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مطالبی که بهتر است پیش از مطالعه این درس بخوانید:

• آشنایی با انواع تحلیل‌ها در فارکس

• تعیین بهترین نقطه ورود در فارکس، آموزش پیدا کردن نقطه ورود عالی

پس از مطالعه این درس شما: 

• با نسبت P/E به طور کامل آشنا می‌شوید.

0 تا P/E 100، نسبت P/E بالا بهتر است یا پایین؟

P/E نســبت قیمــت بــه درآمــد اســت کــه بــا اســتفاده از آن می‌تــوان قیمــت ســهام 
ــن  ــا ای ــود. ب ــه نم ــد مقایس ــاد می‌کن ــرکت ایج ــه ش ــدی ک ــا درآم ــرکت را ب ــک ش ی
مقایســه می‌توانیــد متوجــه شــوید کــه آیــا بــازار ارزش یــک ســهم را بیــش از حــد 

ارزش‌گــذاری کــرده یــا کمتــر.

نســبت P/E ابــزاری کلیــدی اســت کــه بــه کمــک آن می‌تــوان ارزش‌ هــر ســهم 
یــا ارزش شــاخص‌های ســهام ماننــد S&P 500 را ســنجید. در ایــن مقالــه، یــاد 
می‌گیریــم کــه چگونــه یــک P/E را محاســبه کــرده و ایــن نســبت چگونــه می‌توانــد 

ــد. ــک کن ــذاری کم ــرمایه گ ــرای س ــح ب ــری صحی ــما در تصمیم‌گی ــه ش ب
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در ایــن درس از مجموعــه دروس مدرســه آمــوزش فارکــس، بــا هــم یــاد 
خواهیــم گرفــت کــه:

• نسبت P/E  و انواع آن

• نحوه محاسبه نسبت P/E چگونه است؟

• نحوه استفاده از نسبت P/E چگونه است؟

• نسبت P/E و بازده سهام آتی

• نسبت P/E منفی به چه معناست؟

• نسبت P/E در مقابل بازدهی سود

• نسبت PEG چیست؟

نسبت P/E چیست؟

ــت  ــد. قیم ــر درآمــد ســهام بدســت می‌آی نســبت P/E از تقســیم قیمــت ســهام ب
ســهام بــه شــما می‌گویــد که مــردم چقــدر حاضرند بــرای مالکیــت ســهام بپردازند، 
امــا نســبت P/E بــه شــما می‌گویــد کــه آیــا قیمــت پتانســیل رشــد در طــول زمــان 

دارد.

ــه  ــهم معامل ــر س ــه ازای ه ــا 100 دلار ب ــرکت ب ــک ش ــهام ی ــر س ــال، اگ ــوان مث ــه عن ب
 P/E شــود و شــرکت 4 دلار بــه ازای هــر ســهم درآمــد ســالانه تولیــد کنــد، نســبت
ســهام شــرکت 25 خواهــد بــود. بــه بیــان دیگــر، بــا توجــه بــه درآمــد فعلی شــرکت، 
25 ســال طــول می‌کشــد تــا قیمــت ســهام بــا هزینــه ســرمایه‌گذاری برابــر شــود.

https://2fx.co/trading-school
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نحوه محاسبه نسبت P/E چگونه است؟

P/E چیســت، نوبــت آن رســیده کــه بــا نحــوه  اکنــون کــه می‌دانیــد نســبت 
ــاخص‌های  ــرای ش ــهام، ب ــر س ــاوه ب ــبت P/E ع ــوید. نس ــنا ش ــبه آن آش محاس
ســهام محاســبه می‌شــود. از آنجایــی کــه قیمت‌هــا دائمــا در نوســان هســتند، 

نســبت P/E ســهام و شــاخص‌های ســهام هرگــز ثابــت نمی‌مانــد.

ــی  ــورت فص ــه ص ــولاً ب ــرکت‌ها، معم ــود ش ــزارش س ــا گ ــبت P/E ب ــع نس در واق
تغییــر می‌کنــد. محاســبه نســبت P/E ســاده اســت. تنهــا کافــی اســت قیمــت را 

بــر درآمــد تقســیم کنیــد.

