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 دهيچک

ار مورد توجه قرار ير بسياخ يها عملکرد در سال يابيارز يها مدل ين کارا و طراحيتأم يها رهيل زنجيو تحل يراحط
تمام  يش سود برايافزا يو به طور کل ييو کارا يش اثربخشينه، افزايره؛ کاهش هزين زنجيا يهدف اصلاند.  گرفته

رفته يپذ ين بر عملکرد در شرکت هايره تأميزنج يمال انيت جريرير مديتأث يپژوهش حاضر به بررس نفعان است.يذ
 همه يديد نيهمچن و مربوط و اتکا قابل يجينتا کسب شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است. به جهت

-1388 يدوره زمان يشرکت( ط-فصل 888مان )يشرکت دو صنعت دارو و س 37 يفصل يموضوع از داده ها به جانبه
ق نشان داد که دوره وصول مطالبات، دوره گردش کالا و دوره يج تحقينمونه استفاده شده است. نتا به عنوان 1393

ر و يتوانند با اتخاذ تداب يران شرکت ها ميبر عملکرد شرکت ها دارد و مد ير معکوس و معناداريات تأثيگردش عمل
ز بستانکاران و يکن دوره واريد بخشند. ولن، عملکرد شرکت را بهبويره تأميزنج يان مالينه جريدر زم يياست هايس

 بر عملکرد نداشتند. ير معناداريل وجه نقد تأثيدوره تبد
 وجوه نقد، عملکرد انيجر تيريمد ن،يتأم رهيزنج يمال انيجر تيريمد ن،يتأم رهيزنج يديکل واژگان

                                                                                                                   
  سنده مسئول(ي)نویيحسابداری، دانشگاه علامه طباطبا ارياستاد  

 ی يحسابداری، دانشگاه علامه طباطبا کارشناس ارشدm_riahi69@yahoo.com  

 05/06/1396رش: يخ پذيتار                                                             11/06/1395افت: يخ دريتار

 



 1396زمستان ـ  56ماره ـ ش 14سال ـ  یمال یحسابدار یمطالعات تجربفصلنامه   134

 مقدمه

کار، کسب و  يشدن بازارها يل جهانين به دليره تأميت زنجيرير مدياخ يدر سال ها
ت ين شامل تمام فعاليره تأمي(. زنج2009و همکاران،  1دا کرده است )زويپ يشتريت بياهم
ل محصول به يه تا تحوين کنندگان مواد اوليان مواد و اطلاعات از تأميمرتبط با جر يها

و عملکرد سازمان  ي، سودآوريبه مشتر ياست و بر بهبود خدمت رسان يينها يمشتر
 يشرفت هايان، پيمشتر يش تنوع در تقاضاي(. افزا2011و همکاران، 2نوديتمرکز دارد )و

، شرکت ها را يو رقابت در عرصه جهان ياطلاعات يستم هايدر ارتباطات و س ير فناورياخ
 (.2011، 3و اُنال ينسيلين کرده است )کيره تأميملزم به تمرکز بر زنج

 نيره تأميزنج يمال انيت جريريمد ک شرکت،يت يريمد ين بحث هاياز مهم تر يکي 
ن يکند. همچن يفا ميآن واحد ا يدر رشد و بقا يآن واحد است که نقش قابل توجه

 يدر اقتصاد يسازگار يسازمان برا ييتوانا ياز اساسين نيره تأميزنج يان ماليت جريريمد
 رود. يپرچالش به شمار م

پردازد که به  يه مريان پول در طول زنجين به جريره تأميزنج يان ماليجر يبه طور کل 
را  يمال يندهايره داشته و فرآينسبت به زنج يکل يدگاهيکند تا د يشرکت ها کمک م

ه يسرما" يسازنهيبه ين به چگونگيره تأميزنج يان ماليت جريريمد .نه سازنديبه
 يهاحساب"ت يريدر مد يق هماهنگياز طر ينه سازين بهيپردازد. ا يشرکت م "درگردش

ک و يستوفيرد )کريگ يصورت م "سکي، وجه نقد و ريافتنيدر يا، حساب هيپرداختن
 (.2012، 4همکاران

مهم  ياز بخش ها يکيدر خصوص  يمطالعات نظر يبرا يتواند گام يمطالعه حاضر م 
 ين محسوب شود. طيره تأميزنج يان ماليجرت يريمد يعنيها شرکت يت ماليريمد

از  يخيصرفاً در تار "ها و عملکرد شرکت يان ماليرابطه جر يبررس"قات گذشته، يتحق
که  يد. در صورتيگرد يم يبررس "ستايا" ي( و به عبارتيمال يه صورتهايخ تهيزمان )تار

ن و يره تأميزنج يان ماليت جريريرابطه مد ي، به بررس"ايپو" يدگاهيدر مطالعه حاضر با د
ها شرکت ياندوره ايم م و با استفاده از اطلاعاتيپرداز يم يعملکرد شرکت ها از منظر طول

 م نمود.يخواه يموضوع را بررس
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 ينظر يمبان
ان خود با توجه يمشتر يازهايقادر به برآوردن ن ييافته اند که به تنهايامروزه شرکت ها در  

دات و بهبود يآن ها نبوده و تلاش در جهت تنوع تول يقه هاياز و سليع نيرات سرييبه تغ
ط يمح يها يژگيباشد. با توجه به وينم ي، کافن هدفيل به اين يت شرکت برايوضع
 يکپارچگيد که يت توليريگذشته مد يوه هايگر شيان، ديعت مشتريو طب يديد توليجد

خود را از دست داده و امروزه  ييکردند، کارا يشان دنبال ميندهايرا در فرآ يکمتر
جاد کنند. با يا يديتول يندهايفرآ يرا در تمام يمنظم يکپارچگياز دارند تا يشرکت ها ن

 يندهاي، سازمان ها مجبور هستند که به سرعت فرآيش تعداد رقبا در سطح جهانيافزا
ز و يبهبود بخشند )عالم تبر يماندن در صحنه رقابت جهان يباق يرا برا يدرون سازمان

 يزميبه عنوان مکان يان ماليجر يت کارايريان صنعتگران، مديدر م(. 1388، يميمحمد رح
ت يريمدو ( 1،2011رفته شده است )ابن و جانسونيپذ يعملکرد، عبارت يتقاجهت ار

ده است ياز شرکت ها گرد ياريبس ياتيح ياز راهبردها يکي يان ماليجر
ان يت تمرکز بر جري،  اهميتيريمد يف جنبه هايجه، عملکرد ضعي(. در نت2،2011ني)کوو

 (.3،2013 نکهه و بلوم ووتک،سازد ) ين را آشکار ميره تأميزنج يمال
ان يان کالا، جريجر"سه عامل  ين،  با هدف ارتقا و هماهنگيره تأميت زنجيريمد 

