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 «ن والقلم و ما یسطرون»

 ا قلم بر ما نازل کرد.کلمه نزد خدا بود و خدا آن را ب

ماهان درصدد برآمده است تا در راستای انتقال دانش و مفااهی  باا ک ا     مؤسسه  به پاس تشکر از چنین موهبت الهی،

ثری بردارد. ؤاساتید مجرب و مج وعه کتب آموزشی خود برای ش ا داوطلبان ادامه تحصیل در مقطع کارشناسی ارشد، گام م

 های بلند فردای ش ا باشد.   گذار گام پایهمؤسسه  ران ش ا در اینهای خدمتگزا امید است تلاش

تاللی   منظور استفاده داوطلباان کنکاور کارشناسای ارشاد سراساری و آزاد       های ک   آموزشی ماهان به مج وعه کتاب

هاای    ز مطالعاه کتااب  گیری از تجربه اساتید بزرگ و کتب معتبار داوطلباان را ا   ای  با بهره ها سعی کرده اند. در این کتاب شده

 نیاز کنی .   متعدد در هر درس بی

 .استصورت ذیل  لیفات ماهان برای سایر دانشجویان بهلدیگر ت

لیفی لمرحلاه آزماون تا    3سال اخیر به ه راه  5مرحله کنکور کارشناسی ارشد  5آزمون: شامل   8های  مج وعه کتاب ●

هاا باا    ی با ن ونه سوالات کنکور طراحی شده است. این مج وعه کتااب باشد که برای آشنای ماهان ه راه با پاسخ تشریحی می

ریزی درسای در   بندی مباحث در هری  از دروس، اطلاعات مناسبی جهت برنامه ساله اخیر کنکور و بودجه 3توجه به تحلیل 

 دهد. اختیار دانشجو قرار می

روزرسانی تالیفات ماهاان   زرگ ماهان که در تولید و بهن و ه کاران محترم خانواده بلوسیله از مج وعه اساتید، مولف بدین

 ن ایی .   اند، ص ی انه تقدیر و تشکر می ثری داشتهؤم نقش 

توانند هرگونه انتقاد و پیشنهاد درخصوص تالیفات ماهان را از طریق ساایت ماهاان باه     دانشجویان عزیز و اساتید محترم می

 با ما در میان بگذارند. mahan.ac.irآدرس 

 

سسه آموزش عالی آزاد ماهانؤم  

 

 



 

 

 سخن مؤلف
 مقدمه مؤلف

علی رغ  وجود کتب متعدد ترج ه شده و ه چنین تللیفی در زمینه مدیریت مالی، ه واره فقدان منبعی جامع که بتواند 

گردید. لذا بر آن شدی  تا با پاسخگوی نیاز داوطلبان آزمون ورودی مقطع کارشناسی ارشد مدیریت مالی باشد، احساس می

های اجرایی دانشجویان و داوطلبان عزیز رشته مدیریت های زمانی و مشغلهویکردی متفاوت و با در نظر گرفتن محدودیتر

تواند در آزمون کارشناسی ارشد مورد سئوال واقع ای را تدوین ن ائی  تا کلیه نکات و مطالب درسی که میمالی مج وعه

 و موجبات آمادگی هرچه بیشتر این عزیزان را فراه  ن اید.وار ارائه ن وده گردد بصورت چکیده و خلاصه

های ارشد و های مختل  کاربردی، آمادگی آزمونسال سابقه تدرس اینجانب در کلاس 14کتاب پیش رو براساس بیش از 

و  ای سازمان بورس، آزمون جامعه حسابداران رس ی و کارشناسی رس ی دادگستریهای اخذ مدارک حرفهدکتری، آزمون

های تولیدی و خودروسازی کشور ساله اجرائی در حوزه حسابداری مدیریت و مدیریت مالی بزرگترین شرکت 17نیز تجربه 

عزیزمان تدوین شده که در آن از منابع و کتب مرجع نظیر مدیریت مالی استفان راس، وستون و بریگام، کاپلند، آسوات 

ه کتاب حاضر را به عنوان منبعی کامل و راه گشا در جهت موفقیت داوطلبان ای کداموداران و ... نیز استفاده شده بگونه

های آزمون کارشناسی ن اید. که علاوه بر بیان مطالب به زبانی ساده و روان، کلیه تستکنکور کارشناسی ارشد تبدیل می

ل در اختیار دانشجویان عزیز قرار بندی شده و با پاسخ تشریحی در پایان هر فصرا بصورت طبقه 99تا سال  85ارشد از سال 

 داده است.

ها و زح ات جناب آقای دکتر سیاری مدیر عامل محترم مؤسسه ماهان و دانی  که از ح ایتدر خات ه بر خود لازم می

جناب آقای فخرالدین سیفی مدیر محترم تحصیلات تک یلی مؤسسه که موجبات تللی  و چاپ این مج وعه را فراه  

و قدردانی ن ائی . ه چنین امیدواری  که کتاب حاضر برای دانشجویان گرامی مفید واقع شده و در عین حال ن ودند تشکر 

 مند سازند.انتظار داری  که ما را از نظرات سازنده و ارزش ند خود جهت بهبود کیفی و محتوایی چاپ های بعد بهره

 

 و من الله توفیق

 سجاد عبدلی  –سهیل نوردرخشان 
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  تعریف مدیریت مالی 

  محیط عملیاتی مدیریت مالی 

 داراییهای مالی و بازار مالی 

  بازار کارا 

 
 
 

 فصل اول



 

 

 فصل اول

 کلیات

 تعریف مدیریت مالی

 ای برخوردار است. در شروع مطالعه مدیریت مالی نوین پرداختن به تعری  مدیریت مالی از ضرورت و اه یّت ویژه

ای که ثروت سهامداران حداکثر گردد. منابع سرمایه عبارتند از:  مصارف سرمایه گویند به گونه مدیریت مالی را مدیریت بر منابع و

 های جاری و غیرجاری. ها. مصارف سرمایه عبارتند از: دارایی سرمایه سهامداران و بدهی

 هدف مدیریت مالی

باشد. که ثروت سهامداران خود  شکست می هدف مدیریت مالی به حداکثر رساندن ثروت سهانداران یا به حداکثر رساندن ارزش

 باشد. تحت تلثیر دو عامل ریس  و بازده می

 توان هدف مدیریت مالی دانست زیرا: حداکثر کردن سود را ن ی

 های کوتاه مدّت تلثیر دارد ال ( بر دوره

 ب( به ریس  توجّه ندارد

 ج( سود قابل دستکاری است

 د( به ارزش زمانی پول توجّه ندارد

 تواند منافع اجت اعی را ه  تلمین کند. این منافع عبارتند از: به حداکثر رساندن ثروت سهامداران میهدف 

 کنندگان: ارائه محصولات و خدمات با ک ترین هزینه و بالاترین کیفیّت. ال ( منافع مصرف

 ائه مشاغلی با ثبات و با حقوق بالاتر.ب( منافع کارکنان: به کارگیری نیروهای متخصص و ایجاد تجربه و خلاقیّت در آنها با ار

ها باشند، افزایش قی ت سهام در جهت افزایش ثروت  ج( منافع افراد دیگر جامعه: زمانیکه در جامعه اکثریت افراد سهاندار شرکت

 ع ومی است.

 تصمیمات مدیریت مالی

 باشند: ات و وظای  او میرو است که در واقع تشکیل دهنده تص ی  مدیر مالی با سه نوع سؤال اساسی روبه

 ای بندی سرمایه الف( بودجه

 ای گویند. بندی سرمایه گذاری های بلند مدّت را بودجه ریزی و مدیریت سرمایه فرآیند برنامه



 

 

 

 

 9 کلیات / اولفصل 

 ب( ساختار سرمایه

کت مورد های بلند مدّت و حقوق صاحبان سهام که برای تلمین مالی ع لیاّت ی  شر ساختار سرمایه به ترکیب خاصّی از بدهی

 شود. گیرد اطلاق می استفاده قرار می

 ج( مدیریت سرمایه درگردش

 شود. های جاری آن مانند بستانکاران تجاری اطلاق می های جاری شرکت مانند موجودی کالا و بدهی سرمایه درگردش به دارایی

 محیط عملیاتی مدیریت مالی

 یّرها عبارتند از:متغیّرهایی خارجی بر تص ی ات مالی اثرگذارند. این متغ

 های تجاری ال ( شکل سازمان

 ب( محیط اقتصادی

 ج( بازارهای پولی و واسطه

 د( مالیات

 های تجاری: شکل سازمان
 دسته کلی تقسی  کرد: 3توان به  های تجاری را می سازمان

 های سهامی شرکت -3  های تضامنی شرکت -2  مالکیّت انفرادی -1

 توان در جدول زیر ملاحظه کرد: های تجاری را می مختل  سازماناز ج له مزایا و معایب اشکال 

باشد. از ج له مزایای آن  ای است که دارای مزایا و معایبی می های سهامی جدایی و نفکی  مالکیّت از مدیریت پدیده در شرکت

داوم فعالیّت )ع ر نامحدود شرکت(، سهولت نقل و انتقال مالکیّت و ه چنین استفاده بیشتر از مدیران متخصص توان به امکان ت می

