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قلمرو و هدف مديريت مالي در بستر زمان 
:در گذر زمان  

. هاي تجاري كسب سود بوده است      هدف اكثر مبادله •
.هايي با ساختار رسمي به وجود آمدند      سازمان   •
تر  تر و رسمي    در اثر تغييرات جهاني و رشد تكنولوژي، مناسبات مالي پيچيده       •

.شد
.مناسبات و روابط مالي جهاني شد   •
.هاي مديريت مالي گسترش يافتند      ابزارها و روش   •
.ها دخيل شد مسايلي همچون مسئوليت اجتماعي هم در مديريت بنگاه        •

.شود  به حداكثر رساندن ثروت سهامداران ذكر مي        هدف مديريت مالي امروزه  •
.توجه شود كه اين هدف با سودآوري متفاوت است    •
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تعريف مديريت مالي
: تعريف مديريت مالي  •

كثر مديريت بر منابع و مصارف سرمايه، به طوري كه ثروت سهامداران به حدا         
.برسد

) : سمت چپ ترازنامه فارسي  (منابع •
، وام ها و بدهي ها )سرمايه ( وجوه صاحبان سهام  –

) : سمت راست ترازنامه فارسي   (مصارف   •
دارايي جاري، دارايي ثابت،  سرمايه گذاري و ساير دارايي ها       –
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ريسك و بازده 
به دو    )   هدف مديريت مالي       (حداكثر كردن ثروت سهامداران           •

: عامل بستگي دارد          
بازده؛  –

)):Capital Gain(سود سرمايه   ( افزايش قيمت سهام   •
توانايي شركت در به دست آوردن سود؛          –
. هاي آينده      يابي به سود سال     درجه عدم اطمينان نسبت به دست    –

.سود دريافتي و ساير مزايا   •
. ريسك–
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وظايف مديريت مالي
گذاري و يا مديريت بر مصارف              تصميمات سرمايه     •

اداره نقدينگي؛  –
هاي جاري؛      مديريت بر دارايي –
ها  گذاري  مديريت بر سرمايه–

تامين منابع مالي؛        •

.. .) نيكومرام و      ( تصميميات مربوط به سياست تقسيم سود                •
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The Balance-Sheet Model of the Firm

Current 
Assets

Fixed Assets

١ Tangible

٢ Intangible

Total Value of Assets:

Shareholders’
Equity

Current 
Liabilities

Long-Term 
Debt

Total Firm Value to Investors:
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The Balance-Sheet Model of the Firm

Current 
Assets

Fixed Assets

١ Tangible

٢ Intangible
Shareholders’

Equity

Current 
Liabilities

Long-Term 
Debt

What long-
term 
investments 
should the 
firm engage 
in?

The Capital Budgeting Decision
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The Balance-Sheet Model of the Firm

How can the firm 
raise the money 
for the required 
investments?

The Capital Structure Decision

Current 
Assets

Fixed Assets

١ Tangible

٢ Intangible
Shareholders’

Equity

Current 
Liabilities

Long-Term 
Debt
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The Balance-Sheet Model of the Firm

How much short-
term cash flow 
does a company 
need to pay its 
bills?

The Net Working Capital Investment Decision

Net 
Working 
Capital

Shareholders’
Equity

Current 
Liabilities

Long-Term 
Debt

Current 
Assets

Fixed Assets

١ Tangible

٢ Intangible
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Capital Structure
The value of the firm can be 
thought of as a pie.

The goal of the manager is 
to increase the size of the 
pie.

The  Capital Structure 
decision can be viewed as 
how best to slice up a the 
pie.
If how you slice the pie affects the size of the pie, 
then the capital structure decision matters.

۵٠٪  
Debt

۵٠٪  
Equity

٢۵٪  
Debt

٧۵٪  
Equity

٧٠٪  
Debt

٣٠٪  
Equity
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The Financial Manager

To create value, the financial manager 
should:

١. Try to make smart investment 
decisions.

٢. Try to make smart financing decisions.



McGraw-Hill/Irwin Copyright © ۲۰۰۲ by The McGraw-Hill Companies, Inc.  All rights reserved.

١٢-١

Hypothetical Organization Chart

Chairman of the Board and 
Chief Executive Officer (CEO)

Board of Directors

President and Chief 
Operating Officer (COO)

Vice President and 
Chief Financial Officer (CFO)

Treasurer Controller

Cash Manager

Capital Expenditures

Credit Manager

Financial Planning

Tax Manager

Financial Accounting

Cost Accounting 

Data Processing 
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Cash flow
from firm (C)

The Firm and the Financial Markets

Ta
xe

s 
(D

)

Firm Firm issues securities (A)

Retained 
cash flows (F)

Invests
in assets

(B)

Dividends and
debt payments (E)

Current assets
Fixed assets

Financial
markets

Short-term debt

Long-term debt

Equity shares

Ultimately, the firm 
must be a cash 
generating activity.

The cash flows from 
the firm must exceed 
the cash flows from 
the financial markets.

