
1 
 

                  

 

 

 

                                                                                                                                                    

 در واحدهاي تجاري« ها آن اهرم مالي و اهرم مرکب و کاربرد » اهرم عملياتي،

 

 

 مقدمه:

عملكرد م،لي شوور د در ند دزرم م،لي م رد اران، ي ارار مي گدردا اا در گزارش سوو د ز ان،    

ترنن پ،رامتره،  تعددن  نندم اراش شور د اسود   را  آنج،  ه سو دآزر  شور د  نكي اا م  

تجزنه ز تحلدل سو د  ،ند ع امل مثرر  ه آ  را م رد  ررسوي ارار دهد  ا در انن تجزنه ز تحلدل 

 دني  رنز  عملدو،تي  پد هو،  وه در  رنو،موهفي اا جملوه رزنكرد اهر مي ت ا  اا رزنكردهو،  متتل 

 استف،دم  ردا  ش د ،ر گرفته ميهه،  تج،ر  ز م،لي  س دآزر  ز همچندن در سنج  رنسد

 مفهوم اهرم:

دارا   اهر  در نتدجه اسووتف،دم  درووتر اا زج م ن، داراني ر، د اسوود  ه  را  افزان   ،ادم سوو ، 

گدردا افزان  در اهر  اا ند سو  م ج  افزان   ،ادم ز اا سو   دن ر ندز رار ميم رد اسوتف،دم ا

 ش دام ج  افزان  رنسد خ اهد شدا  ،ه  در اهر  ندز م ج   ،ه  در  ،ادم ز رنسد مي

ه، مدزا  حسوو،سوودد متودر زا سووته اسوو د خ،لوس رز  ن سوو،ن،ت متودر مسووت ل  در زااع اهر 

زج د  ه،  م،لي  هز هزننه  ه،  ر، ددلدل زج د هزننهنجند ز  هسعملد،تيس را مي  افرزش ز س د

هو،  رو، ود  ننودا نيدر هزننوهمي  رز هزاحود انتفو،عي را  و، تع ودات ز متو،زرات انو،د رز و    آننود زمي

 ه،  ر، د م،لي م،نند   رم زا ا عملد،تي م،نند است لاك ز هزننه

 انواع اهرم 

 

 

                                                                     دکتر علي اصغري 

 دکتري حسابداري از دانشگاه تهران                                                   

 عضو جامعه حسابداران رسمي ایران                               

                                         کارشناس رسمي دادگستري             
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                                                                                                 (Operating Leverageالف ( اهرم عملياتي )

رنز  س د  نيدر است لاك ام ال   دني فرزش ز  رن،مهه،  ر، د عملد،تي در پد شن،س،ني هزننه

تبلدوو،ت ز  و،اارنو، ي  ع ارب   دموه زااا در اهر  هو،  رو، ود ادار    هو،   لنودمودت  هزننوهز داراني

درصد توددر در مدزا  فرزش   س د ند   گدرد  ه نح    ه  ،عملد،تي موووووود نير اوووووورار مي

 ند  ه مي زاحد انتف،عي  د  اا ند درصود ن سو،  پددا (EBIT)عملد،تي ابل اا   رم ز م،لد،ت  

 Degree of operating)  عملدو،تيسووونجود  درجوه اهر   معدو،ر   وه انن توددرات را مي

Leverage)  ش داگفتووه  مي 

  ه در آ :  ش د را  مح،سبه درجه اهر  عملد،تي اا رزا ط انر استف،دم مي 

 

 

 

1)Dol =
Q (P − V)

Q (P − V) −  F
             

    

 2)Dol =
S−VC

S−VC−F
   

 

ند  »چن،نچه درجه اهر  عملد،تي مثبد  ،شد  ن، ند درصد افزان  در فرزش   ه مدزا   د  اا

عملد،تيس سو د عملد،تي  درصود انعني  ه مدزا  ح،صولبورر درصود توددر فرزش در درجه اهر  

مووووووي افووووووزانوووووو   انووووووتووووووفوووووو،عووووووي   نوووووو، وووووود  زاحوووووود 

ز  ،لعكس اگر فرزش ند درصود  ،ه  ن، د  سو د عملد،تي  دروتر اا ند درصود  ،ه  خ اهد  

 ن،فدا«

»چن،نچه درجه اهر  عملد،تي منفي  ،شود  ن، ند درصود افزان  در فرزش   ه مدزا   د  ااند 

فرزش در درجه اهر  عملد،تيس ان،  عملد،تي  انعني  ه مدزا  ح،صولبورر درصود توددر    درصود

ن، د  ز  ،لعكس اگر فرزش ند درصود  ،ه  ن، د  ان،  عملد،تي  دروتر  زاحد انتف،عي  ،ه  مي

