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 تیریمد ،یموجود تیریوجه نقد، مد لیچرخه تبد تیریمد نیرابطه ب یبررس

  یپرداختن یها و حساب یافتنیدر یها حساب

  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یها با عملکرد شرکت
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  چکیده

و  یافتنیدر یها حساب تیریمد ،یموجود تیریوجه نقد، مد لیچرخه تبد تیریمد نیرابطه ب یهدف پژوهش حاضر، بررس

اطلاعات اخذ شده در  .باشد‌یشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهیپذ یها با سازوکار عملکرد شرکت یپرداختن یها حساب

 یمارشدند. جامعة آ لیتحل 44 وزیویا یوارد صفحه گسترده اکسل شده و سپس با استفاده از نرم افزارها قیتحق یرهایرابطه با متغ

و مشتمل بر  4141تا   4171 یدورة زمان یشده در بورس اوراق بهادار تهران، ط رفتهیپذ های¬تمام شرکت انیپژوهش از م نیا

وجه نقد و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط  لیچرخه تبد تیریمد نیاول نشان داد که ب هیفرض جی. نتاباشد¬یم شرکت 411

و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط معکوس  یموجود تیریمد نیدوم نشان داد که ب هیرضف جیوجود دارد. نتا یمعکوس و معنادار

و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط معکوس و  یافتیدر یها حساب نیسوم نشان داد که ب هیفرض جیوجود دارد. نتا یو معنادار

عملکرد شرکت ارتباط معکوس و  سازوکارو  یپرداختن یها حساب نیچهارم نشان داد که ب هیفرض جیوجود دارد. نتا یمعنادار

 یدر بورس با تعداد روزها یمورد بررس یها موضوع استکه  عملکرد شرکت نیا دیمو جینتا شتریب لیوجود دارد. تحل یمعنادار

تر،  شرکت با چرخه کوتاه کیکه  دهد یموضوع نشان م نیدارد. ا شیبه افزا لیوجه نقد تما لیچرخه تبد تیریکمتر در مد

رو، به حداقل رساندن  نیداشته باشد. از ا یعملکرد بهتر تر، یشرکت با چرخه طولان کیدارد که نسبت به  یشتریب مالاحت

 . دینما نهیوجه نقد شرکت ممکن است عملکرد شرکت را به لیچرخه تبد یروزها

 واژگان کلیدی
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  مقدمه. 1

 انیجر تیریدر گردش و مد هیسرما ییدر بهبود کارا یمحوریک شاخص به عنوان  «4وجه نقد لیچرخه تبد» یساز نهیبه

و  یافتنیدر یها حساب لیتبد یشرکت برا کی یبرا ازیوجه نقد دوره مورد ن لیند. چرخه تبد .شود یشناخته م ینقد

 لی. چرخه تبدکند یعمل م هیاستفاده از سرما ییاز کارا یو به عنوان شاخص کند یم یریگ به وجه نقد را اندازه یپرداختن

دهند و  شیرا افزا ینقد انیکنند، ثبات جر عیرا تسر ینقد انیتا گردش جر سازد یها را قادر م تر، شرکت وجه نقد کوتاه

 (.1410 ،1ایشیکاوا و همکاران) دهند شیافزا کیاستراتژ یریگ میرا در تصم یریپذ انعطاف

 کی یفعل تیاز وضع یواضح تر رینه تنها تصو زیرامهم است  اریوجه نقد بس لیدرک چرخه تبد ،ینفعیهر ذ یبرا 

بر  شتریب دیها با شده است که شرکت حیها تصر در پژوهش .دارداشاره  زیبهبود ن یها کند، بلکه به حوزه یم میشرکت ترس

کنند.  یدر گردش را بررس هیمختلف سرما یاجزا نکهیتمرکز کنند تا ا یجار یها ییکل دارا تیو موقع ینقد یها انیجر

زمان خالص را در  رایز کند، یکمک م ینقد یها انیبه درک جر« وجه نقد لیچرخه تبد» فرایند که در این جاست

مسأله  نی. ادهد یاطلاع م شود، ینقد متوقف م وجوهشدن به  لیاز تبد پیش ،اتیدر عمل یگذار هیکه سرما ییها روز

فرصت و کسب  نهیهز ه،یسرما یها نهیاست که بر هز ینقدشوندگ ندیاز فرا یعنوان جزئ چرخه بهاین  تیدهنده اهم نشان

 هیسرما تیریمد یو اثربخش یاتیعمل ییاز کارا یاتیشاخص ح کیوجه نقد به عنوان  لیتبدچرخه . گذارد یم ریتأث تیمز

همچنین،  (.1411 ،1مرویک و تیندرهولت) گذارد یم ریها تأث شرکت یکه بر ارزش بازار کند یدر گردش عمل م

در دیگر  (.1411 ،1و همکاران )کوائبکند  یکسب و کار را پردازش م کیدر گردش  هیکارآمد سرما تیریمد یچگونگ

 کیدر گردش  هیسرما ییایو پو یاتیعمل ییدر مورد کارا یقیعم نشیاست که ب یمال تیریدر مد یاتیمسأله ح کی سو،

 ینقد یها انیبه جر یموجود یها یگذار هیسرما لیتبد یبرا ازیدهنده زمان مورد ن . در اصل، نشاندهد یشرکت ارائه م

شده  لیتشک یاز سه جزء اصلکه  شرکت است یکل یو سلامت مال یقدشوندگاز ن یاتیشاخص ح کیحاصل از فروش و 

 (.1411 ،0گابانمطالبات ) قیدوره وصول مطالبات و دوره تعو ،یموجود لیاست: دوره تبد

کسب  کیاشاره دارد که  یبه زمان ودر گردش است  هیسرما تیریمهم مد یها از جنبه گرید یکیوجه نقد  لیچرخه تبد 

 ،1)روگورو  کند یسهام صرف م یشده از فروش اعتبار یوجوه نقد جمع آور قیمخارج از طر نهیهز هیتسو یو کار برا

 یها همه شرکت یها برا شاخص ریسا انیکوتاه مدت در م ینگیشاخص نقد نیتر یو ضرور نیمهمترهمچنین،  (.1411

ها که به  و پرداخت یآور فروش، جمع دات،یتول از جمله یاتیعنصر ح نیرا در مورد چند تیریمد رایاست ز یدیتول

 اصلی زورِیبه عنوان کاتال در دیگر سو،. سازد یآگاه م کنند، یعمل م یریگ میتصم یبرا کلیدی یها یعنوان ورود

در گردش را  هیسرما تیریمد یبرا ریمد یها کردیرو تیماهو  کند یعمل م یو شاخص سودآور ینقدشوندگ تیریمد

را  یا رانهیشگیپ اقداماتممکن است  یمال تیریمد کند، یشرکت را فاش م ینقدشوندگ زانی. همانطور که، مدهد ینشان م

 (.1411 ،9کریم و همکاران) انجام دهد ی نیزآت ینقد یها شدنِ صندوق یاز بحران یریجلوگ یبرا

                                                                                                                                                                                       
1.  Cash conversion cycle 
2.  Ishikawa et al. 
3.  Morvik & Tinderholt 
4.  Kouaib et al. 
5.  Ghabban 
6.  Ruguru 
7.  Karim et al. 



 1 ... پرداختنی های حساب و دریافتنی های حساب مدیریت موجودی، مدیریت نقد، وجه تبدیل چرخه مدیریت بین رابطه بررسی

 

شامل متعادل کردن سه  بر این مبنا ؛و به دقت کنترل گردد بالا همراه باشد یگذار ارزشبا  دیچرخه با نیا ل،یتفاص نیبا ا 

 ینقد انیکارآمد جر تیریامر مد نی. ایپرداختن یها و حساب یافتنیدر یها حساب ،یموجود مدیریت است: یجزء اصل

 (.1411)کوائب و همکاران،  کند یم نیرا تضم

 تیریاز مد یصنعت سروکار دارد و جزء مهم کی یو کنترل موجود یزیدر درجه اول با برنامه ر یموجود تیریمد

 تعدادمقدار مواد لازم،  نییتع ن،یتام رهیمواد در نقاط مختلف زنج یازهایمانند برآورد ن یاست. شامل مسائل نیتام رهیزنج

 ،یحمل و نقل موجود یها نهیهز ل،یزمان تحو ،یشامل مشاهده موجود نیاست. همچن یمنیا رهیسفارش و سطوح ذخ

بازده  ت،یفیک تیریموجود، مد یکیزیف یفضا ،یآت یموجود یها متیق ینیب شیپ ،یموجود یابیارز ،یموجود ینیب شیپ

 (1411، 4و همکاران اونال راکیآلبا) شود یتقاضا م ینیب شیو پ وبیمع یو کالاها

پرداخت  ،یوجه نقد، عموماً در بحث نقدشوندگ لیدر گردش و چرخه تبد هیاز سرما یبه عنوان جزئ یافتنیدر یها حساب

 مشتری به یک کسب و کاراست که  یدهنده پول نشان یافتنیدر یها . حسابشود یلحاظ م یفروش و سودآور ،یبده

اشاره دارد که کسب  تیواقع نیبه ا "یافتنیدر"باشد. می پرداخت نشده یها اغلب به صورت صورتحساب و بدهکار است

همچنان  یداده است اما در آن مقطع زمان لیرا تحو یخدمات ایپول را به دست آورده است که محصول  لیدل نیو کار به ا

 (.1411، 1)ون دیونتر است یمشتر ول ازپ افتیمنتظر در

وکار به  کسب کیدر ترازنامه است که در آن  نوع از تضمین کیمدت و  کوتاه یبده کی یپرداختن یها حساب

)لایسنکو  اند بدهکار است وکار ارائه کرده به کسب یخدمات را به صورت اعتبار ایکه کالا  یکنندگان نیفروشندگان/تام