که غالباً، اکثر يدر صورت (.4،2001باشد )منتزر و همکارانيم "يان مالياطلاعات و جر
 ي، عمليانات نقدينه جريان کالا و اطلاعات هستند و در زميت جريريمد يشرکت ها در پ

قات صورت گرفته توسط ي(. باتوجه به تحق2008، 5)ژاوو و همکاران رديگ يصورت نم
ت يريبهبود مد يروش ها ي% شرکت ها در جستجو15،  فقط 2007ن در سال يگروه ابرد

  (.6،2007نين هستند )گروه ابرديره تأمياز بُعد زنج يان ماليجر
ن يره تأميجزن يمال انيجر تيريمد ييکارا يابيارز يعملکرد برا يديکل يهاشاخص 

 يساز نهيف شوند. بهين تعريتأم يهارهيدر زنج يو مال ياتيد از هر دو منظر عمليبا
 يعملکرد يديکل يها شاخص يپرداختن يها و حساب يافتنيدر يها ، حسابيموجود

ن مورد توجه يره تأميزنج يمال انيجر تيريمد دد در مقوله سنجش عملکريهستند که با
باشد. با  يت مياهم ين مقوله دارايز در اين يان ماليچرخه جرن زمان يواقع شوند. همچن
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نه به ين زميمناسب در ا ياريتوان مع يرا م ينگيل نقديتوجه به موارد ذکر شده، چرخه تبد
باشد. به علاوه  يها م ي، حجم فروش و حجم پرداختيشمار آورد که شامل حجم موجود

در شرکت  يوش کالا و موجودد و فريزان خريرنده ميز در برگين يگردش موجود
آن  يباشد که هرچه ارزش آن بالاتر باشد نشان دهنده استفاده بهتر شرکت از موجود يم
وجود  يعملکرد متعدد يديکل يها نه شاخصين زميدر ا يکل يبند ک جمعيباشد. در  يم

 يهاقادر خواهند بود تا بهبود ،نيره تأميزنج يت ماليريمد ياده سازيدارند که در صورت پ
و  يسه ده يماني)سل کنند يين شناسايتأم  رهيحاصل شده از آن را با دقت بالا در زنج

ره يت زنجيريمد تيزان موفقيم يابيارز يبرا يعملکرد مال يريگ اندازه .(1392 همکاران،
دهد  يسازد، به آن شکل م ياست. چرا که فهم رفتار را آسان م ياتيار حيبس يمفهومن يتأم

ات هر يعمل يريگ ن اندازهيب رسد يمن حال، به نظر يبخشد. با ا يرا بهبود م يريپذ و رقابت
و  ينِللي)کامروجود داشته باشد  يا حلقه گم شده ين و عملکرد ماليره تأميروزه زنج

 (.1،2006کانتو
 شوند. يف ميل تعريق به شرح ذين تحقياصطلاحات مهم به کار رفته در ا

اهداف و  يتوان سازمان ها را برمبنا يق آن ميه از طراست ک ينديعملکرد: فرا يابيارز 
ا انحراف از آن ها را يبه اهداف  يابيت آن ها در دستيزان موفقيو م يابيت شان ارزيمامور

 (.2،2011و همکاران ياکوجوريکرد )ک يرياندازه گ
 ي ان و مبادله کالا و خدمات، از مرحلهيمرتبط با جر يت هايفعال يتمامن: يره تأميزنج 

ن نقل و ياست. ا يقابل مصرف توسط مشتر ييمحصول نها يه تا مرحله يماده خام اول
لد و ي)هندف شود يز مين يان اطلاعات و ماليان مواد، شامل جريانتقالات علاوه بر جر

 .(1999، 3کولاسين

ن، يتأم ي رهيها در زنج تيوکنترل فعال يده ، سازمانيزير برنامهن: يره تأميت زنجيريمد 
 (.2003و چان  2003، 4ي، چان، لو و ليچان، ک) ن نام دارديتأم ي رهيت زنجيريمد

ن، يره تأميزنج يانات نقديت و کنترل جريري، مديزين: برنامه ريره تأميزنج يان ماليجر 
(. به طور 2013هنکه، و بلوم ن )ووتک،يره تأميانات زنجيه جريکل ييل کارايباهدف تسه

ان يت جريريپردازد. مد يره ميان پول در طول زنجين به جريره تأميزنج يان ماليجر يکل
ره داشته و ينسبت به زنج يکل يدگاهيکند تا د ين به شرکت ها کمک ميره تأميزنج يمال
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 ينه سازيبه ين به چگونگيره تأميزنج يان ماليت جريرينه سازند. مديرا به يمال يندهايفرا
ت يريدر مد يق هماهنگياز طر يساز نهين بهيپردازد. ا يشرکت م "ه درگردشيسرما"
رد يگ يصورت م "سکي، وجه نقد و ريافتنيدر ي، حساب هايپرداختن يحساب ها"
 (.2012ک و همکاران، يستوفيکر)

 

 قينه تحقيشيپ
ره يت زنجيرير مديتأث"با عنوان  يقي( در تحق2017وحدان و محمد اشرف امام ) يمحمد عل

جه ين نتيبه ا "مورد پژوهش در مصر: يمال ييخگوت پاسيو مسئول ين بر عملکرد ماليتأم
دارد. چرا که موجب  يبر عملکرد مال يتير بااهمين تاثيره تأميت زنجيريدند که مديرس
 شود. يم يسودآور يتمام شده  و به تبع آن ارتقا ي، کاهش بهايش بهره وريافزا
ن ييردش در تعه در گيت سرمايريت مدياهم"با عنوان  ي( در پژوهش2014) 1ج بويوکي 

ه در يسرما ييان کارايبا هدف آزمون رابطه م "قاياز اقتصاد افر ي: شواهديسودآور
ه و يجريا، نيمصر، کن يکشورها يديشرکت تول 102از  ي، نمونه ايگردش و سودآور

ن پژوهش از يمورد آزمون قرار داد. در ا 2005-2009 يرا در طول سالها يشمال يقايافر
ز يل وجه نقد و دوره واريول مطالبات، دوره گردش کالا، دوره تبد: دوره وص يرهايمتغ

به عنوان  ياتير سود ناخالص عمليه در گردش و از متغيبستانکاران به عنوان شاخص سرما
 شود: يل ميج پژوهش شامل موارد ذينتا استفاده شده است. يشاخص سودآور

مورد  يه کشورهايکلدر  يپرداختن يحسابها ياست هايو س يرابطه مثبت سودآور 
 کشور مصر يآزمون به استثنا