 های ن ایندگی دانست. توان پدید آمدن هزینه های سهامی را می اشاره کرد. اماّ مه ترین عیب جدایی مالکیّت از مدیریت در شرکت

 ط ن ایندگی، مسئله ن ایندگی و هزینه ن ایندگی بیشتر آشنا شوی .بنابراین لازم است با اصطلاحاتی نظیر رواب

روابط ن ایندگی: رابطه بین مدیران و سهامداران را رابطه ن ایندگی گویند. هرگاه مال  ی  دارایی، فرد دیگری را استخدام کند تا 

 شود. حافظ منافع وی باشد، رابطه ن ایندگی برقرار می

 معایب مزایا نوع شرکت

 سهولت تلسیس ( انفرادی1

 پایین بودن هزینه تلسیس

 عدم مشارکت دیگران رد سود و کنترل شرکت

 ع ر محدود

 محدودیّت در افزایش سرمایه

 نامحدود بودن مسئولیّت مال  شرکت

 تدشوار بودن انتقال مالکیّ

 سهولت تلسیس ( تضامنی2

 عدم ش ول بسیاری از قوانین

 ع ر محدود

 محدودیّت در افزایش سرمایه

 نامحدود بودن مسئولیّت ش ولی

 دشوار بودن انتقال مالکیّت

 انحلال به دلیل فوت یا خروج هر ی  از شرکاء

 نامحدود بودن ع ر شرکت ( سهامی3

 محدود بودن مسئولیّت مالکان

 الکیّتسهولت انتقال م

 توانایی در افزایش سرمایه

 های تلسیس مشکلات و بالا بودن هزینه

 پرداخت مالیات مضاع 

 قوانین و مقررات سنگین دولتی و تجاری



 

 

 

 

 10 مدیریت مالی

 مدیران و سهامداران را مسئله ن ایندگی گویند. مسئله ن ایندگی: تعارض بین

 ه ن ایندگی: به هزینه ناشی از تعارضات بین مدیران و سهامداران هزینه ن ایندگی گویند.نهزی

 بندی کرد: توان تقسی  هزینه ن ایندگی را به دو دسته می

نفعان تح یل  هایی را بر سایر ذی رند ولی هزینهب های ن ایندگی مستقی : شامل مخارجی است که مدیران از آن سود می ال ( هزینه

 باشد. های ن ایندگی مستقی  می کند. ه چنین هزینه نظارت بر ع لکرد مدیران از ج له هزینه می

گذاری سودآور است اماّ مدیر به دلیل این  های از دست دادن فرصتی که برای سرمایه هخای ن ایندگی غیر مستقی : هزینه ب( هزنیه

 پرهیزد. دهد با انجام آن، جایگاه و شغل خود را از دست بدهند، از انجام آنها می ال میکه احت 

 های ن ایندگی: های کاهش هزینه راه حل

 های مدیریتی ال ( پاداش

 ب( کنترل شرکت توسط سهامداران

 ج( تصاحب )خرید سهام شرکت توسط رقبا(

 ها د( ذی نفع

توان سهامداران، مدیران، مشتریان، بستانکاران، کارکنان و اعتبار دهندگان دانست. در  نفعان هر شرکت سهامی را می از ج له ذی

 نفع گویند. ی  تعری  کلی به هر کسی که نسبت به جریانات نقدی شرکت ادعای بالقوه داشته باشد ذی

 محیط اقتصادی
 ها مؤثرند عبارتند از: از ج له عوامل اقتصادی که بر فعالیّت شرکت

 تواند داشته باشد: ی تجاری چهار حالت مختل  می : هر چرخهچرخه نجاری

 ( رونق اقتصادی: فعالیّت اقتصادی در اوج خود قرار گرفته و نرخ بیکاری حداقل است.1

 یابد. های تجاری کاهش یافته و نرخ بیکاری افزایش می ( رکود اقتصادی: پس از دوران رونق، فعالیّت2

 گردد. رکود اقتصادی موجب بحران اقتصادی می ( بحران اقتصادی: ادامه یافتن3

 کند. ( بهبود وضع اقتصادی: شرایطی است که وضعیّت اقتصادی بهبود پیدا می4

مسئولان اقتصادی برای جلوگیری از تبدیل شدن رکود اقتصادی به بحران اقتصادی از راهکارهایی نظیر بی ه بیکاری، سیاست مالی 

گذاری( استفاده  ش مخارج دولتی( و سیاست پولی )مثل کاهش نرخ بهره و تشویق به سرمایه)مثل کاهش نرخ مالیات یا افزای

 کنند. می

 تورم

تواند در ارقامی چون سود هر سه ، سود تقسی ی هر سه  و قی ت هر سه   ها را تورم گویند. تورم می افزایش سطح ع ومی قی ت

یابد. ه چنین تورم سبب  ایش زیادی ندارد بلکه سود اس ی افزایش میاثرگذار باشد. در وضعیّت تورم، سود واقعی هر سه  افز

گیرندگان از منفعت بالاتری  افزایش قی ت روز و دفتری دارایی شده ولی بر حقوق صاحبان سهام تلثیری ندارد. در شرایط تورمی وام

 گذارد. ین طریق بر ثروت سهامداران تلثیر میها شده و از ا نسبت به وام دهندگان برخوردارند. تورم سبب تغییر در ترکیب دارایی

 قوانین و مقررات دولتی و مالیات

ها از سوی دولت باشد. مدیر واحد تجاری باید از  تواند به عنوان ابزاری مؤثر در توسعه سرمایه گذاری قوانین و مقررات مالیاتی می

 ند.قوانین و مقررات دولتی ه چون مالیات در جهت منافع شرکت استفاده ک

 

 شرکتی حاکمیت
 برای آن از قبل و است کردن هدایت معنای به که است شده فتهرگ"Gubernare"لاتین واژه ریشه از "Governance"اصطلاح

 حاک یت هایی نظیر معادل فارسی به"Corporate Governance"واژه برگردان .است رفته کار می به کشتی کردن هدایت
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 . است متنوع شرکتی راهبری برای شده  هارائ تعاری  .است داشته شرکتی راهبری و مانیساز اداره سهامی، حاک یت شرکتی،

 نظام این توان منظر می ی  از .دانست شرکتی راهبری ش ول گستره یا پهنه توان را می تعاری  کننده این مت ایز ترین عامل ع ده

 این سوی آن در .است خود محدود شکل در "ن ایندگی یتئور"آن نظری مبنای که دانست "سهامداران "با" مدیران" رابطه را

 توان را می آن نظری پشتوانه که گیرد برمیدر را خود نفعان ذی ت ام با شرکت رابطه ،شرکتی راهبری وسیع نگرشی در و طی 

 قرار شد تبیین آن حداکثری و حداقلی نگاه که طیفی داخل شرکتی راهبری به ها نگرشو  تعاری  سایرت. دانس "نفع ذی تئوری"

 .گیرد می

ها و فرآیندهایی که طبق آنها  رویه :ست ازا عبارت (OECD)سازمان ه کاری و توسعه اقتصادیشده ازسوی  طبق تعری  ارائه

، هیئت مدیرهها بین فعالان مختل  سازمان مثل  شود. ساختار راهبری شرکتی توزیع حقوق و مسئولیت رل میسازمان هدایت و کنت

 کند. سازی معین می هایی را برای تص ی  کند و قواعد و رویه نفعان را مشخص می داران و دیگر ذی مدیران، سهام

 :( شش اصل بنیادی راهبری شرکتی عبارتند ازOECDطبق نشریه اصول حاک یت شرکتی سازمان ه کاری و توسعه اقتصادی )

  اط ینان از مبانی ی  چارچوب راهبری شرکتی اثربخش -1

 حقوق سهامداران و کارکردهای مالکیتی کلیدی -2

  رفتار عادلانه با سهامداران -3

 نفعان در راهبری شرکتی نقش ذی -4

   افشا و شفافیت -5

 های هیئت مدیره مسئولیت -6

 های مالی و بازار مالیدارایی

ها را در دو  شود. دارایی بندی می های شرکت تحت عنوان دارایی طبقه ی سرمایه گذاری در ی  نگاه کلی ه ه ( دارایی مالی:1-5

 کنند. بندی می مشهود و نامشهود طبقه دسته

دارایی مشهود آن نوع دارایی است که ارزش آن در خودش بوده و به خصوصیاّت مادی آن دارایی بستگی دارد. دارایی نامشهود آن 

ضه از ج له های مالی نظیر سهام و اوراق قر دهد. دارایی ی آن حق برخورداری از منفعت آتی را می نوع دارایی است که به دارنده

 شوند. باشند که در بازاری به نام بازار مالی معامله می های نامشهود می دارایی

 ( بازارهای مالی2-5

اند. مه ترین  شوند. با وجود این، بازارهای مالی در جزئیاّت با ه  متفاوت در بازارهای مالی اسناد بدهی و اسناد مالکیّت معامله می

شوند، نحوه انجام معاملات و این که خریداران و فروشندگان چه کسانی  ع اوراق بهاداری که معامله میها عبارتند از: نو این تفاوت

 هستند.