و  ،یافتنیدر یها کاهش حساب ،یمشتر یمطابقت با تقاضا یبرا یبا کاهش سطح موجودهمراه  (.1411، 1و همکاران

 نیدهد. ا شیخود را افزا یچرخه نقد تواند یشرکت م کی(، یپرداختن یها )حساب کننده نیاعتبار تأم طیشرا دیتمد

مجدد سود را  یگذار هیسرما یها خود را حفظ کند و فرصت یتا توان پرداخت بده کند یمسأله به شرکت کمک م

 .(1444 ،0و جانسون بنی؛ ا1441 ،1دهد )وانگ شیافزا

و  یامر منجر به حداکثر سودآور نیا که است مدت چرخه کوتاه کیشده  نهیوجه نقد به لیچرخه تبد کیرو،  نیاز ا 

بسته نشده است و  یمدت طولان یدر گردش برا هیکه سرما دهد یکند نشان م ای ی. چرخه طولانشود یرشد شرکت م

است. از  یعامل اصل یموجود فیضع تیریمد شود، باعث آن  یادیز راتیاگر تأث یدارد. حت یشتریب ینگینقد رتتجا

مدت داشته باشند که به طور  کوتاه یها یگذار هیبر سرما یشتریتا نظارت ب سازد یرا قادر م رانیمد ینگیرو، چرخه نقد نیا

(. در 1444و جانسون،  بنی؛ ا1444 ،1و همکاران لی)پ گذارد یم ریشرکت تأث یو ارزش کل یسودآور سک،یبالقوه بر ر

 یدیهدف کل اکه متعاقب دیآ یشده توسط کسب و کار به دست م دیتول یآت ینقد یها انیاز جر ،ارزش مورد نظر ن،یب نیا

 ینقد انیحفظ جر یبرا ینگیادامه کار، چرخه نقد یوجه نقد شرکت دارد. برا دیتول ییبا توانا یمیارتباط مستق یمال ریمد

وجه نقد بر  لیچرخه تبد ریانجام شده در رابطه با تأث ی(. مطالعات قبل1411و همکاران،  بیاست )کو یمثبت ضرور

                                                                                                                                                                                       
1.  Albayrak Ünal et al. 
2.  Van Deventer 
3.  Lysenko et al. 
4.  Wang 
5.  Ebben and Johnson 
6.  Peel et al. 
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 ،1نیو ل نی؛ ل1441 ،1و رضا ی؛ عطار1444 ،4و همکاران لیمختلف مثبت بوده است )گ یدیتول عیعملکرد شرکت در صنا

1414.) 

ها، حقوق صاحبان  یها، بده ییمانند دارا ییها شرکت در دسته کی یکل تیکامل از وضع یابیارز کی یعملکرد مال

چرخه  ریتأث نییتع یبرا یا مطالعات گسترده (1411 ،1و همکاران )چن است یکل یها، درآمد و سودآور نهیسهام، هز

تا قابل  تیاهم یتا مثبت، و ب یمتنوع از منف یها افتهیبا  ،یدیمختلف تول عیها در صنا شرکت یوجه نقد بر سودآور لیتبد

از محققان،  یشرکت توسط برخ یوجه نقد بر سودآور لیچرخه تبد یتوجه انجام شده است. به عنوان مثال، اثرات منف

(، 1441) 1نگامیو موهانل نی(، ل1411) 9و چروونکا ی( ، جاورسک1449) 1(، جاکپار و همکاران1441) 0مانند چانگ

که  یشده است، در حالیافت   (1447) 44( و المحارب1441) 44و همکاران انووده(، 1411) 7ممادوکا و همکاران

 41سی(، و آمهالو و بئاتر1414) نیو ل نیاند. برعکس، ل افتهی یزی( اثرات مثبت ناچ1414) 41و همکاران یماندالاپوتر

 41و همکارانزارعی -الکه،  یکردند، در حال دایشرکت پ یبر سودآور یاز چرخه نقد یمثبت قابل توجه ری( تأث1449)

 کرده اند.  دایپ زیا ناچمثبت ام ری( تاث1441) 41و همکاران ی( و چاودر1414) 40و همکاران ی(، مبات1414)

از  یاریدارد که در حال حاضر، بس هیمبنا تک نیشده فوق، مسأله پژوهش حاضر بر ا حیو مباحث تشر یمبان یدر راستا

کشور )به  یو حاد اقتصاد یبحران تیوضع لیکشور به دل هیدر بازار سرما یو صنعت یدیتول یها شرکت ژهیها به و شرکت

از  یاریمواجه هستند که بس هیو سرما ینگینقد دی( با کمبود شدیخلدا ندهیفزا یها تیریمد گسترده و سو یها میتحر لیدل

در گردش و  هیسرما تیریمد یچگونگ ن،یب نیبرده است. در ا شیها پ و انحلال کسب و کار یها را تا مرز ورشکستگ آن

 نی. در ااستشده  لیمهم تبد اریمسأله بس کیبه  یرانیا یها شرکت یبرا یوجوه نقد لیچرخه تبد تیریبه تبع آن مد

در گردش  هیکه وجه نقد در سرما یبا کاهش مدت زمان توان یوجه نقد و چرخه خالص تجارت را م لیراستا، چرخه تبد

 ان،یکالا به مشتر عیپردازش و فروش سر قیاز طر یموجود لیبا کوتاه کردن دوره تبد تواند یامر م نیاست، کوتاه کرد. ا

قابل پرداخت از  قیکردن دوره تعو یبا طولان ای ،یآور در جمع عیتسر قیاز طر تبا کوتاه کردن دوره وصول مطالبا ای

به  تواند یم ینقد لیکوتاه کردن چرخه تبد گر،ید ی. از سوفتدیاتفاق ب کنندگان نیکاهش سرعت پرداخت به تأم قیطر

 یها دهد، کاهش دوره شیکمبود را افزا نهیهز تواند یم یودموج لیبرساند. کاهش دوره تبد بیشرکت آس یسودآور

 تواند یشدن دوره پرداخت م یخوب شرکت شود و طولان یاعتبار انیباعث از دست دادن مشتر تواند یوصول مطالبات م

فرصت  نهی( با هزیاتیتر )چرخه تجارت خالص و چرخه عمل کوتاه ینقد لیبرساند. چرخه تبد بیبه اعتبار شرکت آس

همراه است. در  ییبالا نهی( با هزیاتی)چرخه تجارت خالص و چرخه عمل تر یطولان یل نقدیهمراه است و چرخه تبد ییبالا
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 تیریمدی، موجود تیریمد ابعاد چرخه تبدیل وجه نقد یعنی نیبآیا که  میها تمرکز دار پرسش نیراستا، بر پاسخ به ا نیا

 ی وجود دارد؟عملکرد شرکت ارتباط معنادار یو سازوکارها پرداختنی یها  حساب تیریمدی و افتنیدر یها  حساب

  پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2

 و عملکرد شرکت ینقد لیچرخه تبد تیریمد

 زانیدر مورد م یریگ میامر مستلزم تصم نیمهم است. ا اریها بس شرکت یمال تیریدر گردش در حوزه مد هیسرما تیریمد

به  یهستند که در مدت کوتاه ییها ییدارا یجار یها ییعناصر است. دارا نیا یمال نیو تأم یجار یها ییو عناصر دارا

و  سکیسطح ر ،یآن بر سودآور یها امدیپ لیدر گردش به دل هیرماس تیریمد ن،ی. علاوه بر اشوند یم لیپول نقد تبد

(. همانطور که توسط 1411، 1و همکاران راجی؛ دم1449، 4و نصربرخوردار است )رحمان  ییبالا تیارزش شرکت از اهم

 تو عملکرد شرک ینگیبر نقد یبه طور قابل توجه تواند یدر گردش م هیسرما تیریشده است، مد انی( ب1441دلوف )

اغلب احتمال حفظ  دهد، یم تیرا اولو یکسب و کار به حداکثر رساندن سودآور کیکه  یبگذارد. زمان ریتأث

بالا تمرکز  ینقدشوندگ نیشرکت در درجه اول بر تضم کیاگر  گر،ید ی. از سودهد یرا کاهش م یکاف ینقدشوندگ

 خواهد یشرکت م کیکه  یزمان ،ی. به طور سنتودشرکت ش یبرا تر نییپا یعملکرد کل لیکند، ممکن است منجر به پتانس

در گردش خود را نسبت به فروش خود  هیمعمولاً سرما رد،یبالقوه بالا بپذ انیسود و ز یرا برا یتر بزرگ یها سکیر

 شیدر گردش خود را افزا هیخود را داشته باشد، سرما یقصد بهبود نقدشوندگ ی. برعکس، اگر شرکتدهد یکاهش م

همانطور  ن،یراشود. بناب یسودآور تیممکن است منجر به کاهش حجم فروش و در نها کردیرو نیحال، ا نیا. با دهد یم

کنند.  دایتعادل پ یو سودآور ینقدشوندگ نیها مهم است که ب کسب و کار یکردند، برا انی( ب1449) 1و شاه یشانیکه و

 (.1441 ،کسب و کار است )دلوف کیدر گردش  هیرماس تیریمد زانیم یابیارز یبرا یعال یپول نقد ابزار لیچرخه تبد

( را یپرداختن یها و حساب یافتنیدر یها حساب ،ی)موجود ینقد لیکه سه عنصر چرخه تبد دهد ینشان م یمطالعات قبل 

و همکاران،  میکرد )کر تیریوکار مد رشد کسب تیعملکرد شرکت و تقو شیافزا یمختلف برا یها به روش توان یم

منجر به  تیدهد که در نها شیمطلوب افزا یاعتبار استیس کیفروش خود را با اعمال  تواند یم رکتش کی(. 1411

