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ا يكي از موضوع��ات جديدي كه در س��اليان اخي��ر در زمينة ام��ور مالي و 
سرمايه گذاري بخصوص در بورس ها مطرح ش��ده، مبحث مهندسي مالي 
مي باش��د. تكامل عل��م مديريت ماي و س��رمايه گذاري هم��راه با تحولات 
اطلاعاتي، ارتباطي و ف��ن آوري در دهة اخير، ضرورت ب��ه كارگيري بهينة 
ابزارهاي موجو د و ابداع ابزارها و س��از و كارهاي ديگر، همگي موجب رشد 
اين رشته علمي گرديده است. در كنار اين موارد، پيچيدگي فزاينده اقتصاد، 
لزوم استفاده از مدلهاي پيشرفته رياضي و آماري را در جهت پاسخگويي به 

مسائل موجود، دو چندان نموده است. 
در همين راس��تا، مهندس��ي مالي با هدف خلق ابزارها و فرآيندهاي كارآمد، براي هر چه پوياتر ش��دن امور مالي و 
سرمايه گذاري، جايگاه ويژه اي را پيدا كرده اس��ت. بطوري كه به عنوان يك گرايش تحصيلي در مقاطع كارشناسي 

ارشد و دكتري در دانشگاههاي كشورهاي صنعتي و در برخي از دانشگاههاي كشور ما نيز، تدريس مي شود. 
مهندسي مالي براي نخس��تين بار توس��ط بانكهاي لندن و در اواسط دهة هش��تاد ميلادي مطرح شد كه به دنبال 
تشكيل گروههايي از كارشناسان خبره، براي مديريت ريسك بودند. كار اين گروهها، شناسايي ريسك، اندازه گيري 
آن و تعيين بازدهي است كه انتظار مي رود مديريت شركت به آن دست يابد. يكي از اولين تعاريفي كه از مهندسي 

مالي ارائه شد و اكنون نمي تواند گسترة وسيع اين اصطلاح را نشان دهد، مي گويد:
» مهندسي مالي، طراحي، توس��عه و بكارگيري ابزارهاي مالي نوين و فرآيندهاي آنها و همچنين تعيين راه حلهاي 

خلاقانه براي حل مسائل مالي مي باشد.«
منظور از ابزارهاي مالي طيف گسترده اي را در بر مي گيرد. از انواع اوراق بهادار تا انواع قراردادهاي آتي و قراردادهاي 
اختيار معامله در اين طيف قرار مي گيرند. همچنين انواع بورس هاي اوراق بهادار و بورس هاي كالا از جمله مكانهاي 
معاملاتي اين ابزارها مي باش��د. تمام اين ابزارها با هدف كاهش مخاطرات مالي، كاهش هزينة تامين مالي، كس��ب 

منافع حسابداري يا مالياتي و اجتناب از عدم كارايي بازار به كار گرفته مي شود. 

در بازار سرمايه

نقش هاي مهندسي مالي
مهندس��ان مالي س��ه نقش مهم ايفا مي كنند: 
جوش دادن معامله )بازار گرمي(، نوآوري )خلق 
ايده( و فرارهاي قانوني. به عن��وان كاركرد اول، 
مهندس��ان مالي با توجه به نيازهاي مش��تريان 
و با هدف ب��ه حداقل رس��اندن هزينه هاي آنها، 
معامله اي را انج��ام مي دهن��د. در كاركرد دوم، 
مهندسان مالي، نوآوراني هستند كه محصولات 
و فرآيندهاي جدي��دي را خل��ق مي كنند، آنها 
همواره به دنب��ال ابداع محص��ولات و ابزارهاي 
جديدي هستند كه پاسخگوي نيازهاي مشتري  
باش��د. كاركرد س��وم نيز به دنبال اس��تفاده از 

فرصتهاي مناسب براي فرارهاي مالياتي و قانوني 
و در واقع دور زدن قانون مي باشد. 