Government
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اشكال مختلف سازماني
: بندي بر اساس اهداف         تقسيم    •

واحدهاي انتفاعي؛   –
. واحدهاي غير انتفاعي –

) : انتفاعي   ( بندي واحدهاي تجاري        تقسيم    •
مالكيت انفرادي؛  –
هاي تضامني؛   شركت–
. هاي سهامي    شركت–
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نكات قابل بررسي در اشكال سازماني
مسئوليت محدود يا نامحدود در مقابل بستانكاران؛       •
و جذب سرمايه؛    )  انتشار ورقه بهادار  (نقل و انتقال واحد تجاري    •
عمر محدود يا نامحدود؛    •
هزينه تاسيس؛  •
هاي موجود بر شركت، قوانين و مقررات؛   كنترل •
چگونگي تقسيم سود؛    •
. تفكيك مالكيت و مديريت•
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A Comparison of Partnership and Corporations
Corporation Partnership

Liquidity Shares can easily be 
exchanged.

Subject to substantial 
restrictions.

Voting Rights Usually each share gets one 
vote

General Partner is in charge; 
limited partners may have 
some voting rights.

Taxation Double Partners pay taxes on 
distributions.

Reinvestment Broad latitude All net cash flow is 
distributed to partners.

Liability Limited liability General partners may have 
unlimited liability. Limited 
partners enjoy limited 
liability.

Continuity Perpetual life Limited life
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تفكيك مالكيت و مديريت   
امكان تداوم فعاليت؛       +  
سهولت نقل و انتقال ماليكا بين سهامداران؛                   + 
؛.امكان استفاده از مديران متخصص                  +  

.هاي نمايندگي     هزينه –
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Separation of Ownership and 
Control

Board of Directors

Management

Assets
Debt

Equity

S
hareholders

D
ebtholders
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روابط نمايندگي  
هاي شخصي هستند كه با هدف حداكثر                    مديران داراي هدف         •

: كردن ثروت سهامداران مغاير است           
)Agency Problem( مسئله نمايندگي        

: انواع روابط نمايندگي           •
رابطه بين مديران و سهامداران؛ –
رابطه بين مديران و بستانكاران؛–
.رابطه بين سهامداران و بستانكاران  –
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هاي نمايندگي  هزينه 

؛ )حسابرسي   ( هاي نظارت بر عمليات مديران             هزينه  •
هاي مربوط به ساختار سازماني در جهت محدود                      هزينه  •

كردن اعمال نامطلوب مديران؛            
. هايفرصت به دليل محدود كردن اعمال مديران                    هزينه  •
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هاي كاهش هزينه نمايندگي  راه
پاداش و حقوق مديران؛  •
مداخله سهامداران در امور مهم سازمان؛     •
تهديد به اخراج مديران؛•
سازمان توسط رقبا يا        ) TakeOver(خطر بلعيده شدن  •

)Active Investors( گذاران فعال     سرمايه

و انواع  (تئوري نمايندگي به بررسي تضاد بين منافع مالكان و مديران       
هاي    و ارائه راهكاري جهت كاهش هزينه    )  ديگر روابط نمايندگي    

. پردازد  نمايندگي مي   
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ماليبازارهاي
  ي  كه به معاملات و تبادلات ابزارها               يي  بازارها   :   ي  مال  ي بازارها    •

. اند  افتهي  اختصاص      ي مال 
: كاركردهاي بازار مالي           •

كمك به فرآيند تشكيل سرمايه؛      ١.

توزيع ريسك بين متقاضيان و دارندگان وجوه؛     ٢.

تعيين قيمت عادلانه اوراق بهادار؛  ٣.

ايجاد بازار ثانويه براي اوراق بهادار؛ ۴.

؛)هزينه جستجو و اطلاعات (كاهش هزينه هاي معاملاتي     ۵.

.تخصيص بهينه سرمايه    ۶.
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انواع بازارهاي مالي
ي  مال ي  بر اساس حقوق و ادعا     يطبقه بند •

بازار سهام –
يبازار بده–

دي بر اساس سررس يطبقه بند •
)بازار پول(  كوتاه مدت   يبازارها–
) ه يبازار سرما ( بلند مدت  يبازارها–

) مرحله انتشار( بر اساس ساختار بازار       يطبقه بند •
) Primary Market(ه يبازار اول–
) Secondary Market( ه يبازار ثانو–

 بر اساس زمان معامله يطبقه بند •
) Spot Market  ( ي آنيبازارها–
) Future Market  ( ي آت يبازارها–
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Financial Markets

Firms
Investors

Secondary 
Market

money

securities
SueBob

Stocks and 
Bonds

Money

Primary Market
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موسسات مالي

كاركرد بهتر بازارهاي مالي؛              ١.

كاهش ريسك از راه تنوع بخشيدن به مجموعه و اوراق                           ٢.
بهادار؛ 

اندازها؛    آوري پس    جمع   ٣.

عرضه خدمات تخصصي؛    ۴.
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سوال؟  

www.eslamibidgoli.ir


