
 

100 

 

حسابداری و مدیریت مطالعات فصلنامه   

 1403  تابستان، 2، شماره 10 دوره

131-001صفحات   

Print ISSN: 2476-5066 

www.uctjournals.com 

 

صورت های مالی وجه نقد و  ،بررسی تاثیر سرمایه در گردش بر ورود وجه نقد 

 در  شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهراندارایی های جاری 

 

 سیدمحمد میرحسینی گنجی

 ایران،تهران  ،رقواحد تهران ش -دانشگاه آزاد اسلامی ،کارشناسی ارشد حسابداری

 

 

 چکیده

 دارایی های جاریو  صورت های مالی وجه نقد، ورود وجه نقد در گردش بر  هیسرما ریهدف اصلی تحقیق حاضر تاث

، د ورود وجه نقوابسته تحقیق  هایشده در بورس اوراق بهادار تهران است. بر این اساس متغیر رفتهیپذ یهادر شرکت

ک یاین تحقیق . باشدمیدر گردش  هیسرماو متفیر مستقل پژوهش  دارایی های جاری و  صورت های مالی وجه نقد 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تحقیق کاربردی از نوع توصیفی همبستگی است. جامعه آماری شرکت

 1400 پایان سال تا 1390 سال از ابتدایشرکت از بورس اوراق بهادار تهران  136هستند که نمونه آماری تحقیق شامل 

افزار های پژوهش با استفاده از روش رگرسیون پانل دیتا و رگرسیون ترکیبی در نرممورد بررسی قرار گرفت. فرضیه

در سطح  EGLSمین تخ با استفاده از روشها در این تحقیق تجزیه و تحلیل فرضیهایویوز تجزیه و تحلیل گردید. 

مایه در دارد. لذا با افزایش سرورود وجه نقدمعناداری بر  منفی و سرمایه در گردش تأثیردرصد نشان داد  95اطمینان 

 صورت های مالی وجه نقد معناداری بر منفی و سرمایه در گردش تأثیر یابد. کاهش میورود وجه نقدگردش، دوره 

 فی ومن سرمایه در گردش تأثیریابد. کاهش می صورت های مالی وجه نقد لذا با افزایش سرمایه در گردش، دوره  دارد.

 شود. تر میکوتاه دارایی های جاری لذا با افزایش سرمایه در گردش،  دارد. دارایی های جاری معناداری بر 

 در گردش هیسرما، دارایی های جاری  ،صورت های مالی وجه نقد ، ورود وجه نقد  :کلیدواژگان
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 مقدمه

کت لکرد شرمهم برای عم یمحرک لهمنزهای تأمین مالی شرکت است و بهرین تصمیمتاتیمدیریت سرمایه در گردش، از حی
لی شرکت اهبرد کمهمی از رتر از همه اینکه مدیریت کارآمد سرمایه درگردش، بخش مهم. کندا میویژه سودآوری معنا پیدبه

ارآیی سرمایه در بر این اساس، ک .ایجاد ارزش شرکت کمک کنده ب رودمی و انتظار شودمحسوب می مالی أمینت وهنحره دربا

 ظوه و حفالقای بهیهاندن بدرای به حداقل رسبهای موجود اشاره دارد که های فعلی و بدهیگردش نیز به نظارت بر دارایی

 .آیدیالی به شمار میران مرای مدد بمفیزاری ارایی، ابهای بیش از حد در دها از هزینهشرکت

 بیان مسئله پژوهش

که در  اندافتهیبزرگ در یهاشرکت ر،یاخ یهاها باشد. در سالشرکت یبرا یرقابت تیمز کی تواندیدر گردش م هیسرما
 شیو پ ،یپرداختن یهاحساب ،یموجود ،یافتنیدر یهادر گردش خود )حساب هیسرما یهاحساب یجد تیریصورت مد

 تیرینشان داد که بهبود در مد مطالعات اخیر ن،ی. علاوه بر اارددر دسترس آنها وجود د یمهم ینقد یهاانیها( جرپرداخت

 1رتیبه گفته کوهن و س عملکرد مانند بازده سهام مشترک کمک کند. یارهایمع شیتواند به افزا یدر گردش م هیسرما

 یمصرف کننده برا یرا به دست خواهند آورد که مطابق با تقاضا یحداکثر بازده یدیتولهمه صاحبان منابع (، 1975)
استفاده را  نیشتریب دینکرده است و منابع با رییشرکت تغ یصاحبان منابع باشد. تئور حاتیو مطابق با ترج ییمحصولات نها

در  یزمان یهاتفاوت جادیا یدر گردش برا هیز سرمابه دست آورند. استفاده ا نفعانیذ یبازده را برا نیشتریداشته باشند و ب

بر اساس  است. یضرور یافتنیدر یهاو حساب ،یپرداختن یهاکالا، حساب یاختصاص داده شده به موجود ینقد یهاانیجر
 یکالا و حساب ها یموجود ،یافتنیدر یوجه نقد، حساب هاگردش ( از تابع هدف شرکت، 1976) 2نگیجنسن و مکل گفته

 (. 2020، 3)بویسجولی و همکارانشرکت است تیریاز هدف به حداکثر رساندن ارزش سهامداران توسط مد یبخش ی،پرداختن

رو هستند که بررسی عوامل مرتبط با این وضعیت ها با وضعیت نامناسب نقدینگی روبههای اخیر بسیاری از شرکتدر سال
های مدیریت مالی، در همه اشکال به عنوان یکی از ابعاد مهم شیوه دارای اهمیت است. مدیریت سرمایه در گردش کارا،

دهد که مدیریت سرمایه در گردش کارا، به گونه مستقیم روی سازمانی شناخته شده است. وجود ادبیات گسترده نشان می

مدیریت نادرست سرمایه هایی که در معرض گذارد. احتمال ورشکستگی برای شرکتها تأثیر مینقدینگی و سودآوری شرکت

های جاری ها و بدهییابد. مدیریت سرمایه در گردش با داراییدر گردش قرار دارند، حتی با وجود سودآوری مثبت، افزایش می
دهد. سطوح بیش از حد های آن را تشکیل میهای جاری یک شرکت بخش شایان توجهی از کل داراییسروکار دارد. دارایی

هایی که گذاری کمتر از حد متعارف شود. با وجود این، شرکتتواند منجر به تحقق بازده سرمایهیهای جاری مدارایی