عملکرد  تواند یبه طور بالقوه م تر یطولان ینقد لیچرخه تبد کیداشتن  و،یسنار نی. در اشود یم ینگیگسترش چرخه نقد

 تر یطولان ینقد لیچرخه تبد کیبرابر باشد،  زیچ همهاگر  ،یسنت یها حال، با توجه به باور نیدهد. با ا شیرا افزا یکل

 (.1411بر عملکرد شرکت دارد )کوائب و همکاران،  یمنف ریمعمولاً تأث

شرکت که توسط  کی یوجه نقد و سودآور لیچرخه تبد نیرا ب یمثبت قابل توجه یهمبستگ کی( 1441و رضا ) یعطار

 ریوجه نقد تأث لیشده است کشف کردند که چرخه تبد یریگ و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام اندازه یینرخ بازده دارا

هند را به مدت  فهرست شده در مانیس دیتول یها ( شرکت1441) 1یگراهیدارد. پان ییبر نرخ بازده دارا یدار یمعن یرآما

همانطور که  ،یوجه نقد و سودآور لیمورد مطالعه قرار دادند و مشاهده کردند که چرخه تبد 1444تا  1444ده سال، 

(، از 1444و همکاران ) لیشد، هر دو مثبت بودند. گ یابیو نرخ بازده حقوق صاحبان سهام ارز ییتوسط نرخ بازده دارا

مثبت بالا  یهمبستگ کیمتحده انجام داد و  الاتیا یها شرکت یسه ساله بر رو یاکتشاف قیتحق کی، 1449تا  1440سال 
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آن  یاندازه شرکت و سودآور نیب یتباطار چیه نیها همچن وجه نقد و سود ناخالص کشف کردند. آن لیچرخه تبد نیب

متحده،  الاتیا یها بازار 044بازده شاخص استاندارد و پورز  لیو تحل هیزتج قی( از طر1414) نیو ل نینکردند. ل دایپ

  4که سامو و مراد یدر حال افتند،یمثبت معنادار از بازده کل بازار سهام  تفسیر کیوجه نقد کل را به عنوان  لیچرخه تبد

 هیفرض ،با توجه به این مبانی دارند. یرابطه مثبت معنادار ینگینقد ییشرکت و دارا یاند که سودآور ( نشان داده1447)

 است: ریبه شرح ز پژوهشاول 

وجود  یعملکرد شرکت ارتباط معنادارسازوکارهای وجه نقد و  لیچرخه تبد تیریمد نیب(: 1فرضیه )

 دارد.

 و عملکرد شرکت یموجود تیریمد

 میو سطح عملکرد هستند )کر یصنعت یها ندیمکرر فرآ یابیها ارز هستند. آن دیتول ندیفرآ یاساس یها ییدارا ها یموجود

نظارت بر  ن،ی(. بنابرا1441 ،1یرااست )وانگ نیتأم رهیعنصر هر زنج نیمهمتر ها یموجود نیا تیری(. مد1441و همکاران 

در  یاست. در واقع حجم موجود یاساس ،یو مازاد بر موجود کمبوداز  یناش یها انیاز ز یریجلوگ یبرا ها یموجود

 ،1؛ کوماناکوس1444 ،و همکاران لی؛ گ1444، 1دارد )اراوغلو و هوفر یسودآور تیبر فروش و در نها ییبسزا ریدست تأث

 رهیها در زنج حرکت کالا یکارآمد نزایو نشان دهنده م یاتیعمل ییاز کارا یکالا نشانه مؤثر ی(. گردش موجود1441

مواد و  میمستق دیرا از خر دیتول ندیفرآ یدیتول یها وکار (. کسب1447 ،0ها است )کواک و سرعت فروش آن دیتول نیتأم

کارآمد  تیریمد نیب یمیرو، ارتباط مستق نی. از ادهند یتحقق سود انجام م یبرا ییمواد به محصولات نها نیا لیسپس تبد

انجام به  یرا برا یموجود نهیتا سطح به دهد یوکار اجازه م به کسب یکارآمد تیریمد نیچن. و سود وجود دارد یموجود

را کاهش  یموجود نهیوکار نگه دارد. کاهش زمان چرخه انجام سفارش، هز با اهداف کسب یها و هماهنگ موقع سفارش

 ها، یکارآمد موجود تیریشرکت با مد کی. گذارد یمثبت م ریتأث یمشتر تیو بر رضا کند یکه سود را محقق م دهد، یم

 (.1411 ،1رانو همکا یروبرو است )عل یبا چشم انداز رشد بلندمدت بهتر

قرار گرفته  یو هم روش شناخت یهم تجرب ،یمتعدد یها یو عملکرد شرکت مورد بررس یکنترل موجود نیارتباط ب 

 .است

 یها از شرکت یا از نمونه استفادهکرد. با  یبر عملکرد شرکت را بررس یموجود تیریمد ری( تأث1441کوماناکوس )

که هر چه سطح  دندیرس جهینت نیاند، محقق به ا شده یساز هینما 1441و  1444 یها سال نیکه ب یونانی یصنعت

( 1447) 9و همکاران یشرکت بالاتر باشد، نرخ بازده آن کمتر است. موچائندپ کیشده توسط  رهیذخ یها یموجود

مشخص  ها یکردند. خروج یابیرا ارز مبابوهیدر ز یدیتول یها استفاده توسط شرکت ردمو یکنترل موجود یها یاستراتژ

و  شرای. مشود یمواجه م نیتأم رهیدر زنج ییها با چالش کند، یاز روش به هنگام استفاده م تیریمد یکردند که وقت

سود  زانیم ها افتهی. ندکرد یبررس داریسبز و پا نیتأم رهیبه زنج یابیدست یرا برا داریپا یموجود تیری( مد1414) 1همکاران
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 یبر عملکرد مال ها یموجود تیریمد ری( تأث1414) 4و همکاران گویمشابه، رودر ی. در روشدهد یرا نشان م یهیقابل توج

که دوره  دهد ینشان م ها یخروج. نندکرد لیو تحل هیتجز 1441تا  1441دوره  یرا برا لانکایدر سر یدیتول یها شرکت

اساس، هر چه زمان  نیو ارزش افزوده بازار بر ا ات،یحاصل از عمل ینقد انیجر ها، ییبر بازده سطح دارا یموجود لیتبد

نشان  ها افتهی ن،یبالاتر است و بالعکس. علاوه بر ا یبه فروش کمتر باشد، عملکرد مال ها یموجود لیتبد یصرف شده برا

 دوم هیفرض ،با توجه به این مبانی وجود ندارد. یمال کردو عمل یگردش موجود نیب یدار یرمعنیکه ارتباط غ دهد یم

 است: ریبه شرح ز پژوهش

 وجود دارد. یعملکرد شرکت ارتباط معنادارسازوکارهای و  موجودی تیریمد نیب(: 2فرضیه )

 و عملکرد شرکت های دریافتی حساب تیریمد

 تیریخود بفروشد. مد یفروش تجار شیافزا یرا برا یشرکت حساب کیکه  شود یم جادیا یزمان یافتنیدر یها حساب

 ی. مطالبات صادراتشود یکسب و کار گفته م کیپرداخت  ندیو فرآ یوام ده یها وهیاغلب توسط ش یافتنیدر یها حساب

 تواند یم شتریب یافتنیدر یها (. مانده حساب1441 ،1جانا) کنند یم افتیدر انیاست که مشتر ییها تیحجم کارمزد فعال

 یتعهدات مال تواند یو م شود یداشته باشد، پول آن تمام م یادیوکار بدهکاران ز کسب کیداشته باشد. اگر  یاثرات مضر

ارزش  جادیا استیدر س یعامل مهم یافتنیدر یها . حسابستیها ممکن ن داشته باشد که برآورده کردن آن یمدت کوتاه

 استیبه دقت بر س دیها با شرکت ن،یکسب و کار هستند. بنابرا یبرا یرقابت تیاز مز یشرکت هستند و منبع مهم

و رقابت ناعادلانه قرار ندهند  دیخود را تحت فشار شد ینگینقد تیخود نظارت کنند تا وضع یها حساب یآور جمع

 یابیو ارز یاقتصاد دیمهم و مؤثر است و بر تول یافتنیدر یها مانده حساب حیصح تیری(. مد1411)کوائب و همکاران، 

 (. 1441 ،1رشی)ن گذارد یم ریشرکت تأث

در  تواند یم هیسرما نیاست. متعاقباً ا یافتنیدر یها در حساب هیکاهش سرما یبالا به معنا یافتنیدر یها گردش حساب

 یافتنیدر یها هر چه نرخ گردش حساب ن،یابراشود. بن یگذار هیثروت کسب و کار سرما شیافزا یاقدامات سودآور برا

؛ 1444 وا،ی)ماس یقبل قاتیتحق یها افتهیموضوع توسط  نی. اشود یم شتریکسب و کار ب یباشد، احتمال سودآور شتریب

به  لیمطابقت دارد که در آن، تما هیدر ساختار سرما یسلسله مراتب هیو با نظر شود یم یبانی( پشت1411همکاران،  میکر

( نشان دادند که 1441) 1و همکاران دینظر وح نیمانند سود انباشته وجود دارد. از ا یکاف یداخل یاز منابع مال فادهاست

پژوهش به شرح سوم  هیفرض ،یمبان نیشرکت خواهد شد. با توجه به ا یمنجر به کاهش سودآور یآور دوره جمع شیافزا

 است: ریز

وجود  یعملکرد شرکت ارتباط معنادارسازوکارهای و  یافتیدر یها حساب تیریمد نیب(: 3فرضیه )

 دارد.

