




 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    

 حوزههایعمده 
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 مدیریت ریسک

 بازارها و نهادها

کت ها  مدیریت شمایه گذاری مالی شر



 مالیشرکتها

مالی شرکت ها مطالعۀ ارتباا   
باا ت تیاات تاب مرباا   باا     
کسااو اکااار باار ارم   اا ا  

 .آن کسو اکار ا ت

 تعریف
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 مالیشرکتهاوانواعکسبوکار

مالکی•  شرکت های تک 

تضامنی•  شرکت های 

 شرکت های   امی•

 حیطۀ عمل مدیریت مالی
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شرکتهاقانونیمحیط  
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 قوانین و مقررات خارجی

 
 قوانین و مقررات داخلی



 قوانینومقرراتخارجی

 قوانین و مقررات

 قان ن تجارب•

 قان ن ب رس ا ااراق ب ادار•

 قان ن بانک مرکزی•

 قان ن ب تۀ مرکزی•
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 قوانینومقرراتداخلی

 شرکت داری

 تنظ م راابط م ان ذینفعان•

 حل مسألۀ نتایندگی •
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 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
پرداختنی ا ناد 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
بامارپذیر ااراق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

املاک ا مستغلاب 

 مدیریت شمایه در گردش



در

12 



 مسایلسرمایهدرگردش

 چه سطحی از وجوه نقد نگهداری شود؟ •

 مدیریت وجوه نقد

 موجودی انبار به چه میزان باشد؟•

 مدیریت موجودی ها

 نقدی و یا نسیه بفروشیم؟•

 سیاست حساب های دریافتنی و پرداختنی
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 مدیریتسرمایهدرگردش

 ابزار مالی 

 ا ناد خزان •

 ااراق تجاری•

 اعتبار ا نادی•

 گ اهی  پردۀ قابل معامل •

 ااراق ب ادار ب  پشت انۀ حساب های دریافتنی•

  ایر•
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 مهندسی مالی

ااراق ب ادار ب   
 پشت انۀ دارایی

 ق تت گذاری طراحی
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نیازبهدونوعسرمایهگذاری: اجرایطرح  

 دارایی های ثابت
  رمای  در گرد 
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 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
ا ناد پرداختنی 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
بامارپذیر ااراق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

املاک ا مستغلاب 

 بودجه بندی شمایه ای
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 بودجه بندی سرمایه ای

 سرمایهای بودجهبندی
بهاینسؤالپاسخمیدهدکه

کدامداراییهایثابتبایدخریداری
 .شوند



 فرآیند بودجه بندی سرمایه ای

طرح های مختلاف بار ا ااس هزیناۀ  ارمای       •
 .ارمیابی می ش ند

طاارح هااایی انتخاااب ماای شاا ند کاا  ارم    •
 .شرکت را ب  م زان ب شتری بالا می برند
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 مهندسی مالی

 اخت ارهای ااقعی

 شنا ایی ق تت گذاری
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پیشنیازبودجهبندیسرمایهای: هزینۀسرمایه  
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 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
ا ناد پرداختنی 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
بامارپذیر ااراق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

املاک ا مستغلاب 

 هزینه ی شمایه



 چهترکیبیازبدهیوسرمایهاستفادهشود؟
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 نظریۀ ساختار
 سرمایه  



 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
ا ناد پرداختنی 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
بامارپذیر ااراق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

املاک ا مستغلاب 

: سهم هر کدم در شمایه
 ساختار شمایه



 سیاستتقسیمسود
•    ا ت   د تقس تی شرکت چگ ن  باشد؟ 

•  آیا بامار نسبت ب    ا ت   د تقس تی حساس ا ت؟
• آیا ن امهای تأم ت مالی شرکت ام محل   د انباشت  تأم ت 

 ش د؟
•  ارتبا  ب ت  اختار  رمای  ا   ا ت   د تقس تی چ ست؟
•  نسبت   د تقس تی ب  چ  م زان باشد؟
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 نظریه های سیاست تقسیم سود

 ارتباط سیاست تقسیم سود و ارزش سهام

 نظریۀ پرنده در د ت•

 نظریۀ بی ارتباطی•

 نظریۀ اثر ارباب رج ع•
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 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
ا ناد پرداختنی 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
بامارپذیر ااراق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

سیاست تقسیم سود املاک ا مستغلاب 



 مهندسی مالی

طراحی ابزار ن یت 
 تأم ت مالی

امکان پذیرکردن  
 تأم ت مالی

کاهش هزین  ی  
  رمای 
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 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
ا ناد پرداختنی 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

املاک ا مستغلاب 

 ریسک تجاری
 ریسک مالی



 ریسکهایپیشرویشرکت

 ریسک تجاری

 ریسک مالی•

 سایر ریسک های غیرتجاری•

 ریسک غیرتجاری
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 ریسکتجاری

34 



 ریسکمالی

در شرکت های غیرمالی 

 (تعریف محدود)

هر ن ع ریسک اضافی ک  در نت جۀ دریافت •
 .اا  ب  صاحبان   ا  عادی تحت ل می ش د

در مؤسسات مالی 

 (تعریف وسیع)

هرگ ناا  ریسااکی کاا  باا  علاات نگ ااداری  •
 .دارایی های مالی ایجاد می ش د

35 



 ریسکهایشرکترویصورتسودوزیان

 ریسک تجاری

 ریسک  کالا و خدمت•

 ریسک مالی

 ریسک ناشی از اهرم مالی•

 ریسک نرخ بهره•

 ریسک نرخ ارز•

 ریسک بازار اوراق بهادار•

 ریسک اعتباری•
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 ابزارمالیپوششریسک