 اا ند درصد افزان  خ اهد ن،فدا«

 

 

 

Q          مقدار  فروش : S        فروش :      P     قيمت فروش یك واحد : 

V هزینه متغير یك واحد : VC :     هزینه هاي متغيرF  هزینه هاي ثابت : 
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 (Financial leverage)ب ( اهرم مالي 

سونجد ا چن،نچه ند اهر  م،لي  درصود توددرات سو د خ،لو  ، توددرات سو د عملد،تي را مي       

افزان  ن، د  سوو د خ،لو زاحد انتف،عي  ه  (EBIT)درصوود سوو د عملد،تي ابل اا   رم ز م،لد،ت  

ن، دا  ه معد،ر   ه درصوود توددرات دز متودر را سوونج   مدزا   د  اا ند درصوود افزان  مي

را  مح،سبه  ا    (Degree of financial Leverage) دشجه اهر  م،لي گفته مي ند  درمي

 ش د   ه در آ :درجه اهر  م،لي اا رزا ط انر استف،دم مي

 هزننه م،لي ا  رمس:  1

1) DFL =
Q(P − V) −  F

Q (P − V) −  F − I
                        2) DFL =

S − F − VC

S − VC − F − I
 

 

»چن،نچه درجه اهر  م،لي مثبد  ،شود   ، ند درصود افزان  در سو د عملد،تي  سو د خ،لو  د  

افزان  اا ند درصد انعني  ه مدزا  ح،صلبرر درصد توددر س د عملد،تي در درجه اهر  م،ليس  

ن، د ز  ،لعكس  ، ند درصوود  ،ه  در سوو د عملد،تي  سوو د خ،لو  د  اا ند درصوود  ،ه  

 خ اهد ن،فدا«

»چن،نچه درجه اهر  م،لي منفي  ،شود ن، ند درصود افزان  در سو د عملد،تي   ان،  خ،لو  د  

  انووووووعني  ه مدزا  ح،صلبرر درصد توددرس د عملد،تي در درجه اهر  م،ليس  اا ند درصوووود

ز  ،لعكس اگر سوو د عملد،تي ند درصوود  ،ه  ن، د  ان،  خ،لو  د  اا ند ؛  ن، د ،ه  مي

  ،ندا«درصد افزان  مي

 

 (Combined Leverage)  مرکب اهرم  –ج 

اهر  مر   معد،ر   را  سونج  تثردر هزننه ر، د عملد،تي ز م،لي در سو د خ،لو اسودا        

 Degree of combined)در ح د وود ند اهر   لي اسدا  ه انن معد،ر  درجه اهر  مر   

Leverage)  شو د     اا رزا ط انر اسوتف،دم ميشو د ا  را  مح،سوبه درجه اهر  مر  ازلاق مي

    ه در آ :
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1)DCL = DOL × D𝐹𝐿               2) DCL =
S − VC

S − VC − F − I
 

 

 درصوود افزان  در فرزش م ج  افزان   د  اا  ند»چن،نچه درجه اهر  مر   مثبد  ،شوود   

ند درصود انعني  ه مدزا  ح،صولبرر درصد توددر فرزش در درجه اهر  مر  س در سوووووووو د 

د  ز  ،لعكس اگر فرزش ند درصد  ،ه  ن، د  س د خ،لو ز ش خ،لو ز سوووو د هر س وووو  مي

 س د هر س    د  اا ند درصد  ،ه  خ اهد ن،فد ا«

چن،نچه درجه اهر  مر   منفي  ،شود   ، ند درصود افزان  در فرزش ان،  خ،لو  د  اا ند 

ن، د ز انعني  ووه مدزا  ح،صلبرر درصد توددر فرزش در درجه اهر  مر  س  ،ه  مي  درصد  

  اا ان،  هر سو    ،سوته مي شو د ز  ،لعكس اگر فرزش ند درصود  ،ه  ن، د  ان،    ه تبع آ 

  س    د  اا ند درصد افزان  خ اهد ن،فدا خ،لو ز ان،  هر

ت ا  درجوه اهر  عملدو،تي  اهر  مو،لي ز اهر  مر و  را  را  الوك ر مي و، ت جوه  وه مفو،هد  ف ق 

 شرح انر مح،سبه  رد:هه،    رسي گرزم دارزني تثمدن  شر د

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

DOL       اهرم عملياتي :DFL مالي : اهرم   
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 »جدول محاسبه درجه اهرمها براي شرکت هاي دارویي بورسي«

 ارقام ميليون ریال                                    29/12/1401پایان سال مالي در 
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 مفروضات جدول: 

اا   ،  تم،    ه،  ر، د ز متودر شوور ده ه دلدل عد  دسووترسووي ز ازلاي داد  اا هزنن س1ا

