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بسمه تعالي

EPSانواع

و اگـر سـرمايه گـذاران در صـدد         وجـود دارد     از آن و تعـاريف متعـددي       امـروزه انـواع    است اما  ساده   EPSمحاسبه

 بـه عنـوان مثـال،       .  را بدانند  EPS لازم است مفهوم هريك از انواع        باشندگيري آگاهانه   گذاري مبتني بر تصميم   سرمايه

شـود  مـي  گزارش   ها  روزنامهدر صورتهاي مالي و     كه   توسط شركت با آنچه      ي اعلام EPSدر  ممكن است تفاوت شگرفي     

بـه نظـر   يا كمتر از ارزش ذاتـي   بيشتر،مورد استفاده EPS به   هبستممكن است    سهام   ، در نتيجه   و وجود داشته باشد  

.خواهيم پرداختEPS از انواع  در اين مقاله به تعريف برخي.دنبرس

EPS نكتـه قابـل توجـه ايـن     .منتـشره  تقسيم بر تعداد سهام       ، پس از كسر ماليات   هر سهم   سود ويژه   ست از   عبارت ا 

بـراي  بـسياري   ه متغير اند زيرا روشهاي      منتشرو سهام   خرج كسر بسته به نحوه تعريف سود        هم صورت و هم م    است كه   

.كنيم شده بحث ميمنتشرابتدا در مورد سهام .  وجود داردمحاسبه سود

منتشر شدهام سه

طبقـه بنـدي   )2 ) ( شـده رقيـق EPS( شـده    رقيق كاملاً   ياو  )1 () اصلي EPS(توان به اصلي    را مي  شده   منتشرسهام  

.نمود

EPS  سهامي كه در حال حاضر در بازار وجـود دارد   ( استم منتشر شده كه نزد سهامدارانبر مبناي تعداد سها ،   اصلي

.شوديمحاسبه م، )مي باشدو قابل معامله 

EPS    كه معمولا تعيين كننده تعداد سهام منتشره در پايـان هـر فـصل               است    اي  پيچيده ات رقيق شده مستلزم محاسب

 يك نقطه زماني به سهام تبديل شوند       در  ...و  ) 4 ( معامله ات اختيار و)3 ( خريد اتاختياركليه  مي باشد ، به شرطي كه       

.

ازتـري    مطمئن رقم  گيرد و   شده در نظر مي   منتشركليه سهام ممكن را     دهيم زيرا    شده را ترجيح مي    رقيقEPSاغلب  

EPSبدست مي آيد .

در محدوده يـا  قرار گرفتن اختيارات معامله ن آ و علت (،نيز تغيير مي كندرقيق شده  د سهام   اعدت،  با تغيير قيمت سهام   

.)باشد ميمؤثرخارج از محدوده قيمتي 
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ولـي  ، اسـت  شـده  رقيقEPS بيشتر بر تمركز كنند و   شده را گزارش مي    رقيقEPS اصلي و هم     EPSهم   ،   شركتها  

شركت هيچ اختيار معامله،     است كه  زيرا گاهي مشاهده شده    كنند كه هميشه اينچنين است       ضفر نبايد   سرمايه گذاران 

 يكـي  و رقيـق شـده   اصـلي  EPSاختيار خريد يا اوراق قرضه قابل تبديل در محدوده قيمتي معتبر نداشته و از ايـن رو            

مطمـئن شـوند كـه    بايـد  گـذاران   سرمايهبنابراين،  را گزارش نمايند   ها   EPSاز اين   شركتها مي توانند هريك     . باشدمي

.مورد استفاده قرار گرفته استكدام يك 

سود

. باشـد چه كه شـركت بخواهـد  نتواند هر آ   مي EPS، بسته به مفروضات و سياستهاي حسابداري      ،اشاره شد همانگونه كه   

 بـا    كه ممكن اسـت    دننمايمدنظر شركت است، متمركز مي    ها را به عددي كه       توجه رسانه  ،تحليلگران و تفسير كنندگان   

EPS بورس به كميسيون اوراق بها دار و  گزارش شده) SEC() 5(برابر يا متفاوت باشد.