نســبت قیمــت بــه درآمد معمولاً با اســتفاده از قیمت فعلی یک ســهم محاســبه 
می‌شــود، اگرچــه می‌توانیــد از یــک قیمــت متوســط در یــک دوره زمانــی مشــخص 
ــود،  ــود می‌ش ــبه س ــت از محاس ــی صحب ــال، وقت ــن ح ــا ای ــد. ب ــتفاده نمایی اس
ســه رویکــرد متفــاوت بــرای نســبت P/E وجــود دارد کــه هــر کــدام از آنهــا چیزهــای 

مختلفــی را در مــورد یــک ســهام بــه شــما می‌گویــد.

نسبت P/E چند نوع است؟

نســبت P/E در حالت کلی به صورت تقســیم قیمت بر درآمد محاســبه می‌شــود. 
امــا درآمــد به تنهایــی می‌تواند به روش‌های مختلفی محاســبه شــود.

ــوان  ــس می‌ت ــود دارد. پ ــد وج ــبه درآم ــرای محاس ــی ب ــرد اص ــه رویک ــع س در واق
ــن  ــک از ای ــر ی ــود. ه ــبه می‌ش ــف محاس ــکل مختل ــه ش ــه س ــبت P/E ب ــت نس گف
ــما  ــه ش ــاخص( ب ــا ش ــهام )ی ــک س ــورد ی ــی را در م ــای مختلف ــرد چیزه ــه رویک س

می‌گویــد.

)TTM( درآمد دوازده ماهه

یکــی از راه‌هــای محاســبه نســبت P/E اســتفاده از درآمــد یــک شــرکت در 12 ماه گذشــته 
اســت. بــه ایــن نســبت P/E انتهایــی یــا درآمــد دوازده ماهــه پایانــی )TTM( گفتــه 
می‌شــود. فاکتورگیــری در ســودهای گذشــته مزیــت اســتفاده از داده‌هــای واقعــی و 
گــزارش شــده را دارد و ایــن رویکــرد بــه طــور گســترده در ارزیابــی شــرکت‌ها اســتفاده 

می‌شــود.



www.2fx.co

7صفحه -0 تا P/E 100، نسبت P/E بالا بهتر است یا پایین؟

ــتفاده  ــی اس ــبت P/E انتهای ــو، از نس ــد یاه ــزرگ مانن ــی ب ــایت‌های مال ــیاری از وبس بس
 TTM نیــز از درآمــد Robinhood می‌کنــد. برنامه‌هــای ســرمایه‌گذاری محبــوب ماننــد

اســتفاده می‌کننــد.

پیش درآمد

ــویم.  ــنا می‌ش ــد آش ــش درآم ــا P/E پی ــت ب ــبت P/E چیس ــه نس ــش از مقال ــن بخ در ای
نســبت قیمــت بــه ســود را می‌تــوان بــا اســتفاده از تخمیــن درآمدهــای آتــی شــرکت نیــز 
محاســبه کــرد. نســبت P/E پیــش درآمــد از داده‌هــای گذشــته ســودی نمی‌بــرد، بــا ایــن 
حــال ایــن مزیــت را دارد کــه از بهتریــن اطلاعــات موجــود در مــورد چگونگــی انتظــار بــازار 

از یــک شــرکت در ســال آینــده اســتفاده کنــد.

 Consensus P/E اپــل اســتفاده می‌کنــد و آن را  مورنینــگ اســتار از ایــن روش بــرای 
می‌نامــد.   Forward PE

نسبت P/E شیلر

اســت.  معیــن  زمانــی  دوره  یــک  در  متوســط  درآمــد  از  اســتفاده  ســوم  رویکــرد 
شناخته‌شــده‌ترین مثــال از ایــن رویکــرد، نســبت P/E شــیلر اســت کــه بــه عنــوان 
نســبت CAP/E نیــز شــناخته می‌شــود )نســبت درآمــد قیمتــی تنظیــم شــده بــه صــورت 

چرخــه‌ای(.