 و گردش کالا يرابطه مثبت سودآور 

 يو سودآور يافتنيدر يرابطه معکوس حسابها 

 يدوره گردش وجه نقد و سودآور يرابطه منف 

ن در يره تأميت زنجيريمد"با عنوان  يقي( در تحق 2014در سال)  2واگنر و همکاران 
کپارچه و عملکرد ين يره تأميرابطه زنج يساز يو کم يسبه برر "يشرکت يسطوح بالا

کا و يالات متحده امرياز ا يديشرکت تول 259از  يپرداختند. نمونه ا يواحد تجار يمال
کپارچه با ين يره تأمياز وجود رابطه مثبت زنج يج حاکيانتخاب شدند. نتا يغرب ياروپا
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به  يبنديپا يق شاخص هايز طرن ايره تأميزنج يکپارچگيشرکت ها بود.  يعملکرد مال
ق شاخص ياز طر ين عملکرد مالين، همچنيره تأميند زنجيو تعهد شرکت به فرا ياستراتژ

ن موجب يره تأميشتر زنجيب يکپارچگيج نشان داد که يشد. نتا يريها اندازه گ ييبازده دارا
 شود.  يها م ييبالا رفتن نسبت دارا

ل وجوه نقد يت چرخه تبديريرابطه مد"عنوان  با يقيابن و جانسون تحق 2011در سال  
انجام  "کوچک و متوسط يشده و عملکرد در واحدها يه گذاريه سرماي، سرماينگيو نقد

با  يميل وجوه نقد رابطه مستقيبودن دوره تبد يق نشان داد که طولانيج تحقيدادند. نتا
 يه گذاريزده سرماو با ييبا گردش دارا يشده و رابطه معکوس يه گذاريسرما يه يسرما
 دارد.

 ين با عملکرد ماليره تأميارتباط عملکرد زنج "با عنوان  ي( در پژوهش2011) 1سنريو  
شرکت  ين بر عمکرد ماليره تأميت زنجيريمات مديرات تصميتأث يبه بررس "شرکت

ره يزنج يندهاير ساختارها و فرايتأث يبه بررس ين موضوع، ويح ايپرداخت. جهت تشر
ان، ترازنامه، صورت گردش وجوه يشرکت )صورت سود و ز يمال يصورت هان بر يتأم

ن و رابطه آن با سنجه يره تأمياز زنج يمدل يه( پرداخت. وينقد و صورت صاحبان سرما
عملکرد  ين مدل، رابطه شاخص هايکرد. ا يرا معرف يمال يعملکرد صورت ها يها

ت يکرده و به تطابق فعال ييشناسا را يمال يهرکدام از صورت ها ين و اجزايره تأميزنج
 شرکت اشاره کرد. ين و اهداف ماليره تأميزنج يها

 يت مالين و موفقيره تأميت زنجيريرابطه مد"با عنوان يپژوهش يط  2008سال  2يوو 
 2006تا  1999 يسال ها يمال ين رابطه از داده هايل ايه و تحليجهت تجز "شرکت ها 
شرکت ها توسط چهار شاخص از  يت مالياست. موفق استفاده کرده يمالز يشرکت ها

ه در يل وجه نقد و بازده سرمايفروش رفته، چرخه تبد يتمام شده کالا يجمله: درآمد، بها
جهت آزمون رابطه عملکرد  يزيت آميشدند. داده ها به طور موفق يريگردش اندازه گ

سال  يف طياز رابطه ضع يج حاکيل شدند. نتايه و تحليتجز يت مالين و موفقيره تأميزنج
ن يبود. همچن 2006 يال 2003 يسال ها يط يتر يکن رابطه قوي، ول2002 يال 1999 يها
ن يره تأميزنج يه حوزه هايکه به کل ييقت را آشکار ساخت که شرکت هاين حقيج اينتا

ط يدر مح يت ماليها را به سمت موفقابند که آني يدست م ييتوجه کرده اند، به فرصت ها
 دهد. يامروزه سوق م يارتج

                                                                                                                   
1 Wisner, P. 
2 Woei 
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 ين خصوصيرابطه ب يبررس"با عنوان  يپژوهش1395و همکاران در سال  يانتيزهرا د 
رفته شده يپذ يشرکت ها يت و عملکرد ماليريمد يحسابدار ي، استفاده از ابزارهايساز

ن يانگر وجود رابطه مثبت بيق بيج تحقينتاانجام دادند.  "اوراق بهادار تهراندر بورس 
 يانجيم يريت به عنوان متغيريمد ياست که حسابدار يساز يو خصوص يکرد مالعمل

ت، با يريمد يحسابدار ين استفاده از ابزارهايگردد. همچن ين رابطه ميد ايباعث تشد
 دارد. يآن ها رابطه مثبت يساز يز خصوصيشرکت ها و ن يعملکرد مال

 يمال تيريمد عملکرد يسبرر "با عنوان  يدر پژوهش 1394در سال  يو نجف يمحمد 
 کارت مدل براساس "ينگينقد و درگردش هيسرما بهبود در آن نقش و نيتام رهيزنج

 سپس و کرده استخراج ن رايتأم يها رهيزنج يعملکرد يها شاخص متوازن يازيامت
 با نيتأم يها رهيزنج يمال عملکرد يابيارز يبرا يبيترک ارهيمع چند يريگ ميتصم کيتکن

 کيتکن يساز ادهيپ از حاصل جينتا .کردند ارائه( يشنهاديپ کيتکن) يفاز منطق
 هيسرما يساز نهيبه و نيتام رهيزنج يمال تيريمد نيب مثبت و ميمستق برارتباط ،يشنهاديپ

 .داشت ديتاک گردش در
 يبررس"با عنوان  يدر پژوهش 1393در سال  يانيوخنه القيام يو مار ين اسديغلامحس 

داده ها  يک به بررسيمدل پال يريبا بکارگ"شرکت ها يبر عملکرد مال يه فکرير سرمايتأث
 يشرکت ها 1388تا  1383 يسال ها يمال ياز از صورت هايمورد ن يپردازد. داده ها يم

شدند. با  يشرکت بررس-سال 816و در مجموع  يرفته شده در بورس تهران گردآوريپذ
 يبر چهار شاخص عملکرد مال يفکر ب ارزش افزودهيات، ضريج آزمون فرضيتوجه به نتا
 مثبت دارد. يريشرکت، تأث

 
 قيتحق يه هايفرض
 بر عملکرد دارد. ير معناداريدوره وصول مطالبات تأث 

 بر عملکرد دارد. ير معناداريدوره گردش کالا تأث 

 بر عملکرد دارد. ير معناداريز بستانکاران تأثيدوره وار 
 بر عملکرد دارد. ير معناداريل وجه نقد تأثيدوره تبد 