 مورد اشاره کرد: 6توان به  از ج له کارکردهای بازار مالی می

 وجو و هزینه اطلاعات( کاهش هزینه معاملات )هزینه جست -1

 ک   به فرآیند تشکیل سرمایه -2

 بین متقاضیان و دارندگان وجوهتوزیع ریس   -3

 تخصیص سرمایه -4

 یابی قی ت -5

 ایجاد بازار ثانویه -6

http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D9%86_%D9%87%D9%85%DA%A9%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%D9%88_%D8%AA%D9%88%D8%B3%D8%B9%D9%87_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%DB%8C
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A7%D9%87%D8%A8%D8%B1%DB%8C_%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA%DB%8C#cite_note-1
http://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%87%DB%8C%D8%A6%D8%AA_%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D9%87
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 بندی بازارهای مالی طبقه

 بندی برحسب حق مالی ( طبقه1-6

 شوند. بازارها از نظر حق مالی به دو نوع بازار بدهی و بازار مالکیّت تقسی  می

 بندی برحسب سررسید حق مالی ( طبقه2-6

 شوند. سید بازارها به دو نوع بازار پول و بازار سرمایه تقسی  میبرحسب سرر

ها  اوراق  شوند. مانند اوراق تجاری شرکت بازار پول بازاری است که در آن اوراق بهادار با سررسید ک تر از ی  سال معامله می

 های تجاری هستند. بان گران بازارهای پول،  گری است. بزرگترین معامله خزانه. بازار پول ی  بازار معامله

 شود مانند اوراق قرضه بلند مدّت و سهام. بازار سرمایه بازاری است که در آن اوراق با سررسید بیشتر از ی  سال معامله می

 ی انتشار بندی برحسب مرحله ( طبقه3-6
 کنند. ار ثانویه تقسی  میی انتشار به دو دسته بازار اوّلیه و باز بازارها برحسب مرحله

 شود. گیرد و اوراق بهادار برای اوّلین بار در این بازار عرضه می آن صورت می  ازار اوّلیه بازاری است که تشکیل سرمایه درب

 شود. جا معامله می بازار ثانویه بازاری است که اوراق بهادار پس از اوّلین فروش در آن

 د:ک ورد اشاره کر 4توان به  از ج له کارکردهای بازار ثانویه می

 تقویت بازار اوّلیه -1

 ها ایجاد زمینه گسترش مالکیّت شرکت -2

 تعیین قی ت اوراقی که قرار است در بازار اوّلیه عرضه شوند -3

 قی ت سهام در بازار ثانویه منعکس کننده ع لکرد مدیریت است -4

 بندی برحسب واگذاری فوری یا آتی ( طبقه4-6

 شوند: بازار نقدی و بازار آتی   میبر این اساس بازار ما به دو نوع تقسی

گویند  شود و بازار آتی که به آن بازار مشتقه نیز می بازار نقدی بازاری است که در آن دارایی مالی برای واگذاری فوری مبادله می

 شود. بازاری است که در آن اوراق مشتقه معامله می

 های قانونی مندی و نظارت بندی برحسب قانون ( طبقه5-6

 توان تقسی  کرد: نوع می 4این بعد بازارها را به از 

 دارای تسهیلات فیزیکی مشهود   

 گیرانه شرایط ویژه و سخت بازارهای رس ی )بورس( -1

 شفافیّت بالا   

 وجود کارگزاران رس ی   

 تر و با شفافیّت ک تر سهل گیرانه     

 رای تسهیلات فیزیکی مشهود نیستندمع ولاً دا یا فرابورس(  OTCبازارهای خارج از بورس ) -2

 کارمزد ک تر نسبت به بورس     

 ها وجود دلال     

 ای از بازارهای خارج از بورس زیرمج وعه  

 معاملات ع ده سهام بازار سوم -3

 وجود کارمندهای تخفیفی  

 بدون کارمزد  
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 بدون دخالت کارگزار بازار چهارم -4

 معاملات بلوکی  

 سطهوا معاملات بی  

 

 بازار کارا

گذاران به  گذارد. در بازار کارا ت امی سرمایه بازار کارا بازاری است که در آن اطلاعات موجود بلافاصله بر قی ت اوراق بهادار تلثیر می

. از کلیه اطلاعات دسترسی دارند اع  از اطلاعات گذشته، حال و آینده. بنابراین تغییر قی ت سهام ناشی از اطلاعات موجود است

 ها و تخصیص بهینه سرمایه. توان به دو مورد اشاره کرد: تعیین عادلانه قی ت کارکردهای بازار کارا می

 در بازار کارا سه نکته ه واره برقرار است:

 بینی نیست. ها قابل پیش تغییرات آتی قی ت -1

ند ولی بازدهی غیر نرمال و غیر عادی قابل تواند بازدهی کسب ک تواند بازدهی غیر عادی کسب کند )هر کس می هیچ کس ن ی -2

 کسب نیست(.

کنند. طبق تئوری گشت تصادفی، تغییرات قی ت در طول زمان، تصادفی و مستقل از  ها از ی  گردش تصادفی تبعیّت می قی ت -3

 ه  خواهد بود.

 شود که: بازار کارا زمانی تشکیل می

 کثر کردن سود خود در بازار وجود داشته باشد.گذاران فعال و منطقی زیادی با هدف حدا سرمایه -1

 صورت تصادفی ایجاد شده و مستقل از سایر اطلاعات باشد. اطلاعات به -2

 پذیر باشد. گذاران امکان دریافت اطلاعات سریع و بدون هزینه و برای کلیه سرمایه -3

 الع ل سریع نشان دهند. گذاران در برابر اطلاعات جدید عکس سرمایه -4

 ( انواع کارایی بازار1-7

 کارایی تخصصی -3کارایی ع لیاّتی  -2کارایی اطلاعاتی  -1سه نوع کارایی در بازار سرمایه وجود دارد: 

زمان ه گن و بدون هزینه و در  صورت ه  بازار زمانی دارای کارایی اطلاعاتی است که کلیه اطلاعات بهکارایی اطلاعاتی:  -1

 ها منعکس گردد. گذاران قرار گیرد و بلافاصله تلثیر آن بر قی ت یه سرمایهترین زمان رد اختیار کل سریع

بازار زمانی دارای کارایی ع لیّاتی است که اوراق بهادار موجود در آن بازار به سرعت و با کارمزدی بسیار کارایی عملیاّتی:  -2

گردد. درجه رقابت بین  هزینه معاملات می بخشی به نقدشوندگی و کاهش پایین معامله شوند. این نوع کارایی سبب سرعت

 باشند. گران عوامل تلیرگذار بر میزان کارایی ع لیاّتی بازار می کارگزاران و ه چنین معامله

گذاری با  های سرمایه بازار زمانی دارای کارایی تخصیصی است که موجب هدایت سرمایه به س ت فرصتکارایی تخصیصی:  -3

زدهی بالا )متناسب با ریس ( گردد. در این نوع بازارها، نوع بازدهی نهایی )تعدیل شده در برابر ریس (، توجیه اقتصادی بالا و با

 اندازکنندگان یکسان است. ی تولیدکنندگان و پس برای ه ه

 باشد. ی ایجاد ی  بازار کارا می گیری بازار رقابت کامل، لازمه * شکل

 باشد. اتی و منظور از کارایی بیرونی ه ان کارایی اطلاعاتی می* منظور از کارایی درونی ه ان کارایی ع لیّ

باشد. طبق این استراتژی، قی ت فعلی بازار بهترین برآورد  * بهترین استراتژی در بازارهای کاملاً کارا استراتژی منفعلانه می

 باشد. ی ارزش اوراق بهادار می کننده

 باشد. برابر با ارزش ذاتی آن دارایی می* در ی  بازار کاملاً کارا قی ت بازار دقیقاً 
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 ( اشکال مختلف بازار کارا2-7

 عدم امکان کسب بازده غیر نرمال با استفاده از اطلاعات گذشته و تاریخی.شکل ضعیف:  -1

 عدم امکان کسب بازده غیر نرمال با استفاده از اطلاعات گذشته و حال.شکل نیمه قوی:  -2

 بازده غیر نرمال با استفاده از اطلاعات گذشته، حال و آینده )نهائی(.عدم امکان کسب شکل قوی:  -3

 بندی کارایی به اشکال مختل  نخستین بار توسط فاما انجام شد. این سطح

* شکل نی ه قوی کارایی دربرگیرنده شکل ضعی  آن بوه و ه چنین شکل قوی آن دربرگیرنده شکل ضعی  و نی ه قوی آن 

 باشد. می
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 (75)سال  ..................... تواند ارزش شرکت را افزایش دهد که  مدیریت شرکت موقعی می -1

 ( تص ی اتی اتخاذ ن اید که سود هر سه  را به حداکثر برسد.1
 دست آورد. ( نرخ بازدهی را بیشتر از نرخ بهره وام به2
 و ریس  و خطر را کاهش دهد.گذاری را افزایش  ( نرخ بازده سرمایه3
 ای را انتخاب کند که دارای بیشترین سود هستند. گذاری های سرمایه ( پروژه4

 (75)سال  شرکت باشد..................... هدف مدیریت شرکت بایستی  -2
 ( به حداکثر رساندن ارزش سهام2  ( به حداکثر رساندن سود1

