲیبٴ ضٸقٽبی ٲٹخٹز زض تدعیٻ ٸتحٯی٭ ٸپیف ثیٷی ثؿیبضی اظ اٶسیكٳٷساٴ .ثبظزٺ ؾٽبٰ ثپطزاظز

ایٵ ٶؿجتٽب ضا ی٧ی اظ ؾٹزٲٷستطیٵ اَلاٖبتی  ٮٱ حؿبثساضی تأ٦یس ذبنی ثط ٶؿجتٽبی ٲبٮی زاضٶسٸٔ

. ٲی زاٶٷس٦ٻ ٲی تٹاٴ زض تدعیٻ ٸتحٯی٭ ټبثٻ ٦بض ٪طٞت

 (P/E،ROA،P/B،EPSٍP/S) :ٶؿجتٽبی ٲٹضز اؾتٟبزٺ ٖجبضتٷساظ 

 :پیف ثیٷی ثبظزٺ اظزٸَطی١ نٹضت ٲی ٪یطز 

تدعیٻ ٸتحٯی٭ ض٪طؾیٹٴ . 2تدعیٻ ٸتحٯی٭ ضٸٶس.1

: نٹضت اٶدبٰ ٲی ٪یطز٦3ٻ تدعیٻ ٸتحٯی٭ ضٸٶس ثٻ  

 

 ٲتٹؾٍ ٲتحط٤.1

ٲٗبزٮٻ ټبی ٶٳبئی .2

 ٲیبٶ٫یٵ ټٷسؾی.3

٦ٻ اَلاٖبت آٴ ٶیع زضثٹضؼ  ٲیبٶ٫یٵ ټٷسؾیزضایٵ تح٣ی١ اظ تدعیٻ ٸتحٯی٭ ضٸٶسثب اؾتٟبزٺ اظ ضٸـ  

. ٲٹخٹز ٲی ثبقس اؾتٟبزٺ ٲی ٦ٷیٱ

 ض ٲی زټیٱ ثٻ قطح ظیط ٲی ثبقس ٦ٻٲحبؾجٻ پیف ثیٷی ثبظزٺ ٲٹضز اؾتٟبزٺ ٢طاٞطٲٹٮی ٦ٻ ٲبثطای 

 ثبظزٺ ؾٽبٰ چٷسیٵ ؾب٬ ٢ج٭ ثسؾت ٲی آیس  ټٷسؾیثطاؾبؼ ٲیبٶ٫یٵ 

 
. ٦ٻ ایٵ ضاثُٻ ثطاؾبؼ اَلاٖبت ٲٹخٹز زضثٹضؼ ثسؾت آٲسٺ اؾت

ایٵ ٲٹيٹٔ ټؿتیٱ ٦ٻ آیب ضاثُٻ ٲٗٷی زاضی ثیٵ پیف ثیٷی ثبظزٺ آتی  زض ایٵ تح٣ی١ ثٻ زٶجب٬ ثطضؾی 

ؾٽبٰ ٸٶؿجتٽبی ٞٹ٠ اٮص٦طٸخٹز زاضز ٦ٻ زض نٹضت ٸخٹز چٷیٵ ضاثُٻ ای ٲی تٹاٴ اثعاض تبییس قسٺ 

زی٫طی ضا خٽت ٦ٳ٥ ثٻ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ٸزی٫ط اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ،اتربش تهٳیٳبت ا٢تهبزی ایكبٴ 

ٸخٹزٺ ضاثُٻ ،ثٻ زٶجب٬ ٲتٛیطټبی زی٫طی ثٹز ٦ٻ ثتٹاٶٷس ثبظزٺ ؾٽبٰ ضا  ٲٗطٞی ٶٳٹزٸزض نٹضت ٖسٰ

 . ثٽتط پیف ثیٷی ٶٳبیٷس

 

 :اّویت ٍ ضرٍرت اًجام تحقیق (3 -1
 

تهٳیٱ ٪یطی اٲطی اؾت ٦ٻ اظ ؾبزٺ تطیٵ تب پیچیسٺ تطیٵ اٲٹض ظٶس٪ی اٶؿبٴ ثبآٴ زض٪یط 

٦كٹضټب ثٻ ی٧سی٫طٸٶٓبیط آٶٽبٲٹخت  ؾطٖت تٹؾٗٻ ٞٷبٸضی،٪ؿتطـ اضتجبَبت،اتهب٬ ثبظاضټبی. اؾت

