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 ،1900 و 1890 دهـه  دو طـى  .بـود  كـاربردى  اقتصـاد  از جزئى مالى مديريت ،1900 سال تا

بـه  هـا ادغـام  ايـن  دنبالبه كه شركتى 18 .شدند ادغام درهم آمريكائى بزرگ شركت چندين

  گرفتند دست در را مربوط صنايع توليدات كل از نيمى آمدند ودوج

 مهـم  وظـايف  از يكـى  سـرمايه  ساختار مديريت .بود هنگفت هاىسرمايه نيازمند هاادغام اين

 مهـم  نكتـه  اين يادآورى .شد بازرگانى مديريت ار خاصى رشته مالي مديريت و شد مديران

 طفوليت دوران آنها تحليل و تجزيه و مالى هاىصورت تهيه چگونگى زمان، آن در كه است

 آنـان  به .شدمى انجام هاشركت داخل در فقط مالى هاىتحليل و تجزيه .گذراندمى را خود

 و مالى وضع مورد در هائىگزارش گذاران،سرمايه مانند داشتند، قرار سازمان از خارج در كه

  .كنند گيرىتصميم گذارىسرمايه هاىزمينه در بتوانند تا شدنمى داده هاشركت عملكرد

 .بردند كلانى سودهاى و كردند توليد كالا فراوانى مقادير توليدى هاىشركت ،1930 دهه در

 در تـدريج بـه  نقـدينگي  قـدرت  نظـر  از ويـژه به كنترل و ريزىبرنامه مسائل شد باعث امر اين

 بـه  مبـتلا  مسائل و هاشركت اين مالى تأمين ولى .گيرد قرار موردتوجه مالى مديريت مبحث

 تـأمين  به آمدند، پديد سرمايه تأمين مؤسسات كه شد باعث هاادغام مورد در سرمايه ساختار

  كردند شايانى هاىكمك شده منتشر بهاءدار اوراق خريد تضمين راه از هاشركت مالى

 تكنولوژى از ناشى تغييرات به دستيابى راه در قديم صنايع اقدامات و جديد صنايع پيمايش با

 با علمى رشته اين .گرديد استوار علمى پايه بر نيز مالى مديريت مبحث آن، با سازش و نوين

 اين .پيمايدمى تكامل راه همچنان اقتصادسنجى و عملياتى پژوهش كامپيوتر، علوم از استفاده

 درآمـد  ابزارى صورتبه شد، عرضه ديگرى از پس يكى 1950 سال از كه علمى هاىروش
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 بازده و ريسك محاسبه و گذارىسرمايه مختلف هاىطرح تحليل و تجزيه براى هاركتش كه

 تحقيقـات  و تحليـل  و تجزيـه  موردنظر، بازده حداقل ◌ٔ محاسبه براى .كنندمى استفاده آنها از

  .است شده انجام زيادى

 يـا  بهـاءدار  اوراق مجموعـه  مـديريت  نـوين  ◌ٔ نظريه نام به شد عرضه اىنظريه ،1950 دهه در

 'the modern theory of portfoli ـــ پرتقــوى مــديريت نــوين ◌ٔ نظريــه

management دارنـده  كـه  اسـت  بـازدهى  و ريسـك  ميزان نظريه، اين مبناى و اساس ٔ◌ 

 اسـت،  روروبـه  آن بـا  نظريـه  اين كه اىمسئله .شودمى مندبهره آن از بهاءدار اوراق مجموعه

 كندمى محاسبه خود بهاءدار اوراق مجموعه به توجه با گذارسرمايه كه است ريسكى ◌ٔ درجه

  .)پرتقوي آن از خاصى اقلام به متعلق ريسك فقط نه و

 زير شرحبه مهم ويژگى سه داراى مالى مديريت تكاملى سير گفتيم، تاكنون آنچه به توجه با

  :است

  است مديريت علم هاىشاخه از و جديد نسبتاً اىرشته مالى مديريت

 و است استوار گيرىتصميم بر رودمى كاربه حاضر حال در كه آنگونه مالى مديريت .2

 استفاده مالى حسابدارى و اقتصاد كامپيوتر، ها،داده تحليل و تجزيه هاىروش با ابزارها از

 كندمى

 كـه  اسـت  ايـن  نويـدبخش  اقتصـادي،  هـاى پيشـرفت  ◌ٔ فزاينـده  سـرعت  و مسـتمر  حركت

 رشـته  ايـن  پيشـرفت  سرعت بر بلكه گيرد،مى عهده بر ترمهم نقشى تنها نه مالى مديريت
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 همـواره  كه باشد هائىشركت مديران راهگشاى بتواند تا شد خواهد افزوده هم باز علمى

  .هستند روروبه تازه مشكلات و مسائل با

 

 

 

 

  گردش در سرمايه سياست

  گردش در سرمايه ماهيت

 گذارىسرمايه جارى هاىائىدار در كه است مبالغى مجموعه شركت يك گردش در سرمايه

 در سـرمايه  گـردد  كسـر  شـركت  يـك  جـارى  هـاى دارائى از جارى هاىبدهى اگر .شودمى