 و عملکرد شرکت های پرداختنی حساب تیریمد

خود  یخود با طلبکاران تجار یها صورتحساب هیتسو یشرکت برا کیکه  شود یاطلاق م یدوره پرداخت به مدت زمان

و استفاده از منابع  یاتیبازده عمل رایمهم است ز اریدوره بس نی. اردیگ یدر نظر م یمال کنندگان نیمانند فروشندگان و تأم

اندازه  ایپرداخت بسته به صنعت  یها . مدت زمان دورهکند یمنعکس م یق محاسبه نسبت گردش مالیشرکت را از طر
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پرداخت دارند.  یها انداختن مهلت قیدر به تعو یشتریبزرگتر معمولاً اهرم ب یها شرکت متفاوت است، شرکت

ها دارند و  انداختن پرداخت قیبه تعو یبرا یریپذ هستند، انعطاف ییپرداخت معوقه بالا دوره های یکه دارا ییها کتشر

در گردش خود را بهبود  هیمدت استفاده کنند، سرما کوتاه یها یگذار هیسرما یاز پول نقد خود برا دهد یها امکان م به آن

پرداخت معوقه عموماً سودمند  دوره هایبالاتر  ریحال، اگرچه مقاد نیدهند. با ا شیآزاد خود را افزا ینقد انیبخشند و جر

و  ینگیکمبود بالقوه نقد توانند یها م تجارت سالم نباشند. در عوض، آن کینشان دهنده  شهیهم تهستند، اما ممکن اس

( نشان 1441و همکاران ) دینظر وح نی(. از ا1411)کوائب و همکاران،  نشان دهنددر انجام تعهدات پرداخت را  یناتوان

 ،یمبان نیشرکت خواهد شد. با توجه به ا یآوردوره پرداخت در روز منجر به کاهش سود نیانگیم شیدادند که افزا

 است: ریپژوهش به شرح ز چهارم هیفرض

وجود  یعملکرد شرکت ارتباط معنادارسازوکارهای و  پرداختنی یها حساب تیریمد نیب(: 4فرضیه )

 دارد.
 یو خارج یپژوهش داخل یها نهیشیپ یبررس. 2جدول 

 نتیجه موضوع محقق/ سال

 یشاااااادمان و قاسااااام

(4141) 

وجه نقاد، وجاه    لیچرخه تبد نیپژوهش نشان داد که ب جینتا و ارزش شرکت یوجه نقد بر عملکرد مال تیریاثر مد

 تیا نسابت کفا  ،یوجاه نقاد، نسابت جاار     یهاا  نقد و معادل

و ارزش شرکت رابطه مثبت  یوجه نقد با عملکرد مال انیجر

 وجود دارد. یو معنادار

 یو متاااول یورد تااااری

(4141) 

بر عملکارد شارکت    ینقد اناتیجر تیریمد ریتاث یبررس

 شده بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یها

 تیریماد  یکه در حالت کل دهد،  یپژوهش نشان م یها افتهی

عملکارد از جملاه    یابیا ارز یهاا  بار شااخص   ینقد اناتیجر

 نیوتاوب یو نسابت ک  ییبازده حقوق صاحبان سهام، بازده دارا

 دارد. یمثبت و معنادار ریتاث

 یجاز و مراد یرستم

 (4144) یشهداد

آن  ریو تااث  یوجه نقد و عملکرد ماال  لیچرخه تبد یبررس

 یابیدر بازار

ها با استفاده  شرکت یها داده لیو تحل هیحاصل از تجز جینتا

 دهاد  ینشاان ما   70۹ نانیگانه در سطح اطم چند ونیاز رگرس

کالا، دوره وصول مطالباات، چرخاه    یدوره گردش موجود

هاا رابطاه معکاوس     شارکت  یوجه نقد با عملکرد ماال  لیتبد

 دارد.

خو و همکاران  یمهدو

(4144) 

 ی: شاواهد یو آت یوجه نقد و عملکرد جار لیچرخه تبد

 رانیا هیسرمااز بازار 

وجاه نقاد باا     لیکاه طاول چرخاه تباد     دهاد  ینشاان ما   جینتا

اسات؛   یو معناادار  یرابطه منفا  ی( داراt) یجار یسودآور

( t+1) یآتا  یو سودآور ریمتغ نیا نیب یکه ارتباط یدر حال

 یرهااایمتغ نینشاان داد با   جینتاا  نیمثبات باوده اسات. همچناا   

وجاود   یمعنادار( رابطه t+3( و )t+2) یها پژوهش در سال

وجه نقاد   لیطول چرخه تبد نیب یارتباط منف نیندارد. همچن

اناادازه شاارکت   ( بااهt+1) ی( و آتااt) یجااار یو سااودآور

( t+3( و )t+2) یآتا  یبا ساودآور  که یوابسته است؛ درحال

 نشد. افتی یارتباط

 

 ییاول پژوهش حاکی از آن است کاه تواناا   هیهای فرض یافتهدر  هیسارما  تیریو ماد  تیریماد  ییتوانا نیرابطه ب یبررس یو اسد یچاشم ینبو
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 نتیجه موضوع محقق/ سال

وجاه نقاد شارکت     لیچرخاه تباد   شیموجاب افازا   تیریمد گردش (4144)

رابطاه   یرابطاه منفا   انگریا دوم ب هیفرضا  ن،ی. همچنا گاردد  یم

وجاه نقاد اسات. بار اسااس       لیو چرخه تبد تیریمد ییتوانا

 تیریماد  ییتوانا نیکرد که ب انیتوان ب یسوم م هیفرض جهینت

 یمعناادار  یرابطه منف یپرداختن یها و دوره پرداخت حساب

 ییچهااارم، توانااا هیباار اساااس فرضاا ت،یااوجااود دارد. در نها

کااالا  یدر دوره گااردش موجااود شیباعااث افاازا تیریمااد

 .گردد یم

زاد و صراف   یمصطف

(4177) 

بر عملکارد   ریوجه نقد و تاث لیچرخه تبد یاتیعمل یکارائ

شاده در   رفتاه یپذ یدیا تول یهاا  شارکت  یماال  ریو غ یمال

 بورس اوراق بهادار تهران

 لیچرخه تباد  نیدهد که رابطه ب یپژوهش نشان م یها افتهی

باا باازده حقاوق صااحبان ساهام       یوجه نقاد و چرخاه تجاار   

دار  یباورس اوراق بهاادار تهاران مثبات و معنا      یشرکت ها

وجاه نقاد و چرخاه خاالص      لیچرخاه تباد   نیاست. رابطه با 

و  یمنفا  ،یها و ارزش افزوده اقتصااد  ییبا بازده دارا یتجار

اندازه شرکت و  یکنترل یرهایمتغ نیبوده و رابطه ب ردا یمعن

هاا و   یای با بازده حقوق صاحبان ساهام، باازده دارا   یاهرم مال

بااورس اوراق بهااادار  یشاارکت هااا یارزش افاازوده اقتصاااد

 دار بوده است. یتهران مثبت و معن

 همکاران و اسکندرنژاد

(4177) 

 یساودآور  تیا در گاردش بار قابل   هیسارما  تیریماد  ریتاث

شده در بورس اوراق بهادار تهران در  رفتهیپذ یها شرکت

 دیبر شکاف تول یمبتن یتجار یها چرخه

 تیریماد  یاجزا نیب یمنف دار یمعن ریبروجود تاث علاوه  جینتا

نشاان   یرانا یا یها در شرکت یدر گردش و سودآور هیسرما

 ینسبت به رکاود، اجازا   یکه در دوره رونق اقتصاد دهد یم

 هاا  یای بر باازده دارا  یشتریب ریدر گردش تاث هیسرما تیریمد

 دارد.

کوائب و همکاران 

(1411) 

 تیریمااد ایاا: آیسااعود دکنناادگانیعملکاارد شاارکت تول

 دارد؟ تیوجه نقد اهم لیعناصر چرخه تبد

 یهمبساتگ  کیا ( 4مطالعه عبارتند از: ) نیا یدیکل یها افتهی

باه فاروش    یموجاود  لیتباد  یزمان لازم بارا  نیب یقو یمنف

( و عملکرد شرکت وجود دارد. اگار  یموجود لی)دوره تبد

( 1. )شاود  یبه سرعت فروخته نشود، سود کمتار ما   یموجود

 یرا با مادت زماان   یرابطه معکوس قو کیعملکرد شرکت 

طاول   انیوجاه نقاد از مشاتر    یآور جماع  یبرا ها که شرکت

 یآور که معمولاً به عنوان دوره جماع  دهد ینشان م کشد یم

دوره کوتاااه  کیا . شااود یشااناخته ما  یافتنیا در یهااا حسااب 

ممکن است قابل وصول شود و  یافتنیدر یها وصول حساب

 نی( با 1دهاد. )  شیو عملکرد کسب و کار را افزا یسودآور

 یهااا بسااتانکاران )روز پرداخاات یزمااان صاارف شااده باارا 

 اریبساا یعملکاارد شاارکت، رابطااه منفاا  معااوق( و یپرداختناا

کوتاه مدت پرداخات، کاه باا     نیانگیوجود دارد. م یمعنادار

کاه   دهاد  ینشاان ما   شاود،  یدوره پرداخت کم نشاان داده ما  
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 نتیجه موضوع محقق/ سال

 هیتسو یریتأخ چیشرکت به سرعت تعهدات خود را بدون ه

 .کند یم

 ندرهولتیو ت کیمورو

(1411) 