 اقل رساندن ریس  ورشکستگی( به حد4  ها ( به حداقل رساندن هزینه3
 (76)سال  گذاری( این است که: های سرمایه وظیفه اصلی موسسات تأمین سرمایه )بانک -3

 گذاری کنند. های سودآور سرمایه ( در شرکت1
 تر انجام دهند. ها ک   کنند که عرضه ع ومی اوراق بهادار خود را آسان ( به شرکت2
 دهند.ها را افزایش  ( هزینه سرمایه شرکت3
 دهند. ( هزینه انتشار اوراق بهادار را کاهش می4

 (76)سال  ترین فوائد اقتصادی و اجتماعی بازارهای پولی و مالی قانونمند و آزاد برای اوراق بهادار:  مهم -4
 طور مست ر از معاملاتشان سود قابل توجهی نصیبشان شود. ( ایجاد بازاری که ت ام خریداران و فروشندگان به1
انداز و درنتیجه تشکیل سرمایه و توسعه اقتصادی، ایجاد خاصیت نقدینگی برای اوراق بهادار و تعیین ارزش  ک   به فرآیند پس (2

 باشد. منصفانه برای اوراق بهادار می
 پذیر سازد. مردم امکانتواند ازطریق آن واگذاری سهام موسسات دولتی را به مستضعفان، جانبازان، کارگران و ع وم  ای که دولت می ( وسیله3
 ها )تورم( را در جامعه از بین ببرد. تواند افزایش قی ت ای که ازطریق آن دولت می ( وسیله4

 (77)سال  ترین هدف مدیر مالی در هر مؤسسه کدام است؟ مهم -5
 های شرکت  ( افزایش دارایی1
 ( به حداکثر رسانیدن ارزش مؤسسه برای صاحبان آن مؤسسه2
 های حسابداری که بیشترین سود حسابداری را برای مؤسسه ایجاد ن اید. نظارت کامل بر روش ( انتخاب و3
 های شرکت. ( نظارت بر بدهی4

 (79)سال  در یک بازار کارا، معمولاً قیمت معاملاتی سهام چگونه است؟ -6
 ( نزدی  قی ت ذاتی2  ( نزدی  قی ت دفتری 1
 یشتر از قی ت ذاتی( خیلی ب4  ( خیلی بیشتر از قی ت اس ی3

 (81)سال  گذاری چیست؟ های سرمایه وظیفه اصلی بانک -7
 های مختل  گذاری در شرکت ( سرمایه2  ( ایفای نقش بازار سازان1
 ( ک   به عرضه ع ومی اوراق بهادار در بازار اولیه سرمایه4 ( دخالت در بازار ثانویه اوراق بهادار3

 (82)سال  رسد؟ ه بازاری به فروش میسهام صادره برای اولین بار در چ -8
 ( بورس4 ( پول3 ( ثانویه 2 ( اولیه 1

 (84)سال  است؟ نادرست کدام عبارت در خصوص نرخ تورم -9
 گذارد. ( نرخ تورم از طریق سود هر سه  بر ثروت سهامداران اثر می1
 گذارد. ( نرخ تورم از طریق بهره و تلمین مالی بر ثروت سهامداران تلثیر می2
 دهد. تلثیر قرار می ( نرخ تورم از طریق سود تقسی ی هر سه ، ثروت سهامداران را تحت3
 دهد. تلثیر قرار می کند و از این طریق ثروت سهامداران را تحت های شرکت را دستخوش تغییر می ( نرخ تورم ترکیب دارایی4

 (84ال )س است..................... بورس اوراق بهادار تهران، بازار  -10
 ( مشتقه4 ( پول 3 ( ثانویه 2 ( اولیه 1

 اولای کنکور سراسری فصل  سوالات چهارگزینه
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 (87)سال   گذاری هستند که:  گذاری، نوعی شرکت سرمایه های مشترك سرمایه صندوق -11

 کنند. گذاری می ( ریس  اندکی دارند و در اوراق بهادار با سررسید بلندمدت سرمایه1

 یاد است.( بازدهی بالایی دارند و ریس  اوراق بهادار آنها بسیار ز2

 کنند و فقط به خرید و فروش سهام عادی اشتغال دارند. ( در بازار سرمایه فعالیت می3

 کنند. گذاری می ( تنها در اوراق بهادار با سررسید ک تر از ی  سال و ریس  ک  سرمایه4
 (87)سال  نفعان سازمان اشاره دارد؟ یک از ذی مسأله نمایندگی به تعارض منافع بین کدام -12

 ( مدیران و اعتباردهندگان2  ( سهامداران و مدیران1

 ( سهامداران، مدیران، بستانکاران و اعتباردهندگان4  ( سهامداران و بستانکاران3

 (91)ارشد   با اعلام خبری مبنی بر کاهش فروش فصلی یک واحد تجاری، در یک بازار کارآ الزاما ................... -13

 یابد. ( حج  معاملات سه  کاهش ن ی2  ابد.ی ( قی ت سه  کاهش می1

 یابد. ( قی ت سه  کاهش ن ی4 یابد. ( ه  قی ت و ه  حج  معاملات سه  کاهش می3

 (93)ارشد  ؟ شود نمیکدام رویداد به ریسک سیستماتیک مربوط  -14
1 )GDP شود. کش در اقیانوس غرق می ی  نفت( 2 یابد. کشور کاهش می 

 ای کاهش م طور غیرمنتظره قی ت طلا به( 4 رود. بینی اقتصاددانان فراتر می پیشنرخ تورم واقعی از ( 3

 است؟  ورود اطلاعات جدید به بازار tقیمت و  yزمان،  xباشد؟  دهنده بازار کارار می یک از نمودارهای زیر، نشان کدام -15

 (94)ارشد 
 

 
 

1 )A 2 )D 3 )C 4 )B 

 (98)ارشد  ؟ شودنمیهای انفرادی و تضامنی محسوب کدام مورد از معایب شرکت -16

 ت( دشواری انتقال مالکی2  ( طول ع ر محدود1

 ( ریس  بالای اعتباری شرکت4  ( مسئولی نامحدود مالکان3
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  «3»گزینه  -1
 گذاری است. ارزش شرکت متلثر از افزایش نرخ بازده و کاهش ریس  سرمایه  

 «2»گزینه  -2
  باشد. رکت میهدف مدیریت شرکت افزایش ثروت سهامداران است که ه راه با افزایش ارزش سهام ش  

 «2»گزینه  -3

  اوراق بهادار استدر عرضه ع ومی  ها شرکتک   به گذاری( سرمایههای  وظیفه اصلی مؤسسات تلمین سرمایه )بان. 

  «2»گزینه  -4

  فوائد اقتصادی و اجت اعی بازارهای پولی و مالی قانون ند و آزاد برای اوراق بهادار شامل موارد زیر است: ترین مه 

 انداز و تشکیل سرمایه پس فرآیندبه  ک   -1

 ایجاد خاصیت نقدینگی برای اوراق بهادار -2

 تعیین ارزش منصفانه برای اوراق بهادار -3

  ایجاد بازار اولیه و ثانویه برای مبادله اوراق بهادار -4

  «2»گزینه  -5
  رزش موسسه است.افزایش ثروت سهامداران یا به حداکثر رسانیدن ا ،هدف مدیریت مالی ترین مه  

  «2»گزینه  -6
 ن در بازار است، قی ت معاملاتی سهام اهای آن انتشار بسیار زیاد اطلاعات و حضور کارشناسان و متخصص در بازار کارا که ازج له ویژگی

  نزدی  به قی ت ذاتی است.

 «4»گزینه  -7
 گذاری ک   به عرضه اوراق بهادار در  ی سرمایهها بان  شود و وظیفه می بازار اولیه، بازاری است که اوراق بهادار برای اولین بار در آن عرضه

  .بازار اولیه است

 «1»گزینه  -8

 شود، بازار اولیه نام دارد بازاری که سهام صادره برای اولین بار در آن معامله می.  

  «3»گزینه  -9
  گیرد.  و عامل ریس  و بازده قرار میدتلثیر  ، تحتتغییر ثروت سهامداران که ه ان تغییر در ارزش شرکت است 

شود. این امر از سوی دیگر موجب افزایش نرخ بازده مورد انتظار گردیده که آن نیز بر قی ت ساهام   می نرخ تورم موجب تغییر در سود هر سه 

 .مداران اثر نداردشود. سیاست تقسی  سود بر ثروت سها ی شرکت میها داراییه چنین تورم باعث کاهش ارزش  ،اثر خواهد گذاشت

  «2»گزینه  -10

 گردد. بازار ثانویه بازاری است که  شود و موجب تلمین مالی شرکت می بازار اولیه بازاری است که در آن اوراق بهادار برای بار اول منتشر می

 شود. در آن اوراق بهاداری که در بازار اولیه معامله شده، برای بار دوم یا چندم در آن بازار معامله می

گیرد و باه   جا صورت می شود به لحاظ اینکه در دفعات بعدی مبادلات اوراق بهادار در آن ی  بازار ثانویه محسوب می ،بورس اوراق بهادار تهران 

  .تواند بازار پول یا بازار سرمایه باشد لحاظ مدت سررسید اوراق بهادار معامله شده، می

 گزینه صحیح وجود ندارد.  -11
 ( فعالیت کنند.بلندمدت)اوراق کوتاه مدت( و ه  در بازار سرمایه) توانند ه  در بازار پول گذاری می مشترک سرمایه های صندوق  

  «4»گزینه  -12
  ن ایندگی به تعارض منافع بین سهامداران، مدیران، بستانکاران و اعتباردهندگان اشاره داردمسلله.  