ٸؾیٕ تطقسٴ ٪ؿتطٺ ټبی ٖٳٯیبتی ٸزضٶتیدٻ پیچیسٺ قسٴ ٲحیٍ ټبی ا٢تهبزی ٸ 
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ؾطٲبیٻ ٪صاضی ٪طزیسٺ،٦ٻ زض ٶتیدٻ آٴ اٲطتهٳیٱ ٪یطی ټبی ا٢تهبزی ثٻ ٲٹيٹٖی تجسی٭ قسٺ ٦ٻ 

ثطای   اٶدبٰ آٴ ضٸظ ثٻ ضٸظ ٲك٧٭ تطٸٶیبظٲٷس زاقتٵ اَلاٖبتی ثبتٹاٶٳٷسیٽبی ثبلاتط

تهٳیٱ ٪یطٶس٪بٴ اؾت ایٷدبؾت ٦ٻ اټٳیت ٦ؿت اَلاٖبتی ٲٟیستط خٽت تهٳیٱ ٪یطی ټبی ز٢ی١ تط 

يطٸضت ثیف اظ پیف ذٹز ضاآق٧بض ٲی ؾبظز ٸَجیٗی اؾت زض چٷیٵ ًٞبی آ٦ٷسٺ اظض٢بثت 

ٸتٛییط،تهٳیٱ ٪یطی ټبی ا٢تهبزی ٶیع ثیكتط ٲت٧ی ثط زاٶف ٸاَلاٖبت ٪طزیسٺ ٸاظ خٷجٻ ټبی تهبزٞی 

. ٚیطٲٷ٣ُی ٞبنٯٻ ث٫یطزٸ 

ا٢تهبزی اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ ضاٲی تٹاٴ اَلاٖبت  زضایٵ ٲیبٴ پبیٻ ٸاؾبؼ ثؿیبضی اظ تهٳیٱ ٪یطی ټب ی

اظثیٵ اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ اظ اَلاٖبت .ٲبٮی ٸحؿبثساضی ٸثرهٹل نٹضت ټبی ٲبٮی اؾبؾی زاٶؿت

ټٳبٶُٹض ٦ٻ زضثیبٶیٻ ٲٟبټیٱ .ٲی ٪طزٶس حؿبثساضی،ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ اظ خٳٯٻ ٲٽٳتطیٵ ثٽطٺ ٸضاٴ تٯ٣ی

حؿبثساضی ٲبٮی قٳبضٺ ی٥ تحت ٖٷٹاٴ اټساٜ ٪عاضق٫طی ٲبٮی ٸاحس اٶتٟبٖی ٲٹضز تأ٦یس 

اؾت،اَلاٖبت ٲبٮی ٸحؿبثساضی ثبٲحٹض٢طاض زازٴ اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ ثطٸٴ ؾبظٲبٶی اظثیٵ آٶٽبؾطٲبیٻ 

ټبی اَلاٖبتی ایكبٴ ضازض ٪صاضاٴ ٸاٖتجبض زټٷس٪بٴ ضاٲٹضزتٹخٻ ذبنی ٢طاضزازٺ اؾت ٸتأٲیٵ ٶیبظ

(. 1978ټیبت تسٸیٵ اؾتبٶساضزټبی حؿبثساضی ٲبٮی،.)اٸٮٹیت ٢طاض ٲی زټس
 

 تحقیق ۱رٍش ضٌاسی(1-4
 

ټسٜ اظ تح٣ی٣بت ٦بضثطزی، ٦كٝ زاٶف  . اؾت2ٲُبٮٗٻ ای ٦بضثطزیایٵ تح٣ی١ ثط اؾبؼ ټسٜ،

اٲب ثط . ٸا٢ٗیت زٶجب٬ ٲی ٦ٷستبظٺ ای اؾت ٦ٻ ٦بضثطز ٲكرهی ضا زضثبضٺ ی ٞطاٸضزٺ یب ٞطآیٷسی زض 

اؾبؼ ضٸـ تح٣ی١، ٸ اظ آٴ خٽت ٦ٻ ؾٗی زض تجییٵ ضا ثُٻ ی ټٳجؿت٫ی ثیٵ ٶؿجت ټبی ٲبٮی ٸ 

. ثبظزٺ ؾٽبٰ پیف ثیٷی قسٺ ضا زاضز اظ ٶٹٔ تحٯی٭ ټٳجؿت٫ی ٲی ثبقس

: سوالات تحقیق(1-5.