وجه نقد بر  لیچرخه تبد ریدر گردش: تاث هیسرما تیریمد

 ییکایآمر یشرکت ها یبرا یمال نیو تام یسودآور

بر  یمبن یشواهد محکم چیه ها افتهی ،یقبل قاتیبرخلاف تحق

 شیرا افازا  یتار ساودآور   وجه نقد کوتاه لیچرخه تبد نکهیا

 یریرپاذ ییو تغ یدگیا چیبار پ  جی. نتاا دهاد  ینشان نم دهد، یم

کاه   دهاد  یو نشاان ما   کناد،  یم دیوجه نقد تاک لیچرخه تبد

کاه   یا در گردش کارآمد باه انادازه   هیسرما تیریمد یایمزا

 .ستیمطرح شد سازگار ن اتیقبلاً در ادب

و همکاران  میکر

(1411) 

از  ی: شااواهدیوجااه نقااد و عملکاارد مااال  لیچرخااه تبااد

 بنگلادش یدیتول یها شرکت

 - یوجاه نقاد باا ساودآور     لینشان داد که چرخه تبد ها افتهی

 نیدارد و ارتبااط با   یسود هر سهم ارتباط منف و ییبازده دارا

اسات.   دار یمعنا  اریوجه نقد و سود هر سهم بس لیچرخه تبد

 ،یموجود لیدهد که کاهش زمان تبد یموضوع نشان م نیا

باا   نمطالبات و پرداخت به طلبکارا یکاهش دوره جمع آور

 یدیا تول یممکان اسات باه شارکت هاا      یاحتماال  یرهایتاخ

دهناد.   شیخاود را افازا   یکمک کند تا سودآور یبنگلادش

گاردش   یعنا یخااص شارکت،    یهاا  یژگا یو ن،یعلاوه بر ا

 یباار سااودآور یبااه طااور قاباال تااوجه یو اهاارم مااال یاایدارا

 گذارد. یم ریشرکت تأث

و همکاران  رظهی

(1411) 

در بخااش  یباار عملکاارد مااال  یموجااود تیریمااد ریتااأث

 رهیچند متغ لیتحل کیپاکستان:  یداروساز

 یا هیو کاار سارما   یکه گردش موجود دهد ینشان م ها افتهی

و نارخ   یای بر نرخ باازده دارا  یقابل توجه ریدر حال انجام تأث

 راتییتغ دهد یبازده حقوق صاحبان سهام ندارند، که نشان م

بر بازده شرکت به ساهامداران آن   یادیز ریعوامل تأث نیدر ا

 یهاا  وام نیبا  رمعناادا  یرابطاه منفا   کیا حاال،   نیا ندارد. با ا

شاد،   ییبلندمدت و نرخ بازده حقوق صااحبان ساهام شناساا   

بلندمدت ممکان اسات    یسطوح بالاتر بده دهد یکه نشان م

 سهامداران شود. یبازده برا جادیشرکت در ا ییمانع توانا

 ی: مطالعه ماورد یوجه نقد بر سودآور لیچرخه تبد ریتأث (1411) ویروجر

 ایدر کن ناتمنیب یخانگ یسوپرمارکت ها

چرخاه   نیمعناادار با   یاز رابطاه منفا   یحاک قیتحق یها افتهی

وجاه نقاد کوتااه     لیاست. تباد  یوجه نقد و سودآور لیتبد

و  یماال  نیتاام  یها نهیکاهش هز ،ینقد انیشده با بهبود جر

 یما  یساودآور  شیمنجار باه افازا    یاتیا عمل ییکاارا  شیافزا

 شود.

و همکاران  راجیدم

(1411) 

: شاواهد  یدر گاردش بار ساودآور    هیسرما تیریمد ریتأث

 یاز صانعت خودروسااز   یریا گ و هماه  یریگ از همه شیپ

 اروپا

 لیکاه دوره وصاول مطالباات، دوره تباد     دهد ینشان م جینتا

 ینقاد  لیو چرخه تبد یپرداختن یها دوره حساب ،یموجود

دوره قبال از   یبر نرخ بازده سهام بارا  یتوجه قابل یمنف ریتأث

 دیا با رانیماد  دهد یدارند، که نشان م یریگ و همه یریگ همه

 شرکت خود محتاط باشند. یاعتبار استیدر مورد س
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  پژوهششناسی  . روش3

 گریکدیبه طور جداگانه از  توان یدهنده آن را م لیتشک یها ریمتغ رایاست ز انهیگرا خرد کردیاز نظر رو پژوهش حاضر،

روش آن است که عقل قادر  نیا یادیقدرت تفکر استوار است و فرض بن هیبر پا انهیخردگرا کردیرو نیکرد. همچن یبررس

 نیها در ا داده تی. ماهباشد یم عیبد قیتحق رایز باشد یم لیاص تیماه ظراز ن قی. تحقباشد یم ها دهیبه شناخت همه پد

وابسته بر اساس  یها ریمتغ ینیب شیهدف پ رایاست ز یاز نوع همبستگ یفیتوص قیاست. روش شناخت تحق یکم قیتحق

 یگردآور اطلاعات فیاند و به توص نشده یدست کار قیتحق یها ریاز متغ کی چیه ی. از طرفباشد یمستقل م یها ریمتغ

 ،یهمبستگ بیمختلف با استفاده از ضر یها ریمتغ نیرابطه ب شود یم یسع یهمبستگ قاتی. در تحقشود یشده بسنده م

اندازه و مقدار آن رابطه  ر،یچند متغ ایدو  نیمشخص کردن رابطه ب یهدف اصل ،یهمبستگ قیشود. در تحق نییتع ایکشف 

 کی. در منطق کلاسدینما یم یبانیبه طور محتمل پشت جهیمقدمات آن از نت رایز باشد یم ییاستقرا قیاست. نوع استدلال تحق

 نکهی. با توجه به استین رفتهیپذ فیتعر نیا دیکه در منطق جد کنند یم فیرا استدلال از جزء به کل تعر ییاستدلال استقرا

نوع گذشته نگر است و از نظر طول زمان  از قیگفت تحق توان یم شود یاز اطلاعات گذشته استفاده م قیتحق نیا یبرا

و  اتیدادبیمحقق با یا . در روش کتابخانهباشد یم یا و کتابخانه یاطلاعات اسنادکاو یآور . روش جمعباشد یم یبیترک

 یآور جمع یو برا شود یاستفاده م یا از روش کتابخانه قیتحق نهیشیو پ اتینوشتن ادب ی. برادیسوابق مسأله را مطالعه نما

که  4141تا  4171 یها سال یط یمال یها و گزارش یمال یها از صورت یبا استفاده از روش اسنادکاو قیتحق یها داده

سال  44شرکت( ) -سال 4091) 4141 تیلغا 4171 یبازه زمان یمشاهدات ط د استفاده خواهد شد.ان ها منتشر کرده شرکت

 .باشد‌یشرکت( م 411× 

 پژوهش یرهایمتغ یریگ اندازه. 1. 3
 پژوهش یرهایمتغ یاتی. شرح عمل2جدول 

 در اختصاری علامت متغیر محاسبه نحوه یسیانگل معادل متغیر نوع

 وابسته متغیر رگرسیونی تجربی مدل

عملکرد 

 شرکت
Firm 

performance  
 کسار  از پاس  خاالص  ساود  یدفتار  ارزش میتقسا  باا  شااخص  نیا

 هاا  یای دارا باازده  مقادار  .شاود  یما  محاسبه ها ییدارا کل بر اتیمال

 در مطلاوب  تعاادل  به یابیدست حال در ریمد که دهد یم نشان بالاتر

 (.1411 همکاران، و )کوائب است سود دیتول

 

ROA i,t 

 

 

 

 متغیرهای

 مستقل
 در اختصاری علامت متغیر محاسبه نحوه یسیانگل معادل

 پژوهش تجربی مدل

 تیریمد

  یموجود

Inventory 

management 
 یموجااود لیتبااد دوره بااا یموجااود یمشاا خااط اول، مرحلااه در

 صارف  زماان  انگریا ب یموجاود  لیتباد  دوره .شاود  یم یریگ اندازه

 باه  نسابت  شارکت  توساط  شاده  انباار  یموجاود  لیتباد  یبرا شده

 عتریسار  یموجاود  چه هر (.1440 همکاران و تمنی)گ است فروش

 .شود یم شتریب حاصله سود شود، فروخته

ICPi,t 
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 در اختصاری علامت متغیر محاسبه نحوه یسیانگل معادل متغیر نوع

 وابسته متغیر رگرسیونی تجربی مدل

 یها حساب

 یافتنیدر

Accounts 

receivable 
 ،یافتنیاادر یهااا حساااب یآور جمااع دوره متوسااط محاساابه یباارا

 .شاود  یما  میتقس فروش کل بر یافتنیدر یها حساب مانده نیانگیم

 یهاا  حسااب  بالاترِ سکیر دهنده نشان تر یطولان یآور جمع دوره

 شارکت  یساودآور  بار  تواند یم که است وصول رقابلیغ یافتنیدر

 بگذارد. یمنف ریتأث

ICPi,t 

 تیریمد

 لیچرخه تبد

 وجه نقد

Cash conversion 

cycle 

management 

 دوره نیانگیم از یبیترک عنوان به توان یم را نقد وجه لیتبد چرخه

 یهاا  دوره قیا طر از شاده  )کسار  یموجاود  گاردش  و یآور جمع

 انیا ب  (1441) همکااران  و ونیا ک توساط  کاه  همانطور (،یپرداختن

 لیتباد  چرخه که یوکار کسب کرد. محاسبه و فیتعر است، شده

 در هیسارما  تواند یم رایز است کارآمدتر دارد، یتر کوتاه نقد وجه

 ساود  و فاروش  باه  ساال  طول در یشتریب دفعات به را خود گردش

 نقاد  وجه لیتبد چرخه با یوکار کسب گر،ید یسو از کند. لیتبد

 داشات.  خواهاد  آن یکلا  عملکرد بر یمنف ریتأث احتمالاً تر یطولان

 ریا ز معادلاه  قیطر از نقد وجه لیتبد چرخه تیریمد یینها محاسبه

 :ردیگ یم صورت

DPO − ARCP + ICP = CCC 

CCCi,t 

 یها حساب

 یپرداختن

accounts payable یبهاا  بار  یپرداختن یها حساب مانده نیانگیم میتقس با شاخص نای 

 .شود یم محاسبه شده فروخته یکالا شده تمام

DPOi,t 

 های متغیر

 کنترلی

 در اختصاری علامت متغیر محاسبه نحوه یسیانگل معادل

 پژوهش تجربی مدل
 FSIZEi,t .دیآ یم بدست ها ییدارا یدفتر ارزش یعیطب تمیلگار قیطر از Firm Size شرکت اندازه