 و حجـم  تعيـين  از اسـت  عبـارت  گردش در سرمايه مديريت .آيدمى دستبه خالص گردش

  يابد افزايش سهامداران ثروت كه نحوىبه گردش در سرمايه مصارف و منابع تركيب

  گردش در سرمايه مصارف و منابع

 بهاءدار اوراق بانك، و صندوق :گرددمى تشكيل زير اقلام از شركت يك جارى هاىدارائى

دارائـى  از بسـيارى  .جاري هاىدارائى ساير و كالا موجودى دريافتني، هاىحساب فروش،قابل

 هـاى وام و پرداختنـى  اسـناد  پرداختني، هاىحساب مثل جارى هاىبدهى محل از جارى هاى

 جارى هاىدارائى از بخشى هاشركت از برخى حال، عين در .شوندمى مالى تأمين مدتكوتاه

  كنندمى تأمين سهام صاحبان حقوق محل از يا بلندمدت هاىوام محل از را خود

  جارى هاىبدهى استراتژى
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 شـركت  جـارى  هـاى بـدهى  مديريت باشد، مشخص جارى هاىدارائى مديريت استراتژى اگر

 ايـن  بر فرض سياستي، چنين اجراء در .كند تعيين مالى منابع از مطلوبى تركيب تا شدكومى

 اسـت،  كمتر بلندمدت هاىوام بهره نرخ از مدتكوتاه هاىوام بهره نرخ كه شودمى گذاشته

 بهره نرخ است ممكن هم مواردى در كه هستند واقعيت اين متوجه باتجربه مالى مديران ولى

 - 69 هـاى سال در آمريكا، در .شود بيشتر بلندمدت هاىوام بهره نرخ از تمدكوتاه هاىوام

 بيشـتر  بلندمدت هاىوام بهره نرخ از مدتكوتاه هاىوام بهره نرخ ،81 - 79 و 74 - 73 ،70

كوتـاه  هـاى وام گـرفتن  وجـه هيچ به كه شوندمى متوجه هاشركت از بسيارى اينكه فراتر .بود

 حتى .كنند مالى تأمين منابعى چنين از توانندنمى قيمتى هيچ به و ستني ميسر آنها براى مدت

 بـراى  تجـارى  هـاى بانـك  كـه  اىشيوه هم باز نباشد، مواجه اعتبار و پول كمبود با بازار اگر

 هـا وام ايـن  مـؤثر  هزينـه  كـه  اسـت  اىگونهبه گيرندمى پيش در مدتكوتاه هاىوام پرداخت

  شودمى نهاآ اسمى بهره نرخ برابر چندين

 مـورد  اكنونهم كه جارى هاىبدهى مورد در گردش، در سرمايه مديريت سياست اجراء در

وام بهـره  نـرخ  از مـدت كوتاه هاىوام بهره نرخ كه شودمى گذاشته اين بر فرض است، بحث

  است كمتر بلندمدت هاى

  كارانهمحافظه استراتژى

 بـه  را مـدت كوتـاه  هـاى وام ميـزان  شـركت  سـرمايه  ساختار در تا كوشدمى كارمحافظه مدير

 كـه  بلندمـدت  هـاى وام از تا كوشدمى جارى هاىدارائى تهيه براى او .برساند ممكن حداقل

 جاىبه كوشدمى .است كارمحافظه حد از بيش كه مديرى اما .كند استفاده دارند شناور بهره
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 سرمايه ساختار .كند استفاده هامس صاحبان سرمايه ديگرى مالى منبع از هاوام گونهاين گرفتن

 :گـردد مـى  تشـكيل  قلم دو از تقريباً گيردمى پيش در را سياستى چنين آن مدير كه شركتى

 حـداقل  بـه  را مـدت كوتـاه  هاىوام كه شركتى سهام صاحبان حقوق و پرداختنى هاىحساب

 تمديـد  يـا  اهوام موقع به بازپرداخت در ناتوانى ورشكستگى ريسك احتمال رساندمى ممكن

  داد خواهد كاهش شدت به را آنها

 اسـتفاده  سـهام  صاحبان حقوق و بلندمدت هاىوام از مدتكوتاه هاىوام جاىبه شركتى اگر

 كـاهش  شـركت  سـهامداران  بازده نرخ و شود بيشتر آن سرمايه هزينه كه شودمى باعث كند

  يابد

  جسورانه استراتژى

 حداكثر به را مدتكوتاه هاىوام سطح تا كوشدمى كند، اتخاذ جسورانه سياست مديرى اگر

 مسـتلزم  سياست اين اجراء .كند تأمين هاوام اين محل از را خود جارى هاىدارائى و برساند

 را شـركت  ثابـت  هـاى دارائى زيرا نكند؛ استفاده بلندمدت وام از اصلاً شركت كه نيست اين