ه،  اا هزننه %15ز  سور  ه،شودم  ،ي  فرزش رفته  ه اسوتثن،ه هزننه اسوت لاك داراني

ه،  متودر در مح،سووب،ت  عن ا  هزننهه،  سوور ،ر  م،  ي  هدسووتمزد مسووت د  ز هزننه

 استف،دم شدم اسدا

ه،  دستمزد  هزننه %15ه، ز  ه،  فرزش  ادار  ز عم مي  هزننه  است لاك دارانيهزننه س2ا

 ه،  ر، د  مني ر شدم اسد اعن ا  هوووزننهه،  سر ،ر  وهمست د  ز هزننه

 ااسد س،م،نه  دال 29/12/1401ازلاع،ت  ر گرفته اا گزارش،ت م،لي منت ي  ه منبع  س3ا

 

 گيري:  نتيجه

ه،  مدنرا  ا،در خ اهند   د ارر توددرات فرزش درسو د عملد،تي ز سو د خ،لو را  ،  مد اهر  س1

م رد استف،دم  را  دني   دجه فرزش  س د عملد،تي ز سوو د خ،لووووو   ررسي نم،نند ز در پد 

 ارار دهندا 

شووم،ر  هه،  عن ا  نكي اا معد،ره،  سوونج  مت،زرات تج،ر  ز م،لي در شوور ده،   هاهر  س2

به  ت ا   را  مح،سوبه رنسود اسوتف،دم  رد  اا اهر  عملد،تي  را  مح،سوه، ميد ا اا اهر نرزمي

رنسوود تج،ر  ز اا اهر  م،لي  را  مح،سووبه رنسوود م،لي ز اا اهر  مر    را  رنسوود  ل 

 شر دا

ه،  م،لي هسووتند   ه،  ر، د عملد،تي ز هزننهه،  هزننهررگكار در درجه اهر اترنن ع،مل م   س3

ه، ندز افزان  خ اهند ن،فد ز در نتدجه ن سوو،ن،ت  ه، افزان  ن، ند درجه اهر هرچه انن هزننه

 ندوز  درتر خ اهد شدا (EPS)نسبد س د هر س   

ه،  فرو،ر   نند ز اا زرن  اهر  دني ميه،  سو،خت،ر م،لي من،سو  را پد مدنرا    ،  مد اهر  س4

 سنجنداه،  عملد،تي ز تثمدن م،لي را ميز مدزا  مت،زرات ن،شي اا فع،لدد

ه، نرو،ن ر حسو،سودد  دروتر سو د خ،لو در ارر توددر فرزش ز    د  درجه اهر  هرچند  ه  ،ي س5

زلي  و،نود انن نكتوه را در نير گرفود  وه  و،ي   د  درجوه     سووو د عملدو،تي زاحود تجو،ر  اسووود

ش د ز  ، افووووزان   ه،  ر، د عملد،تي ز م،لي انج،د ميدر نتدجه افزان  هزننه  ه، معم ياهر 
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ن، د  ه عب،رت دن ر شور تي  تج،ر  ز م،لي زاحد تج،ر  ندز افزان  ميه، مت،زرات  انن هزننه

م،لي  درووتر  را پكنرفته     دنن معني اسوود  ه رنسوود تج،ر  ز   رد ه درجه اهر   ،يني دا

 اسد ا 

اس،س   س6 تثردر درصد    دارزني   رسيه،   شدم  را  شر د  مح،سبه   ه،اهر   درجه  جدزل ر 

 دنن ص رت  توددرات فرزش  ر س د عملد،تي ز درصد توددرات س د عملد،تي  ر س د خ،لو  

ارر توددر     درصدتوددر   18ا1زا  فرزش  س د عملد،تي  ه مدزا درصد در مد  نداسد  ه در 

درصد    19ا1مدزا   عملد،تي  س د خ،لو  ه درصد در س د    ند  در ارر توددرخ اهد  رد همچندن  

 ز اگر ارر توددر هر دز متودر مست ل را  ر رز  س د خ،لو م رد  ررسي ارار  اهد  ردتوددر خ

ه،  صنعد دارز شر د درصد توددر در فرزش  س د خ،لو   ندگدرن   ه  ،  نتدجه مي    دهد  

ه، البته ضرن  حس،سدد  را  شر د  درصد توددر خ اهد  ردا  4ا1مدزا    ه در  ،اار   رس  

ه،  مدزا  هزننه متف،زت اسد ز ت،ردر توددرات فرزش  ر س د عملد،تي ز س د خ،لو  ست ي  ه 

 ه،  م،لي داردا ر، د ز هزننه 

      

 

 

 

 

 

 

 

 


