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مخارج  راتییدر گردش در پاسخ به تغ هیرفتار نامتقارن اقلام سرما یابیارز

 از بورس اوراق بهادار تهران ی: شواهدیاتیو عمل یا هیسرما
 

 1 مونا محبی تبار
 00/00/1001تاریخ چاپ:      01/02/1001تاریخ دریافت: 

 دهیچک

 یاز درماندگ یریشگیو پ یمال یداریپا یدر گردش و توازن آن با مخارج شرکت، از ارکان اصل هیسرما نهیبه تیریمد

انواع مخارج شرکت )شامل مخارج  ریتأث یپژوهش، بررس نیاست. هدف ا رانیا ازارب یدر اتمسفر تورم یاقتصاد

مانده خالص  یدر گردش با تمرکز بر دو سنجه ساختار هیسرما یکی( بر اقلام تفکیمال نیو تأم یاتیعمل ،یا هیسرما

در بورس اوراق  شده رفتهیشرکت پذ 110 لپژوهش شام یاست. جامعه آمار  ازیدر گردش مورد ن هیو سرما ینگینقد

              یبیترک یها داده ونیرگرس یاست که با استفاده از الگو 1000تا  1000 یبهادار تهران در بازه زمان

 نیب یدار یکه رابطه معکوس و معن دهد یپژوهش نشان م یها افتهیاند.  و روش اثرات ثابت مورد آزمون قرار گرفته

مخارج، سبب انقباض  شیکه افزا یوجود دارد؛ به طور ینگیشرکت با مانده خالص نقد یاتیو عمل یا هیامخارج سرم

 راتییتغ ینیب شیپ لیاز آن است که مخارج شرکت پتانس یحاک جینتا ن،ی. همچنگردد یدر دسترس م ینگینقد دیشد

ها دچار  شرکت یمال یها نهیو هز هیساختار سرما طیر تحت شرایتأث نیرا دارا است، اما ا  ازیدر گردش مورد ن هیسرما

 یبه جا  ینگینقد یگذار ارزش شرفتهیپ یهمزمان دو الگو یریدر بکارگ قیتحق نیا ی. اصالت و نوآورشود ینوسان م

 .دهد یقرار م یمال رانیمد اریدر اخت ینگینقد سکیر تیریمد یبرا نینو یاست که ابزار یحسابدار یسنت یارهایمع

 یدیواژگان کل

 .، بورس اوراق بهادار تهران ازیدر گردش مورد ن هی، سرما ینگیمانده خالص نقد ،یاتیمخارج عمل ،یا هیمخارج سرما

 Monamohebbi85@gmail.com ، ایران.دانشگاه غیرانتفاعی دانش البرز. کارشناسی ارشد مدیریت مالی، 1



 82-91 ص ،1001 تابستان ،101 شماره حسابداری، و مدیریت در نوین پژوهشی رویکردهای 2

 

 مقدمه . 1

 نیاست. در ا یالو م تیریمد یدر حوزه حسابدار نیادیبن یها از چالش یکی ،یو سودآور ینگینقد انیحفظ تعادل م

 یدر بقا یاتیح یمدت، نقش کوتاه یها یریگ میمداوم از تصم یانیبه عنوان جر  1در گردش هیسرما تیریمد ان،یم

موضوع دوچندان است؛ چرا که  نیا تیاهم ران،یمانند ا یدر حال توسعه و تورم ی. در اقتصادهاکند یم فایها ا سازمان

 نیتام یناگهان یها ها را با بحران شرکت لات،یتسه یدر اعطا یبانک ستمیس یها تیو محدود یاقتصاد دیشد اناتنوس

و  یاتیعمل ،یا هیمنابع به مخارج شرکت  اعم از مخارج سرما صیتخص یچگونگ ،یطیشرا نی. در چنسازد یمواجه م یمال

 در گردش اثرگذار است. ینگیبر ساختار نقد ماًیمستق ،یمال

 شد؛ یم فیتعر یجار یها یاز بده یجار یها ییصرفاً تفاضل دارا یحسابدار یسنت یکردهایدر گردش در رو هیسرما