های جاری کمی دارند در روند عادی عملیات، کمبودها و مشکلاتی خواهند داشت. مدیریت سرمایه در گردش کارا، دارایی
مدت است که ریسک ناتوانی در برآورده کردن تعهدات کوتاه ایهای جاری به گونهها و بدهیریزی و کنترل داراییشامل برنامه

، 4و الکساندر نتیلای)وهای جاری را از سوی دیگر، برطر ف کندگذاری بیش از حد در داراییاز یک سو و اجتناب از سرمایه

های های جاری و بدهییریت سرمایه در گردش کارا اغلب به عنوان توانایی کنترل موثر و کارآمد دارایی(. در واقع، مد2016

شود و هدف ای که واحد تجاری بازگشت دارایی را به حداکثر و پرداخت بدهی را به حداقل برساند، تعریف میجاری، به گونه
(. از سوی دیگر، 2015، 5مان و جانگ)های نقدی، سودآوری و در نهایت افزایش ارزش واحد تجاری استاز آن بهبود جریان

پیوند  کند.ها را لحاظ میها و پرداختنیهای مالی وابسته به موجودی کالا، دریافتنینقد، همه جریان چرخه تبدیل به وجه

سنتی بین چرخه تبدیل به نقد با سودآوری و ارزش شرکت این است که کاهش چرخه تبدیل به نقد، با کاهش مدت زمانی 
تواند با کوتاه دهد. این امر میسودآوری شرکت را افزایش میشود، ارزش بازار و که وجوه نقد در سرمایه در گردش حبس می
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5 - Mun and Jang 
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ها، به وسیله فروش کالاها به مشتریان و کوتاه شدن دوره وصول مطالبات، با تسریع در وصول و با شدن دوره تبدیل موجودی

دیگر، کوتاه بودن  طرفز کنندگان تحقق یابد. اها به وسیله تأخیر در پرداخت به تأمینطولانی شدن دوره تعویق پرداختنی

های کمبود تواند هزینهها میتواند به سودآوری شرکت آسیب وارد کند. کاهش دوره تبدیل موجودیچرخه تبدیل به نقد می

شود شرکت مشتریان معتبرش را از دست دهد و طولانی شدن ها باعث میرا افزایش دهد، کوتاه شدن دوره وصول دریافتنی
ها، تواند به شهرت اعتباری شرکت آسیب وارد کند. بنابراین، دستیابی به سطوح مطلوب موجودیها مییدوره تعویق پرداختن

چرخه تبدیل به نقد بهینه  کند و منجر به یکهای نگهداری و فرصت آنها را کمینه میها، هزینهها و پرداختنیدریافتنی

ه، مسئله اصلی پژوهش حاضر پاسخگویی به این پرسش است (. با عنایت به مطالب مطرح شد1397)کاوسی و خلیق، شودمی
های در شرکت دارایی های جاریو صورت های مالی وجه نقد ،  ورود وجه نقدکه آیا سرمایه در گردش تأثیر معناداری بر 

 پدیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران دارد؟ 

 

 اهمیت و ضرورت پژوهش

گردش  رمایه در؛ زیرا مدیریت سضروری استهای جاری، امری مهم و عمده از دارایی، بخش مدیریت سرمایه در گردش کارا

قت ز این حقیارا تضمین کند. درواقع اهمیت مدیریت سرمایه در گردش کارا  تجاری واحد فعالیت مهتواند اداکارا می
؛ اردگذر میواحدهای تجاری تأثیطور مستقیم بر نقدینگی و سودآوری گیرد که مدیریت سرمایه در گردش بهسرچشمه می

مایه در رست سرصورت کارآمد مدیریت نشود، احتمال ورشکستگی برای واحدهایی که در معرض مدیریت نادبنابراین اگر به

 های تجاریای واحدمدیریت سرمایه در گردش بر ببه همین ترتی. یابدگردش قرار دارند، با وجود سودآوری مثبت افزایش می
 ست مانعاهای جاری ممکن نبودن دارایی یا حتی نامشخص شرایط اقتصادی، بسیار مهم است و کافی بخو هایدر زمان

از حد  دشِ بیش؛ با وجود این، سرمایه در گرشوددستیابی واحدهای تجاری به حفظ عملیات اصلی یا حتی خطر ورشکستگی 

ن ست و داشتاپذیر ایریت سرمایه در گردش امری انکارن؛ درنتیجه اهمیت مداستواحد تجاری زیانبار  کنیز برای سودآوری ی

 والی ضعیف رمی، مبرای انجام عملیاتی کارآمد و مقابله با شرایط تو بمقدار مناسبی از سرمایه در گردش در زمان مناس

 اری ج ایی هایدارسرمایه در گردش کارا،  مدیریت نتیجه. افزایش نااطمینانی امری حیاتی برای هر واحد اقتصادی است

 (. 1402ت)جوکار و همکاران، درنتیجه، عملکرد مالی بهتر اسهای نقدی و تر و دردسترس بودن سریع جریانکوتاه
در  وجهیتبل جاری، مدیریت سرمایه در گردش آن است که نقش قاتهای مدیریت یک واحد یکی از مهمترین بحثدر واقع، 

کند. ان میهای جاری را بیها و بدهیسرمایه در گردش، نحوه عملکرد داراییکند. مدیریت جاری ایفا میترشد و بقای واحد 

های یت موجوداست و مدیری ته مدکوتامین مالی تا ریزی برایدر واقع مدیریت سرمایه در گردش، بخش مهمی از برنامه
ادل عترقراری بدنبال  در گردش، به مدیریت سرمایه دهد.را تحت تاثیر قرار میهای دریافتنی و پرداختنی ، حسابلامواد و کا

 .ستا مدت کوتاههای سرمایه گذاری روزانه و حداکثر سازی فرصت تحساس بین حفظ نقدینگی برای پشتیبانی از عملیا

ران مالی ورس، مدیبگران مالی و کارگزاران مورد استفاده سازمان بورس اوراق بهادار، تحلیلتواند نتایج این پژوهش می

د بر گذاران می تواننهسرمایها و مراکز آموزش عالی و پژوهشگران و سازمان حسابرسی قرار گیرد. همچنین، انشگاهها، دشرکت
نسبت به  وکنند  اساس نتایج این پژوهش، وضعیت فعلی بنگاه های اقتصادی را تفسیر کرده و وضعیت آتی آن را پیش بینی