 بـه  شركت يك مدتكوتاه هاىوام اگر .ندك مالى تأمين بلندمدت هاىوام محل از تواندمى

 كنـد  بازپرداخـت  را آنهـا  موقع به نتواند شركت اينكه احتمال و خطر برسند، ممكن حداكثر

كوتـاه  هـاى وام گـرفتن  اسـت،  مواجه اعتبار و پول كمبود با بازار وقتى .يافت خواهد افزايش

مـى  وام كـه كسـانى  و هاازمانس .رفت خواهد بالا آنها هزينه و شودنمى ميسر آسانى به مدت

 اينكـه  يـا  پذيرنـد نمـى  را آن تقاضـاى  و پندارندمى آميزمخاطره را وام متقاضى شركت دهند

  كنندمى بيشترى نسبتاً هاىبهره درخواست
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  مطلوب هاىسياست و گوناگون هاىاستراتژى

 فـرض  ايـن  رب ـ مبتنـى  آوردمـى  وجودبه را مالى مديريت مشىخط كه هائىرويه و هاسياست

 اين .است درآورده اجراء به را آنها و گرفته را اصلى تصميمات از برخى شركت، كه است

 تـأمين  ◌ٔ نحـوه  و شـود  عرضـه  بايـد  كه خدمتى و كالا نوع انتخاب و تعيين شامل تصميمات

 شـركت  سـودآورى  فرآيند در تصميمات اين .است شركت ثابت هاىدارائى تهيه براى مالى

 دو گـردش،  در سـرمايه  مـديريت  در و كنندمى ايفاء كنندهتعيين و اصلى نقشى بلندمدت در

 گرددمى ارائه توليد يا فروش بينىپيش با كه خدماتى يا كالاها اول، .دارند مهم بسيار كاربرد

 هاىبدهى و جارى هاىدارائى سطوح كه دهدمى را امكان اين گردش در سرمايه مديران به

 سـهامداران  ثـروت  بـر  تـا  آينـد برمـى  صـدد  در شـركت  مديران وم،د .بزنند تخمين را جارى

 قدرت افزايش طريق از اصولاً كاراين و بيفزايند عادي سهام قيمت افزايش مجراء از شركت

 گـردش  در سـرمايه  هاىسياست بنابراين، .شودمى انجام قدرت اين حفظ و شركت نقدينگى

 بـه  تـا  آينـد برمـى  صدد در مديران بلكه .دشونمى تعيين سهم و سود افزايش هدف با اصولاً

  كنند تأمين را شركت سودآور اهداف آن ◌ٔ سايه در بتوانند و برسند مطلوبى نقدينگى

  گردش در سرمايه و فروش

 مصـرف  بـه  شـركت  كه گردشى در سرمايه مقدار بر شركت ◌ٔ شدهبينىپيش و واقعى فروش

 حجـم  بـر  شـركت  فروش .دارد ديدىش بسيار اثر كند تأمين را آن است مجبور و رساندمى

خودبـه  اقـلام  ايـن  كـه  شودمى باعث و دارد مستقيم اثر جارى هاىبدهى و جارى هاىدارائى

درمى پرداختنى هاىحساب و كالا موجودى صورتبه خريدها مثال، براى يابند؛ افزايش خود
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 يـا  فصـلى  تقاضـاى  و گـردد مـى  دريـافتنى  هـاى حسـاب  و نقد وجه ايجاد باعث فروش آيند،

  .كند استفاده مدتكوتاه هاىوام از شركت كه شوندمى باعث گهگاه غيرمنتظره،

 در دهـد مـى  رخ خـود خودبـه  شركت جارى هاىحساب در فروش اثر بر كه تغييراتى حدود

 در سـرمايه  نسـبت  بايـد  مختلـف  صـنايع  در آن ◌ٔ محاسبه براى .است متفاوت مختلف صنايع

 .اسـت  30/0 از كمتـر  رقمـى  نسـبت  ايـن  معمـولاً  .كرد همحاسب را فروش به خالص گردش

 ايـن  .اسـت  موردنياز گردش در سرمايه ريال 30/0 فروش ريال يك براى يعنى 30/0 مقدار

 نسـاجي،  صـنايع  :است جمله آن از رسد؛مى 25/0 از بيش به هاشركت از بسيارى در نسبت

 ونقلحمل صنايع در برعكس، يكالكترون صنايع و كامپيوتر قطعات آلات،ماشين لباس، توليد

  رسدمى كمتر يا 10/0 به نسبت اين موادغذائي، و تلفن هوائي، زميني،

 صورتبه آنها جارى هاىبدهى و هادارائى باشند، داشته مستمر فروش بتوانند كه هائىشركت

  آمد درخواهد آنها ترازنامه لاينفك جزء

 فصـلى  صورتبه فروش كل از بخشى و يابدمى افزايش مرتب فروش كه است اين بر فرض

 كـه  اسـت  جـارى  دارائى از اقلامى شامل شركت دائمى جارى هاىدارائى .گيردمى صورت

 بخش آن در جارى هاىدارائى نوسانات .است لازم انتظار مورد فروش حجم به رسيدن براى

  شودمى انجام فصلى صورتبه كه آيدمى وجودبه فروش كل از

 بـه  رسيدن براى خودخودبه كه شودمى جارى بدهى از اقلامى شامل ئمىدا جارى هاىبدهى

 .اسـت  فصـلى  فـروش  نتيجـه  متغيـر  جـارى  هـاى بـدهى  .اسـت  لازم فروش انتظار مورد حجم
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 از يـا  بلندمـدت  هـاى وام محـل  از را شـركت  دائمـى  هاىبدهى از بخشى توانندمى هاشركت