 یقیدق ریتصو تواند ینم یسنجه کل نیکه ا کند یاثبات م( 2010و همکاران،  لی)مانند مطالعات ه یمدرن مال اتیاما ادب

در گردش مورد  هیسرما یعنی یاتیدر گردش به دو مؤلفه عمل هیسرما یابیرو، ارز نیارائه دهد. از ا ینگینقد سکیاز ر

است  یدهنده وجوه نشان    . شود یم کیتفک       ینگیمانده خالص نقد یعنی یو مؤلفه مال       ازین

سوپاپ  کیبه عنوان     که  ی( قفل شده است، در حالیافتنیدر یها کالا و حساب ی)موجود یاتیکه در چرخه عمل

 .دهد یدر دسترس شرکت را نشان م سکیخالص و بدون ر ینگینقد نان،یاطم

 ها گنالیدر خصوص انجام مخارج، س تیریمد کیاستراتژ ماتیکه تصم شود یم یپژوهش از آنجا ناش نیا یمسئله اصل

 تیظرف شیاگرچه در بلندمدت به افزا  یا هیمخارج سرما شی. افزاکند یدو بخش وارد م نیرا به ا یمتفاوت راتییو تغ

. از دهد یرا به شدت کاهش م NLBو  دهیمدت وجوه نقد آزاد شرکت را بلع اما در کوتاه انجامد، یم یو سودآور دیتول

 ازین ،در کنترل آن یانضباط یشرکت دارد و هرگونه ب تیبا حجم فعال یمیارتباط مستق  یاتیمخارج عمل گر،ید یسو

 .کند یم دیرا تشد یمال یداده و خطر درماندگ شیرا افزا    شرکت به 

سه  نیا ریتأث یکیهمزمان و تفک یبه بررس رانیا هیدر بازار سرما یکمتر پژوهش نیاز ا شیموضوع، پ نیا تیبا وجود اهم

 یبه رفتارها یداخل قاتیحقپرداخته است. اکثر ت      و     در گردش  هیسرما نینو ینوع مخارج بر الگوها

است: انواع مخارج شرکت  یدیپرسش کل نیمقاله به دنبال پاسخ به ا نیا ن،یاند. بنابرا بسنده کرده ینگینقد یکل

 رانیا یبورس یها شرکت ازیدر گردش مورد ن هیو سرما ینگیبر مانده خالص نقد یری( چه تأثیو مال یاتیعمل ،یا هی)سرما

 را کنترل کند؟ رهایمتغ نینامتقارن ا یرفتارها تواند یمچگونه  تیریدارند و مد

 و پیشینه پژوهش ینظر یمبان. 2

 سکیر انیبا حفظ تعادل م ماًیاست که مستق یمدت مال کوتاه یها یریگ میدر گردش، از ارکان تصم هیسرما تیریمد

 یرفتارها تر قیدرک دق یبرا ت،یریمد یحسابدار نینو یها لیها ارتباط دارد. در تحل شرکت یو نرخ سودآور ینگینقد

در گردش مورد  هی. سرماشوند یم کیتفک «یمال نیتأم»و  «یاتیعمل»در گردش به دو بخش  هیاقلام سرما ت،یریمد یمال

 یموجود ریشرکت )نظ یشده در چرخه تجار وجوه قفل زانیدهنده م دارد و نشان یاتیکاملاً عمل یتیماه (WCR) ازین

( NLB) ینگیقد( است. در مقابل، مانده خالص نیتجار یها یپس از کسر بده یتجار یافتنیدر یها کالا و حساب

شرکت را پس از  سکیخالص و بدون ر ینگینقد تیظرف نان،یسوپاپ اطم کیبوده و به عنوان  یمال یتیواجد ماه

 .کشد یم ریمدت به تصو کوتاه یمال یها یبده هیتسو
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 0 تهران بهادار اوراق بورس از شواهدی: عملیاتی و ای سرمایه مخارج تغییرات به پاسخ در گردش در سرمایه اقلام نامتقارن رفتار ارزیابی

 