 نی، اجام شدهان یصورت گرفته در عمده مطالعات داخل یهایبا بررساتخاذ تصمیم های مناسب اقدام نمایند. همچنین، 

و  د الی وجه نقصورت های م، ورود وجه نقد تأثیر سرمایه در گردش بر  یبررسدر  یانگاشته شده و پژوهش دهیموضوع ناد
 یبرا یازهیع، انگموضو نیانجام نشده است که اهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارتهران در شرکت دارایی های جاری 

 شکاف نیا نمودن در ارتباط با موضوع پژوهش و پر یقاتیرو، با توجه به وجود شکاف تحق نیانجام پژوهش حاضر شد. از ا

و   لی وجه نقدصورت های ما، ورود وجه نقد تأثیر سرمایه در گردش بر  یبررسبا عنوان  یضرورت دارد پژوهش یقاتیتحق

   .ردیصورت پذهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارتهران شرکتدر  دارایی های جاری
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 اهداف پژوهش

 هدف اصلی پژوهش

شده  رفتهیپذ یهاتدر شرک دارایی های جاری و صورت های مالی وجه نقد  ،ورود وجه نقد در گردش بر  هیسرما ریتأث یبررس

 در بورس اوراق بهادار تهران

 اهداف فرعی پژوهش -

 .ورود وجه نقد در گردش بر  هیسرما ریتأث یبررس

 .صورت های مالی وجه نقد در گردش بر  هیسرما ریتأث یبررس

 .دارایی های جاری در گردش بر  هیسرما ریتأث یبررس

 های پژوهشفرضیه

 اصلی پژوهش فرضیه

 رفتهیپذ یهارکتشدر  دارایی های جاری و صورت های مالی وجه نقد  ،ورود وجه نقد بر  تأثیر معناداری در گردش هیسرما
 دارد. شده در بورس اوراق بهادار تهران

 های فرعی پژوهشفرضیه -

 دارد. ورود وجه نقدسرمایه در گردش تأثیر معناداری بر 
 دارد.صورت های مالی وجه نقد سرمایه در گردش تأثیر معناداری بر 

 دارد. دارایی های جاریسرمایه در گردش تأثیر معناداری بر 

 پیشینه تحقیق

 رداخت سود سهامپدر گردش و  هیرابطه نگهداشت وجه نقد، سرما یبه بررس ی( در پژوهش1402) ییپورغفار و قادرزاده اسکو

 نیانجام ا ریان در مسشده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. آن رفتهیپذ یهادر شرکت یگذار هیسرما یبا سیاست ها
 نیاله بس 9 یدوره زمان یبرا کیستماتیبه روش حذف س یریگنمونه قیشرکت از طر 110و  نیتدو هیپژوهش، سه فرض

فزار اه از نرم سل با استفاددر نرم افزار اک یپژوهش بعد از گردآور یرهایمربوط به متغ یهاانتخاب شده و داده 1400تا  1392

ه نقد و نگهداشت وج نینشان داد ب اتیحاصل از آزمون فرض جیقرار گرفتند. نتا لیو تحل هیمورد تجز 15استاتا نسخه  یآمار

 یگذار هیسرما یهااستیدر گردش و س هیسرما نیب نیوجود دارد. همچن یمعنادار میرابطه مستق یگذارهیسرما یهااستیس
 .نشد افتی یارابطه یگذار هیسرما یهااستیپرداخت سود سهام و س نیب یوجود دارد. ول یمعنادار میرابطه مستق

بینی ورشکستگی مالی بندی و تعیین توان مدیریت سرمایه در گردش در پیشمدل( پژوهشی با عنوان 1402عزیزی )

شرکت پذیرفته شده در  120جامعه آماری پژوهش متشکل از انجام دادند.  های هوش مصنوعیها با استفاده از الگوریتمشرکت
های است. در راستای دستیابی به اهداف پژوهش، ابتدا با مطالعه پژوهش 1387-1400بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای 

ها از نسبت مالی اثرگذار بر ورشکستگی مالی انتخاب شده است. پس از محاسبه نسبت 12پیشین در حوزه درماندگی مالی 

هایی که تفاوت معناداری میان دو گروه ورشکسته و غیرورشکسته مالی استفاده شده است تا نسبت آزمون مقایسه میانگین

ها متغیر برای استفاده در مدل 12بینی در نظر گرفته شوند که نتایج نشان داد هر های پیشدارند، برای محاسبه در مدل
یسه بینی ورشکستگی مالی شرکتدر پیش مناسب هستند. سپس، به منظور بررسی توان مدیریت سرمایه در گردش ها، به مقا

های پژوهش با توجه و بدون توجه به متغیر مدیریت سرمایه در گردش بر مبنای پنج مدل شبکه عصبی پرسپترون چند مدل

 ، ماشین بردار پشتیبان، درخت تصمیم، رگرسیون لجستیک و تحلیل ممیزی چندگانه پرداخته شده است. نتایج مقایسهلایه
ها دارای بیشترین قدرت ، نسبت به سایر مدللایههای پیشبینی ورشکستگی نشان داد مدل شبکه عصبی پرسپترون چند مدل

ها نشان داد با توسعه مدل ها از لحاظ ورشکستگی مالی و سالم بودن است. همچنین، نتایج مقایسه مدلبینی شرکتدر پیش
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بـه  لایهمایه در گردش، خطای آموزش مدل شبکه عصبی پرسپترون چند پژوهش، از طریق وارد کردن متغیر مدیریت سر

 .شوددرصد افزوده می 75کـاهش و بر دقت مدل تا  036/0مقـدار 

ح آن بر سط ریتورم و تاث یمدیریت سرمایه در گردش و نقطه بحران نهیوجود سطح به ی( به بررس1401و جوکار ) یزیعز

 یدوره زمان یطشرکت پذیرفته شده در بورس اوراق تهران  100متشکل از  یانگهداشت وجه نقد پرداختند. آنان نمونه
ردش از گمدیریت سرمایه در  ریکردن متغ یکردند. به منظور کم یبررس یبیترک یهابا استفاده از روش داده 1387-1400

 ییـدارا به کـل ینقد یموجود راتییسطح نگهداشت وجه نقد از نسبت تغ ریسنجش متغ یخالص سرمایه در گردش و برا