ــا تعدیــل تــورم،  ــا تقســیم قیمــت بــر میانگیــن درآمــد ده ســال گذشــته، ب P/E شــیلر ب
محاســبه می‌شــود. ایــن نســبت بــه طــور گســترده‌ای بــرای اندازه‌گیــری ارزش شــاخص 

S&P 500 مــورد اســتفاده قــرار می‌گیــرد. 

نحوه استفاده از نسبت P/E چگونه است؟

رایج‌ترین استفاده از نسبت P/E برای سنجش ارزش سهام یا شاخص است.

اکنون این سوال مطرح می‌شود که P/E بالا بهتر است یا پایین؟!‌

ــتر  ــد آن بیش ــه درآم ــبت ب ــهام نس ــت س ــد، قیم ــر باش ــبت بالات ــن نس ــه ای ــر چ ه
اســت. هرچــه ایــن نســبت کمتــر باشــد، قیمــت ســهام نســبت بــه درآمــد کمتــر 

ــت. اس
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ــه  ــوان ب ــترک را می‌ت ــرمایه‌گذاری مش ــای س ــهام و صندوق‌ه ــب، س ــن ترتی ــه ای ب
ــرای  ــرد. ب ــدی ک ــا ارزش« طبقه‌بن ــا »ب ــد« ی ــل رش ــرمایه‌گذاری‌های »قاب ــوان س عن
مثــال، یــک ســرمایه‌‌گذاری بــا P/E بالاتــر از میانگیــن، بــه عنــوان یک ســرمایه‌‌گذاری 

قابــل رشــد شــناخته می‌شــود.

آمــازون، بــا P/E فعــی حــدوداً 123، نمونــه‌ای از یــک شــرکت در حــال رشــد اســت. 
ســرمایه‌گذاری بــا نســبت P/E کمتــر از میانگیــن بــه عنــوان ســرمایه‌گذاری بــا 
ــر 9،  ــد زی ــه درآم ــت ب ــبت قیم ــا نس ــروپ، ب ــیتی گ ــود. س ــدی می‌ش ارزش طبقه‌بن

ــود. ــوب می‌ش ــا ارزش محس ــرکت ب ــک ش ی

بــرای درک بیشــتر نســبت P/E چیســت لازم اســت بدانیــد از ایــن نســبت می‌تــوان 
بــرای مقایســه دو یــا چنــد شــرکت اســتفاده کــرد. بــا توجــه بــه اینکه قیمت ســهام 
یــک شــرکت، بــه خــودی خــود، چیــزی در مــورد ارزش‌گــذاری کلی شــرکت بــه شــما 

نمی‌گویــد، می‌توانــد مفیــد باشــد.

عــاوه بــر ایــن، مقایســه قیمــت ســهام یــک شــرکت بــا قیمــت ســهام شــرکت دیگر 
چیــزی در مــورد ارزش نســبی آنهــا بــه عنــوان یــک ســرمایه‌گذاری بــه ســرمایه‌گذار 

ــد. نمی‌گوی
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نسبت P/E و بازده سهام آتی

ــتفاده  ــرکت اس ــک ش ــری ارزش ی ــرای اندازه‌گی ــب ب ــبت P/E اغل ــه نس ــی ک در حال
ــت.  ــث اس ــوع بح ــواره موض ــی هم ــازده آت ــی ب ــی آن در پیش‌بین ــود، توانای می‌ش

ــاخص  ــا ش ــهام ی ــت س ــدت قیم ــاه م ــرکات کوت ــی از ح ــانگر خوب ــبت P/E نش نس
نیســت. بــا ایــن حــال، شــواهدی مبنــی بــر همبســتگی معکــوس بیــن P/E مربوط 

بــه S&P 500 و بــازده آتــی وجــود دارد.

برخــی مطالعــات نشــان می‌دهنــد کــه نســبت P/E شــیلر بالاتــر از میانگیــن 
نشــان‌دهنده بازدهــی پایین‌تــر بــازار ســهام در 10 ســال آینــده اســت. یکــی از 
ــده  ــک پیش‌بینی‌کنن ــیلر ی ــه PE ش ــت ک ــان داده اس ــده نش ــام ش ــات انج مطالع

قابــل اعتمــاد بــرای بــازده بــازار بیــن ســال‌های 1995 و 2020 بــوده اســت.