 یها( رفتاریمال نیو تأم یاتیعمل ،یا هیمنابع به مخارج شرکت )اعم از مخارج سرما صینحوه تخص ک،یاز منظر تئور

 :کند یم جادیدو بخش ا نیرا در ا یمتفاوت

 یو برا یاقتصاد یها ینانینااطم مواجهه یدارند برا لیها تما شرکت ،یتئور نیطبق ا :2ینگینقد حیترج یتئور 

 یا هیسرما نیدارند. انجام مخارج سنگ ینگیمطلوب از نقد یبه حفظ سطح لیتما ،یمال یریپذ حفظ انعطاف

(CAPEX )یاتیدر کنترل مخارج عمل یانضباط یب ای (OPEX ،)را تحت شعاع قرار  کیاستراتژ رهیذخ نیا

   .دهد یسوق م ینگینقد تیرینامتقارن در مد یداده و شرکت را به سمت رفتارها

 دهیپد ران،یمالکان و مد انیتضاد منافع م طی، در شرایتئور نیبر اساس ا  0یندگینما نهیهز یتئور 

خود، اقدام به انجام مخارج  یتیریبا هدف توسعه قلمرو مد رانی. مددهد یاز حد رخ م شیب یگذار هیسرما

و  ینگیدمانده خالص نق دیانقباض شد متیامر به ق نیکه ا کنند یم نهیفراتر از سطح به یاتیعمل ای یا هیسرما

 .شود یتمام م یدر گردش تجار هیبه سرما ازین شیافزا

 و سود  یمخارج مال ،یمال نیتأم یبند هیلا یبر اساس تئور :یمال یها نهیو هز هیساختار سرما یداریپا یتئور

نقد آزاد را جذب کرده و توان  انیبلافاصله جر ،یبه عنوان مخارج اجبار لات،یبابت تسه یپرداخت شده نیتضم

 .سازد یرا محدود م ینگیچرخه نقد نهیبه تیریمانور شرکت در مد

 پژوهش نهیشیپ

 یبورس یها شرکت ینگینقد سکیساختار مخارج بر ر ریتأث یبه بررس ی(: در پژوهش1000) یو رحمان یحجاز

 یبها شیل افزایبه دل یاتیمخارج عمل شیافزا ران،یاقتصاد ا یها نشان داد که در اتمسفر تورم آن یها افتهیپرداختند. 

وجوه نقد آزاد  دیداده و منجر به کاهش شد شیرا افزا یدر گردش تجار هیها به سرما شرکت ازین ماًیشده کالا، مستق تمام

 .شود یم رانیدر دسترس مد

 یا هیمرتبط با مخارج سرما ماتیکه تصم افتندیدر یحسابدار یبر رفتار اقلام جار یلی(: در تحل1002) یو کرم یمهران

 یجبران کسر یها برا نشان داد که شرکت قیتحق نیا جی. نتاکند یم فیوجوه نقد را تضع یداریمدت پا در کوتاه ت،ثاب

 یریشگیپ یمال یاز درماندگ خود را منقبض کرده تا یفروش اعتبار یها استیس ،یا هیاز مخارج سرما یناش ینگینقد

 کنند.

نشان داد که مخارج  ن،یآفر ارزش تیریمد یحسابدار یها یاتژاستر یبر رو یا (: در مطالعه1001) یرودپشت یرهنما

و  کند یرا مختل م یاتیو عمل یمال ینگینقد انیم یرابطه تعادل ،یمحرک منف کیبهره( به عنوان  یها نهی)هز یمال نیتأم

 دارند. یکمتر اریبس یریپذ در گردش انعطاف هیبالا، در کنترل نوسانات سرما یبا اهرم مال یها شرکت

 (Ding et al.,2021:) کردند که چگونه مخارج  یدر حال توسعه بررس یبازارها یها شرکت یبر رو یدر پژوهش

 انیم یو منف قارنرابطه نامت کیکرد که  دییها تا آن یها افتهی. گذارد یدر گردش اثر م هیسرما تیریبر مد یا هیسرما