 تورم، ایشفز. نتایج پژوهش نشان داد با اشودیکننده محاسبه ممصرف متیتورم از طریق شاخص ق ریاستفاده شده است. متغ
ت نگهداش انزیبرسد، م یسطح خاص که تورم به یاما هنگام یابد؛یها افزایش مشرکت ۀشدیدر ابتدا مقدار وجه نقد نگهدار

رصد د 16 یرانای یشرکتها یتورم برا ینقطه بحران . نتایج پژوهش نشان دادیابدیها با افزایش تورم، کاهش موجه نقد شرکت

قطه د و نابل تورم دارندر مق یشتریب یپذیرسرمایه در گردش مثبت هستند، آستانه تحمل یکه دارا یهایاست؛ اما شرکت

فزایش یابد، سطح که سرمایه در گردش ا ینتایج نشان داد هنگام نیدرصد است. همچن 19آنها در حدود  یتورم برا یبحران
ت وجه نگهداش زانیبرسد، م یصگردش به سطح خا درکه سرمایه  یو هنگام یابدیها افزایش مشرکت ۀشدیوجه نقد نگهدار

سطح  گردش و سرمایه در نیدیگر، رابطه ب یانی. به بیابدیگردش، کاهش مبا افزایش سرمایه در  یتجار ینقد واحدها

 .شکل وارونه است U و یرخطینگهداشت وجه نقد غ
وش رین پژوهش از در اانجام دادند.  تدوین الگوی مدیریت سرمایه در گردش( پژوهشی با عنوان 1401خدابخشی و سلیمانی )

مدیره، اعضای هیئت نفـر از 26مصاحبه عمیق استفاده شده است. به همین منظور، بـا دار و ابزار تحلیل محتوای کیفی جهت

در این  .ه شدصنعت فعال بورس اوراق بهادار تهران، مصاحب 10های موجود در مدیران، معاونان و مشاوران مالی شرکت
ی، ن اقتصادمل کـلات جهانی کالا، عواپژوهش، علاوه بر عوامل مؤثر بر مدیریت سرمایه در گردش )عوامل بیرونی شامل قیم

رکتی، یـت شـکنندگان، صنعت و عوامل درونی شامل عوامـل مـالی، سـازوکارهای حاکمشرایط سیاسی، نقش دولت، تأمین

ریسک  مدیره، اعتبار شرکت، نوع کالا، نوع فروش، سیاست تقسیم سود، حجم تولید، سیاست اعتباری شرکت،هیئت

ضعیت بهبود و)شرکت و موقعیت جغرافیایی( و پیامدهای حاصل از مدیریت بهینه سرمایه در گردش غیرسیسـتماتیک، عمر 
ینهای و ایط زمنقدینگی، افزایش سودآوری، افزایش سهم بازار، افزایش اعتبار شرکت و بقای شرکت(، مواردی مانند شر

ک، ته ریسمدیره، تشکیل کمیختار هیئتراهکارهـایی بـرای بهبـود مـدیریت بهینـه سرمایه در گردش )مدیریت، سا

عت با رکت صننامه مالی برای هر صنعت، انجام حسابرسی داخلی و حسابرسی عملیاتی، مشابینی بودجه، تدوین نظامپیش
رای بها در ایران کتها و مراکز علمی و انجام کارهای تحلیلی(، ارائه شده است. موانع و مشکلاتی که صنایع و شردانشگاه

 .سازی بهینه مدیریت سرمایه در گردش دارند، نیز ارائه شده استهپیاد

 یهاشرکت یسودآور تیدر گردش بر قابل هیسرما تیریمد ریتاث یبه بررس ی( در پژوهش1400و همکاران ) اسکندرنژاد

 ریاثبروجود ت علاوه جیاپرداختند. نت دیبر شکاف تول یمبتن یتجار یهاشده در بورس اوراق بهادار تهران در چرخه رفتهیپذ
ونق که در دوره ر دهدینشان م یرانیا یهادر شرکت یو سودآور ردشدر گ هیسرما تیریمد یاجزا نیب یمنف داریمعن

 .دارد هاییبر بازده دارا یشتریب ریدر گردش تاث هیسرما تیریمد ینسبت به رکود، اجزا یاقتصاد

 ریتأث یبه بررس ،یو ارزش گذار یدر گردش: اثرات مال هیسرما تیریبا عنوان مد ی( در پژوهش2023و همکاران ) یسجولیبو
 یهاحساب بر گردش 2021تا  1990از سال  یدر گردش تهاجم هیسرما یهاوهیبهبود مستمر و ش یهابرنامه یطول

را  یدارینمع یمارآ راتییپرداختند. آنان تغ یل نقدیو چرخه تبد یپرداختن یروزها ،صورت های مالی وجه نقد  ،یافتنیدر

 جینتا زگار است.سا یتبار تجارکمتر در اع سکیتر و رسخت یمال تیریکه با مد افتندی رهایمتغ نیا یو انحراف برا نیانگیدر م

 حقوق یذارگ رزشا راتیبا تأث ارهایمع نیاست. ا نیتر فیضع یو در خدمات مال نیتر یدر صنعت حمل و نقل و ارتباطات قو
 .دشود، مرتبط هستن یشده ثبت م یگذار هیسرما هیکه توسط بازده سرما یصاحبان سهام و با بهبود سودآور
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 یهاییر دارافساد ب طیمح رینحوه تأث ،یالمللنیها: شواهد بشرکت ینقد یهاییبا عنوان فساد و دارا ی( در پژوهش2023) تران

 یهاییکه فساد با دارا افتیکشور، در 46 مشاهدات در 199،333از  یابا نمونه یقرار دادند. و یها را مورد بررسشرکت ینقد

 یهاون شرکتبد افتهیاستحکام با نمونه کاهش  یهانقد ارتباط مثبت دارد. آزمون ینگینقد انیجر تیو حساس ینقد

 قاتیتحق جیکه نتا دهدینشان م ونیمختلف رگرس یکردهایو رو ینقد یهاییمختلف دارا یهایریگاندازه ،ینیو چ ییکایآمر
بر ااشد. علاوب یافسهامداران ک یقانون تیاتر است، اگر حم یکه اثرات فساد قو افتندیآنان در نیاست. همچن داریآنان پا  ن،یه 