 ای فصل اول  پاسخنامه سوالات چهارگزینه 
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  4گزینه  -13
 کند. ن یوقتی بازاری است قی ت تغییر 

  2گزینه  -14

 باشند.  دهند. بنابراین مربوط به ریس  سیت اتی  می تاثیر قرار می کل سیست  اقتصادی را تحت 4و  3،  1های  موارد مطرح شده در گزینه

  4گزینه  -15

رزش ذاتی خود معامله اق بهادار به اگذارد و اور بازار کارا، بازاری است که در آن اطلاعات موجود بلافاصله به قی ت اوراق بهادار تاثیر می

توان  ها در اختیار کلیه افراد قرار داشته و از طریق آن ن ی اساس این کارایی، کلیه اطلاعات گذشته، حال و آینده )نهانی( شرکتشوند. بر می

ت موجود است و این تغییرات غیرقابل دارد که تغییرات قی ت سهام ناشی از اطلاعا دست آورد فرضیه بازار کارا بیان می هبازده غیر عادی ب

 باشند. بینی می پیش

 
  4گزینه -16
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 ؟نیستهای زیر از اهداف مدیریت مالی  یک از گزینه کدام -1

 ( مدیریت مصارف سرمایه4 ( مدیریت منابع سرمایه 3 ( مدیریت ریس  و بازده2 ( مدیریت بر کارکنان 1
 ریت مالی چیست؟هدف مدی -2

 ( افزایش بازده شرکت2  ( افزایش قی ت سهام شرکت 1

 ( کاهش ریس  شرکت4 ( به حداکثر رساندن ثروت سهامداران3
 است..................... شود ریسک  ترین ریسکی که به شرکت وارد می مهم -3

 ( نوسان نرخ ارز4 ( تجاری3 ( ورشکستگی 2 ( مالی1
 ؟باشد نمیای زیر، از اهداف تعیینی شرکت برای به حداکثر رساندن ثروت سهامداران ه یک از گزینه کدام -4

 ها ( تعیین بهترین ترکیب دارایی2 ( تعیین اندازه و رشد آتی شرکت 1

 ( تعیین تعداد کارکنان و اعضای هیئت مدیره شرکت4 ( تعیین بهترین ترکیب منابع شرکت3
 ؟باشد نمیهای سهامی  ی شرکتهای زیر از مزایا یک از گزینه کدام -5

 ( تعارض بین مالکیت و مدیران2  ( امکان تداوم فعالیت شرکت 1

 ( امکان استفاده از مدیران متخصص4 ( سهولت نقل و انتقال مالکیت 3
 باشند؟ های زیر بهترین و بدترین شرایط اقتصادی می یک از گزینه کدام -6

 بحران –( بهبود 4 بحران –( رونق 3 رکود  –( رونق 2 رکود –( بهبود 1
 های زیر است؟ یک از گزینه روابط نمایندگی بین کدام -7

 ( مدیران و بدهکاران شرکت 2  ( مدیران و سهامداران شرکت  1

 3و  1( گزینه 4  ( مدیران و بستانکاران شرکت 3
 ؟باشد نمیهای زیر از کارکردهای بازار مالی  یک از گزینه کدام -8

 ( ایجاد بازار ثانویه4 ( تعیین قی ت عادلانه3 ( ک   به تشکیل سرمایه 2 ( افزایش ریس 1
 چیست؟ OTCنام دیگر بازار  -9

 ( بورس سهام4 زنی بر چانه ( بازار مبتنی3  ( بازار سوم 2 بر حراج ( بازار مبتنی1
 های بازار کاراست؟ های زیر از ویژگی یک از گزینه کدام -10

 ها دار قی ت ( گردش مدل2 ها بینی بودن قی ت ( قابل پیش1

 گذاران ( حضور تعداد زیاد سرمایه4  ( کسب بازده غیرعادی3
 ها مربوط به کدام نوع کارایی است؟ سرعت تسهیل فعالیت -11

 ( هر سه مورد4 ( اطلاعاتی 3 ( ع لیاتی 2 ( تخصصی 1
 گیرد؟ در کدام بازار تشکیل سرمایه صورت می -12

 ( ه ه موارد4 پول ( 3 ( ثانویه 2 ( اولیه 1
 .....................  OTCبازار خارج از بورس  -13

 کدام ( هیچ4 گران است. ای از معامله ( شبکه3 یافته نیست. ( بازار سازمان2 یافته است  ( بازار سازمان1
 ؟شود نمییک  از اوراق بهادار زیر را شامل  بازار سرمایه، کدام -14

 3و  1(گزینه 4 ( سهام عادی3 ری ( اسناد تجا2 ( سهام م تاز1

 ..................... هدف مدیریت مالی برای افزایش ثروت سهامدار  -15

 کند. ( منافع جامعه را تلمین ن ی2  ( با منافع جامعه تضاد دارد.1

 2و  1( گزینه 4  ( با منافع اجت اعی ه سو است.3

 ..... ................های ارتباطی موجب  توسعه شبکه -16

 شود. های مالی زیاد می ( رقابت بین واسطه2 یابد. ( هزینه معاملات افزایش می1
 3و  1(گزینه 4 شود. ی( انجام معاملات مشکلتر م3

 ای تألیفی فصل اول سؤالات چهارگزینه
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 «1»گزینه  -1
 باشد. از اهداف مدیریت مالی، مدیریت بر کارکنان ن ی 

 «3»گزینه  -2
  مداران است.هدف نهایی مدیران مالی، به حداکثر رساندن ثروت سها 

 «2»گزینه  -3
   ترین ریسکی که هر شرکت با آن روبرو است، ریس  ورشکستگی است. مه 

 «4»گزینه  -4
  سه گزینه دیگر از اهداف تعیین شرکت برای به حداکثر رساندن ثروت سهامداران است 

 «2»گزینه  -5
  سهامی است.های  های شرکت تئوری ن ایندگی )تعارض بین مالکیت و مدیران( از کاستی 

 «3»گزینه  -6
  .رونق، بهترین و بحران، بدترین شرایط اقتصادی است 

 «4»گزینه  -7
   .روابط ن ایندگی رابطه مدیران با سهامداران و بستانکاران شرکت است 

 «1»گزینه  -8
 دهند. بازارهای مالی ریس  را کاهش می 

 «3»گزینه  -9
   بازارOTC گویند. میزنی نیز  بر چانه را بازار مبتنی  

 «4»گزینه  -10
  شود. بینی تغییر کرده و بازده غیرعادی نصیب کسی ن ی طور تصادفی و غیرقابل پیش ها به در بازار کارا قی ت  

 «2»گزینه  -11
  ها مربوط به کارایی ع لیاتی است.  سرعت تسهیل فعالیت 

 «1»گزینه  -12
 پذیرد. در بازار اولیه تشکیل سرمایه انجام می  

  «2»گزینه  -13
   بازارOTC .یا خارج از بورس، مکان معینی ندارد  

  «2»گزینه  -14
  شود.  اسناد تجاری در بازار پول مبادله می 

 « 3»گزینه  -15
   سو است. اهداف مدیریت مالی با اهداف جامعه ه  

  «2»گزینه  -16
  های مالی را افزایش داده است.  و رقابت بین واسطههای معاملاتی و ارتباطی، فعالیت مبادلات را تسهیل کرده  توسعه شبکه 
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 (75)سال  یک از موارد زیر بهترین تعریف در مورد هدف مدیر مالی شرکت است؟ کدام -1

 ( به ماکزی   رساندن عایدی هر سه 2  ( به ماکزی   رساندن سود1

 ساندن سود قبل از کسر بهره و مالیات شرکت( به ماکزی   ر4  ( پذیرش ریس  متعادل 3

 (75)سال  گیرد؟ یک از وظایف زیر توسط کنترولر انجام می کدام -2

 ( امور حسابداری2  ای  بندی سرمایه ( بودجه1

 ها ( پردازش داده4 ( اظهار مالیات به وزارت دارایی3

 (75)سال  است؟ نادرستیک از عبارات زیر  کدام -3

 منظور دستیابی به اهداف شرکت بارت است از: مطالعه تص ی ات مالی مرتبط با استفاده کارا از سرمایه به( مدیریت مالی ع1

 گذاری شرکت دارد. ( مدیر مالی ی  نقش اساسی در تص ی ات مالی و سرمایه2

 شود. ( در صورت افزایش ریس  بازده، سرمایه بیشتری حاصل می3

 های خویش دارند. ارزش سهام شرکت ( مدیران مالی ی  کنترل کامل بر روی4

 (76)سال  های فرعی در سایر کشورها، عبارتند از: های چندملیتی در تأسیس شرکت ترین عوامل شرکت مهم -4