مخارج بر  شیافزا یمعنا که سرعت اثرگذار نیوجود دارد؛ به ا (NLB) ینگیو مانده خالص نقد یمخارج ساختار

 است. هیآن پس از بازگشت سرما یایاز سرعت اح شتریب اریبس ،ینگیانقباض نقد
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 (Kaplan&Norton,2022:)  یاتیکه کنترل کارآمد مخارج عمل دادندنشان  یمطالعه تجرب کیدر (OPEX) 

 یاتیکه مخارج عمل ییها ها اثبات کردند شرکت است. آن (WCR) ازیدر گردش مورد ن هیحفظ توازن در سرما دیکل

در چرخه  یکالا و قفل شدن منابع مال یبه شدت با انباشت موجود دهند، یخود را فراتر از نرخ رشد فروش توسعه م

 .شوند یم اجهمو یتجار

 (Mbaka&Mwangi,2024:) نیتأم یها نهیمدرن در پاسخ به هز ینگینقد یرهایرفتار متغ یابیبه ارز یدر پژوهش 

خالص  ینگینقد تیبر ظرف یدیاثر کاهنده شد ن،یسنگ یها نشان داد که مخارج مال آن ونیرگرس جیپرداختند. نتا یمال

 .کند یم فیبه شدت تضع ،یمواجه با بحران اعتبار یسازمان را در بازارها یمال یریپذ طافها دارد و انع شرکت

 پژوهش یها هیتوسعه فرض

 :گردند یم نیتدو ریپژوهش به شرح ز یها هیفرض شده، یبررس یها نهیشیو پ ینظر یبا توجه به مبان

 ریدر بورس تهران تأث شده رفتهیپذ یها شرکت       ینگیبر مانده خالص نقد یا هیمخارج سرما :1 هیفرض 

 دارد. یدار یمعکوس و معن

 در بورس تهران  شده رفتهیپذ یها شرکت       ازیدر گردش مورد ن هیبر سرما یا هیمخارج سرما :2 هیفرض

 دارد. یدار یمعنمعکوس و  ریتأث

 ریدر بورس تهران تأث شده رفتهیپذ یها شرکت       ینگیبر مانده خالص نقد یاتیمخارج عمل :0 هیفرض 

 دارد. یدار یمعکوس و معن

 در بورس تهران  شده رفتهیپذ یها شرکت       ازیدر گردش مورد ن هیبر سرما یاتیمخارج عمل :0 هیفرض

 دارد. یدار یمعنمعکوس و   ریتأث

 ینگیبر مانده خالص نقد یمال نیمخارج تأم :1 هیفرض (NLBشرکت ) ریدر بورس تهران تأث شده رفتهیپذ یها 

 دارد. یدار یمعکوس و معن

 در بورس  شده رفتهیپذ یها شرکت       ازیدر گردش مورد ن هیبر سرما یمال نیمخارج تأم :0 هیفرض

 .دارد یدار یمعنمعکوس و ریتهران تأث

 شپژوه یونیرگرس یو الگوها یشناس . روش۳

 ها داده یآور . روش پژوهش و نحوه جمع0-1

قرار دارد. جامعه  یهمبستگ-یفیتوص قاتیو روش، در دسته تحق تیو از نظر ماه یپژوهش از نظر هدف، کاربرد نیا

 یلترهای. پس از اعمال فدهند یم لیدر بورس اوراق بهادار تهران تشک شده رفتهیپذ یها شرکت هیپژوهش را کل یآمار

که  دیانتخاب گرد (1000تا  1000)ساله  1 یبازه زمان کی یبرا شرکت 110جامع مشتمل بر  یا استاندارد، نمونه یحذف

 یها گاهیپا قیاز طر ازیمورد ن یمال یها کرده است. داده جادیا یآمار لیتحل یرا برا شرکت-سال 101در مجموع 

 .اند استخراج شده رپردازیتدبافزار  و نرم )سامانه کدال(سازمان بورس  یرسم یاطلاعات

 پژوهش یونیرگرس مدل. 0-2

 :شود یاستفاده م              یبیترک یها داده ونیرگرس کیاز تکن ها هیآزمون فرض یبرا