 زهیکه انگ دهدی. پژوهش آنان نشان مدهدیکه فساد ارزش پول نقد را کاهش م دهدیآنان نشان م یاضاف لیو تحل هیتجز

 تیریده را در مرشو زهیو انگ یندگینما زهیدارند انگ لیها تمادر سراسر جهان سازگار است و شرکت ینقد یهاییرشوه از دارا
 .شرکت خود متعادل کنند ینگینقد

ندونزی ایدار در بورس مدیریت سرمایه در گردش بر سودآوری و تأثیر این رابطه بر رشد پا تاثیر (2022)ناستیتی و همکاران 

ا تأثیر ی شرکتهطور شایان توجهی بر سودآور را بررسی کردند. آنها به این نتایج دست یافتند که سرمایه در گردش به

ن توجهی قیم شـایایرمسـتار ندارد، امـا تـأثیر غمیگذارد. با این حال، مدیریت سرمایه در گردش تأثیر مستقیمی بر رشد پاید
 .ها دارداز طریق سودآوری شرکت

ا هـای بیمـهای در کنیـا رهای مدیریت سرمایه در گردش بر عملکـرد مـالی شـرکتتأثیر شیوه( 2022)وامبیا و جاگنگو 

 .ت داردای تأثیر مثبهای بیمهشرکت بررسی پرداختند. نتایج نشان دادند که مدیریت سرمایه در گردش بر عملکرد مالی
 یامونهپرداختند. ن یگذارهیدر گردش و پرداخت سود سهام در سرما هیسرما ،ینقد یهایینقش دارا ی( به بررس2021) چن

قرار گرفت.  یمورد بررس 2020-2005دوره  یدر بورس اوراق بهادار هنگ کنگ ط یبا بورس عموم یدیتول یاز بنگاه ها

دش در گر هیا. سرمدهدیارائه م یگذار هیپول در سرما انیجر ریتأث ورددر م یقابل توجه یو آمار یشواهد قو یتجرب جینتا
داشتن وجه نقد هو نگ یقدن انیرابطه به اندازه جر نیدارد، هرچند که ا یگذار هیسرما یهانهیبا هز یرابطه معنادار نیهمچن

 زانیه مبدارند،  دوره نمونه ولکم در ط یمیپرداخت سود تقس استیکه س ییهاو معنادار ندارد. شرکت یبا آن رابطه قو

 یها نهیزهد تا دارن یدر گردش بستگ هیبه سرما یکمتر زانیوجه نقد و به م انیدر جر رییپول نقد، تغ انیبه جر یادیز

 یگذارهیسرما یگذارهیسرما یهانهیهز ریکه تأث دهدینشان م جینتا نیکنند. ا نیثابت را تأم زاتیها و تجهمربوط به کارخانه
 .داشته باشد یبر ارزش بنگاه ممکن است به سود سهام سود سهام شرکت بستگ یداخل ینقد انیتوسط جر هشد

ای د مـالی شرکتهپژوهشی بـا هـدف بررسـی رابطـه بـین مـدیریت سـرمایه در گـردش و عملکـر( 2021)ماباندلا و مکنی 

ت با وره پرداخدانگین ی جنوبی، انجام دادند. آنها دریافتند که بین دوره تبـدیل موجـودی و میـغذایی و آشامیدنی آفریقا
های این افتهی د.اروری، رابطـه منفـی وجـود دها رابطه مثبت و بین میانگین دوره وصول مطالبـات و سـودآسودآوری شرکت

به  الی شرکت،کـرد مثروت سهامداران از طریـق افـزایش عمل ها برای ایجادمقاله حاکی از این است که مدیران مالی بنگاه

 .های مدیریت سرمایه در گردش نیاز دارنداتخاذ سیاست

 مدل مفهومی تحقیق

 ( به صورت زیر است:2020) و همکاران یسجولیبومدل مفهومی پژوهش براساس پژوهش 
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 (2020، و همکاران یسجولیبو) (: مدل مفهومی پژوهش1شکل )

 روش پژوهش

ن ورس، مدیرابالی و کارگزاران متواند مورداستفاده سازمان بورس اوراق بهادار، تحلیل گران جهت که میتحقیق حاضر، ازآن

شده در ها و مراکز آموزش عالی و پژوهشگران قرار گیرد، کاربردی است. همچنین، روش به کار گرفتهها، دانشگاهمالی شرکت
ت.. ادی اسین پژوهش از جمله تحقیقات پس رویداین پژوهش ازلحاظ اجرا از نوع علی، ازنظر هدف کاربردی و جهت ا

که در تحقیق ابتدا طوریشده است. بهها استفادهبنابراین، در این تحقیق از اطلاعات آماری مربوط به گذشته برای اثبات فرضیه

ها بر اساس رضیهطور قیاسی متغیرهای اصلی تحقیق شناسایی شده و فشده، بهبا بررسی ادبیات تحقیق و بر اساس مسئله بیان
های مالی و گیری متغیرهای از صورتهای موردنیاز برای سنجش و اندازهچهارچوب نظری شکل گرفتند. سپس داده

شده و آوریجمع Excel 2010ورد نوین در آ( و نرم افزار ره www.codal.irهای مالی از طریق سایت کدال )گزارش

 .ردیدندگآماده  EViews 10افزار وتحلیل با استفاده از نرمتبدیل به اطلاعات مربوط شده و برای تجزیه

 جامعه و نمونه آماری

می  1400تا  1390های جامعه آماری پژوهش شامل کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال
خاب این یل انتباشد. کیفیت اطلاعات و سهولت دسترسی به اطلاعات صورت های مالی و سایر اطلاعات، از مهم ترین دلا

گیری حذفی سیستماتیک استفاده شده است. به این گیری از روش نمونهجامعه آماری است. در پژوهش حاضر، برای نمونه

گردند. با قید های فاقد شرایط مذکور از نمونه حذف میشود و نمونهف میمعنی که ابتدا شرایطی جهت انتخاب نمونه تعری
های گردد. نمونه آماری، از بین تمامی شرکتهای زیر برای جامعه آماری و تعدیل آن، نمونه آماری مشخص میمحدودیت

 د:شود که همه شروط زیر را داشته باشنپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب می

 ها منتهی به پایان اسفندماه هر سال باشد.برای رعایت قابلیت مقایسه پذیری آنها، سال مالی شرکت. 1