 

 .شود یم نییتع ها ییدارا کل به ها یبده کل نسبت قیطر از Debt Rate یبده نسبت

 
DEBTi,t 

 ئتیاندازه ه

 رهیمد

Board Size شود یم نییتع رهیمد ئتیه یبا در نظر گرفتن تعداد کل اعضا. BSIZEi,t 

 چهارشرکت

 برتر

 یحسابرس

Big 4 Audit یحسابرسا  مؤسساات  چهاار  از یکی حداقل توسط شرکت چنانچه 

 4 صاورت  نیا ا ریا غ در و 4 مقادار  باشاد،  شاده  یحسابرس بزرگ،

 .ردیگ  یم

Bigi,t 

 4171 یسال ها نیکرونا )ب روسیو یریگ چنانچه شرکت در همه COVID 19 47 دیکوو

و در  4دچار رکود شده باشد عدد ( قرار گرفته باشد و 4144تا 

 .ردیگ یم 4صورت  نیا ریغ

COVIDi,t 

دارایی های 

 نامشهود
Intangible Asset سال در ییدارا کل به نامشهود ییدارا نسبت گیری اندازه قیطر از 

 شود. یم محاسبه t یمال
INTA i,t 
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 پژوهش یونیمدل رگرس. 2. 3

( 1( و معادله )4) هیآزمون فرض ی( برا4. معادله )ی برآورد می شودونیرگرسمدل دو  ،پژوهش یها هیآزمون فرض یبرا

 ( است. 1( تا )1) یها هیآزمون فرض یبرا

 (:4مدل )

ROAit = α0 + α1CCCit + α2FSIZEit + α3DEBTit + α4BSIZE + α5BIGit + 

α6COVIDit + ∑FIRMS + ∑YEARS 
 

 (:1مدل )

ROAit = a0 + a1ICPit + a2ARCP + a3DPOit + a4FSIZEit + a5DEBTit + a6BSIZE + 

a7BIGit + a8COVIDit+∑ FIRMS + ∑ YEARS 
 

  پژوهشهای  . یافته4

 یفیآمار توص .1 .4
 پژوهش یمتغیرهای کم یفی. آمار توص3جدول 

نماد  نام متغیر

 متغیر

 یشترینب میانه میانگین تعداد

 مقدار

کمترین 

 مقدار

انحراف 

 معیار

 کشیدگی چولگی

عملکرد)نرخ بازده 

 ها( دارایی

ROA 4091 4140 4141 4117 4111- 4141 4114 1111 

 CCC 4091 4104 4117 1114 4114- 4104 4140 1191 ینقد لیچرخه تبد

 ICP 4091 4110 4111 1111 41447 4110 1114 41109 یموجود یلدوره تبد

حساب  یدوره جمع آور

 یافتنیدر یها

ARCP 4091 4119 4111 1114 414441 4111 1191 41114 

معوقه قابل  یدوره ها

 پرداخت

DPO 4091 4110 4111 1199 414449 41114 1111 14111 

 SIZE 4091 41179 41119 14109 44101 4194 4194 1191 اندازه شرکت

 DEBT    4091 4101 4101 4101 41414 4114 4117 1101 ینسبت بده

 BSIZE 4091 4114 4114 4171 4147 4141 1111 71111 رهیمد ئتیاندازه ه

 بدست آمده از پژوهش جنتای: منبع

 
 پژوهش های اسمیداده یفراوان لی. تحل4جدول 

 درصد فراوانی فراوانی جواب تعداد مشاهدات علامت متغیر

 47 دییکو

 

COVID19 
 4091 

 41141 111 (4بلی )

 14111 4119 (4خیر )

 BIG بزرگ یمؤسسات حسابرس چهار
4091 

 11110 191 (4بلی )

 91110 4144 (4خیر )

 



 4441-4411 ص ،4141 تابستان ،79 شماره حسابداری، و مدیریت در نوین پژوهشی رویکردهای 41

 

 است که نمودار هیستوگرام آن به صورت زیر است. (ها ییعملکرد)نرخ بازده دارا متغیر وابسته  شاخص عملکرد،

0

50

100

150

200

250

300

-0.6 -0.4 -0.2 0.0 0.2 0.4 0.6

Series: ROA

Sample 1392 1402

Observations 1573

Mean       0.152192

Median   0.128663

Maximum  0.694700

Minimum -0.623404

Std. Dev.   0.160688

Skewness   0.205071

Kurtosis   4.249416

Jarque-Bera  113.3385

Probability  0.000000


 (ها یی)نرخ بازده دارا عملکردنمودار هیستوگرام برای متغیر  :(1)نمودار  

برای  -4111برای شرکت نوش مازندران و مینیمم  4117ها  های نمودار فوق نشان داد که ماکزیمم نرخ بازده دارایی یافته

و  41/10برا -نمودار فوق نشان داد که مقدار آماره آزمون جارگ های باشد. همچنین یافته شرکت دوده صنعتی پارش می

 (.p > 40/4) شود یمشاهدات رد م یعلذا فرض نرمال بودن توز باشد؛ یم 444/4مربوط به آن  یسطح معنادار

 یآمار استنباط .2 .4

ها فرضیاتی  بودن داده ها است. برای بررسی نرمال بودن داده ها، بررسی نرمال اولین مرحله جهت آغاز فرآیند آزمون فرضیه

 بندی شده است: به شکل زیر صورت

 0Hها نرمال است     : توزیع داده                                            

 1Hها نرمال نیست     : توزیع داده                                              

 ( ارائه شده است:0ج در جدول )برای آزمون فرضیه فوق از آزمون جاک برا استفاده شده است که نتای
 ابر¬آماره جارک جینتا. 5جدول 

مقدار  علامت متغیر

 براجارک

 برااحتمال جارک

 ROA 44111 444/4 ها( عملکرد)نرخ بازده دارایی

 CCC 410111 444/4 ینقد لیچرخه تبد

 ICP 110111 444/4 یموجود یلدوره تبد

 ARCP 4111911 444/4 یافتنیدر یحساب ها یدوره جمع آور

 DPO 1041110 41444 معوقه قابل پرداخت یدوره ها

 SIZE 11771 41444 اندازه شرکت

 DEBT 1111 4144 ینسبت بده

 BSIZE 07711 41444 رهیمد ئتیاندازه ه

 BIG 14911 4144 بزرگ یمؤسسات حسابرس چهار
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داری در هرکدام از  سطح معنیحاکی از نرمال نبودن متغیرهای پژوهش طی دوره پژوهش است. که برا نتایج آماره جارک

توان گفت این متغیرها دارای توزیع نرمال  درصد می 70باشند، پس با اطمینان  می 40/4متغیرها همگی کوچکتر از 

باشد، بالا بودن حجم نمونه، مشکل  (، هرگاه در پژوهش حجم نمونه بالا1441) باشند. ولی طبق نظریه استیونس نمی

غیرنرمال بودن ویژگی مورد تحقیق را حل کرده است. استیونس معتقد است که براساس قضیه حد مرکزی حتی 

هایی با حجم بالا از آنها انتخاب شود، توزیع نمونه گیری  هایی که دارای توزیع نرمال نیستند در شرایطی که نمونه جامعه

 های تحقیق حاضر استفاده نمود. های پارامتری برای تحلیل همه فرضیه توان از آزمون شود. در نتیجه می یآنها توزیع نرمال م

 پژوهش  هیفرض یبررس

مدل  یاجرا ی. براردیمورد آزمون قرار گ نگیپول یپانل در مقابل داده ها یها سنجش داده یبرا مریل Fابتدا آزمون 

 یاپانل( نوع مناسب اجر یها و سپس آزمون هاسمن )در صورت استفاده از داده مریل Fابتدا با کمک آزمون  یونیرگرس

را مورد  قیتحق هیدر فرض میتا بتوان مینمائ یم یابیاعتبار مدل را ارز نییتع یها و سپس با آزمون میکن یم نییمدل را تع

 .میسنجش قرار ده

 اول پژوهش  هیفرض

 وجود دارد. یوجه نقد و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط معنادار یلچرخه تبد یریتمد ینب

 :دهیم برای ارزیابی فرضیه اول پژوهش مدل رگرسیونی زیر را به مشاهدات برازش می

ROAit = α0 + α1CCCit + α2FSIZEit + α3DEBTit + α4BSIZE + α5BIGit + α6COVIDit 

 

 ، تائید خواهد شد.   فرضیه اول پژوهش در صورت معناداری ضریب رگرسیونی  

مشخص کرد.  مقاطع بین در را ناهمگنی توان وجود لیمر می  از آزمون  استفاده در گام نخست اجرای مدل رگرسیونی با

 رد صفر فرضیه چنانچه است.آماری(  های داده بودن دیتا مقاطع )پولینگ بودن همگن بر مبتنی   صفر آماره فرضیه

  شود. پذیرفته می آماری( های داده بودن دیتا )پانل مقاطع بین ناهمگنی بر وجود مبتنی آن مقابل فرضیه شود،
 اول هیدر فرض نگیپول ایروش پانل  نییتع یبرا مریل Fآزمون . 6جدول 