 P/Eشــیلر و ســایر نســبت‌های PE در مقابــل، مطالعــه دیگــری نشــان داد کــه
همبســتگی کمــی ‌بــا بــازده ســهام در آینــده داشــتند یــا اصــا ارتباطــی نداشــتند. 

نسبت P/E منفی به چه معناست؟

نســبت P/E منفــی بــه ایــن معنــی اســت کــه یــک کســب و کار دارای درآمــد منفــی 
اســت یــا در حــال از دســت دادن پــول اســت. حتــی بهتریــن شــرکت‌ها دوره‌هایــی 
را پشــت ســر می‌گذارنــد کــه ســودآور نیســتند. امــا ایــن بــدان معنــا نیســت کــه 

آنهــا بــه یــک ســرمایه‌گذاری بــد تبدیــل شــده‌اند.

ــت روی داروی  ــن اس ــوژی ممک ــرکت‌های بیوتکنول ــی از ش ــال، برخ ــوان مث ــه عن ب
جدیــدی کار کننــد کــه در آینــده نزدیــک، بــه یــک موفقیــت بــزرگ و بســیار ارزشــمند 
تبدیــل شــود. امــا در حــال حاضــر، آن شــرکت ممکــن اســت درآمــد کمــی ‌داشــته 

باشــد یــا اصــاً درآمــد نداشــته و هزینه‌هــای بالایــی داشــته باشــد. 

ــی آن،  ــهام و در پ ــود س ــی س ــای زمان ــی بازه‌ه ــد در برخ ــت بدانی ــع لازم اس در واق
ــه  ــد ب ــرکت می‌توان ــن ش ــا ای ــود. ام ــی ش ــت منف ــن اس ــرکت ممک ــبت P/E ش نس
عنــوان یــک چشــم انــداز بلندمــدت امیدوارکننــده باقــی بمانــد. البتــه، شــرکتی کــه 
دائمــا بی‌ســود اســت و نســبت P/E منفــی دارد، احتمــالا شــرکتی اســت کــه بایــد 

بــه عنــوان ســرمایه‌گذار از آن اجتنــاب کنیــد.
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نسبت P/E در مقابل بازدهی سود

نســبت P/E ارتبــاط نزدیکــی بــا بازدهــی ســود دارد. در جایــی کــه نســبت P/E بــا 
ــود از  ــی س ــود، بازده ــبه می‌ش ــد آن محاس ــر درآم ــهم ب ــک س ــت ی ــیم قیم تقس
تقســیم ســود یــک ســهم بــر قیمــت فعلی ســهام محاســبه می‌شــود. این نســبت 

ســود را بــه صــورت درصــدی از قیمــت ســهام بیــان می‌کنــد.

بازدهــی ســود اغلــب بــا نــرخ بهــره فعــی اوراق قرضــه مقایســه می‌شــود. ایــن 
نســبت کــه بــا نــام اختصــاری BEER یعنــی نســبت بازدهــی درآمــد ســهام اوراق 
ــان  ــود را نش ــی س ــی اوراق و بازده ــن بازده ــه بی ــود، رابط ــده می‌ش ــه نامی قرض
می‌دهــد. برخــی از ایــن نســبت بــه عنــوان یــک شــاخص قابــل اعتمــاد بــرای 

ــد. ــاد می‌کنن ــدت ی ــاه م ــهام در کوت ــت س ــت قیم ــنجش حرک س

نسبت PEG چیست؟

PEG ابــزار اندازه‌گیــری دیگــری اســت کــه بــه نســبت P/E مربــوط می‌شــود. نســبت 
PEG نســبت قیمت/درآمــد بــه رشــد اوراق بهــادار اســت. ایــن بــدان معناســت کــه 
نســبت قیمــت بــه درآمــد ســهام یــا شــاخص تقســیم بــر نــرخ رشــد درآمــد آن بــرای 
ــن ارزش  ــرای تعیی ــبت PEG ب ــد. نس ــان می‌ده ــخص را نش ــی مش ــک دوره زمان ی

ســهام بــا مقایســه آن بــا رشــد ســود مــورد انتظــار شــرکت اســتفاده می‌شــود.