 گونه توقف فعالیت نداشته و دوره مالی خود را تغییر نداده باشند.طی قلمرو زمانی پژوهش، هیچ. 2
 د.ها برای پژوهش در دسترس باشکلیه اطلاعات مورد نیاز از شرکت .3

یمه( بلیزینگ ها و های هلدینگ، گران مالی، شرکتری، واسطهگذاهای سرمایهها و مؤسسات مالی )شرکتجزء بانک .4

 نباشند.
 در بورس پذیرفته شده باشند. 1390ها قبل از سال شرکت. 5

نقد وجهورود   

 

مالی صورت های 

  وجه نقد

 

 دارایی های جاری

در گردش هیسرما  
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 (: روند انتخاب نمونه1جدول )

 513 1400 سال های پذیرفته شده در بورس در پایانتعداد کل شرکت

  معیارها:

 (97) باشد.تعداد شرکت هایی که سال مالی آنها منتهی به پایان اسفند نمی

 اند.هر دادتعداد شرکت هایی که طی قلمرو زمانی پژوهش، توقف فعالیت داشته و دوره مالی خود را تغیی

 

 

 

(119) 

 (20) ا برای پژوهش در دسترس نیست.هایی که اطلاعات از آنهتعداد شرکت

 (45) اند.ها بودهها و یا لیزینگهای مالی، بانکگریها، واسطهگذاریهایی که جزهلدینگ، سرمایهتعداد شرکت

 (96) اند.در بورس پذیرفته شده 1390هایی که بعد از سال تعداد شرکت

 136 های نمونهتعداد شرکت

 

 ها و اطلاعاتروش و ابزار گردآوری داده

ای مانند برای جمع آوری داده ها و اطلاعات مربوط به ادبیات پژوهش و مباحث تئوریک از منابع کتابخانهدر این پژوهش 

ها و اطلاعات مورد نیاز موجود در کتب و نشریات فارسی و لاتین و سایت های اینترنتی استفاده شده است. گردآوری داده
زارش های هیئت مدیره نیز از طریق سامانه الکترونیک کدال های اصلی، یادداشت های توضیحی و گهای مالی شرکتصورت

(www.codal.irو نرم افزار ره آورد نوین انجام شده که تجزیه و تحلیل این داده  ) ها و اطلاعات نیز با استفاده از نرم

 گیرد.انجام می  Eviews10و  Excelافزارهای 

 مدل رگرسیونی فرضیه اولتجزیه و تحلیل 

یر گرسیونی زاس مدل ر. این فرضیه بر اسداردورود وجه نقدبر  یمعنادار ریدر گردش تأث هیسرمافرضیه اول بیان می کند که 

  مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت.
ARTit = β0 + β1WCit+ β2 ROAit + β3 LEVit +β4 AGEit + β5 SIZEit +  β6  LOSSit + εit  

 نرمال بودن خطاهاآزمون 

 05/0تر از ن و کمبررسی و انجام آزمون مذکور بر اساس آماره جارک برا است. چنانچه سطح احتمال آزمون جارک برا پایی

 شده است.ارائه 5-4نتایج این آزمون در جدول  .شودباشد، فرض صفر، یعنی نرمال بودن سری رد می

 (: آزمون نرمال بودن خطاهای مدل2جدول )

 سطح معناداری آماره آزمون نوع

 0.823 0.389 جارک برا

باشد که این امر می 0.05تر از و بزرگ 0.823شود، سطح معناداری جمله اخلال برابر با مشاهده می 2طور که در جدول همان

 نشان دهنده نرمال بودن خطاهای مدل است.

 تخمین مدل فرضیه اول 

   رآمده است.( به نمایش د3در جدول  ) EGLSنتایج حاصل از تخمین مدل آزمون فرضیه اول تحقیق با استفاده از روش 

http://www.codal.ir/


 حسابداری و مدیریت مطالعات فصلنامه
 113-100، صفحات 1403 تابستان ،2، شماره 10دوره 

108 

 

 (: نتایج تخمین مدل فرضیه اول3جدول )

است و از  0.05تر از باشد که کوچکمی 0.000برابر با  F( بیانگر این است که معناداری آزمون 3نتایج بیان شده در جدول )
معنادار  %95توان گفت مدل آزمون فرضیه اول با احتمال دهد درنتیجه میاعتبار کلی مدل را نشان می Fآنجائی که آماره 

است. این عدد نشان  0.769شده مدل فرضیه اول پژوهش معادل بوده و از اعتبار بالایی برخوردار است. ضریب تعیین تعدیل

رهای توضیحی مدل قابل تبیین است و از آنجائی که آماره درصد تغییرات متغیر وابسته، توسط متغی 76دهد که حدود می
توان گفت که در مدل اول قرار دارد، می 5/2تا  5/1است و این مقدار بین  1.694واتسون مدل برابر با  -دوربین

 خودهمبستگی وجود ندارد.

 در گردش هیرماسبرای متغیر  شده( محاسبهProbمعناداری )( بیانگر این است که 3نتایج مندرج در جدول ) فرضیه اول:

تاثیر در گردش  هیسرماتوان بیان کرد که است. در نتیجه می منفی( -0.096و ضریب متغیر ) 0.05تر از ، کوچک(0.0003)

در  هیسرمار اینکه مبنی ب %95دارد. بر این اساس، فرضیه اول پژوهش در سطح اطمینان ورود وجه نقدداری بر او معن منفی

 گردد. می، پذیرفته داردورود وجه نقدبر  یمعنادار ریگردش تأث

 تجزیه و تحلیل مدل رگرسیونی فرضیه دوم

ساس مدل ضیه بر ااین فر دارد.صورت های مالی وجه نقد بر  یمعنادار ریدر گردش تأث هیسرمافرضیه دوم بیان می کند که 
 رگرسیونی زیر مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت.