 شده محصولات تر بودن نسبی بهای ت ام ( پایین2  ( برتری تکنولوژی و مدیریت1

 ( هر سه مورد4 ( پرهیز از پرداخت حقوق گ رکی3

 (76)سال  ایه:بازار سرم -5
 ( بازار اوراق بهادار دست دوم است.2 ( منبع اصلی تلمین مالی مؤسسات است.1

 ( هر سه مورد4 ( بازار اوراق بهادار دست اول است.3
 (76)سال  های عمده چرخه تجاری عبارتند از: ویژگی -6

 ( هر سه مورد4 ( بهبود وضع اقتصادی3 ( رونق اقتصادی2 ( رکود و بحران1
 (77)سال  های مالی: ظور از داراییمن -7

 ( اقلام دارایی2 ( پول و شبه پول، دیون و سهام1
 ( هر سه مورد4  ( میزان مطالبات شرکت3

 (77)سال  منظور از بازار سرمایه: -8
 ( هر سه مورد4 ( بازار سهام3 ( بازار دیون رهنی2 ( بازار اوراق قرضه1

 (77)سال  منظور از بازار پولی: -9
 مدت ( اسناد تجاری و اسناد بدهی کوتاه2  ناد بدهی بلندمدت( اس1
 ( هر سه مورد4  ( اسناد تض ینی اشخاص 3

سرعت در بازارهای مالی انتشار  در کدام مورد، جمله ذیل از نظر فرضیه بازارهای کارآمد، مصداق دارد؟ اطلاعات مالی به -10 
 (77)سال  گذارد؟ سرعت بر قیمت اوراق بهادار تأثیر می یابد و به می

 قوی ( بازارهای کارآمد نی ه2  ( بازارهای کارآمد قوی1
 ( هر سه مورد4  ( بازارهای کارآمد ضعی 3

گذاری ذیل  های سرمایه یک از فرصت های گذشته کارآمد است کدام فرض کنید بازار سهام منحصراً در ارتباط با قیمت -11
 (77)سال  ار خواهد داشت؟ای بیشتر از حد متعارف باز احتمالاً بازده

 آمیز بوده و کارگزار بورس خرید سهام شرکت مذکور را توصیه کرده است. فروش ی  محصول اصلی شرکت )ب( در دو ماه گذشته موفقیت( 1
 رسد. ( قی ت ی  فقره سهام در پنج روز متوالی، کاهش یافته و به نظر ارزان می2
 ثابت مانده است. ( قی ت ی  فقره سهام در پنج روز متوالی،3
توان قی ت آتی سهام شرکت )ال ( را  های گذشته می ( بررسی انجام شده به ک   رگرسیون و سری زمانی نشان داده که برمبنای قی ت4

 ریال است. 000/5بینی کرد قی ت جاری سهام مورد بحث بالغ  بر  ریال پیش 000/10سال به مبلغ  پس از ی 

 اولای کنکور آزاد فصل  سؤالات چهارگزینه
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 (77)سال  رسد؟ های چندملیتی صحیح به نظر می کدام جمله در مورد شرکت -12
 ( پرهیز از پرداخت حقوق گ رکی به کشور واردکننده کالای تولیدی 1

 شده محصولات در سایر کشورها ( بالاتر بودن نسبی بهای ت ام3

  ( پایین بودن تکنولوژی و مدیریت  3

 های مالیاتی ( بالابودن نرخ4
 (78)سال  شود؟ یک از بازارها مبادله می مدت در کدام اسناد تجاری و اسناد بدهی کوتاهشده توسط بانک،  اسناد تضمین -13

 کدام ( هیچ4 ( بازار پول 3 ( بازار پول و سرمایه2 ( بازار سرمایه1
کند. شخص مزبور مطلع  شده تأمین می عنوان سود تضمین ای است که مبلغ ثابتی را در سال به شخصی دارنده اوراق قرضه -14
عنوان کدام پدیده تلقی  ده است که انتظار افزایش نرخ تورم در جامعه اقتصادی وجود دارد، چنین اطلاعی برای نامبرده بهش

 (78)سال  خواهد شد؟
 کدام ( هیچ4 تفاوت ( بی3 ( منفی2 ( مثبت1

 (78)سال  کدام جمله صحیح است؟ -15 
های گذشته در انتخاب خرید سهامی برای تحصیل  طلاعات مربوط به روند قی تتوان از ا ( مشخصه بازار با کارایی ضعی  آن است که می1

 ای غیرمتعارف استفاده ن ود. بازده

 گذارد. یابد و فوراً بر قی ت بهادار تلثیر می سرعت در بازارهای مالی کارا انتشار می ( اطلاعات مالی به2

 قوی است. در سطح جامعه اقتصادی مزیتی برای بازار با کارایی نی ههای گذشته و اطلاعات منتشر شده  ( اطلاعات مربوط به قی ت3

 باشد. های سهام دربرگیرنده کلیه اطلاعات مربوط ن ی ( در بازار با کارایی قوی قی ت4
 (78)سال  های تورمی: در دوره -16

 دهندگان قرار دارند. بهتری از وام گیرندگان در شرایط ( وام2 گیرندگان قرار دارند. دهندگان در شرایط بهتری از وام ( وام1

 دهنده ندارد. گیرنده و وام ( تورم تلثیری در وضعیت وام4 دهنده ندارد. گیرنده نسبت به وام ( هیچ امتیازی وام3
 (79)سال  هدف حداکثر ساختن سود: -17

 گیرد. ( مبه  است و زمان را درنظر ن ی2 ( خواسته اصلی مدیران واحد است.1

 ( بیشتر توجه به سود بلندمدت دارد.4 های آتی دارد. های کیفی فعالیت نبه( توجه به ج3
  (79)سال  شود؟ یک  از بازارهای ذیل مبادله می مدت در کدام شده توسط بانک، اسناد تجاری و اسناد بدهی کوتاه اسناد تضمین -18

 ( بازار مالی4 ( بازار سرمایه3 ( بازار پولی و سرمایه2 ( بازار پولی 1

 
یک از بندهای زیر عیب این روش را بیان  گیرد. کدام ها قرار می حداکثر نمودن سود، هدف فعالیت بسیاری از سازمان -19

 (80)سال  کند؟ می
 ( درنظر نگرفتن برنامه زمانی بازده و ریس 2  بودن محاسبه سود ( ساده1

 یه و نقدینگی زیاد( نیاز به سرما4 ( ارتباط مشخص و مستقی  بین تص ی ات مالی و سود3
 (80)سال  بازار کارآمد بازاری است که:     -20

 دهنده هرگونه اطلاعات موجودی در بازار باشند. های اوراق بهادار انعکاس ( قی ت1

 ( میزان اوراق بهادار در آن بازار بسیار زیاد باشد.2

 تر از ی  باشد. شده، بزرگ ( نسبت سه  خریداری شده به سهام فروخته3

 هزینه کارگزاران و نقل و انتقال سهام بسیار اندک باشد. (4
 (80)سال  باشند. می.................... ها شامل  های مالی در شرکت دارایی -21

 پول، اوراق قرضه، اوراق مشارکت و سهام سایر موسسات ( پول، شبه2 ها و موسسات اعتباری ( فقط مطالبات از بان 1

 ( مطالبات بلندمدت که دارای وثائق کافی هستند.4 ها ای جاری نزد بان ه ( موجودی نقد و حساب3
که این شرکت اقدام به تأمین مالی  صورتی گیرد، در اوراق بهادار شرکت الف در بورس اوراق بهادار مورد معامله قرار می -22

 (81)سال  گیرند؟ ورد معامله قرار میساله و انتشار سهام جدید نماید، اوراق جدید در کدام بازارها م 5ازطریق استقراض 
 سرمایه -( ثانویه 4 پول –( ثانویه 3 سرمایه –( اولیه 2 پول –( اولیه 1
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 (82)سال  گیرد؟ توزیع اوراق قرضه با سررسید شش ماهه که اخیراً منتشر شده در کدام بازار مالی انجام می -23
 ( بازار ثانویه پول4 اولیه سرمایه( بازار 3 ( بازار ثانویه سرمایه2 ( بازار اولیه پول1

 (83)سال  دهند؟ یک از موارد زیر بیشتر اهمیت می در انتخاب ابزار مالی، به کدام -24
 ( ریس  و بازدهی4 ( حداکثر رسانی سود3 ( بازدهی2 ( ریس 1

 (83)سال  با توجه به جمله ذیل، بازار در چه سطح از کارایی قرار دارد؟ -25
 «.توانند بازدهی اضافی متناسب با ریسک در مقایسه با پرتفوی بازار حاصل آورند گذاری در بازارهای مالی نمی تحلیلگران سرمایه»

 توان اظهار نظر کرد. ( ن ی4 ( کارایی سطح قوی3 ( کارایی سطح نی ه قوی2 ( کارایی سطح ضعی 1
 (84)سال  ه است؟ترین هدف، تلقی و تعریف شد در فرآیند مدیریت مالی، کدام مورد اصلی -26

 ( اتخاذ بهترین تص ی ات مالی4 ( افزایش ارزش شرکت3 وری ( افزایش بهره2 ( افزایش سود و کارایی1
 (84)سال  یابد؟ عنوان سیاست اقتصادی مدنظر قرار گرفته است، در کدام بازار انتشار می ای پنج ساله که توسط دولت به اوراق قرضه -27