  كنند تأمين سهام صاحبان حقوق محل

  بازده و ريسك و گردش در مايهسر استراتژى

 در سـرمايه  مـديريت  بـا  رابطه در گوناگون، هاىاستراتژى كارگيرى به يا توانندمى هاشركت

 و ريسـك  ميـزان  را هااستراتژى اين .دهند قرار تأثيرتحت را شركت نقدينگى ميزان گردش،

محافظـه  :شـوند مـى  تقسـيم  دسته دو به گردش در سرمايه مديران .كندمى مشخص آنها بازده

 شد خواهد باعث گردش در سرمايه مديريت در كارانهمحافظه استراتژى.  جسور متهور و كار

 كـه  شودمى سعى كارانهمحافظه سياست اجراء در .برود بالا حد از بيش نقدينگى قدرت كه

 در ر،مدي .برسد حد ترينپائين به شده سررسيد هاىبدهى بازپرداخت ناتوانى از ناشى ريسك

 نگه است پائين آنها بازده نرخ كه جارى دارائى زيادى مقدار تا كوشدمى استراتژي، نوع اين

 ريسـك  داراى اصـطلاح بـه  باشـند  داشـته  اىاسـتراتژى  چنين كه هائىشركت رو،اين از دارد،

 كوشدمى جسورانه استراتژى با گردشِ در سرمايه مدير .بود خواهند اندك بازده و نقدينگى

 و ببـرد  را اسـتفاده  بيشـترين  جـارى  هـاى بـدهى  از جـاري،  دارائـى  ميزان كمترين داشتن با تا

 خواهـد  بالا بسيار نقدينگى ريسك استراتژي، اين اجراء در .كند اداره گونهاين به را شركت

 كـه  گيـرد مـى  قـرار  وضـعيتى  در بارها درآورد، اجراء به را استراتژى اين كه شركتى و رفت

 به جارى هاىدارائى حجم چون ديگر، سوى از .بپردازد را سررسيدشده هاىبدهى تواندنمى

 ورشكست شركت اگر البته رودمى بالا بسيار گذارىسرمايه بازده نرخ رسد،مى حد ترينپائين

 و پذيرنـد مـى  را بـالائى  ريسـك  گيرنـد مى پيش در جسورانه استراتژى كه هائىشركت. نشود
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 هـاى بدهى و جارى هاىدارائى امور اداره در توانندمى هاشركت .است بالا آنها بازدهى نرخ

 تـوان مـى  گوناگون هاىاستراتژى اين تركيب با .ببرند كاربه گوناگونى هاىاستراتژى جاري،

  . برسد مطلوب حد به گردش در سرمايه كه گرفت پيش در را سياستى

  گردش در سرمايه مديريت اهميت

 يك صورتبه موضوع اين كه است شده باعث گردش در ايهسرم مديريت روزافزون اهميت

 اجرائـى  مـدير  تعـدادى  بـزرگ،  بسـيار  هـاى شركت در .درآيد مالى مديريت تخصصى رشته

 گردش در سرمايه اداره صرف منحصراً را خود انرژى و وقتتمام كه دارند حضور متخصص

  است زير شرحبه موضوع اين اهميت دلايل .كنندمى شركت

 و واقعـى  فـروش  در كـه  تغييراتـى  بـه  توجه با جارى هاىدارائى مطلوب و اقعىو سطوح

 كـه  شـود مـى  باعـث  وضـع  اين .است دائمى تغييرات دستخوش دهدمى رخ شدهبينىپيش

 تصـميماتى  روزانه مستمر صورتبه جاري، هاىدارائى از موردنظر يا مطلوب سطح درباره

  .شود گرفته

 مـديران  اسـت،  داده رخ جـارى  هـاى دارائـى  ميـزان  در كـه  تغييراتـى  به توجه با شايد .2

 اگـر  مـثلاً  كنند؛ تجديدنظر اندگرفته مالى تأمين براى قبلاً كه تصميماتى در شوند مجبور

 اسـت،  شـده  اسـتفاده  مـدت كوتاه وام سنگينى مبالغ از جارى هاىدارائى مالى تأمين براى

 و وقـت  صـرف  مسـتلزم  رسندمى رسيدسر به كه هائىوام تمديد و اضافى هاىوام گرفتن

 بود خواهد شركت مديريت بيشتر انرژى
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 بايـد  شـود مى داده تخصيص گردش در سرمايه به كه وجوهى مصارف و منابع ميزان .3