باعـث  دهنـد كـه    را كـاهش  P/Eريب ض ـو  بـالايي را گـزارش   EPS ، توانند بر مبناي يك سري مفروضات     شركتها مي 

.متر از ارزش ذاتي آن برآورد گرددود سهام كشمي

.گرددگذاران آشكار ميتوسط سرمايهEPS محاسبات وبررسي و كسب اطمينان از سود لزوم ست كه در اينجا

.ي را ارائه ميكنيم ريفارود  تعبه كار ميه آنها  كه در محاسب و براساس نوع سود شده متمركزEPSحال بر پنج نوع 

EPS اعلام شده )EPSGAAP ()6(

 يـا   SEC نـسخه    براسـاس  كه   (GAAP)ارقام استخراج شده از اصول عمومي پذيرفته شده حسابداري          عبارت است از    

.شودكميسيون اوراق بهادار و بورس گزارش مي

 شـركتي  اينكه چگونـه :توجه(. نمايدمي حسابداري استخراج  متداول هاي را مطابق خط مشي    شركت در اين حالت سود    

 كنند كـه  بايد توجه  اين مقاله است ولي سرمايه گذاران  بحث فراتر ازستكاري نمايد د GAAPتحت را   EPSتواند  مي

،  حتـي اگـر نيـت     شـود   مـي غير واقعي ارائه بر اين است كه چگونه درآمد  تمركز ما .  رخ دهد  ممكن است موضوع  اين  

).نتايج نباشددستكاري 

: به عنوان مثال؛استامكان پذيرGAAP تحت همانگونه كه ذكر شد تحريف سود

GAAP تحـت  ،پـذيرد كه فقط براي يكبار صورت ميلات يا يك شركت فرعي    آدرآمد از طريق فروش ماشين      تحصيل  

.شتر باشد دوره قبل و يا دوره بعد بي دوره نسبت بهEPS درآمد عملياتي تلقي مي گردد و سبب مي شود به عنوان

 و نمـوده بنـدي   هاي معمول عملياتي را به عنوان هزينه غير عادي طبقه         تواند حجم زيادي از هزينه    ين شركت مي  نهمچ

. شود نشان داده  بالاتري EPSرقمباشند ميهاي غير عادي از محاسبات مستثني از آنجائيكه هزينه

 بايد يادداشتهاي صورتهاي مالي را مطالعه كنند تا بتوانند عواملي را كـه بايـد جـزء درآمـد عـادي لحـاظ         گذارانسرمايه

. مشخص و در محاسباتشان تعديلات لازم را به عمل آورند،گردد
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EPSجاري 

دهـد  هر درآمدي را كه فقط براي يك بـار رخ مـي        شود و   محاسبه مي ويژه نرمال شده يا جاري       براساس سود  EPSاين  

مـورد  تي آEPSدر پيش بيني    د  توانفعاليتهاي اصلي است كه مي     درآمد از طريق     جريان  هدف يافتن   .كندمستثني مي 

.داستفاده قرار گير

 غيـر   هـاي  هزينهياوبدست مي آيد فروش تجهيزات از محل   يكباربراي  كه  سود بزرگ   يك  ،   جاري EPSبراي محاسبه 

.شوداميده مي ن)7 (فرضيEPS ،اين روشبدست آمده از EPS تعيين .گرددمي تثني مساز حساب ها ، عادي

EPSفرضي

EPSدر مقايـسه بـا   . شـود استفاده مـي  رقم مورد بحث جهت استخراج ، بدين معناست كه از مفروضات فرضيEPS

گيـرد،  ه قرار مـي گزارش شده مورد استفادسود كه در محاسبه ها را  درآمد يا   هزينه ها فرضي برخي   EPSگزارش شده، 

توانـد  به عنوان مثال اگر شركتي يكي از شعبات بزرگ خود را بفروشد، در گزارش نتـايج تـاريخي مـي                   . گيرد  ناديده مي 