ابزارهاي مهندسي مالي
مانند هر مهندس ديگري، مهندس مالي موفق 
نيز، به ابزارهايي نياز دارد. ابزارهاي مهندس��ي 
مالي را مي توان به دو دسته مفهومي و فيزيكي 
تقس��يم كرد. ابزارهاي مفهومي شامل ايده ها و 
مفاهيمي هستند كه مهندس��ي مالي را بعنوان 
يك رشته علمي رسمي و با يك برنامة آموزشي 
مشخص مي كنند. مثال هايي از ابزارهاي مفهومي 
كه مهندس��ي مالي بايد به آنها اش��راف داشته 

باشد، مواردي همچون نشريه ارزشيابي، نظريه 
پرتفوي، نظريه مصونيت، روابط حس��ابداري و 
روش هاي مالياتي مي باش��د. ابزارهاي فيزيكي 
مهندسي مالي نيز ش��امل ابزارها و فرآيندهايي 
هس��تند كه در معاملات م��ورد اس��تفاده قرار 
مي گيرند. اين ابزارها ش��امل انواع اوراق بهادار با 
درآمد ثابت، انواع س��هام، انواع قرار دادهاي آتي، 
قراردادهاي اختيار معامله، سواپ و موارد متعدد 
ديگري مي باشد. فرآيندها نيز مواردي همچون 
معامله الكترونيك��ي اوراق به��ادار، عرضه هاي 
عمومي و خصوصي،  انتقال الكترونيكي وجوه و 

ساير موارد را در بر مي گيرد. 

 دكتر محمد حسن جناني 
 مهدي بسحاق
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مهندسي مالي در بورس هاي كالا
بخش عم��ده اي از كاربردهاي مهندس��ي مالي 
در بورس هاي كالايي تجلي مي يابد. براي مثال 
كاركرد مديريت ريسك در مهندسي مالي را در 
معاملات انواع قرار دادهاي آتي و اختيار ش��اهد 
مي باش��يم. زيرا قراردادهاي آتي و اختيار عمدتاً 
هنگامي مورد اس��تفاده قرار مي گيرند كه نوعي 
ع��دم اطمينان و ريس��ك در م��ورد قيمت هاي 
آتي و ش��رايط معاملاتي در آينده حاكم باشند. 
در اين حالت معامله گران به كمك تكنيك هاي 
مهندس��ي مالي وارد معامله ش��ده و با مديريت 
ريس��ك خود را در برابر ش��رايط آين��ده مصون 

مي نمايند. 

گروه مهندسي مالي
مهندس��ان مالي اغل��ب بعنوان بخش��ي از يك 
گروه بزرگتر فعالي��ت مي كنند. اعض��اي گروه 
از تخصصه��اي مختلفي تش��كيل ش��ده اند كه 
از مهم تري��ن آنها مي ت��وان به موارد زير اش��اره 
كرد. حس��ابداران، متخصص��ان مالياتي، وكلا و 
حقوقدان��ان، تحليلگران مالي، برنامه نويس��ان، 
متخصص��ان اطلاع رس��اني، مدي��ران مجرب، 
پذيره نويس��ان و س��اير افراد با تجرب��ه در بازار 
سرمايه. تركيب دقيق اين افراد بستگي به ماهيت 
پروژه دارد. تركيبي از توانائي هاي مالي، قانوني، 
حسابداري و مالياتي براي هر گروه ضروريست. 
ارتباطات بي��ن اعضاي گروه عامل��ي كليدي در 

موفقيت گروه مي باشد.

 

عوامل موثر بر 
رشد مهندسي مالي

رش��د مهندس��ي مالي در دو دهه اخير ناشي از 
عوامل متعددي اس��ت. اين عوامل را مي توان در 
دو گروه عوامل محيطي و عوامل درون ش��ركت 
طبقه بن��دي ك��رد. عوام��ل محيط��ي، عواملي 
بيرون از ش��ركت هس��تند كه ش��ركت كنترل 
مس��تقيمي بر روي آنها ندارد. همچون نوس��ان 
قيمت ها، جهاني ش��دن بازاره��ا، قوانين مالي و 
مالياتي، تح��ولات تكنولوژيك، پيش��رفت هاي 
نظريه هاي مال��ي، رقاب��ت، تغيي��رات قوانين، 
هزينه هاي اطلاعاتي ومانند آنه��ا. عوامل درون 
شركت نيز عواملي هس��تند كه شركت تا حدود 
زيادي روي آنها كنت��رل دارد همچون نيازهاي 
نقدينگي، هزينه هاي نمايندگي، ريسك گريزي، 
منافع حسابداري، روش هاي كمّي، آموزش هاي 

مديريت و مانند آنها. 