 اوراق مشتقه

 اخت ارمعامل 

 قرارداد آتی، پ تان آتی

 قراداد تاخت
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 مهندسی مالی

ا تفاده ام ابزار مشتق  برای 
 پ شش ریسک های تجاری

 خرید م اد اال   فرا  محی لاب 
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 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
ا ناد پرداختنی 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
بامارپذیر ااراق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

املاک ا مستغلاب 

ن مالی  تأمی 



چگ ن  تأم ت •
 مالی کن م؟

ابزار، نهادها 

و بازاهای 

 مالی

41 



(گرایشبهبازارسرمایه)ابزارتأمینمالی  

ض • ر ق ق  ا ر ا  ا

ت• ک ر ا ش م ق  ا ر ا  ا

ک• ک   ص

ب• د م د ن ل ب ا    ا

ب • د م د ن ل ب ۀ  ر ا ج گ)ا ن ی ز  (ل 

ی• ی ا ک ی د ن ا     ا

ه• ژ ا ر پ ی  ل ا م ت  م  أ  ت

ر• ی ا   

 مبتنی بر بدهی
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عادی• ا      

ه• راژ پ ا      

ختیاصی• ا ا   داق     صن

های• داق   تخییی صن

ر• ی   ا

 مبتنی بر حق مالی

ام• متت    ا  

د   ا • هی خری  گ ا

بدیل قرضۀ ااراق• ت ل  ب ا  ق

ر• ی   ا

 با ماهیت دوگانه



 ارتباطشرکتبابازارهایمالی
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شرکت در دارایی ها  

 : رمای  گذاری می کند

دارایی های جاری 

دارایی های ثابت 

 بامارهای مالی

 ( رمای  -پ ل )

بدهی ک تاه مدب 

بدهی بلندمدب 

 ا   

 تأم ت مالی

  رمای  گذاری مجدد جریان نقدی

 دالت
  ایر ذینفعان

 جریان نقدی حاصل ام ب ره ا   د تقس تی

 دارایی های شرکت



 مهندسی مالی

طراحی ابزار تأم ت مالی 
  اختاریافت 

: کاهش ریسک نقدینگی
تطابق جریان های نقدی 
 شرکت با هزین  های مالی

کنترل : کاهش هزین  های مالی
تتایل مدیران برای نگ داری  

  ط ح بالای م ج دی نقد
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 رسالتمدیرمالی

 بیشینه سازی ارزش شرکت

 بیشینه سازی ارزش سهام
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 ترازنامۀ بنگاه غیرمالی
 نمونۀ ترازنامۀ یک شرکت اتومبیل سازی

 دارایی  رمای ا  بدهی

بدهیهایجاری
حساب های پرداختنی 
مع قاب 
ا ناد پرداختنی 

بدهیبلندمدت
ا ناد پرداختنی 
 ااراق قرض 

حقوقصاحبانسهام
ا  عادی   
 د انباشت   

جاریداراییهای
صنداق 
بامارپذیر ااراق 
حساب های دریافتنی 
م ج دی انبار 

 

داراییهایثابت
ماش ت الاب ا تج  زاب 

املاک ا مستغلاب 

کت  ارزش شر



 شرکتچگونهارزشیابیمیشود؟

 ارزششرکت

ارزشبازاربدهی+ارزشبازارسهام

 ارزشیابیشرکت

 ارزشیابیاوراقبهادار
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 شرکتچگونهارزشیابیمیشود؟

 مدلهایارزشیابیشرکت

 مدل گ ردن

 جریان های نقدی آماد

 ارم  افزادۀ اقتیادی

  ایر مدل ها
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سرمایهوبدهی  دارایی 

 بدهی های جاری •

 بدهی بلندمدب•

   ا •

 دارایی های جاری•

 داریی های ثابت•

 داراییهاارزشروز سهامارزشروزبدهیهاو



 مهندسی مالی

 نقش ا ا ی م ند ی مالی

 ق تت گذاری دارایی
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 مسیرهایرشد

52 



 رشدارگانیک
ت

مد
ند

 بل
ی

مال
ی 

یز
 ر

مه
رنا

ب
 

شاااارکت در آینااااده در کاااادا  طاااارح هااااا   •
 رمای  گذاری می کند ا چگ ن  آن  ها را تاأم ت  

 مالی می کند؟
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(تصاحب)ادغاموقبضۀمالکیت  

 فرآیند•

 نح ۀ پرداخت•

 برهم کنشی•

 ق تت گذاری•

 تجدید  اختار•

مسائل ادغا  
ا قبضۀ 
 مالک ت

54 



 مهندسی مالی

ق تت گذاری ادغا  ا 
تأم ت مالی ادغا  ا  قبض  ی مالک ت

 قبض  ی مالک ت
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.فعالیتهایشرکتبهخارجازمرزهاتوسعهمییابد  

57 



ا تفاده ام ابزارهای بامار 
ج انی ارم ا کالاهای 

 ا ا ی

پ شش ریسک ن  اناب 
 نرخ ارم

پ شش ریسک ن  اناب 
 کالاهای ا ا ی
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 مسایلمربوطبهورشکستگی

 قوانین و مقررات

 مسائل نمایندگی

 دفاع در دادگاه

 تجدیدساختار سازمان
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