. را افزايش دهد) سيب با سيب(ها و درآمدهاي مربوط به آن واحد را خارج سازد و امكان مقايسه دو چيز يكسان هزينه

كند تكرار نـشدني    احساس مي مديريت  به دليل آنكه    ها  ي اشاره نمود كه بعضي از هزينه      توان به شركت   مي در مثال ديگر  

ني افـزايش  شدهاي تكرار نين روزها احتمال وقوع هزينها.  گرددود واقعي شركت منحرف ميشوند و س استثناء مي  ،است

.يافته است

EPS8 (رسانه اي(

توانـد رقمـي باشـد كـه توسـط       اسـت ولـي مـي      يفرضرقماوقات  گاهي  . اي دارد ها بازتاب ويژه  رسانهرقمي است كه در     

.باشدكند محاسبه شده تحليلگر يا متخصصي كه درباره شركت بحث مي

. نظر است، قرار نمي دهدمدEPSاطلاعات كافي براي تعيين آنكه كدام رقميعموماً چنين 

EPSنقدي 

EPS   ،جريـان نقـد عمليـاتي بـا     (آيـد  بدست ميشده منتشر رقيقبر سهام عملياتيجريان نقد از حاصل تقسيم     نقدي

).ماليات و استهلاك متفاوت استسود قبل از كسر بهره،

.باشدم ذكر شده مهمتر مي ارقااز سايرتر استخالصليل آنكه  به د نقديEPSاعتقاد بر اين است كه رقم 

ي نيـست و  رلياتي به سادگي سود ويژه قابـل دسـتكا    نقد آن است كه جريان نقد عم       EPSدليل برتري   به عبارت ديگر،    

ها و موجوديهاي مانند دريافتنيياود از دخيل كردن تغيير در دارائيه نمايد كه خ  تحصيل ميزان نقد واقعي را منعكس مي      

.گرددمحاسبه مي

EPSدلار و   1 شـده    گزارشEPS دلار به شركتي با      1 نقد   EPS دلار و    5/0ه شد گزارشEPSبراي مثال شركتي با     

.شود دلار ترجيح داده مي5/0نقد 
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ولـي بطـور كلـي شـركتي وضـعيت مـالي       عوامل زيادي بايد مدنظر قرار گيـرد      ارزيابي اين دو سهم فرضي      براي  هرچند  

.داشته باشددر اختيار وجوه نقد بيشتري بهتري خواهد داشت كه 

 ولي اگر شركتها مـستهلك كـردن سـرقفلي را     قرار دادهالشعاعتحته افكنده و آنرا ساي نقدي EPS برEPSانواع ديگر  

)EBITDA) 9 نقد بيشتر شـبيه      EPSينصورت،   در ا  ، نقد بيشتر مورد توجه قرار خواهد گرفت         EPSمتوقف نمايند،   

اگرچـه  . ها را دربـر نـدارد     ها و موجودي  هر سهم بوده و عامل تغيير در دريافتني       ) درآمد قبل از بهره، ماليات، استهلاك     (

 برتـري  EPS حاصل از جريان نقد عملياتي نيست ولي در موارد معين نسبت به انـواع ديگـر         EPS به خوبي    EPSاين  

.دارد

گذارانهشدار به سرمايه

چـه چيـز را مـنعكس       EPSبدانـد كـه     : اولاًگيرند و لازم است سرمايه گذار      مورد استفاده قرار مي    EPSانواع زيادي از    

باشد يا خير؟، بازنماي معتبري از سود شركت ميEPS نمايد كه آيا تعيين: كند و ثانياً مي

 سهام ممكن است بسيار با ارزش به نظر آيد ولي نسبت مربوطه ممكن است بر مبناي مفروضاتي                   ،  پايين باشد  P/Eاگر  

.ها موافق نباشيدباشد كه شما با آن

1-Primary EPS

2-Diluted EPS

3-Warrant

4-Options

5-Securities & Exchange Commission

6-Generally Accepted Accounting Principles

7-Pro Forma EPS

8-Headline EPS

9-Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization. 
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