 هـاى بـدهى  و شـركت  هاىدارائى كل درصد 75 حدود جارى هاىدارائى .شود مشخص

 اگـر  مثال عنوانبه كه است معنا بدان اين .هستند سرمايه ساختار درصد 60 حدود جارى

 ممكـن  آن ريـال  ميليـارد  375 مبلـغ  باشد، ريال ميليارد 500 شركت يك هاىدارائى كل

 ريـال  ميليـارد  300 حـدود  هم جارى هاىبدهى و باشد جارى هاىدارائى صورتبه است

 شد خواهد

 تشـرك  سـود  و فـروش  دارد احتمـال  نباشند، صحيح گردش در سرمايه مديريت اگر .4

 بماند ناتوان خود تعهدات و ديون موقع به پرداخت در شركت بساچه و يابد كاهش

  نقد وجه چرخش

 مجبـور  كـالا  توليـد  بـراى  هـا شـركت  .است گردش در سرمايه صرف مستلزم كالا توليد

 شـده ساخته كالاى صورتبه داده، شكل تغيير را آنها سپس بخرند، اوليه مواد ابتدا هستند

 اسـناد  يـا  دريـافتنى  هـاى حسـاب  شـده، سـاخته  كـالاى  موجـودى  فروش با آنگاه درآورند

 .رسدمى پايان به نقد وجه گردش ◌ٔ دوره مطالبات، وصول با و يابندمى افزايش دريافتنى

 نقـد  وجـوه  بلافاصـله  كـارگران  دسـتمزد  پرداخـت  و اوليـه  مـواد  خريـد  براى كه آنجا از

 سـاير  و پرداختنـى  هـاى حساب محل از گردش در سرمايه از مقدارى .شودنمى پرداخت

  .گرددمى تأمين پرداختنى هاىهزينه

 گردش در سرمايه توليد، مراحل براى و دارند دائم و مستمر فعاليتى هاشركت همه تقريباً

 كنـد مـى  پرداخـت  پول اوليه مواد بابت شركت كهزمانى از نقد وجه چرخش .است لازم
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مـى  ادامـه  كندمى دريافت را كالا فروش از اشىن مطالبات كههنگامى تا و شودمى شروع

 كـه  اىدوره متوسـط  :شودمى محاسبه زير ◌ٔ شيوه به نقد وجه گردش ◌ٔ دوره طول .يابد

 منهـاى  مطالبـات،  وصـول  زمـان  متوسـط  اضافهبه است، كالا موجودى صورتبه پول اين

 صـورت بـه  پـول  كـه  اىدوره متوسط محاسبه براى .پرداختني هاىحساب پرداخت مهلت

  كنيممى تقسيم كالا موجودى گردش نسبت بر را 360 عدد .است كالا موجودى

 فرآينـد  مصـرف  به نقد وجوه كه است زمانى مدت يا دوره دهندهنشان نقد وجه چرخش

 مفهـوم  بـه  دوره اين كردن كوتاه .رسدمى محصول قلم يك توليد براى شركت عملياتى

 .رسـد مـى  مصـرف  بـه  نقـد  وجـه  كمترى مقدار توليد، از معينى حجم براى كه است اين

 كـردن  كوتـاه  بـا  يـا  است كالا موجودى صورتبه پول كه اىدوره متوسط كردن كوتاه

 هـاى حسـاب  پرداخـت  مهلـت  كـردن  تـر طولانى طريق از يا مطالبات وصول دوره متوسط

  كرد تركوتاه را نقد وجه چرخش پرداختني،

 خالص گردش در سرمايه ◌ٔ كنندهتعيين لعوام از يكى فقط نقد وجه چرخش زمان طول

 ◌ٔ دهنـده تشـكيل  اجـزاء  از يك هر و وجه چرخش زمان طول اگر حتى .است نياز مورد

 اىسـرمايه  مقـدار  كننـده تعيين كه است توليد حجم اصلي، عامل هم باز بمانند، ثابت آن

پـيش  گـرو  در هـم  آن و يابـد  اختصاص گردش دوره مراحل از هريك به بايد كه است

  است نزديك آينده براى فروش حجم ينىب

  مالى مديريت سياستگزارى اطلاعات سيستم
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 مـديريت  اطلاعـات  سيسـتم  هـاى زيرمجموعـه  از يكى مالى سياستگزارى اطلاعات سيستم

(MIS) مديريت سياستگزاران به آيدمى دستبه سيستم اين وسيلهبه كه اطلاعاتى .است 

 مـورد  را دولـت  هـاى هزينه و درآمدها سيستماتيك طوربه كه دهدمى را امكان اين مالى

  دهد قرار بررسى

  :باشد زير مشخصات داراى بايد سيستم اين

  .باشد تازه و روز به بايد مالى مديريت سياستگزارى اطلاعات

 و باشـد  اعتمـاد  قابـل  و صـحيح  دقيـق،  بايـد  مـالى  مـديريت  سياسـتگزارى  اطلاعـات  .2