 بر عملکرد دارد. ير معناداريات تأثيدوره گردش عمل 

 قيروش تحق
 يدانيو م ياطلاعات و داده ها از دو روش کتابخانه ا يجمع آور يق براين تحقيدر ا
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و  يق از کتب و مجلات تخصصيتحق ينظر يمبان يشود. در بخش کتابخانه ا ياستفاده م
از نرم افزار مدل  يورود يق، داده هايتحق يدانيخش مگردد و در ب يم ين گردآوريلات
 ر منابع موجود و مربوط استخراجيو ساموجود درکتابخانه سازمان بورس  "نيره آورد نو"
ها از آن يارائه شده، برخ يشتر نسبت به داده هاينان بيالبته به منظور حصول اطم شود. يم

سه قرار يسازمان بورس مورد مقا يعاتگاه اطلايموجود در پا يبا داده ها يبطور تصادف
 يرياندازه گ ياز براياز اطلاعات مورد ن يارين نکته که بسيخواهد گرفت. باتوجه به ا

 يبازار شرکت ها يو داده ها يمال يم از اقلام صورت هايق، بطورمستقيتحق يرهايمتغ
شده جهت  يگردآور يداده ها يآماده ساز يبرا يباشد، ابزار ينمونه قابل استخراج نم

ن منظور از نرم افزار يا ياز است که برايمورد ن يشتر و انجام محاسبات اضافيپردازش ب
 شود. يصفحه گسترده اکسل استفاده م

 ، نمونه و حجم نمونهيجامعه آمار
رفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و يپذ يشرکت هاه يجامعه مرجع پژوهش حاضر کل

، يريهستند. روش نمونه گ مانيدو صنعت دارو و س يهاجامعه هدف مورد نظر، شرکت 
 شوند: ير انتخاب ميز يار هاياست و شرکت ها بر اساس مع 1يخوشه ا

 اسفند باشد. 29به  يمنته يسال مال .1

(، شرکت قبل از سال 1393تا 1388به اطلاعات ) يدسترس يبا توجه به دوره زمان .2
 1393ان سال يباشد و نام آن تا پا رفته شدهيدر بورس اوراق بهادار تهران پذ 1388

 اد شده حذف نشده باشد.ي ياز فهرست شرکت ها

تا 1388 يسال ها يخود را ط يت داشته و دوره ماليد توقف فعاليشرکت ها نبا .3
 ر داده باشند.يي، تغ1393

 يادداشت هايا يو  يمال يپژوهش )صورت ها ير هاياز متغياطلاعات مورد ن .4
 ( در دسترس باشد. يحيتوض

 يمال يباشند و اطلاعات صورت ها ياندوره ايم يمال يه صورت هايملزم به ته .5
 شرکت ها در دسترس باشد. ياندوره ايم

مان يشرکت دو صنعت دارو و س 56ان يشرکت از م 37فوق،  يارهايبا توجه به مع 
 دند. يرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب گرديپذ

 ينيت سنگيده است و مسئوليچيپ يين دارويره تأميدارو، زنجدر صنعت ن که يل ايبه دل 

                                                                                                                   
1Cluster 
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جه يح در زمان مناسب به دست مصرف کننده وجود دارد که در نتيصح يدر رساندن دارو
م آن بر يل اثر مستقي، به دلياز مشترين تر از سطح مورد نييپا يآن هرگونه خدمات رسان

 رش است.يرقابل پذي%( غ100ات افراد؛ صد درصد )يو ح يسلامت
ن ياز مهم تر يکي ييدارو يره هايت زنجيريکنند که مد يان ميب يآپتِل و پورجلال 

ند ) آپتِل و يآ يبه شمار م يع مربوط به مراقبت و سلامتيدر صنا يتيريمباحث مد
ت يرينه مديدر زم ييمهم و مبرم در انجام پژوهش ها يازيجه ني( و در نت2001، 1يپورجلال

 (.2012، 2انا و همکارانيشود )نارا ياحساس م يين دارويره تأميزنج
با  ييبالا يز وابستگيمان نين صنعت سير تأميت زنجيريشرفت و توسعه مديسطح پ 
، 3ي، چاکرابارتيدر جهان دارد )دوب ياقتصاد يتوسعه ها يا محدود سازيل و يتسه

2011.) 
صول، سطح ز و تنوع محيحمل و نقل، تما ينه هايچون هز ين صنعت مسائليدر ا 

ن يره تأميت زنجيريمد ياده سازيتواند با پ يم يمتيد قيخدمات قابل ارائه و رقابت شد
مدرن حمل و نقل،  يستم هاين و سيره تأميت زنجيريدا کند. فقدان مديمناسب بهبود پ

 يمت در نواحيهمچون نوسان و تفاوت ق يمان کشورمان را با مشکلات جديصنعت س
مواجه کرده  يعمران يپروژه ها يمان و وقفه در اجرايقع سل به مويمختلف، عدم تحو

 (1387، يو جام ياست )اخلاص
انتخاب  يبررس يبرا ين دو صنعت به عنوان جامعه آماريبا توجه به مطالب بالا ا 
نه ها، بهبود عملکرد و يجهت کاهش هز يشتريقات بيدند و لازم است تحقيگرد

 يم يارين اهداف يل به ايکه ما را در ن يينه هاياز زم يکيرد. يآن ها صورت گ يسودآور
ن بر عملکرد آن يره تأميزنج يان ماليجر ير  اجزايتأث ينه چگونگيرساند، پژوهش در زم

 هاست.
 

 ل داده هايه و تحليروش تجز
شامل متغيرهاي  ر تعدادي از متغيرهاي توضيحييتأثبررسي  ،هدفدر پژوهش حاضر؛ 

کاربرد تحليل  ،له تحقيقأسته است. بنابراين براي پاسخ به مسواب بر متغير يمستقل و کنترل
 صدد حاضر در پژوهش که جاآن ازروش تجزيه و تحليل است.  نيتر رگرسيون مناسب

                                                                                                                   
1 Aptel, O. Pourjalali,H. 
2 Narayana, S.A & et al. 
3 Dubey, R. Chakrabarty, A. 

http://yadda.icm.edu.pl/yadda/contributor/f8e6a1b106a7ea6b42e9f62f78d3109a
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رفته شده در بورس اوراق بهادار يهاي پذ شرکت براي پژوهش، متغيرهاي ريتأث بررسي
 نوع از پژوهش اين در ستفادهمورد ا هاي داده بنابراين زماني است، دوره يک در تهران

است. هدف تحقيق برازش يک معادله با پنج متغير مستقل و دو متغير  ترکيبي هاي داده
شود. اين موضوع با  يکنترلي است که تأثير آن ها بر روي يک متغير وابسته بررسي م

مدل مفهومي مورد بررسي قرار  سهکه براساس  تحليل رگرسيون ترکيبي قابل انجام است
 ليتحل" يآمار روش از استفاده ر وابسته باين لازم به ذکر است که متغيهمچن گيرد. يم