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

 پانل دبتا در اجرا مدل مناسب است 444/4 (411 ,4111) 01/9

باشد. در  درصد می 0در سطح  مقاطع بین ناهمگنی صفر و وجود فرضیه رد لیمر در جدول مذکور بیانگر  نتایج آزمون 

باشد. بنابراین برای تعیین اثرات ثابت یا اثرات تصادفی از  واقع بیانگر مناسب بودن روش پانل دیتا برای برآورد مدل می

 ایم که نتایج آن در جدول زیر ارائه شده است.  آزمون هاسمن استفاده نموده
 اول هیدر فرض یدفتصا ایاثرات ثابت  نییتع یآزمون هاسمن برا. 7جدول 

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

 پانل با اجرای اثرات ثابت 444/4 1 41/14

 انعکاس جدول فوق در آن نتایج که است برآوردی خطاهای بودن ثابت بر مبتنی آن صفر هاسمن، فرضیه درآزمون

است  مناسب اثرات ثابت برای برآورد مدل و شده رد صفر فرضیه مورد این در که است آن بیانگر نتایج .است یافته

(. در جدول زیر برآورد ضرایب رگرسیونی برای هر یک از متغیرهای پیش بین مدل          444/4 >40/4)

 رگرسیونی ارائه شده است:
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 اول  هیدر فرض بیو برآورد ضرا یونیبرازش مدل رگرس جیخلاصه نتا. 8جدول 

 نتیجه سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد  متغیرها

 معنادار نیست 4110 4141 4144 4141    ضریب ثابت

 معکوس و معنادار CCC 41414- 41447 1117- 41411 وجه نقد یلچرخه تبد یریتمد

 معنادار نیست FSIZE 41444 41444 4107 41444 اندازه شرکت

 معکوس و معنادار LEV 4111- 41411 4011- 41444 نسبت بدهی

 معنادار نیست BSIZE 4141 41494 4111 41411 اندازه هیئت مدیره

 معنادار نیست BIG 41441- 41440 4141- 4111 موسسات حسابرسی

 مستقیم و معنادار COVID19 41411 41447 1141 41411 رکود دوره کرونا

 AR(1) 4111 41411 7111 41444 مستقیم و معنادار 

 F 91/11آماره  4114 ضریب تعیین تعدیل شده مدلنتایج کلی 

 444/4 سطح معناداری 71/4 آماره دوربین واتسون

باشد لذا (  و بیشتر از  آماره متناظر در جدول فیشر می         = 91/11نتایج جدول زیر نشان می دهد که آماره فیشر )

(. ضریب تعیین تعدیل  =  444/4 < 40/4باشد. ) مدل برازش داده شده معنادار بوده و از کارایی قابل قبول برخوردار می

چرخه  یریتمدشرکت بر اثر تغییرات  های درصد تغییرات نرخ بازده دارایی 14شده در مدل رگرسیونی نشان می دهد که 

 یلچرخه تبد یریتمدباشد. ضریب رگرسیونی متناظر با متفیر  به همراه تغییرات در متغیرهای کنترلی می وجه نقد یلتبد

 یریتمدتاثیر  70/4می باشد؛ لذا با اطمینان  40/4و کمتر از  411/4و سطح معناداری  مربوط به آن  4-/414 وجه نقد

(. بنابراین با عنایت به اطلاعات  =  411/4 < 40/4شد )باشرکت معکوس و معنادار میوجه نقد، بر عملکرد  یلچرخه تبد

وجه نقد،  یلچرخه تبد یریتمد "جمع آوری شده و رد فرض صفر در آزمون فرضیه اول پژوهش مبنی بر اینکه 

 گردد. تائید می 70/4با اطمینان  بر عملکرد شرکت دارد یمعنادار یرتاث

 پژوهش  ، سوم و چهارمدوم های هیفرض

 وجود دارد. یعملکرد شرکت ارتباط معنادارسازوکار و  موجودی تیریمد نیب(: الف 1فرضیه )

 وجود دارد. یعملکرد شرکت ارتباط معنادارسازوکار و  یافتیدر یها حساب تیریمد نیب(: ب 1فرضیه )

 وجود دارد. یعملکرد شرکت ارتباط معنادارسازوکار و  پرداختنی یها حساب تیریمد نیب(: ج 1فرضیه )

 :دهیم برای ارزیابی فرضیه دوم پژوهش مدل رگرسیونی زیر را به مشاهدات برازش می

ROAit = a0 + a1ICPit + a2ARCP + a3DPOit + a4FSIZEit + a5DEBTit + a6BSIZE + a7BIGit 

+ a8COVIDit 
 دوم هیدر فرض بیو برآورد ضرا یونیبرازش مدل رگرس جیخلاصه نتا. 8جدول 

 نتیجه سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد  متغیرها

 معنادار نیست 4144 4111 4141 4141    ضریب ثابت

 معکوس و معنادار ICP 4141- 41447 11471- 41411 یموجود یلدوره تبد

 معکوس و معنادار ARCP 41411- 4147 1111- 41447 یافتنیدر یحساب ها یدوره جمع آور

 معکوس و معنادار DPO 4199- 41111 11410- 41411 معوقه قابل پرداخت یدوره ها

 معکوس و معنادار FSIZE 41441 41444 1111 4141 اندازه شرکت

 معکوس و معنادار LEV 4111- 41411 40114- 41444 نسبت بدهی
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 نتیجه سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد  متغیرها

 معنادار نیست BSIZE 4144 41414 4171 41404 اندازه هیئت مدیره

 معنادار نیست BIG 41441- 41440 4141- 41100 موسسات حسابرسی

 معنادار نیست COVID19 41419 41447 4117- 41401 کرونارکود دوره 

 AR(1) 4110 41411 7111 41444 مستقیم و معنادار 

 F 10/11آماره  11/4 تعدیل شده ضریب تعیین نتایج کلی مدل

 444/4 سطح معناداری 4170 آماره دوربین واتسون

باشد لذا مدل (  و بیشتر از  آماره متناظر در جدول فیشر می         = 91/11دهد که آماره فیشر ) نتایج جدول نشان می

(. ضریب تعیین تعدیل شده  =  444/4 < 40/4باشد. ) برازش داده شده معنادار بوده و از کارایی قابل قبول برخوردار می

دوره  ی وموجود یلدوره تبدبر اثر تغییرات متغیر  درصد تغییرات عملکرد شرکت 11که در مدل رگرسیونی نشان می دهد 

 باشد.  به همراه تغییرات در متغیرهای کنترلی می  معوقه قابل پرداخت یها دورهیافتنی و در یها حساب یجمع آور

 40/4و کمتر از  411/4ط به آن و سطح معناداری  مربو  -41414ی موجود یلدوره تبدضریب رگرسیونی متناظر با متغیر 

=  411/4 < 40/4باشد )معکوس و معنادار می عملکرد شرکتبر  یموجود یلدوره تبدتاثیر  70/4می باشد؛ لذا با اطمینان 

دوره  "آوری شده و رد فرض صفر در آزمون فرضیه دوم پژوهش مبنی بر اینکه  (. بنابراین با عنایت به اطلاعات جمع 

گردد؛ در ادامه مفروضات اجرای مدل تائید می 70/4با اطمینان  "تاثیر معنی دار دارد. عملکرد، بر  یموجود یلتبد

 رگرسیونی را ارائه شده است.

 447/4و سطح معناداری  مربوط به آن   -41411یافتنی در یحساب ها یدوره جمع آورضریب رگرسیونی متناظر با متغیر 

معکوس و  عملکرد شرکتبر   یافتنیدر یحساب ها یدوره جمع آورتاثیر  70/4مینان می باشد؛ لذا با اط 40/4و کمتر از 

آوری شده و رد فرض صفر در آزمون فرضیه  (. بنابراین با عنایت به اطلاعات جمع =  447/4 < 40/4باشد )معنادار می

 70/4با اطمینان  "معنی دار دارد.تاثیر  عملکرد، بر یافتنیدر یحساب ها یدوره جمع آور "سوم پژوهش مبنی بر اینکه 

 گردد؛ در ادامه مفروضات اجرای مدل رگرسیونی را ارائه شده است.تائید می

و کمتر  411/4و سطح معناداری  مربوط به آن   -4199  معوقه قابل پرداخت یدوره هاضریب رگرسیونی متناظر با متغیر  

باشد معکوس و معنادار می عملکرد شرکتبر  معوقه قابل پرداخت یهادوره تاثیر  70/4می باشد؛ لذا با اطمینان  40/4از 

آوری شده و رد فرض صفر در آزمون فرضیه چهارم پژوهش  (. بنابراین با عنایت به اطلاعات جمع =  411/4 < 40/4)

گردد؛ در ادامه تائید می 70/4با اطمینان  "تاثیر معنی دار دارد. عملکردمعوقه قابل پرداخت ، بر  یدوره ها "مبنی بر اینکه 

 مفروضات اجرای مدل رگرسیونی را ارائه شده است.

  گیری بحث و نتیجه. 5

 اول پژوهش  بحث و نتیجه گیری فرضیه

 یمعنادارمعکوس و وجه نقد و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط  لیچرخه تبد تیریمد نیبنتایج فرضیه اول نشان داد که 

مورد  یها عملکرد شرکت گر،یبا عملکرد شرکت رابطه معکوس دارد. به عبارت د ریمتغ نیادر حقیقت،  وجود دارد.