 .باشند داشته اطمينان آن حتص به بايد مالى مديريت سياستگزاران

 نمايند بيان را مطلب لبُ و بوده مختصر بايد مالى مديرتى سياستگزارى اطلاعات .3

 دارد نياز آن به كه داد مالى مديريت سياستگزاران به بايد را اطلاعاتى .4

 از بهتـر  اطلاعـات،  نداشـتن  ديگـر  عبـارت بـه  باشد، كامل بايد مالى مديريت اطلاعات .5

 .است ناقص اطلاعات داشتن

  مالى مديريت سياستگزارى اطلاعات سيستم مراحل

  موجود اطلاعاتى سيستم بررسى و مطالعه

هزينـه  و درآمدها از استفاده و جريان چگونگى و اطلاعات كيفيت ماهيت، مرحله اين در

  گيردمى قرار استفاده مورد بودجه كسرى و ها

  اطلاعاتى هاىاولويت تعيين
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اولويـت  و مـالى  مـديريت  سياسـتگزاران  اطلاعاتى نيازهاى تعيين به مبادرت مرحله اين در

 هاىاولويت به درآمدها بينىپيش زمينه در مثلاً مرحله اين در همچنين .شودمى آنها بندى

  شودمى نگريسته درآمدها هاىبينىپيش اطلاعاتى

  جديد اطلاعاتى سيستم طراحى

 هـاى سيسـتم  هـاى اولويـت  ليسـت  شود، گرفته ظرن در بايد كه مهمى عامل مرحله اين در

بـه  كـه  شـود  طراحـى  سيسـتمى  بايد ليست، اين به توجه با .است مالى مديريت اطلاعاتى

 بـرآورد  و اعتبـار  تـأمين  منـابع  ضـرورى  و مهم هاىگزارش و اطلاعات تمامى آن وسيله

  گردد پردازش و اخذ هادولت هاىهزينه

  رايانه انتخاب

 ضـروريات  جملـه  از آنـان  گيرىتصميم براى رايانه با مالى مديريت انسياستگزار آشنائى

 تفسـير  و تعبيـر  درسـت  و بفهمنـد  درسـت  را مـالى  هـاى گزارش بايد آنان كه چرا .است

مـى  كـه  اطلاعـاتى  ميـزان  بـه  توجـه  بـا  مـالى  مديريت سياستگزاران مرحله اين در .نمايند

مـى  انتخاب خريد براى را رايانه نوع يزان،م آن به نسبت نمايند، انباشت رايانه در خواهند

  نمايند

  گردش در سرمايه هاىسياست مقايسه

 خصـوص  در كـه  اسـت  اىاستراتژى نوع دهندهنشان هاشركت از هريك مالى هاىنسبت

 مـديريت  آيـا  كـه  گفـت  تـوان مى و كندمى اعمال جارى هاىبدهى و جارى هاىدارائى

 نمايانگر A نمودار عمودى محور .است كارانهحافظهم يا جسورانه آنها گردش در سرمايه
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 نشـان  هـدف  و است هادارائى كل به جارى هاىبدهى نسبت دهندهنشان كه است نقاطى

 ايـن  مقـدار  هرقدر .است بوده جارى هاىبدهى خصوص در شركت استراتژى نوع دادن

 جـارى  هاىبدهى خصوص در شركت استراتژى كه است اين مؤيد باشد تربزرگ نسبت

  .است ترجسورانه

  ايمكرده استفاده جارى هاىدارائى خصوص در شركت استراتژى دادن نشان براى LR1 از

 و ريسك محاسبه براى بنابراين، .ايمكرده محاسبه را 1 ـ LR1 مقدار شركت هر مورد در

 1ـ ـ LR1 از جـارى  هـاى دارائـى  خصـوص  در اسـتراتژى  نوع اجراء سايه در شركت بازده

 شـركت  مديريت كه است اين مؤيد 1 ـ LR1 به متعلق مقادير بالاترين .ايمكرده هاستفاد

 LR1 مقـدار  زيرا است؛ گرفته خود به ترىجسورانه حالت جارى هاىدارائى خصوص در

 بهاءدار اوراق و نقد وجوه صورتبه كه است جارى هاىدارائى از درصدى نمايانگر 1 ـ

  نيست فروشقابل

 كـه  سياسـتى  نظر از ديگر، شركت نه يا مقايسه در 2 شركت كه دهدمى نشان A نمودار

 كه رسدمى نظربه چنين .است كارترمحافظه همه از دارد، گردش در سرمايه خصوص در

 هـاى بـدهى  نظـر  از هـم  و جـارى  هـاى دارائى نظر از هم مورد دو هر در آن هاىسياست