 
ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی ٸخٹز زاضز؟ ثبظزٺ ؾٽبٰ  ٸپیف ثیٷی(  P/E)ثٻ ؾٹز  آیب ثیٵ ٶؿجت ٢یٳت ټطؾٽٱ(1

ٸپیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی ٸخٹز زاضز؟ ( ROA )آیب ثیٵ ٶطخ ثبظزٺ زاضائیٽب(2 

ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی  (P/B)آیب ثیٵ ٶؿجت ٢یٳت ټطؾٽٱ ثٻ اضظـ زٞتطی (3 

ٸخٹززاضز؟  

                                                 
1.

 methodology 
2.

 Applied research 
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ٲٗٷبزاضی ٸخٹز زاضز؟ ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ((EPSآیب ثیٵ ؾٹزټطؾٽٱ(4 

ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی ( (P/Sثٻ ٞطٸـ ټطؾٽٱ آیب ثیٵ ٶؿجت ٢یٳت ټطؾٽٱ(5 

 ٸخٹز زاضز؟

 

 (ضیِ تِ صَرت جولِ خثری ًَضتِ ضَدّر فر):ضیِ ّا فر(6 -1 

 
 

ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی ٸخٹز ( P/E)ثیٵ ٶؿجت ؾٹز ثٻ ٢یٳت ټطؾٽٱ -1

 .زاضز

 .ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی ٸخٹز زاضز(ROA )ثیٵ ٶطخ ثبظزٺ زاضائیٽب  -2

ٲٗٷبزاضی  ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ(P/B)ثیٵ ٶؿجت اضظـ زٞتطی ثٻ ٢یٳت ټطؾٽٱ  -3

 .ٸخٹز زاضز

 .ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی ٸخٹز زاضز((EPSثیٵ ؾٹزټطؾٽٱ  -4

ٸ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ضاثُٻ ٲٗٷبزاضی ( (P/Sثیٵ ٶؿجت ٢یٳت ټطؾٽٱ ثٻ ٞطٸـ ټطؾٽٱ  -5

. ٸخٹز زاضز

 

:  اّذاف تحقیق ( ۱-7
 

یبٞطٸـ ؾٽبٰ ثطای ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ اظاټٱ ذطیسزض ٲٹضز ذطیس،ٶ٫ٽساضی ٶٓطثٻ ایٷ٧ٻ تهٳیٱ ٪یطی  

ثبظزٺ ؾٽبٰ زضاذص چٷیٵ  اٲٹضتٯ٣ی ٲی قٹز،٪صقتٻ اظزی٫ط قٹاټسٸاَلاٖبت،تٹاٴ پیف ثیٷی ٶطخ

زضنٹضت اثجبت ٸخٹز تٹاٴ پیف ثیٷی ٶطخ آتی ثبظزٺ ؾٽبٰ .تهٳیٱ ټبی ثؿیبضتبثیط٪صاض ٲی ثبقس

 ثهٹضت ثٽتطٸٲٟیستط،ثباؾتٟبزٺ اظ ٲتٛیطټبی چٷس٪بٶٻ حؿبثساضی ثهٹضت تٹاٰ ٲی تٹاٴ اثعاض تبییس 

اتربش تهٳیٳبت ا٢تهبزی  قسٺ ای ضاخٽت ٦ٳ٥ ثٻ ؾطٲبیٻ ٪صاضاٴ ٸزی٫ط اؾتٟبزٺ ٦ٷٷس٪بٴ ثطای

. ایكبٴ ٲٗطٞی ٦طز

ټسٜ انٯی اظاٶدبٰ ایٵ تح٣ی١ ثطضؾی ضاثُٻ ثیٵ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ثبٶؿجت ټبی ٲبٮی ٲكرم 

: قسٺ ٲی ثبقس ثطاؾبؼ ٞطيیٻ ټبی ٲٹخٹز ٲح١٣ ثٻ زٶجب٬ اټساٜ خعئی ظیط ٲی ثبقس

 

 ( P/E)ٶؿجت ٢یٳت ثٻ ؾٹز ټطؾٽٱ ثطضؾی ضاثُٻ ثیٵ پیف ثیٷی ثبظزٺ ؾٽبٰ ثب .1