 نسبت ،ييدارا بازده نسبت: شامل عملکرد نيمبُ شاخص چهار بيترک از ،"ياکتشاف يعامل
 يم محاسبه فروش به اتيمال کسر از قبل سود و سهم هر سود سهام، صاحبان حقوق بازده
 .شود
شده و پس از  يه با استفاده از نرم افزار اکسل جمع آورياول يه هاق دادين تحقيدر ا 

 ياستفاده م  Eviews 8و  SPSS 20نرم افزار  يج حاصل به عنوان ورودي، نتايجمع آور
 شود.
ه يباشند. فرض ير ميبه شکل ز ،قيات تحقيآزمون فرض ياستفاده شده برا يمدل ها 

ب با مدل دوم و سوم يچهارم و پنجم به ترت يهاه ياول، دوم و سوم با مدل اول، و فرض يها
ان آن ها يم يجاد هم خطيمدل ها، اجتناب از ا ين گونه مجزا سازيل ايشوند. دل يآزمون م

 است.
𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑝𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡

= 𝛽0 + 𝛽1𝐷𝑆𝑂𝑖𝑡 + 𝛽2𝐷𝐼𝑂𝑖𝑡 + 𝛽3𝐷𝑃𝑂𝑖𝑡 + 𝛽4𝐼𝑛 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡
+ 𝛽5𝐷𝐸𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑝𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝐼𝑛 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐷𝐸𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑝𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝑂𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝛽2𝐼𝑛 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐷𝐸𝐵𝑇𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 
 فوق: يمدل ها يف اجزايتعر

1- Financial Performanceitشرکت  يبرا ي: عملکرد مال i  ( يدر زمان )فصلt 

2- DSOit  :شرکت  يدوره وصول مطالبات برا i  ( يدر زمان )فصلt 

3- DIOit  :شرکت  يدوره گردش کالا برا i ( يمان )فصلدر زt 
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4- DPOit : شرکت  يز بستانکاران برايدوره وار i ( يدر زمان )فصلt 

5- CCCit : شرکت  يل وجه نقد برايدوره تبد i ( يدر زمان )فصلt 

6- OCCit شرکت  يات براي: دوره گردش عمل i ( يدر زمان )فصلt 

7- In Saleit  :شرکت  يبرا يفروش فصل i ( يدر زمان )فصلt 

8- DEBTit :  شرکت  يبرا ييبه دارا يبدهنسبت i ( يدر زمان )فصلt 

9- β0  :عرض از مبدا معادله 

10- βn مستقل يرهايب متغي: ضرا 

11- εit  :جمله خطا 

12-  t:  از سال ششم. 4از سال اول تا فصل  1زمان که عبارتست از فصل 

 باشد: ير ميق به شرح زيتحق يرهايک از متغيهر  يرينحوه اندازه گ
 

 ير وابسته عملکرد ماليمتغ
 نرخ بازده ها، ييدارا نرخ بازده سهم، هر سود شاخص عملکرد از چهار يرياندازه گ يبرا

 بهره با که فروش استفاده شد به اتيمال کسر از قبل سود نسبت سهام و صاحبان حقوق
د. نحوه اندازه يگرد ليتبد "عملکرد" عامل کي به يعامل ليتحل يآمار ابزار از يريگ
 باشد: يل ميور به شرح ذمذک يک از شاخص هايهر  يريگ

باشد. سود هر  يهر سهم م ينشان دهنده مبلغ سود بدست آمده به ازا سود هر سهم: 
د )مدرس و يآ ين موزون تعداد سهام منتشره بدست ميانگيم سود خالص بر ميسهم از تقس

 (.1388عبداله زاده، 
زان سود يست که معملکرد ا يريمهم اندازه گ يارهاياز مع يکيها:  يينرخ بازده دارا 

 يين نسبت کارايدهد. ا يبکارگرفته شده نشان م يها ييشرکت را نسبت به کل دارا
دهد )مدرس و  يل سود نشان ميتحص يمنابع موجود در راستا يريت را در بکارگيريمد

 (.1388عبداله زاده، 
 يرياندازه گ يارهايگر از معيد يکين نسبت يا نرخ بازده حقوق صاحبان سهام: 
ن نسبت از يدهد. ايرا نشان م يسهامداران عاد يه گذاريلکرد بوده که بازده سرماعم

د يآ يبدست م يبر متوسط حقوق سهامداران عاد يم سود متعلق به سهامداران عاديتقس
 (.1388)مدرس و عبداله زاده، 

که  ي، در صورتيمال يل هايه و تحليفروش: در تجز به اتيمال کسر از قبل سود نسبت 
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ه و يز تجزيات را نيرات در نرخ مؤثر مالييتغ يستيم، بايد کنيم بر سود خالص تأکياهبخو
 ياتيج عمليخاص مناسب تر است. نتا يل هايتحل يات، برايم. سود قبل از ماليل کنيتحل

 ير در نرخ هاييباشد و تغ ياداره شرکت م يتيريمد يات حاصل مهارت هايقبل از مال
 ياتيت نسبت به عملکرد ماليريندارد. چراکه مد يريآن تأث ات بر عملکرد، بريمؤثر مال

 (.1390و رهنما،  يدارد )تهران يآن کنترل کمتر ياتيعمل يت هايسه با فعاليشرکت در مقا
 مستقل يرهايمتغ

ح داده ير توضيک در زيهر  يرير مستقل است که نحوه اندازه گيپنج متغ يق داراين تحقيا
 شده است.

 وصول دوره رندهيبرگ در نقد  وجه ليتبد (: چرخهCCC) قدل وجه نيچرخه تبد 
 باشد. يم (DPOز بستانکاران )يدوره وار و (DIOدوره گردش کالا ) (،DSOمطالبات )

 (1388 و همکاران، يفتح)
CCC ( يفصل)  = DSO (يفصل)   + DIO (يفصل)   – DPO (ي)فصل  

 چرخه از يا عهرمجمويز عنوان به صرفاً شاخص ني(: اOCCات )يعمل گردش دوره 
 ينم شامل را (DPOز بستانکاران )يدوره وار شاخص، نيا. رود يم به کار نقد وجه ليتبد

است  موضوع نيهم در اتيعمل گردش دوره و نقد وجه ليتبد چرخه تفاوت. شود
 (.1،2014کاسيمن و کروس)

OCC (يفصل)   = DSO (يفصل)   + DIO (يفصل)   

ش را يها يکه سازمان بده ين زمانيانگيم نشان دهنده: (DSO) دوره وصول مطالبات 
 باشد. يکند، م يه ميکنندگان خود تصف با عرضه

 
90×  

(ي)فصل يافتنيدر ين حسابهايانگيم  
DSO (ي)فصل    = 

(يفروش )فصل  
 

 فروخته کالا تا کشد يم طول که است يمدت زمان انگري(: بDIO)دوره گردش کالا  

 مواد شامل رين تعبيا به و ميبر يم کار به يجنس يموجود مترادف را معمولاً کالا شود.