 جـارى  هـاى دارائـى  مـورد  در 8 و 6 هـاى شركت كه سياستى .است كارانهمحافظه جاري

 منـدرج  هـاى شـركت  بقيه از ولى تر،جسورانه2 شركت با مقايسه در كنند،مى اعمال خود

 در كارانـه محافظه سياست داراى 8 و 6 هاىشركت .است تركارانهمحافظه جدول اين در

 در سـرمايه  امـور  اداره در كه كرد ادعا توانمى هستندو خود جارى هاىدارائى خصوص



www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com ١٦

 قدم كارىمحافظه مرز در و كنندمى پيروى معتدل سياست نوعى از كلي، طوربه گردش،

  دارندبرمى

 جارى هاىدارائى مديريت نظر از ديگر شركت شش هاشركت بقيه A نمودار به توجه با

 طـور بـه  دارنـد،  كارانهمحافظه سياست جارى هاىبدهى مديريت نظر از و جسورانه حالت

  دارند معتدل سياست نوعى مجموع، در شركت، شش اين كه كرد دعاا توانمى كلي،

 آن توانمى كه است سياستى يا زياد نسبتاً بازده و ريسك بر دال هانسبت از مقاديرى چه

 سياسـت  بـه  را كارانـه محافظـه  هـاى سياسـت  هـا نسـبت  از مقدار كدام خواند؟ جسورانه را

 عين در .داد دقيق پاسخى هاپرسش گونهاين به تواننمى گاههيچ كند؟مى تبديل جسورانه

 بـدهى  مـديريت  نظر از ،5 و7 ،9 ،1 ،4 ،3 هاىشركت كه دهدمى نشان A نمودار حال،

 از شركت شش اين كلى سياست كه رسدمى نظربه .هستند مشابهى سياست داراى جاري،

مـى  اجراء خود حارى هاىدارائى مورد در 5 شركت كه مديريتى ولى است، متعادل نوع

  است ترجسورانه همه از .كند
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  منتخب شركت چندين مالى نسبت جدول

   دلار ميليون به ارقام 

 
(LR1 

  (1 ـ
  

(LR1 

  (1 ـ
  

بـدهى  نسـبت 
 به جارى هاى
  هادارائى كل

 

 
 شـماره 

 شركت
  

دارائـــى
ــاى  ه

 نقدى
  

ــى دارائـــ
ــاى  هـ

  جارى
  

 كــــل

 هـا دارائى

  جارى
  

 هاىبدهى

  1 شماره
 

 

 1   3،816   16،320   69،484   15،220   %233  %767  %219 

 

 2   78   130   175   45   %600  %400  %257 

 

 3   185   613   2،276   432   %302  %698  %190 

 

 4   171   673   2،916   529   %254  %746  %181 

 

 5   69   1،021   5،834   1،016   %068  %932  %174 

 

 6   205   473   5،968   799   %433  %567  %134 

 

 7   26   233   1،405   322   %112  %888  %229 

 

 8   52   137   235   63   %380  %620  %268 

 

 9   166   856   1،011   209   %194  %806  %207 
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  جارى هاىدارائى استراتژى

 معينى سطح حفظ و تعيين مستلزم گردش در سرمايه امور اداره در استراتژى نوعى داشتن

  گرددمى جارى هاىدارائى كل و جارى دارائى اقلام از هريك از

  كارانهمحافظه استراتژى

قابـل  بهـاءدار  اوراق و نقـد  پـول  نگهدارى يا شركت كه است آن كارانهمحافظه استراتژى

 انـدك  بسـيار  استراتژى اين ريسك .كند حفظ را خود نقدينگى قدرت كوشدمى فروش

 كـه  دهـد مـى  را امكـان  ايـن  شـركت  بـه  زيـاد  نسـبتاً  نقـدينگى  قـدرت  داشتن زيرا است؛

شـركت  ايـن  رو،اين از .كند نسيه فروش به اقدام و تهيه كافى مقدار به را كالا موجودى

 زيـاد  نسبتاً نقدينگى ديگر، طرف از .است اندك بسيار مشترى دادن دست از ريسك ها

 خطـر  بـا  و بپردازنـد  موقـع  بـه  را سررسيدشده هاىبدهى كه دهدمى را امكان اين آنها به

  نشوند مواجه ورشكستگى

 پرداخـت  بـراى  پـول  تهيـه  منـابع  از يكى عنوانبه را مطالبات وصول مالى مديران معمولاً

 هـاى بـدهى  بتواننـد  آنهـا  وصـول  اب ـ كه دارند توقع و آورندمى حساب به خود هاىبدهى

 يا شود انتظار مورد مبلغ از كمتر مطالبات وصول مواردى در اگر .بپردازند را خود جارى

 قـدرت  آنگـاه  كنـد،  تمديـد  انـد شـده  سررسيد كه را بدهى اقلام از برخى نتواند شركت

 هـا بـدهى  نـوع  ايـن  پرداخـت  عهـده  از كـه  دهـد مى وى به را توان اين شركت نقدينگى

 كنـد مـى  عمـل  كارانـه محافظـه  گـردش  در سـرمايه  امـور  اداره در كه اىمديرمالى .برآيد
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 بـازدهى  اصلاً يا فروش،قابل بهاءدار اوراق و نقد پول زيرا داشت؛ خواهد اندكى بازدهى

مـى  باعـث  گـاه  سياست اين اجراء علاوه،به داشت خواهد ناچيزى بسيار بازدهى يا ندارند