مباني علمي مهندسي مالي
مهارتها و دانش هاي مختلفي به عنوان پايه هاي 
علمي در مهندس��ي مالي كاربرد دارند. به لحاظ 
نظري مهندسي مالي بايد به جنبه هاي مختلف 
نظريه هاي اقتصادي و مالي اشراف داشته باشد. 
اي��ن نظريه ها م��واردي را همچ��ون معيارهاي 
ارزيابي و بازدهي ، روش هاي شناسايي ريسك، 
روش هاي اندازه گيري ريس��ك،  نظريه پرتفوي،  
نظري��ه مصونيت، رواب��ط بين ريس��ك و بازده، 
هزينه هاي نمايندگي، قيمت گذاري و ... را در بر 

مي گيرد. 
مهندسان مالي بطور فزاينده اي نياز به شناخت 
نظريه هاي مربوط به نرخ ارز و نرخ بهره و روابط 
بين آن دو پي��دا كرده اند. مهارته��اي رياضي و 
آماري نيز كارب��رد زيادي در مهندس��ي مالي 
دارند. مهارته��اي رياضي نوعاً ش��امل مواردي 
همچون حس��اب، فنون بهينه س��ازي خطي و 
غير خطي، لگاريتم و توابع نمائ��ي و توانايي كار 
با فرمول ه��ا، مع��ادلات و نمودارها مي باش��د. 

مهارته��اي آم��اري ني��ز م��واردي همچ��ون 
پارامتره��اي آماري ميانگين، انح��راف معيار و 
نيز ضريب همبس��تگي و رگرس��يون و تحليل 
واريان��س و ... را در ب��ر مي گي��رد. مهارته��اي 
مدل س��ازي نيز در تحلي��ل مس��ائل و آزمون 
راه حله��اي بالقوه براي حل آنه��ا كاربرد دارند. 
آشنايي با قوانين و مقررات مالياتي و حسابداري 

نيز از جمله ضروريات است.
 

فرصتهاي شغلي مهندسان مالي
بيشترين فرصت هاي شغلي براي مهندسان مالي 
در موسس��ات مالي و تامين سرمايه، شركتهاي 
كارگ��زاري و س��اير موسس��ات دس��ت اندركار 
بازارهاي س��رمايه مي باش��د. بديهي اس��ت در 
موسساتي با چش��م انداز جهاني، اين فرصت ها، 
هر چه بيش��تر مي گ��ردد. همچني��ن خيلي از 
فرصتهاي شغلي مهندسان مالي، تحت عناويني 
مثل تحليلگ��ران مالي يا پژوهش��گران مي آيد. 
در مواردي كه مهندس��ان مال��ي در فعاليتهاي 
نوآورانه مثل خلق ابزارهاي مالي و اوراق مشتقه 
يا ارائه راه حل براي مش��كلات مالي مش��اركت 
مي نمايند، مبالغ قابل توجهي را به عنوان درآمد 
كسب مي كنند. البته بخشي از اين درآمد صرف 
هزينه هاي قانوني و ثبت��ي، هزينه هاي اجرايي، 
س��ود بانكي و س��اير موارد مي گردد. در چنين 
مواردي معامله بايد آن قدر قابل توجه باش��د تا 

هزينه ها را پوشش دهد. 
بطور كلي روز بروز نقش و اهميت مهندسي مالي 
در بازارهاي مالي بيشتر نمودار شده و زمينه هاي 
بكارگيري اين علم گسترش مي يابد. در كشور ما 
نيز در كنار برگزاري دوره هاي كارشناسي ارشد 
اين رشته در برخي دانش��گاهها و نيز دوره هاي 
كارب��ردي و كوتاه م��دت در برخي موسس��ات 
آموزشي، كاربرد اين علم را در بعضي زمينه هاي 
فعاليت بانكي و نيز قراردادهاي آتي مورد معامله 
در بورس كالا ش��اهد هس��تيم كه چشم اندازي 

اميدوار كننده را نشان مي دهد. 
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