 ( بازار ثانویه سرمایه 4 ( بازار ثانویه پول 3 بازار اولیه پول  (2 ( بازار اولیه سرمایه 1
 (86)سال  شود؟ بندی می های مالی طبقه گری های تجاری در کدام گروه از واسطه بانک -28

 گذاری گر سرمایه ( واسطه4 گر بازار بی ه ( واسطه3 گر پولی ( واسطه2 گر بازار سرمایه ( واسطه1
 (87)سال  کدام است؟مصارف سرمایه شرکت  -29

 های ثابت ( فقط دارایی4 ها ( کلیه دارایی3 های نامشهود ( فقط دارایی2 ها ( فقط بدهی1
 (90)سال  است؟ Venture capitalهای زیر مفهوم  یک از گزینه کدام-30

 گذاری خطرپذیر ( سرمایه4 ( سرمایه شرکاء3 ( سرمایه از دست رفته2 گذاری مشترک ( سرمایه1
 (93)سال   رین تعریف حاکمیت شرکتی عبارت است از: بهت -31

 ( سیست ی برای نظارت فعالیت مدیران، پادش ع لکرد و انظباط رفتاری آنها1

 نفعان گیری میزان پاسخگویی در برابر ت ام ذی ( شناسایی و اندازه2

 ای است. نه و حرفهبخشد کسب و کار اخلاق محور، منصفا ( ساختار حاک یت و ارزش شرکتی که اط ینان می3

های شرکت جهت غلبه بر تضاد منافع در شرکت  هایی است که جهت مدیریت و کنترل فعالیت ها و رویه ( سیست ی از اصول، سیاست4

 شود. استفاده می
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  «2»گزینه  -1
 یش بازدهی و کاهش ریس  هدف مدیریت مالی، حداکثر کردن ثروت سهامداران)افزایش ارزش شرکت( است و رسیدن به این هدف با افزا

 میسر خواهد شد. 

  «2»گزینه  -2
  باشد. بندی و تهیه گزارش می آوری اطلاعات، ثبت، طبقه وظیفه کنترولر ه ان وظای  حسابداری است که شامل ج ع  

 «3»گزینه  -3

  و ریس ( یابد. )تبادل بازده گذار نیز افزایش می در صورت افزایش ریس ، نرخ بازده مورد انتظار سرمایه  

  «4»گزینه  -4

  شده و پرهیز از پرداخت حقوق و  های فرعی در سایر کشورها، کاهش بهای ت ام های چندملیتی در تلسیس شرکت ترین عوامل شرکت مه

  عوارض گ رکی است.

 «4»گزینه  -5

   شود و شامل بازار اولیه و ثانویه است. این بازار  می سال در آن بازار معامله بازار سرمایه بازاری است که اوراق بهادار با سررسید بیشتر از ی

 منبع اصلی تلمین مالی موسسات است. 

  «4»گزینه  -6

  شوند و شامل چهار مرحله است: رونق اقتصادی،  شود که رکود، بحران، رونق اقتصادی تکرار می چرخه تجاری به الگوی اقتصادی گفته می

  رکود اقتصادی، بحران و بهبود اقتصادی.

 «1»گزینه  -7

 پول، دیون و سهام است.  منظور از دارایی مالی، پول، شبه 

  «4»گزینه  -8

   شود و شامل بازار اوراق قرضه، بازار دیون  سال معامله می منظور از بازار سرمایه، بازاری است که در آن اوراق بهادار با سررسید بیشتر از ی

 باشد.  رهنی و بازار سهام می

 «2»گزینه  -9

   شوند. سال معامله می بازار پولی بازاری است که در آن بازار اوراق بهادار با سررسید ک تر از ی 

  «4»گزینه  -10
  شود: یابد. بازار کارا در سه سطح تعری  می سرعت در بازارهای مالی انتشار می در بازار کارا، اطلاعات مالی به 

 ، اطلاعات گذشته بر قی ت سهام مؤثر است.کارایی بازار در سطح ضعی : در این سطح کارایی -1

 قوی: اطلاعات گذشته و اطلاعات موجود بر قی ت سهام مؤثر است. کارایی در سطح نی ه -2

 کارایی در سطح قوی: اطلاعات گذشته، حال و اطلاعات قابل استنباط نیز بر قی ت سهام مؤثر است.  -3

 «1»گزینه  -11

 دست آورد. این بازده بیش از حد متعارف با اطلاعات  توان بازده اضافی به اطلاعات گذشته می در بازار کارایی در سطح ضعی ، با داشتن

 قابل دستیابی است.  1مندرج در گزینه 

 «1»گزینه  -12

 کنند، ه چنین از مزیت معافیت حقوق و عوارض گ رکی. های نسبی کشورهای مختل  استفاده می های چندملیتی از مزیت شرکت  

  «3»گزینه  -13

  شود.  مدت در بازار پول مبادله می شده توسط بان ، اسناد تجاری و اسناد بدهی کوتاه اسناد تض ین 

  «2»گزینه  -14

  یابد. با افزایش نرخ تورم، ارزش اوراق قرضه کاهش می  

  «2»گزینه  -15
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  گذارد.  اق بهادار تلثیر میسرعت در بازار انتشار یافته و فوراً بر قی ت اور در بازار کارا، اطلاعات مالی به 

  «2»گزینه  -16
  دهندگان قرار دارند. گیرندگان در شرایط بهتری نسبت به وام در شرایط تورمی، وام  

  «2»گزینه  -17
  توان با دستکاری  تواند هدف باشد، زیرا سود را می باشد و حداکثر کردن سود ن ی در مدیریت مالی، هدف حداکثر کردن ارزش شرکت می

 مدت است.  گیرد و درنهایت ی  هدف کوتاه غییر داد، ارزش زمانی پول و ریس  را درنظر ن یت

 «1»گزینه  -18
 شود.  مدت در بازار پول مبادله می شده توسط بان  و اسناد بدهی کوتاه اسناد تجاری، اسناد تض ین 

  «2»گزینه  -19

    باشد.  زمانی و ریس  میدرنظر نگرفتن ارزش « سود حسابداری»یکی از اشکالات مه 

 «1»گزینه  -20

 کننده هرگونه اطلاعات موجود در بازار است.  در بازار کارا، قی ت اوراق بهادار، منعکس 

  «2»گزینه  -21

  کت و پول، اوراق قرضه، اوراق مشار کند، درنتیجه دارایی مالی شامل پول، شبه دارایی مالی دارایی است که در خارج از خود ایجاد ارزش می

 هاست.  سهام سایر شرکت

  «2»گزینه  -22

   شود. بازار اولیه، بازاری است که اوراق بهادار برای  سال معامله می بازار سرمایه، بازاری است که در آن دارایی مالی با سررسید بیش از ی

 شوند.  یه معامله میشود؛ درنتیجه در این سوال اوراق بهادار در بازار سرمایه اول اولین بار در آن معامله می

 «1»گزینه  -23

 سید ک تر از ی  بازار اولیه پول، بازاری است که اولاً اوراق بهادار برای بار اول در آن معامله شود. ثانیاً چون بازار پول است اوراق بهادار با سرر

 شود.  سال در آن معامله می

  «4»گزینه  -24

  دهند.  یت میدر انتخاب ابزار مالی به ریس  و بازدهی اه  

  «2»گزینه  -25
  گذاری در  گران سرمایه قوی و قوی. در سطح نی ه قوی کارایی، تحلیل باشد که عبارتند از: سطح ضعی ، نی ه بازار کارا دارای سه سطح می

ر یکسان در اختیار طو دهند. در چنین شرایطی چون اطلاعات به های بنیادی را براساس اطلاعات ع ومی انجام می بازارهای مالی تحلیل

 دست آورند.  توانند بازده اضافی به گران ن ی گیرد؛ بنابراین تحلیل ه گان قرار می

  «3»گزینه  -26

  یابد که ارزش شرکت یا  باشد و زمانی ثروت سهامداران افزایش می ترین هدف، افزایش ثروت سهامداران می در فرآیند مدیریت مالی، اصلی

 یابد. قی ت سهام شرکت افزایش 

 «1»گزینه  -27

سررسید آن شود  شود: بازار پول و بازار سرمایه. بازار پول، بازاری است که دارایی مالی که در آن معامله می بازار مالی به دو قس ت تقسی  می

 شود. سال در بازار سرمایه معامله می سال است و دارایی مالی با سررسید بیشتر از ی  ک تر از ی 

شود و در بازار ثانویه برای بار دوم  بار معامله می وان به بازار اولیه و بازار ثانویه تقسی  کرد. بازار اولیه بازاریست که دارایی برای اولینت بازار را می

تر از شود در بازار اولیاه و چاون سررساید آن بیشا     بار معامله می شود، چون برای اولین ساله که توسط دولت عرضه می 5یا چندم. اوراق قرضه 

 سال است، در بازار سرمایه معامله خواهد شد. درنتیجه در بازار اولیه، سرمایه معامله خواهد شد.  ی 

 «2»گزینه  -28
  سال است. های مالی آنها ک تر از ی  سررسید دارایی های بازار پولی هستند. گری ها جزء واسطه بان 