 ايـن  مجـرى  نظر زيرا برسد؛ موردنياز مقدار برابر چندين به لاكا موجودى سطح كه شود

 احتمـالى  مشـتريان  ◌ٔ نشـده بينـى پـيش  هـاى سفارش پاسخگوى بتواند كه است اين سياست

 عايـد  را سـودى  نـوع  هـيچ  اضـافى  كـالاى  موجـودى  در شـده  گرفته كاربه وجوه .باشد

  .يابدمى كاهش شركت بازدهى نرخ رواين از كرد؛ نخواهد شركت

  جسورانه استراتژى

 اوراق و نقد وجوه تا كوشدمى همواره كند،مى استفاده جسورانه استراتژى از كه مديرى

 صـدد  در كنـد،  عمـل  جسـوارنه  مدير اگر .برساند ممكن حداقل به را فروشقابل بهاءدار

 .برسـاند  حـداقل  بـه  شـود مى گذارىسرمايه كالا موجودى در كه را وجوهى تا آيدبرمى

 بايـد  برسـاند  حـداقل  بـه  را بهاءدار اوراق و نقد وجوه تا دارد را اين شهامت كه ىشركت

 نتواند شايد شركتى چنين .بپذيرد را سررسيدشده هاىبدهى موقع به پرداخت عدم ريسك

 چـون ( شد خواهد ضرر متحمل هم لحاظ اين از و باشد مشتريان هاىسفارش پاسخگوى

 جسـورانه  سياسـت  اجراء در ضررهائي، چنين برانج براى شركت .)كند فروش تواندنمى

 .دهد قرار مورداستفاده را مالى منابع ثابت، هاىدارائى تهيه براى تا آيدبرمى درصدد خود

 نقد وجوه بازدهى نرخ از ثابت هاىدارائى بازدهى نرخ كه است معنىبدين استراتژى اين

  است شتربي مراتب به فروشقابل بهاءدار اوراق و نقد اوراق و

  فروش و ترازنامه دهندهتشكيل اقلام
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 نظـر  از جـالبى  هاىنمونه كه هستند هائىشركت از نمونه دو كارون و رامسر هاىشركت

 رخ فـروش  در سـال  چنـد  طى در كه تغييراتى سايه در( ترازنامه دهندهتشكيل اقلام تغيير

 .اسـت  شـده  درج A جـدول  در رامسـر  شركت به متعلق هاىداده .كنندمى ارائه)دهدمى

  است شده داده نشان B نمودار در شركت اين سرمايه و دارائى ساختار تغييرات روند

 اسـت  يافتـه  افزايش درصد 53 حدود رامسر شركت فروش كه است اين مؤيد A جدول

  است يافته افزايش درصد 21 فقط هادارائى كل 1371 پايان تا 1365 از ولى

  

  )ريال ميليارد به ارقام( سررام شركت مالى هاىداده جدول

  

   سال 
ــل  ك

  فروش
  

ــل  كـ

  هادارائى
  

 هاىدارائى

  جارى
  

 هاىبدهى

  جارى
  

 هاىدارائى

  جارى

ــه  ــلب  ك

  هادارائى

  

 هاىبدهى

  جارى

 كـل  بـه 

 هادارائى

  
 نسبت

 جارى

 

 1365   4،775   2،929   2،044   1،548   %7    %53   1/32 

 

 1366   5،284   3،364   2،340   1،759   %7   %52   1/33 

 

 1367   5،217   3،510   2،401   1،727   %68   %49   1/39 

 

 1368   5،631   3،729   2،427   1،746   %65   %47   1/39 
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 1369   5،996   3،600   2،231   1،539   %62   %43   1/45 

 

 1370   6،409   3،441   1،876   1،437   %55   %42   1/31 

 

 1371   7،307   3،556   2،010   1،553   %57   %44   1/29 

 ايـن  و يافت افزايش اندكى فقط جارى هاىبدهى و جارى هاىدارائى دوره، اين طى در

 خصـوص  در 1365 پايان تا 1360 از رامسر شركت .است جارى نسبت ثبات مؤيد وضع

 جـارى  بدهى نسبت زيرا است؛ بوده گرفته پيش در سورانهج استراتژى جاري، هاىبدهى

 از نسـبت  ايـن  اگرچـه  كه دهدمى نشان B نمودار .است بوده بزرگ نسبتاً دارائى كل به

 نسبتاً استراتژى از كه است حدىبه آن مقدار هم باز است، پيموده نزولى روند 1365 سال

 كه دهدمى نشان B نمودار نهمچني .كندمى حكايت گردش در سرمايه مدير ◌ٔ جسورانه

 وام محـل  از فـروش  در افـزايش  و انـد كـرده  نـاچيزى  تغييـر  جـارى  بـدهى  و دارائى كل

 كـل  افزايش ها،سال اين طى در .است شده مالى تأمين سهام صاحبان حقوق و بلندمدت

  است بوده ثابت هاىدارائى افزايش از ناشى عمدتاً هادارائى

  