 (:ینگینقد صاول )سنجش اثر بر مانده خال یونیرگرس یالگو



 1 تهران بهادار اوراق بورس از شواهدی: عملیاتی و ای سرمایه مخارج تغییرات به پاسخ در گردش در سرمایه اقلام نامتقارن رفتار ارزیابی

 

                                                                   

                 
 

 (:ازیدر گردش مورد ن هیدوم )سنجش اثر بر سرما یونیرگرس یالگو

                                                        

                            
 

پژوهش  یها دهنده سال نشان t سیرنویزو  (          1)ها  دهنده شرکت نشان i سیرنویالگوها، ز نیکه در ا

 است. (             1000)

 پژوهش یرهایمتغ یریگ و نحوه اندازه فیتعر-1جئول 

نوع 

 متغیر

نماد 

 اختصاری
 نحوه محاسبه و سنجش عملیاتی نام متغیر

 مانده خالص نقدینگی     وابسته
 یمال یها ی)بده -مدت(  کوتاه یها یگذار هی)وجوه نقد و سرما

 مدت( کوتاه

     وابسته
سرمایه در گردش مورد 

 نیاز
 (یاتیعمل یجار یها ی)بده -( یاتیعمل یجار یها یی)دارا

 ای مخارج سرمایه CAPEX مستقل
های ثابت مشهود  جریان خروجی وجه نقد بابت تحصیل دارایی

 و نامشهود

 عملیاتیمخارج  OPEX مستقل
های عمومی،  رفته و هزینه شده کالای فروش مجموع بهای تمام

 اداری و فروش

 شده پرداختی بابت تسهیلات های مالی و سود تضمین هزینه مخارج تأمین مالی FINEX مستقل

              شرکت یها ییکل دارا یعیطب تمیلگار اندازه شرکت SIZE کنترل

 نرخ رشد فروش شرکت نسبت به سال قبل رشد های فرصت GROW کنترل

 های شرکت نسبت سود خالص به کل دارایی ها بازده دارایی ROA کنترل
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 پژوهش یها افتهی .۴

 (1000تا  1000)دوره  رهایمتغ یفیآمار توص .0-1

...  و میانه میانگین، نما، قبیل از مقادیری محاسبه و ترسیمی، نمایش ها، داده بندی طبقه و تنظیم توصیفی، آمار موضوع

 یک از حاصل اطلاعات توصیفی آمار در. است بحث مورد جامعه اعضای یکایک مشخصات از حاکی که باشد می

در جدول زیر  .شود نمی داده تعمیم مشابه های  دسته به آمده دست به اطلاعات و کند می توصیف را گروه همان گروه،

 ده است :آمار توصیفی متغیرهای تحقیق بیان ش

 ارائه شده است: ریشرکت در جدول ز-سال 101 یبرا یفیتوص یها افتهیخلاصه 

 آمار توصیفی-2جدول

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر نوع متغیر
انحراف 

 معیار

 وابسته

مانده خالص 

 NLB -0.052 -0.031 0.641 -0.894 0.185 نقدینگی

سرمایه در گردش 

 مورد نیاز
WCR 0.182 0.165 0.852 -0.412 0.214 

 مستقل

 CAPEX 0.048 0.032 0.451 0.000 0.058 ای مخارج سرمایه

 OPEX 0.845 0.792 2.451 0.112 0.391 مخارج عملیاتی

 FINEX 0.041 0.029 0.312 0.000 0.045 مخارج تأمین مالی

 کنترل

 SIZE 14.21 14.10 18.54 10.12 1.45 اندازه شرکت

 GROW 0.165 0.121 1.954 -0.651 0.342 رشدهای  فرصت

 ROA 0.105 0.095 0.481 -0.214 0.118 ها بازده دارایی

 2آمار توصیفی متغیرهای پژوهش شامل میانگین، میانه، حداکثر و حداقل و انحراف معیار هریک در جدول شماره 

 نمایش داده شد.