تــا اینجــا آنچــه را کــه لازم بــود در مــورد نســبت P/E چیســت بدانیــد مطــرح 
 PEG ــبت ــد. نس ــا P/E را درک کنی ــاط PEG ب ــت ارتب ــی اس ــا کاف ــون تنه ــم. اکن کردی
بــه شــکل‌های مختلفــی ‌بــا نســبت P/E مرتبــط اســت. بــا تقســیم نســبت P/E بــر 
نــرخ رشــد پیش‌بینی‌شــده ســهام، نســبت PEG، ارزش یــک شــرکت را بــر اســاس 

ــد. ــی می‌کن ــی آن ارزیاب ــد آت ــم‌انداز رش ــی و چش ــد فع درآم

بــه ایــن ترتیــب، برخــی معتقدنــد کــه نســبت PEG در مقابــل نســبت P/E معیــار 
دقیق‌تــری بــرای ارزش‌گــذاری اســت. زیــرا رشــد ســود مــورد انتظــار را نیــز در نظــر 

ــت.  ــر اس ــس کامل‌ت ــرد. پ می‌گی

بــا گنجانــدن رشــد ســود مــورد انتظــار، نســبت PEG بــه عنــوان شــاخصی از 
ســرمایه‌گذاران،  از  بســیاری  می‌شــود.  گرفتــه  نظــر  در  ســهام  واقعــی  ارزش 
استراتژیســت‌ها و تحلیلگــران، نســبت PEG کمتــر از 1.0 را بهتریــن می‌داننــد. بــه 
ــرای  ــی ب ــرکت ارزش کاف ــه ش ــد ک ــان می‌ده ــر از 1 نش ــبت کمت ــه نس ــل ک ــن دلی ای
 P/E ماننــد نســبت PEG ســرمایه‌گذاری نــدارد. بــه یــاد داشــته باشــید کــه نســبت
ــود. ــق نش ــت محق ــن اس ــه ممک ــت ک ــی اس ــد آت ــای رش ــاس برآورده ــر اس ــی، ب آت
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گپ و گفت فارکسی

• آیا شما نسبت P/E را در معاملات خود در نظر می‌گیرید؟

سوالات متداول فارکس

نسبت P/E در فارکس چیست؟ 	-1

 )Price to Earnings Ratio( ــود ــه س ــت ب ــبت قیم ــه نس ــس ب ــبت P/E در فارک نس
اشــاره دارد کــه نشــان دهنــده تعــداد بارهایی اســت که قیمت ســهام یک شــرکت 

بــه ســود هــر ســهم آن شــرکت تقســیم می‌شــود.

2- چرا نسبت P/E در فارکس مهم است؟

نســبت P/E در فارکــس مهــم اســت زیــرا بــه عنــوان یکــی از معیارهــای اصــی برای 
ارزیابــی شــرکت‌ها و بــازار ســهام اســتفاده می‌شــود. ایــن نســبت نشــان دهنــده 
ایــن اســت کــه ســرمایه‌گذاران چنــد برابــر ســود یــک شــرکت را در قیمــت ســهام 

آن شــرکت پرداخــت می‌کننــد.

3- چگونه می‌توان از نسبت P/E در فارکس استفاده کرد؟

ــرکت‌هایی  ــد ش ــرمایه‌گذاران می‌توانن ــس، س ــبت P/E در فارک ــتفاده از نس ــا اس ب
را کــه بــه نســبت P/E بالاتــری نســبت بــه صنعــت خــود دارنــد، پیــدا کننــد. ایــن 
شــرکت‌ها ممکــن اســت در آینــده ســود بیشــتری داشــته باشــند و قیمــت ســهام 
آن‌هــا افزایــش یابــد. همچنیــن، ایــن نســبت می‌توانــد بــه عنــوان معیــاری بــرای 

مقایســه شــرکت‌های مختلــف در یــک صنعــت خــاص اســتفاده شــود.
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