نشان  موضوع نیا دارد. شیبه افزا لیوجه نقد تما لیچرخه تبد تیریکمتر در مد یبا تعداد روزها بررسی در بورس

عملکرد  تر، یچرخه طولانشرکت با یک دارد که نسبت به  یشتریتر، احتمال ب شرکت با چرخه کوتاهیک که  دهد یم
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وجه نقد شرکت ممکن است عملکرد شرکت را  لیچرخه تبد یرو، به حداقل رساندن روزها نیداشته باشد. از ا یبهتر

 . نماید نهیبه

وکارها به  کسب موضوع بسیار مهمی است ودر گردش  هیسرما تیریمدبیشتر نتایج بیانگر این موضوع است که  لیتحل

مهم  یاز کارکردها یکیوجه نقد که  تیری. مدکنند یخود دقت م یها یو بده ها یمطالبات، موجود تیریدر مد ژهیو

 ریذخا نهیهب یوجه نقد، نگهدار تیریوکار دارد. در حوزه مد کسب یبر سودآور یمیمستق ریدر گردش است، تأث هیسرما

 یها یبده تیریمد ژهیو و به یکت، موجودشر یبا سودآور انیارائه شده به مشتر یدهایها، انطباق سررس شرکت ینقد

های مطرح شده فوق، با   یافته .کنند یم فایو بازده حقوق صاحبان سهام  ا ها ییدر بازده دارا یا کننده نییمدت، نقش تع کوتاه

چرخه  تیریمداز منظر تاثیرگذاری مثبت و معنادارِ  (4141) یو متول یورد یتار؛ (4141) یشادمان و قاسمتحقیقات 

 یجاز و مراد (4144خو و همکاران ) یمهدومغایرت دارد اما با تحقیقات تحقیق  عملکرد شرکت بروجه نقد  لیتبد

 ویروجر ؛(1411و همکاران ) میکر؛ (1411) ندرهولتیو ت کیمورو ؛(4177اسکندرنژاد و همکاران ) (4144) یشهداد

 ؛ همسوست.(1411کوائب و همکاران )و ( 1411)

 دوم پژوهش  نتیجه گیری فرضیهبحث و 

 وجود دارد. یمعنادارمعکوس و و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط  یموجود تیریمد نیبنتایج فرضیه دوم نشان داد که 

رو، مدت زمان  نیدرصد معنادار است. از ا 0در سطح  یاست و از نظر آمار ی و معکوسمنف یموجود تیریمد بیضر

فروخته شود،  تر عیسر ی. هرچه موجودگذارد یم ریتأث بورسی یها به فروش بر عملکرد شرکت یموجود لیتبد یلازم برا

 .دیآ یبه دست م یشتریسود ب

مهم است و بر  اریها بس عملکرد شرکت یبرا یمؤثر موجود تیریکه مد موید این موضوع است و تفسیرهای بیشتر لیتحل

از دست دادن فروش و  ،یمنجر به کمبود موجود تواند یم یموجود فیع. کنترل ضگذارد یم ریتأث یاتیو عمل یمال ییکارا

 گر،ید ی. از سوکند یم جادیا یرا محدود کرده و ناکارآمد هیسرما ،یاضاف یکه موجود یشود، در حال ها نهیهز شیافزا

 دهد. شیرا افزا یمشتر تیرا بهبود بخشد و رضا یرا کاهش دهد، سودآور ها نهیهز تواند یم یموجود نهیبه تیریمد

کوائب و  ؛(4177اسکندرنژاد و همکاران ) ؛(4144) یشهداد یجاز و مراد یرستمهای  نتایج مطرح شده فوق، با پژوهش

و همکاران  راجیدمو ( 1411) ویروجر ؛(1411و همکاران ) میکر؛ (1411) ندرهولتیو ت کیمورو ؛(1411همکاران )

 مغایرت دارد.( 1411و همکاران ) ریظهمطابقت و با پژوهش ( 1411)

 سوم پژوهش  بحث و نتیجه گیری فرضیه

 وجود دارد. یمعنادارمعکوس و و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط  یافتیدر یها حساب نیبنتایج فرضیه سوم نشان داد که 

وصول مطالبات  استیس ن،یدرصد معنادار است. بنابرا 0در سطح  یو از نظر آمار یمنف یافتیدر یها حساب بیضر

است که  یمدت زمان نیو معکوس ب یدهنده رابطه قو نشان جهینت نیبر سطح عملکرد شرکت دارد. ا یمهم ریشرکت تأث

. مدت زمان کنند یشرکت خود م لکردو عم انیوجه نقد از مشتر یآور صرف جمع های مورد بررسی در بورس  شرکت

وجود دارد که به طور بالقوه  یافتنیدر یها که خطر عدم وصول حساباست  یمعن نیوصول مطالبات به ا یبرا تر یطولان

 ؛( 4144خو و همکاران ) یمهدوهای  نتایج مطرح شده فوق، با پژوهش .شود یشرکت م یمنجر به از دست دادن سودآور

 مطابقت دارد.( 1411) ویروجرو  (1411کوائب و همکاران )
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 چهارم پژوهش  بحث و نتیجه گیری فرضیه

وجود  یمعنادارمعکوس و و سازوکار عملکرد شرکت ارتباط  پرداختنی یها حساب نیبنتایج فرضیه سوم نشان داد که 

در پرداخت باشد که بر سطح عملکرد  ییو عدم توانا ینگیدهنده کمبود نقد نشان یپرداختن یها مقدار بالاتر حساب دارد.

 ،یپرداختن یها مؤثر حساب تیریمدتفسیر و تحلیل نتایج نشان دهنده این موضوع است که  .گذارد یم یمنف ریشرکت تأث

عملکرد  شیدر افزا یاتینقش ح ،یعملکرد مال یارهایبالقوه بر مع یرگذاریو تأث ها نهیهز یساز نهیبه ،ینقد انیبا بهبود جر

 یها نهیدر گردش را آزاد کنند، هز هیسرما توانند یوکارها م ها، کسب کارآمد پرداخت تیری. با مدکند یم فایها ا شرکت

نتایج مطرح شده فوق، با  مطلوب فروشندگان بهره ببرند. یاعتبار طیطور بالقوه از شرا را کاهش دهند و به یادار

( 1411) ویروجرو ( 1411و همکاران ) میکر ؛(1411کوائب و همکاران ) ؛(4144) یو اسد یچاشم ینبوهای  پژوهش

 رد.مطابقت دا

 هیسرما یها مطالعه، شاخص یرهایدادن تمام متغ وندیبا پو توازن  هیاز نظر یبانیبا پشت در مجموع، مفروضات پژوهش حاضر

در گردش  هیتوازن، سرما هی. طبق نظرکند یکمک م در این زمینه ها هینظر بسط و توسعه به ،یدر گردش به عملکرد مال

 یسودآور شیبه افزا رکه منج یگذار هیسرما میتصم رایاست، ز یو سودآور سکیر نیتعادل/بده بستان ب کیشامل 

صورت که  نیبه ا کند؛ یم یبانیپشت یاتیچرخه عمل هیاز نظر نیدارد و برعکس. همچن سکیر شیبه افزا لیتما شود، یم

، به می نماید یبانیپشت ینگینقد هیاز نظر نیمطالعه همچن نی. اکند یبرقرار م یوجه نقد و عملکرد مال تیریمد نیب یارتباط

 دیشرکت در تول ییدر گردش است و نشان دهنده توانا هیسرما یها استیس نییدر تع یعامل مهم ینگیصورت که نقد نیا

 است.  ازیوجه نقد در صورت ن

 های پژوهشپیشنهادات کاربردی مبتنی بر یافته

با کاهش  شود از این رو پیشنهاد میباشد.  دیمفپذیرفته شده در بورس  یها شرکت رانیمد یبرا تواند یم قیتحق نیا جینتا

 وکنند تا عملکرد شرکت را بهبود بخشند  تیریمد یطور مؤثر در گردش را به هیسرما استیس ،ینقد لیدوره چرخه تبد

 کنند. جادیا یارزش اضاف

به روز و دوره پرداخت متوسط، ارزش  یبا کاهش متوسط دوره وصول مطالبات، گردش موجود رانیمد شود پیشنهاد می 

 کنند.  جادیسهامداران ا یبرا یمثبت

انواع  دیآنها با ن،ی. همچنرندیرا در نظر بگ هیسرما نهیهز ریتأث ،یدر مورد کنترل موجود یریگ میقبل از تصم دیها با شرکت

 وکارشان هماهنگ کنند.  کسب طیمح راتییخود را با تغ یموجود

 تواند یم نهیبه تیریکه در صورت عدم مد ییها نهیآن بر عملکرد شرکت و هز ریتأث لیبه دل یمؤثر موجود تیریمد

 ضرورت باشد.  کی رانیمد یبرا دیمتحمل شود، با
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Abstract  
The aim of the present study is to investigate the relationship between cash conversion cycle 

management, inventory management, accounts receivable and accounts payable management 

and the performance mechanism of companies listed on the Tehran Stock Exchange. This 

study is a descriptive correlational study and the research methodology is a post-event study. A 

multivariate regression model was used to test the hypotheses. The information obtained 

regarding the research variables was entered into an Excel spreadsheet and then analyzed using 

Iviews 11 software. The statistical population of this study consisted of 143 companies from all 

companies listed on the Tehran Stock Exchange during the period 2014 to 2023. The results of 

the first hypothesis showed that there is an inverse and significant relationship between cash 

conversion cycle management and the company's performance mechanism. The results of the 

second hypothesis showed that there is an inverse and significant relationship between 

inventory management and the company's performance mechanism. The results of the third 

hypothesis showed that there is an inverse and significant relationship between accounts 

receivable and the company's performance mechanism. The results of the fourth hypothesis 

showed that there is an inverse and significant relationship between accounts payable and the 

company's performance mechanism. Further analysis of the results confirms that the 

performance of the companies studied on the stock exchange tends to increase with fewer days 

in cash conversion cycle management. This indicates that a company with a shorter cycle is 

more likely to perform better than a company with a longer cycle. Therefore, minimizing the 

days of the company's cash conversion cycle may optimize the company's performance.  
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