 ونیرگرس یصیتشخ یها آزمون. 0-2

 آماره آزمون آزموننوع  مدل رگرسیونی
داری  سطح معنی

(P-value) 
 الگوی انتخابی نتیجه آزمون

 H0رد فرض  0.000 4.12 لیمر( Fچاو ) (NLB)مدل اول 
های ترکیبی  داده

(Panel) 
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 آماره آزمون آزموننوع  مدل رگرسیونی
داری  سطح معنی

(P-value) 
 الگوی انتخابی نتیجه آزمون

 H0رد فرض  0.000 24.85 هاسمن
اثرات ثابت 

(Fixed) 

 (WCR)مدل دوم 

 H0رد فرض  0.000 5.64 لیمر( Fچاو )
های ترکیبی  داده

(Panel) 

 H0رد فرض  0.000 31.42 هاسمن
اثرات ثابت 

(Fixed) 

ها، نتایج حاصل از برازش رگرسیون ارائه شده است. مقدار  پس از آزمون مفروضات رگرسیون و اطمینان از برقراری آن

 نیز حاکی از معناداری کل مدل رگرسیون می باشد.   Fآماره 

 یونیرگرس یها مدل نیتخم جینتا. 0-0

 (NLB ینگیوابسته: مانده خالص نقد ریمدل اول )متغ جینتا خلاصه

آماره  (βضریب رگرسیونی ) متغیرهای مدل

t 

-Pداری ) سطح معنی

value) 
 نتیجه آزمون فرضیه

 — 0.004 2.85 0.412 عرض از مبدأ

- 0.354- (CAPEX)ای  مخارج سرمایه

3.42 
0.001 

اثر ) 1تایید فرضیه 

 معکوس(

- 0.185- (OPEX)مخارج عملیاتی 

4.65 
0.000 

اثر ) 0تایید فرضیه 

 معکوس(

 0.512- (FINEX)مخارج تأمین مالی 
-

5.12 
0.000 

اثر ) 1تایید فرضیه 

 معکوس(

 دار اثر مثبت و معنی 0.024 1.98 0.048 (SIZE) اندازه شرکت

 دار اثر مثبت و معنی 0.045 2.14 0.032 (GROW)های رشد  فرصت

 دار اثر مثبت و معنی 0.215 5.84 0.000 (ROA)ها  بازده دارایی

 = P-value) 22.45داری کل مدل(:  )معنی Fآماره 

0.000) 
Adj Rشده ) ضریب تعیین تعدیل

2 :)0.54 
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 (WCR ازیدر گردش مورد ن هیوابسته: سرما ریمدل دوم )متغ جیخلاصه نتا

 متغیرهای مدل
ضریب رگرسیونی 

(β) 
 tآماره 

داری  سطح معنی

(P-value) 
 نتیجه آزمون فرضیه

 — 0.000 3.95 0.654 عرض از مبدأ

ای  مخارج سرمایه

(CAPEX) 
-0.241 -2.65 0.008 

اثر ) 2تایید فرضیه 

 معکوس(

 0.142 -3.11 0.002- (OPEX)مخارج عملیاتی 
اثر ) 0تایید فرضیه 

 معکوس(

 مخارج تأمین مالی

(FINEX) 
-0.385 -4.02 0.000 

اثر ) 0تایید فرضیه 

 معکوس(

 دار غیرمعنی 0.018 -1.21 0.226- (SIZE)اندازه شرکت 

های رشد  فرصت

(GROW) 
 دار اثر مثبت و معنی 0.001 3.45 0.082

 دار اثر معکوس و معنی 0.134 -2.98 0.003- (ROA)ها  بازده دارایی

-P) 18.65داری کل مدل(:  )معنی Fآماره 

value = 0.000) 
Adj Rشده ) تعیین تعدیلضریب 

2 :)0.47 

ها، نتایج حاصل از برازش رگرسیون ارائه شده است. مقدار  پس از آزمون مفروضات رگرسیون و اطمینان از برقراری آن

 10/0و07/0ل فوق به ترتیب عبارتند از     نیز حاکی از معناداری کل مدل رگرسیون می باشد. ضریب تعیین مد  Fآماره 