 در هم را ديتول ملزومات و شود يم شده ساخته يکالا و ساخت انيجر در يکالا ه،ياول

 رد.يگ يم بر

90×  
(يکالا )فصل ين موجوديانگيم  

DIO (ي)فصل  = 
(يفروش رفته )فصل يتمام شده کالا يبها  

                                                                                                                   
1 Kroes, J. R, .Manikas. A. 
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 يپرداختن يها است که شرکت حساب يط زمانمتوس: (DPO) ز بستانکارانيدوره وار 

(، 1388) يف محمديا به تعريو  (1389 ،يو عمران يکرمکند. ) يم يرا نزد خود نگهدار
 ه شوند.يتسو يپرداختن يکشد تا حساب ها يرا که طول م يمدت زمان

90×  
(يفصل يپرداختن ين حسابهايانگيم  

DPO (ي)فصل  = 
(يد )فصليخر  

 
ف فوق را از يتعار يبازه ها يپرداخته و به عبارت ين از بُعد ماليره تأمين زنجاي( به ب1ه )ينما

 دهد. يافت وجه نقد نشان مينقطه سفارش تا در
                                           

 
 
 
 
 
 
 

  
 

  نيره تأميزنج يان مالي( :چرخه جر1ه )ينما

 يکنترل ير هايمتغ
 باشد. يم ييبه دارا يو نسبت بده يفروش فصل ير کنترليدو متغ ياق دارين تحقيا

 جيل نتايتحل
 مدل اول:

ملکرد بر عز بستانکاران يدوره وصول مطالبات، گردش کالا و وار ريتأثنتايج آزمون (: 1)جدول 

 ها شرکت

 ها متغير وابسته: عملکرد شرکت

خطای  ضريب نام متغير
 استاندارد

 یدار سطح معنی tآماره 

0 
C 0 8.853 25.942 229.668 ضريب ثابت 

 دریافت وجه نقد فروش کالا     ورود به انبار

 دریافت صورتحساب خرید وجه پرداختی جهت مواد خام

 دوره گردش کالا

واریز  دوره
 بستانکاران

دوره وصول 
 مطالبات

 دوره گردش عملیات

 نقد دوره تبدیل وجه

 نقطه سفارش
دریافت 
 وجه نقد
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1 
DSO 0.0002 -3.756 0.1284 -0.483 دوره وصول مطالبات 

2 
DIO 0.036 -2.104 0.143 -0.3 دوره گردش کالا 

3 
DPO 0.911 0.111 0.028 0.003 رانز بستانکايدوره وار 

4 
In 

Sale 
 0 6.588 0 0 یفروش فصل

5 
DEBT 0.222 -1.222 31.422 -38.391 يیبه دارا ینسبت بده 

 256.387 ميانگين متغير وابسته 0.7474 ضريب تشخيص

 284.691 وابسته انحراف متغير 0.7278 ضريب تشخيص اصلاح شده

 -آماره دوربين  F 38.057آماره 
 واتسون

1.759 

 
در اين مدل مقاطع به صورت پانل و اثرات تصادفي انتخاب شده است. آماره دوربين  

واقع شده است که بيانگر عدم  50/2تا  50/1در دامنه بين  759/1واتسون اين مدل با مقدار 
بزرگتر از مقدار  0575/38يشر مدل با مقدار خودهمبستگي سريالي است. آماره آزمون ف

خطي  رابطهاست که از وجود  05/0بحراني و سطح معناداري محاسبه شده آن کوچکتر از 
محاسبه شده براي  tمستقل با متغير وابسته است. آماره  يرهاياز متغ يکيبين حداقل معنادار 

و واقع شده + شده است( 96/1تا  -96/1ن ي)ب يز بستانکاران درون بازه بحرانيدوره وار
% بر 95نان ير در سطح اطمين متغين ايشده است، بنابرا 05/0بزرگتر از آن  يدار يسطح معن

دوره وصول مطالبات و  يبرا tماره آقدر مطلق  .ستعملکرد شرکت ها اثر گذار نبوده ا
 05/0داري آن کوچکتر از  و سطح معني 96/1دوره گردش کالا بزرگتر از مقدار بحراني 

. مقدار باشد يمها  عملکرد شرکت رب رين دو متغيامعنادار  رينشان دهنده تاثاست که از 
وسيله ه ها ب % از تغييرات عملکرد شرکت7/74دهد که حدود  ضريب تشخيص نشان مي

 قابل تبيين است.  يکنترل و مستقل يهاريمتغ

ول مطالبات دوره وص يعنيشود.  يم دييق تأيه اول تحقيبراساس شواهد، فرض 
 بر عملکرد دارد. ير معناداريتأث

 فيتضع باعث گردد، تر بزرگ مطالبات وصول دوره هرچه زين يتئور لحاظ از 
 باشند، يم يجار يها ييدارا جزء شرکت مطالبات يعبارت به. شود يم شرکت عملکرد

 پس تنها و نمود استفاده ها آن از توان ينم هستند، خود ياصل شکل در که يزمان تا کنيول
 موارد ريسا در آمده بدست وجوه از تا بود خواهد قادر شرکت نقد وجه به ها آن ليتبد از
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 يطولان با چراکه. دارد تطابق زين واقع يايدن با و است يهيبد موضوع نيا. دينما استفاده
 به پرداخت فرصت ،ييدرآمدزا و يگذار هيسرما يها فرصت مطالبات، وصول دوره شدن
 رهيزنج در د؛يتول هياول مواد و کالا ديخر فرصت فروش، فاتيتخف از استفاده و ونيد موقع

 دچار نيتأم رهيزنج يمال انيجر نديفرا هموار روند و يکپارچگي و روند يم دست از نيتأم
 در هيفرض نيا جهينت .شود يم عملکرد در ضعف موجب تينها در که شود يم مشکل

 .باشد يم 2014 سال در بو جيوکي پژوهش افتهي يراستا

ر يدوره گردش کالا تأث يعنيشود.  يم دييق تأيه دوم تحقيبراساس شواهد، فرض 
 بر عملکرد دارد. يمعنادار

نه از يبه ين است که داشتن سطحيانگر ايب يبه روشن يآمار يل هايگزارش ها و تحل 
ه ينه سرمايق کاهش هزيها از طر يمناسب بر موجود يها و اعمال کنترل ها يموجود

ها منجر به بهبود  يموجود ينه نگهدارين کاهش هزيها و همچن يدر موجود يگذار
ش از سطح لازم، باعث حبس منابع يکالا ب يشود. چراکه نگهدار يعملکرد شرکت ها م