ITit= β0 + β1WCit+ β2 ROAit + β3 LEVit +β4 AGEit + β5 SIZEit + β6 LOSSit + εit  

 آزمون نرمال بودن خطاها

 05/0تر از ن و کمبررسی و انجام آزمون مذکور بر اساس آماره جارک برا است. چنانچه سطح احتمال آزمون جارک برا پایی

 شده است.ارائه 4نتایج این آزمون در جدول  شود.باشد، فرض صفر، یعنی نرمال بودن سری رد می

itε+  itLOSS  6β  + itSIZE 5β + itAGE 4β+ itLEV 3β + itROA 2β +itWC1β+  0β=  itART 

 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob متغیر

WC 0.096- 0.026 3.626- 0.0003 

ROA 0.164- 0.043 3.786- 0.0002 

LEV 0.090 0.030 2.947 0.0033 

AGE 0.423 0.026 15.756 0.0000 

SIZE 0.097- 0.008 11.778- 0.0000 

LOSS 0.047 0.013 3.471 0.0005 

 0.494 0.069 7.137 0.0000 (C) عرض از مبدأ

 0.769شده = ضریب تعیین تعدیل 0.793تعیین = ضریب 

 F  =0.000احتمال آزمون F  =33.238آماره آزمون 1.694آماره دوربین واتسون = 
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 (: آزمون نرمال بودن خطاهای مدل4جدول )

 سطح معناداری آماره نوع آزمون

 0.964 0.071 جارک برا

باشد که این امر می 0.05تر از و بزرگ 0.964شود، سطح معناداری جمله اخلال برابر با مشاهده می 4طور که در جدول همان

 نرمال بودن خطاهای مدل است.نشان دهنده 

 تخمین مدل فرضیه دوم  

   رآمده است.( به نمایش د5در جدول  ) EGLSنتایج حاصل از تخمین مدل آزمون فرضیه دوم تحقیق با استفاده از روش 

 (: نتایج تخمین مدل فرضیه دوم5جدول )

است و از  0.05تر از باشد که کوچکمی 0.000برابر با  F( بیانگر این است که معناداری آزمون 5نتایج بیان شده در جدول )

معنادار  %95توان گفت مدل آزمون فرضیه دوم با احتمال دهد درنتیجه میاعتبار کلی مدل را نشان می Fآنجائی که آماره 
است. این عدد نشان  0.534شده مدل فرضیه دوم پژوهش معادل بوده و از اعتبار بالایی برخوردار است. ضریب تعیین تعدیل

درصد تغییرات متغیر وابسته، توسط متغیرهای توضیحی مدل قابل تبیین است و از آنجائی که آماره  53دهد که حدود می

توان گفت که در مدل دوم قرار دارد، می 5/2تا  5/1است و این مقدار بین  1.621واتسون مدل برابر با  -دوربین
 خودهمبستگی وجود ندارد.

 در گردش هیرماسبرای متغیر  شده( محاسبهProbمعناداری )( بیانگر این است که 5نتایج مندرج در جدول ) فرضیه دوم:

تاثیر در گردش  هیرماستوان بیان کرد که است. در نتیجه می منفی( -0.265و ضریب متغیر ) 0.05تر از کوچک، (0.0009)
ی بر اینکه مبن %95 . بر این اساس، فرضیه دوم پژوهش در سطح اطمیناندارد صورت های مالی وجه نقد منفی و معناداری بر 

 گردد. می پذیرفته، دارد صورت های مالی وجه نقد بر  یمعنادار ریدر گردش تأث هیسرما

itε+  itLOSS 6β + itSIZE 5β + itAGE 4β+ itLEV 3β + itROA 2β +itWC1β+  0β= itIT 
 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob متغیر

WC 0.265- 0.079 3.324- 0.0009 

ROA 0.043- 0.113 0.384- 0.700 

LEV 0.082 0.087 0.948 0.343 

AGE 0.309 0.081 3.808 0.0001 

SIZE 0.090- 0.026 3.368- 0.0008 

LOSS 0.011- 0.037 0.295- 0.7676 

 1.282 0.196 6.521 0.0000 (C) مبدأ عرض از

 0.534شده = ضریب تعیین تعدیل 0.582ضریب تعیین = 

 F  =0.000احتمال آزمون F  =12.070آماره آزمون 1.621آماره دوربین واتسون = 
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 تجزیه و تحلیل مدل رگرسیونی فرضیه سوم -

ل ر اساس مد. این فرضیه بدارد دارایی های جاری بر  یمعنادار ریدر گردش تأث هیسرماکند که فرضیه سوم بیان می
 رگرسیونی زیر مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت.

CCCit = β0 + β1WCit+ β2 ROAit + β3 LEVit +β4 AGEit + β5 SIZEit + β6 LOSSit + εit  

 آزمون نرمال بودن خطاها

 05/0تر از ن و کماحتمال آزمون جارک برا پایی بررسی و انجام آزمون مذکور بر اساس آماره جارک برا است. چنانچه سطح

 شده است. ارائه 6نتایج این آزمون در جدول  شود.باشد، فرض صفر، یعنی نرمال بودن سری رد می

 (: آزمون نرمال بودن خطاهای مدل6جدول )

 سطح معناداری آماره نوع آزمون

 0.178 3.441 جارک برا

باشد که این امر می 0.05تر از و بزرگ 0.178شود، سطح معناداری جمله اخلال برابر با مشاهده می 6طور که در جدول همان

  نشان دهنده نرمال بودن خطاهای مدل است.

 تخمین مدل فرضیه سوم 

   رآمده است.( به نمایش د7در جدول  ) EGLSنتایج حاصل از تخمین مدل آزمون فرضیه سوم تحقیق با استفاده از روش 

 نتایج تخمین مدل فرضیه سوم(: 7جدول )

است و از  0.05تر از باشد که کوچکمی 0.000برابر با  F( بیانگر این است که معناداری آزمون 7شده در جدول )نتایج بیان 
معنادار  %95توان گفت مدل آزمون فرضیه سوم با احتمال دهد درنتیجه میاعتبار کلی مدل را نشان می Fآنجائی که آماره 

itε+  itLOSS 6β + itSIZE 5β + itAGE 4β+ itLEV 3β + itROA 2β +itWC1β+  0β=  itCCC 

 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob متغیر

WC 0.854- 0.105 8.097- 0.000 

ROA 0.729- 0.151 4.819- 0.000 

LEV 0.080 0.112 0.718 0.472 

AGE 0.178 0.106 1.681 0.092 

SIZE 0.090- 0.034 2.603- 0.009 

LOSS 0.040 0.049 0.812 0.416 

 1.842 0.258 7.139 0.000 (C) عرض از مبدأ

 0.661شده = ضریب تعیین تعدیل 0.696ضریب تعیین = 

 F  =0.000احتمال آزمون F  =19.852آماره آزمون 1.614آماره دوربین واتسون = 
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نشان  0.661شده مدل فرضیه سوم پژوهش معادل عیین تعدیلبوده و از اعتبار بالایی برخوردار است. ضریب ت است. این عدد 

درصد تغییرات متغیر وابسته، توسط متغیرهای توضیحی مدل قابل تبیین است و از آنجائی که آماره  66دهد که حدود می

فت که در مدل سوم توان گقرار دارد، می 5/2تا  5/1است و این مقدار بین  1.614واتسون مدل برابر با  -دوربین

 خودهمبستگی وجود ندارد.