قرار می گیرد و هرچه این عدد به یک نزدیک تر باشد مدل از برازش مناسبی برخوردار  1و  0که ضریب تعیین بین 

با توجه به نتایج جدلول بالا توان نتیجه گرفت که معادله رگرسیونی مزبور ، معادله مناسبی است. است. بر این اساس می

 .همه فرضیات تایید شدند

 یریگ جهیبحث و نت. ۵

 یکی( بر اقلام تفکیمال نیو تأم یاتیعمل ،یا هیانواع مخارج شرکت )شامل مخارج سرما ریتأث یپژوهش، بررس نیهدف ا

است. جامعه   ازیدر گردش مورد ن هیو سرما ینگیمانده خالص نقد یدر گردش با تمرکز بر دو سنجه ساختار هیسرما

است که با  1000تا  1000 یق بهادار تهران در بازه زماندر بورس اورا شده رفتهیشرکت پذ 110 لپژوهش شام یآمار

اند.  و روش اثرات ثابت مورد آزمون قرار گرفته              یبیترک یها داده ونیرگرس یاستفاده از الگو

شرکت با مانده خالص  یاتیو عمل یا هیامخارج سرم نیب یدار یکه رابطه معکوس و معن دهد یپژوهش نشان م یها افتهی
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 جینتا ن،ی. همچنگردد یدر دسترس م ینگینقد دیمخارج، سبب انقباض شد شیکه افزا یوجود دارد؛ به طور ینگینقد

ر یتأث نیرا دارا است، اما ا  ازیدر گردش مورد ن هیسرما راتییتغ ینیب شیپ لیاز آن است که مخارج شرکت پتانس یحاک

 .شود یها دچار نوسان م شرکت یمال یها نهیو هز هیساختار سرما طیتحت شرا

مخارج  شیهمراه بوده است، افزا ینگینقد دیشد یبالا و فشارها یتورم یها که با نرخ 1000دهه  یدر بستر اقتصاد

معکوس  ریتأث گر،ید ی. از سوکند یرا منقبض م NLBو  دهیها را بلع بلافاصله منابع نقد آزاد شرکت ،یا هیو سرما یجار

ها  که شرکت یاست؛ به طور یمال یها در مواجهه با تنگناها شرکت یاجبار یاستراتژ دهنده نشان WCRمخارج بر 

)مانند کاهش  یدر چرخه تجار دیشد یانقباض یها استیمخارج خود، ناچار به اتخاذ س ازیمورد ن ینگینقد نیتأم یبرا

 .را متوازن نگه دارند ودخ یاند تا ساختار مال آورده یکالا( رو یو مهار انباشت موجود یفروش اعتبار

 یکاربرد شنهاداتیپ. 1-1

 یارهایاز مع نده،یآ یها سال یمال یها یزیر در برنامه شود یم شنهادیپ یبورس یها شرکت یمال رانیمد به .1

مخارج  یزیر استفاده کنند تا بودجه ینگینقد سکیر ینیب شیبه عنوان دماسنج پ WCRو  NLB یکیتفک

 .نگردد یفن یباعث ورشکستگ

 یهشدار برا گنالیس کیبه عنوان  NLBشدن شاخص  یاز منف شود یم هیتوص هیبازار سرما گران لیبه تحل .2

 .استفاده کنند متیق مدت گران کوتاه یها شرکت به وام دیشد یوابستگ

 یآت یها پژوهش یبرا شنهاداتیو پ ها تیمحدود. 1-2

 مخارج  یبر ارزش دفتر یدیاثرات شد 1000تا  1000نرخ ارز در بازه  دیپژوهش: نوسانات شد تیمحدود

 بوده است. یونیرگرس یداشته که کنترل کامل آن خارج از توان الگوها یاتیعمل

 بر  کننده لیتعد ریبه عنوان متغ 1000اول دهه  مهین یارز یها شوک ریتاث ی: بررسیآت یها پژوهش یبرا شنهادیپ

 .در گردش هیبطه مخارج و سرمارا
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