توان عنوان کرد که هر چقدر دوره  يجه ميرمولد خواهد شد. در نتيدر موارد غ يمال
 يبازار؛ طولان يبه تقاضا يتوجه يها و ب يموجودح يت ناصحيريل مديگردش کالا به دلا

ن عوامل عملکرد يشودکه ا يمه مينه بيو هز يانباردار ينه هايتر باشد، شرکت متحمل هز
افته ي يه در راستاين فرضيجه ايکند. نت يف ميشرکت را تضع يجه آن، سودآوريو در نت

 باشد. يم 2014ج بو در سال يوکيپژوهش 

ر يز بستانکاران تأثيدوره وار يعنيشود.  ينم دييق تأيه سوم تحقيبراساس شواهد، فرض 
 بر عملکرد ندارد. يمعنادار

ر در پرداخت به يتأخ: ده استيچيعملکرد شرکت پ ز بستانکاران بريدوره وارر يتأث 
شرکت محسوب  يارزان و قابل انعطاف برا ين ماليک منبع تأميفروشندگان مواد و کالا 

که پرداخت زودتر  ير در پرداخت صورت حساب در صورتير، تأخگياز طرف د شود. يم
گر يد ين از بُعدي. همچننه آور باشديشرکت هز يممکن است برا ،ف باشديشامل تخف آن

 يشتريدهد وجه نقد ب يد دوره پرداخت واضحاً به شرکت اجازه ميتمدتوان گفت  يم
ک شرکت دوره يکه  يزمانبه هر حال . است ينگيجه آن بهبود نقديکند که نت ينگهدار

کند و ممکن  ينظر م به موقع صرف يها کند، از بحث پرداخت يد ميش را تمديها پرداخت
ک فروشنده در دوره يکه  ين زمانيعلاوه بر ا. نديب ببياست روابط آن با فروشندگان آس

 يرو يهم رفته ممکن است اثر منف يافت نکند رويپرداخت در موعد مقرر وجه نقد در
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ر يتوان تأث يل فوق نميجه با توجه به دلايدر نت مدت داشته باشد. يره عرضه در طولانيزنج
 ز بستانکاران بر عملکرد شرکت ها متصور شد.يان دوره واريم يروشن
صرفاً در کشور مصر  2014ج بو در سال يوکيافته پژوهش ي يه در راستاين فرضيجه اينت 

ز بستانکاران بر عملکرد دست يدوره وار ينفر ميشان در پژوهش خود به تأثيباشد. ا يم
د بتوان گفت که جنبه ها و يمختلف شا يج مختلف در کشورهايبا توجه به نتا افتند.ي
 رگذار باشد.ين رابطه، تاثيتواند بر نوع ا يم يخاص هرکشور يها يژگيو

 مدل دوم:

 ها عملکرد شرکت رل وجه نقد بيدوره تبد ريتأث نتايج آزمون(: 2جدول )
11 

 ضريب نام متغير
خطای 
 استاندارد

 tآماره 
سطح 

 داری معنی

0 
C 0 8.8061 22.997 202.514 ضريب ثابت 

1

 
CCC 0.312 -1.0117 0.0247 -0.025 ل وجه نقديدوره تبد 

2 In Sale 0 6.5978 0 0.0002 یفروش فصل 

3 DEBT 0.2221 -1.2219 31.4735 -38.4576 يیبه دارا ینسبت بده 

 256.387 ميانگين متغير وابسته 0.7458 ضريب تشخيص

 284.691 انحراف متغير وابسته 0.7267 ضريب تشخيص اصلاح شده

 1.7666 واتسون -آماره دوربين  F 39.054آماره 

 
صورت پانل و اثرات تصادفي انتخاب شده است. آماره دوربين در اين مدل مقاطع به  

واقع شده است که بيانگر عدم  50/2تا  50/1در دامنه بين  766/1واتسون اين مدل با مقدار 
بزرگتر از مقدار  054/39خودهمبستگي سريالي است. آماره آزمون فيشر مدل با مقدار 

از وجود رابطه نشان است که  05/0از بحراني و سطح معناداري محاسبه شده آن کوچکتر 
 tبا متغير وابسته است. قدرمطلق آماره  يمستقل و کنترل يرهاياز متغ يکيخطي حداقل 

داري آن  و سطح معني 96/1ل وجه نقد کوچکتر از مقدار بحراني يمحاسبه شده براي تبد
 شده است.ها حمايت ن عملکرد شرکت رمعنادار آن ب ريتأثاست که از  05/0بزرگتر از 

ه ها ب % از تغييرات عملکرد شرکت5/74دهد که حدود  مقدار ضريب تشخيص نشان مي
 قابل تبيين است. ير کنترليل وجه نقد و دو متغيوسيله متغير دوره تبد
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ر يل وجه نقد تأثيدوره تبد يعنيشود.  ينم دييق تأيه چهارم تحقيبراساس شواهد، فرض 
 بر عملکرد ندارد. يمعنادار

کالا و  ين دوره، از حاصل جمع دو دوره گردش موجوديم ايدان يور که مهمانط 
گر به بازه يشود. به عبارت د يز بستانکاران حاصل ميوصول مطالبات و کسر دوره وار

ز ين دوره، از دوره واريجه ايدر نت شود. يون تا وصول مطالبات اطلاق ميپرداخت د يزمان
ر يين موضوع اشاره کرد که با تغيتوان به ا يه مجيشود، درنت يز متأثر ميبستانکاران ن

ل وجه نقد يز بستانکاران، دوره تبدينه دوره واريشرکت در زم يهاياست ها و استراتژيس
ط و نوع ي)کشور(، شرا يت منطقه اياست ها متأثر از موقعين سيشود. که ا يز متأثر مين

ز بستانکاران، يرات دوره وارييتغ جه بايدر نت تواند متفاوت باشد. يت )صنعت( شرکت ميفعال
جه آن يتر پرداخت کرد و در نتعيا سرير انداخت و يون را به تأخيز ديتوان زمان وار يم

 ر داد.ييل وجه نقد را تغيدوره تبد
بودن دوره  يافتند: طولانيدوجانبه دست  يکرديبه رو 2011ابن و جانسون در سال  
با گردش  يو رابطه معکوس 1شده يه گذاريه سرمايبا سرما يميل وجه نقد رابطه مستقيتبد
 مدل سوم:  دارد. يه گذاريو بازده سرما ييدارا

 ها عملکرد شرکت رات بيدوره گردش عملر يتأث نتايج آزمون(: 3جدول )