  «3»گزینه  -29
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  باشد. ها( می مه )کلیه داراییمصارف سرمایه شامل قس ت راست ترازنا 

 « 4»گزینه  -30
 سرمایه پرمخاطره (VC) شود که رشد سریع دارند  گذاری می های جوانی سرمایه گذاری مدیران در شرکت وجوهی است که ه راه با سرمایه

هایی است که تازه کار  یه برای شرکتمنبع سرما VC یا“ سرمایه پرمخاطره”توانند به واحدهای اقتصادی مه  تبدیل شوند. طور بالقوه می و به

 کنند. خود را شروع می

 « 4»گزینه  -31
 ها جهت غلبه بر تضاد منافع است. ها و رویه سیست ی از اصول، سیاست Corporate governanceحاک یت شرکتی یا 

 

 



 

 

 

 

 

 

 های مالی تجزیه و تحلیل صورت
 

 

 

 

 انواع صورتهای مالی 

 های مالی تجزیه و تحلیل نسبت 

 چرخه عملیاتی 

 های مالی تاثیر عملیات تجاری بر روی نسبت 

 
 
 

 فصل دوم



 

 

 دومفصل 

 های مالیتجزیه و تحلیل صورت

 مالی هایو تحلیل صورت تجزیه

 های مالی صورت -1
های مایل ه چون ترازنامه )صورت وضعیّت مالی(، صورت حساب سود و زیان )صورت ع لکرد مالی(  در این فصل به بررسی صورت

 پردازی . های نقدی می و صورت جریان

 ترازنامه -1-1
دهی و خلاصه کردن  ترازنامه ابزاری مناسب برای سازمانشود.  ترازنامه مانند ی  عکس فوری است که از ی  شرکت گرفته می

 ها(، در ی  لحظه از زمان است. های آن و تفاوت این دو )حقوق صاحبان سهام یا دارایی های شرکت، بدهی دارایی

صاحبان سهام سپس های جاری(، حقوق  های غیر جاری سپس دارایی ها )البته دارایی ترازنامه از بالا به پایین به ترتیب شامل دارایی

 باشد: گردد. شکل و ش ایل ی  ترازنامه مطابق با شکل زیر می ای جاری( میه های غیر جاری سپس بدهی دا بدهیها )ابت بدهی

 صورت وضعیّت مالی )ترازنامه( در تاریخ معیّن

  ها دارایی

 1000 های غیر جاری دارایی

 700 های جاری دارایی

 1700 ها ج ع دارایی

  ها لکانه و بدهیحقوق ما

 800 حقوق مالکانه

 300 های غیر جاری بدهی

 600 های جاری بدهی

 1700 ها ج ع حقوق مالکانه و بدهی

 ها: الف( دارایی
های غیر جاری نسبتاً طولانی  شوند. طول ع ر دارایی بندی می های غیر جاری طبقه های جاری و دارایی ها در دو گروه دارایی دارایی

توانند مشهود و یا نامشهود  شود می های غیر جاری که به آنها دارایی ثابت نیز گفته می باشد. دارایی بالاتر از ی  سال می و مع ولاً

 باشند. به عنوان مثال زمین ی  دارایی ثابت مشهود بوده و حق اختراع یا سرقفلی انواعی از دارایبی نامشهود هستند.



 

 

 

 

 29 تجزیه و تحلیل صورت های مالی  / دومفصل 

ها طی دوازده ماه آتی به وجه نقد تبدیل شوند.  رود که این دارایی سال داشته انتظار می های جاری طول مری ک تر از ی  دارایی

 باشد. باشد. بدیهی است که وجه نقد نیز خود ی  دارایی جاری می مثلاً موجودی کالا نوعی از دارایی جاری می

 ها: ب( بدهی

های غیر  های جاری سررسید ک تر از ی  سال و بدهی هیگردند. بد بندی می ها نیز در دو گروه جاری و غیر جاری طبقه بدهی

ای از بدهی جاری بوده ولی وامی که  های پرداختنی تجاری ن ونه جاری سررسید بیشتر از ی  سال دارند. به عنوان مثال حساب

 باشد. ای از ی  بتهی غیر جاری می طی پنج سال آینده تسویه خواهد شد ن ونه

 ها(: بان سهام یا خالص دارایید( حقوق مالکانه )حقوق صاح

 باشد. ها می نامند که شامل اقلامی نظیر سرمایه، سود یا زیان انباشته و اندوخته ها را حقوق مالکانه می ها و بدهی تفاوت بین دارایی

 باشد: ی ترازنامه به شکل زیر بوده که ه واره برقرار می معادله

 ها ها = دارایی حقوق مالکانه + بدهی

 ه ثبت شده به عنوان ی  قل  مه  در بخش حقوق صاحبان سهام، عبارت است از:* سرمای

 تعداد سهام عادی منتشره = سرمایه× قی ت اس ی هر سه  

 باشد. ریال می 1000که قی ت اس ی هر سه  عادی مع ولاً 

 باشد. های جاری می های جاری و بدهی * سرمایه در گردش خالص، تفاوت دارایی

 های جاری = سرمایه در گردش خالص دارایی –های جاری  بدهی

 گیرد. کنی  که به آنها بهره تعلق ن ی های جاری را لحاظ می باید توجّه داشت در این فرمول تنها آن دسته از بدهی

 ها. ه چون پیش پرداخت

 صورت حساب سود و زیان )صورت عملکرد مالی(: -2-1

 شود: صورت زیر ارائه می دهد که به باشد، نشان می ه مع ولاً ی  سال میاین صورت، ع لکرد شرکت را طی ی  دوره زمانی ک

 3500 فروش خالص 

 (1000) بهای ت ام شده کالای فروش رفته

 2500 سود ناخالص )سود ناویژه(

 (400) هزینه های ع لیاتی و استهلاک 

 2100 سود ع لیاّتی )سود قبل از بهره و مالیات(

 (400) های مالی )بهره( هزینه

 1700 سود قبل از کسر مالیات

 (500) مالیات

 1200 سود خالص )سود ویژه(

 باشند: های برگرفته از صورت حساب سود و زیان به شرح زیر می * بنابراین فرمول

 فروش خالص = سود ناخالص –بهای ت ام شده کالای فروش رفته 

 اتیسود ناخالص = سود ع لیّ –های ع لیاّتی و استهلاک  هزینه

 سود ع لیاّتی = سود خالص –های مالی )بهره(  هزینه –مالیات 

 گردد: های بازرگانی، بهای ت ام شده کالای فروش رفته به شکل زیر محاسبه می * در شرکت

 خرید طی دوره + موجودی کالای اوّل دوره = بهای ت ام شده کالای فروش رفته –موجودی کالای پایان دوره 

ی  توان نتیجه گرفت با سود ناخالص رابطه دی کالای ابتدای دوره با بهای ت ام شده رابطه مستقی  دارد، میبنابراین چون موجو

ی عکس هستند( ه چنین چون موجودی کالای پایان دوره با بهای  عکس دارد. )زیرا سود ناخالص و بهای ت ام شده دارای رابطه

 ی مستقی  دارد. سود ناخالص رابطهتوان نتیجه گرفت با  ت ام شده رابطه عکس دارد، می



 

 

 

 30 مدیریت مالی 

دهد پس سود بیشتری را ن ایان  ، موجودی کالای پایان دوره را بالاتر نشان میFIFO* در شرایط تورمی استفاده از روش 

 کند. می

 های مالی: تجزیه و تحلیل صورت -2
 های مالی استاندارد شده: صورت -1-2

های مالی  ترین کارهایی که م کن است انجام دهی ، استاندارد کردن صورت ها یکی از بدیهی ی مالی شرکتها هنگام مقایسه صورت

 است. این ع ل به دو طریق قابل انجام است:

 مقیاس )با مقیاس مشترک( های مالی ه  ال ( صورت

 های مالی مبتنی بر سال پایه ب( صورت

 های مالی تجزیه و تحلیل نسبت -2-2
های مالی  های متفاوت دارند مقایسه نسبت های برطرف کردن مشکلات موجود در مقایسه دو شرکتی که اندازه از راهیکی دیگر 

 آنهاست.

 شوند: های مالی به پنج گروه اصلی تقسی  می نسبت

 های نقدینگی ال ( نسبت

 های فعالیّت )کارایی( ب( نسبت

 های اهرمی ج( نسبت

 های سودآوری د( نسبت

 ی ارزش بازارها ها( نسبت

 های نقدینگی الف( نسبت

 سنجد. ها را در ع ل به تعهدّات کوتاه مدّت می ها توان مالی کوتاه مدّت شرکت این نسبت

 نسبت جاری 

 

 نسبت جاری  )نسبت آنی )سریع 

 

 نسبت نقد 

 

 نسبت وجه نقد 

 

 دوره استقامت 

 

 های جاری = سرمایه در گردش خالص دارایی –های جاری  بدهی

 

 های جاری دارایی

 های جاری بدهی

 های جاری دارایی -موجودی کالا 

 های جاری بدهی

 موجودی کالا

 بدهی جاری

 نقد ال عامله + وجه اوراق بهادار سریع

 های جاری بدهی

 های جاری بدهی

 وجه نقد

 های جاری دارایی

 متوسط هزینه ع لیاّتی روزانه
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