 در گردش هیرماسبرای متغیر  شده( محاسبهProbمعناداری )( بیانگر این است که 7نتایج مندرج در جدول ) فرضیه سوم:

تاثیر در گردش  هیسرما توان بیان کرد که( منفی است. در نتیجه می-0.854و ضریب متغیر ) 0.05تر از کوچک، (0.000)
بنی بر اینکه م %95. بر این اساس، فرضیه سوم پژوهش در سطح اطمینان دارد دارایی های جاری منفی و معناداری بر 

 گردد. می پذیرفته، دارد دارایی های جاری بر  یمعنادار ریدر گردش تأث هیسرما

 ی تحقیقهافرضیه نتیجه گیری از 

  فرضیه اول
 معناداری ،دادنشان  یافته های تحقیقدر  کنترلی مدل رگرسیونیو  متغیرهای وابسته، مستقلنتایج حاصل از تجزیه و تحلیل 

توان بیان کرد که یاست. در نتیجه م منفی و ضریب متغیر 0.05تر از ، کوچکدر گردش هیسرما متغیر برایشده محاسبه

کاهش نقد ورود وجهه لذا با افزایش سرمایه در گردش، دوردارد. ورود وجه نقدداری بر او معن منفیتاثیر در گردش  هیسرما

ورود بر  یعنادارم ریدر گردش تأث هیسرمامبنی بر اینکه  %95بر این اساس، فرضیه اول پژوهش در سطح اطمینان یابد. می
 است.( 2020)و همکاران  یسجولیبو این نتیجه مطابق نتیجه تحقیق گردد.می، پذیرفته داردوجه نقد

 دومفرضیه  -

 معناداری، دادنشان  یافته های تحقیقدر  کنترلی مدل رگرسیونیو  نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل متغیرهای وابسته، مستقل

توان بیان کرد که یاست. در نتیجه م منفی و ضریب متغیر 0.05تر از کوچک، در گردش هیسرمامتغیر  برایشده محاسبه

صورت وره ر گردش، دلذا با افزایش سرمایه د .دارد صورت های مالی وجه نقد تاثیر منفی و معناداری بر در گردش  هیسرما

در  هیسرمااینکه  مبنی بر %95بر این اساس، فرضیه دوم پژوهش در سطح اطمینان  یابد.کالا کاهش می های مالی وجه نقد 
و  یسجولیبو حقیقتاین نتیجه مطابق نتیجه  گردد.می پذیرفته، دارد صورت های مالی وجه نقد بر  یمعنادار ریگردش تأث

 است.( 2020)همکاران 

 سومفرضیه  -5

، داد نشان حقیقتیافته های در تحقیق  کنترلی مدل رگرسیونیو  نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل متغیرهای وابسته، مستقل

توان بیان نتیجه می است. در و ضریب متغیر منفی 0.05تر از کوچکدر گردش،  هیسرمامتغیر  برایشده محاسبه معناداری
یی های دارار گردش، دلذا با افزایش سرمایه . دارد دارایی های جاری تاثیر منفی و معناداری بر در گردش  هیسرما کرد که

 ریر گردش تأثد هیسرمامبنی بر اینکه  %95بر این اساس، فرضیه سوم پژوهش در سطح اطمینان گردد. تر میکوتاه جاری 

 است.( 2020)مکاران و ه یسجولیبو این نتیجه مطابق نتیجه تحقیقگردد. می پذیرفته، دارد دارایی های جاری بر  یمعنادار

 منابع

(. بررسی عوامل موثر بر نگهداری 1398آقائی، محمدعلی؛ نظافت، احمدرضا؛ ناظمی اردکانی، مهدی و جوان، علی اکبر. ) 

-53(، 1)1، های حسابداری مالیمجله پژوهشهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. شرکت های نقدی درموجودی
70. 

ر قابلیت بتاثیر مدیریت سرمایه در گردش (. 1401زاد، رسول و طاهری، حسن. )اسکندرنژاد، سمیه؛ برادران حسن 

ه علمی صلنامف. های تجاری مبتنی بر شکاف تولیدهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در چرخهسودآوری شرکت
 .48-31(، 2)8، مدیریت دارایی و تأمین مالی

گذاران های سرمایه(. تاثیر نحوه ارائه صورت جریان وجوه نقد بر قضاوت1395وردی، یداله. )اعتمادی، حسین و تاری 

 .88-69(، 45)13، های حسابداری و حسابرسیبررسیای. حرفه
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 ینقد یاه یدر گردش بر سطح نگهداشت موجود هیسرما تیریمد ریتاث(. 1401. )درضایحم ،یاکرم و زمان ان،یتفت 

 .تیریو مد یحسابدار یالملل نیکنفرانس ب نینخست. کوچک و متوسط یشرکت ها

 ینه مدیریتبه سطح و تورم بحرانی طهبررسی وجود نق(. 1400جوکار، حسین؛ دانشی، وحید و بهارمقدم، مهدی. ) 

 .50-19 (،3)11، های حسابداری مالیپژوهش. های اقتصادیآن بر عملکرد مالی بنگاه تأثیر و گردش در سرمایه

ها در شرکت کننده سطح نگهداشت وجه نقد(. عوامل تعیین1390یگانه، یحیی؛ جعفری، علی و رسائیان، امیر. )حساس 

 . 66-39(، 9)3، مالی فصلنامه علمی پژوهشی حسابداریبورس اوراق بهادار تهران. 

 ،قـات مـالیتحقیتدوین الگـوی مـدیریت سـرمایه در گـردش. (. 1402)سلیمانی امیری، غلامرضا  و خدابخشی، نجمه 
22(4 ،)612-641. 
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