 ها متغير وابسته: عملکرد شرکت

 داری سطح معنی tآماره  خطای استاندارد ضريب نام متغير

0 C 0 8.888128 25.0523 222.668 ضريب ثابت 

1 OCC 0.0287 -2.191174 0.072169 -0.158135 اتيدوره گردش عمل 

2 
In Sale 0 6.534145 0.0000232 0.000152 یفروش فصل 

3 
DEBT 0.2281 1.206147 31.37424 -37.84196 يیبه دارا ینسبت بده 

 256.387 ميانگين متغير وابسته 0.7470 ضريب تشخيص

 284.691 انحراف متغير وابسته 0.728 ضريب تشخيص اصلاح شده

 1.7623 واتسون –آماره دوربين  F 39.293آماره 

انتخاب شده است. آماره دوربين  يدر اين مدل مقاطع به صورت پانل و اثرات تصادف 
واقع شده است که بيانگر عدم  50/2تا  50/1در دامنه بين  762/1سون اين مدل با مقدار وات

                                                                                                                   
1 Invested Capital 
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بزرگتر از مقدار  293/39خودهمبستگي سريالي است. آماره آزمون فيشر مدل با مقدار 
 رابطهاز وجود نشان است که  05/0بحراني و سطح معناداري محاسبه شده آن کوچکتر از 

محاسبه  tمتغير وابسته است. قدرمطلق آماره  اتوضيحي ب يارهياز متغ يکيخطي حداقل 
داري آن  و سطح معني 96/1ات بزرگتر از مقدار بحراني يشده براي دوره گردش عمل

ها حمايت شده است.  است که از تاثير معنادار آن بر عملکرد شرکت 05/0کوچکتر از 
ه ها ب عملکرد شرکتاز تغييرات  %7/74دهد که حدود  مقدار ضريب تشخيص نشان مي

 .قابل تبيين است ير کنترليل وجه نقد و دو متغيوسيله متغير دوره تبد

ر يات تأثيدوره گردش عمل يعنيشود.  يم دييق تأيه پنجم تحقيبراساس شواهد، فرض 
 بر عملکرد دارد. يمعنادار

 "وصول مطالبات"و  "گردش کالا"ات، متأثر از دو دوره يازآنجا که دوره گردش عمل 
شتر کالا در انبار و وصول يب يه کرد. ماندگارين موضوع را توجيتوان ا يم ياست؛ به راحت

کالا و  ي، وجه نقد در موجودين بازه زمانيا يشود که ط يرتر مطالبات، موجب ميد
تر  يات طولانيجه دوره گردش عملياصطلاحاً رسوب گردد. و در نت يافتنيدر يحساب ها

و  ييدرآمدزا يات، فرصت هايتر شدن دوره گردش عمل يولاناست که با ط يهيشود. بد
 شود. يسلب م ياز واحد تجار يجه آن، سودآوريو در نت يه گذاريسرما

 

 يکاربرد يشنهادهايپ
 يت هايفعال يشود که به جهت هموارساز يشنهاد ميران شرکت ها پيبه مد -1

از  يريبهره گ ؛ باير ضروريغ يزمان ين و حذف بازه هايره تأميزنج يان ماليجر
جاد يستم ها با اين سيند. اينما يراه انداز  ERP يستم هاياطلاعات، س يفناور

ه تا وصول مطالبات، منجر به يد مواد اولين از خريره تأميند زنجيدر فرا يکپارچگي
 جه بهبود عملکرد شوند.ين زمان و در نتيح در بهتريمات صحياخذ تصم

 يت هايه فعاليمجدد کل يکه به مهندس شود يشنهاد ميران شرکت ها پيبه مد -2
ه شکل يکاهش کل ين راه هاياز مهم تر يکين روش ين بپردازند. ايره تأميزنج

و انجام  يانباردار ينه هايشتر(، کاهش هزيا بيدرصد  50تا  20)  يموجود يها
مجدد، منجر به بهبود  يجه مهندسيشود. در نت يت ها )چرخه ها( ميع تر فعاليسر
 شود. يشتر ميافت سود بيجه درين و درنتيره تأميزنج يان ماليجر
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 يريجه گينت
 يمال انيجر تيريمد ريتاث يبررس دنبال به پژوهش حاضر در موضوع، تياهم به نظر
 که ميبود تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ يها شرکت عملکرد بر نيتأم رهيزنج

. شدند انتخاب پژوهش نمونه عنوان به مانيس و دارو صنعت دو ق،يتحق يارهايمع به توجه با
 وصول دوره ريتأث يابيارز به مربوط اول هيفرض. شد فيتعر هيفرض پنج قيتحق يبرا

 سوم هيعملکرد، فرض کالا بر گردش دوره ريتاث دوم هيشرکت، فرض عملکرد بر مطالبات
 يه هايفرض در تاًينها و کرده يبررس را عملکرد بر شرکت بستانکاران زيوار دوره ريتأث

 عملکرد بر اتيعمل گردش دوره نقد و وجه ليتبد دوره ريتاث يبررس به پنجم و چهارم
 .است شده پرداخته شرکت

 عملکرد بر نيتأم رهيزنج يمال انيجر تيريمد ريتاث يبررس جهت ازين مورد يها ريمتغ 
 زيوار هدور کالا، گردش دوره مطالبات، وصول دوره ر مستقلياز پنج متغ عبارتند

 يفصل فروش يکنترل ريمتغ دو و اتيعمل گردش دوره و نقد وجه ليتبد دوره بستانکاران،
 سهم، هر محاسبه آن چهار شاخص سود يبرا که وابسته ريمتغ و ها ييدارا به يبده نسبت و

 بهره فروش با به اتيمال کسر از قبل سود نسبت سهام و صاحبان حقوق بازده ،ييدارا بازده
 با د. داده هايگرد ليتبد "عملکرد" عامل کي به يعامل ليتحل يآمار ابزار از يريگ

رها يو متغ شده اکسل ي گسترده صفحه طيمح وارد نينو آورد ره افزار نرم از استفاده
. گرفت انجام EVIEWS 8و SPSS 22 يافزارها نرم با زين اطلاعات پردازش و محاسبه

 يها صورت از نبودند، ازين مورد يها داده يحاو مذکور يها افزار نرم که يموارد در
 يم موجود تهران بهادار اوراق بورس سازمان تيوبسا و کتابخانه در که ها شرکت يمال

دارد که دوره وصول مطالبات، دوره گردش  يان ميق بيج تحقينتا .است شده استفاده باشد،
کت ها دارد و بر عملکرد شر ير معکوس و معناداريات تأثيکالا و دوره گردش عمل

ره يزنج يان مالينه جريدر زم يياست هاير و سيتوانند با اتخاذ تداب يران شرکت ها ميمد
ل يز بستانکاران و دوره تبديکن دوره وارين، عملکرد شرکت شان را بهبود بخشند. وليتأم

 بر عملکرد نداشتند. ير معناداريوجه نقد تأث
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