
 نوین در فصلنامه رویکردهای پژوهشی

 مدیریت و حسابداری
Journal of New Research Approaches 

in Management and Accounting 

 9-91 ص ،دوم جلد -9211 تابستان ،23 شماره چهارم، سال
ISSN: 2588-4573 
http://www.majournal.ir 
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 1*شهلا قائدی

 2 علی امیری
 31/32/9211تاریخ چاپ:  92/32/9211تاریخ دریافت: 

 چکیده
شده در بورس اوراق  های پذیرفته هدف اصلی این پژوهش بررسی مقایسه تأثیر مدیریت سرمایه در گردش و سودآوری شرکت

آلات، فلزات، الکترونیک و سایر صنایع( طی  بهادار تهران )در هفت صنعت غذایی، کانی و معدنی، شیمیایی، خودرو ماشین

و تعیین تقدم و تأخر شدت رابطه سرمایه در گردش و سودآوری بین این بندی  است و همچنین اولویت 9213-9211 یها سال

شده است.  عنوان متغیر وابسته در نظر گرفته عنوان متغیر مستقل و سودآوری به هفت صنعت است؛ که مدیریت سرمایه در گردش به

است؛ که خود چرخه تبدیل وجه نقد از شده  گیری مدیریت سرمایه در گردش از معیار چرخه تبدیل وجه نقد استفاده برای اندازه

متغیر اهرم مالی، اندازه  4شده است؛ و  متغیرهای دوره وصول مطالبات، دوره تبدیل موجودی کالا و دوره پرداخت بدهی تشکیل

شده است. سپس برای آزمون  عنوان متغیرهای کنترلی این پژوهش در نظر گرفته ها و فرصت رشد به شرکت، بازده دارایی

شده است. نتایج آزمون  های آماری از آزمون رگرسیون خطی روش حداقل مربعات معمولی با مدل اثرات ثابت استفاده هفرضی

آلات، کانی و معدنی، شیمیایی و  فرضیه اول بیانگر این موضوع است که بین سرمایه در گردش در صنایع غذایی، خودرو و ماشین

 داری وجود داشت ولی در صنعت الکترونیک و فلزات این فرضیه رد گردید. و معنیها ارتباط مثبت  سایر صنایع و سودآوری آن

توانند از طریق مدیریت مناسب سرمایه در گردش سودآوری خود را افزایش دهند و  ها می نتایج حاکی از آن است که شرکت

. شدت رابطه سرمایه در گردش و بندی صنایع بود برای سهامداران خود ایجاد ارزش کنند؛ و برای فرضیه دوم که اولویت

% و صنعت خودرو و 21%، صنایع شیمیایی 21%، سایر صنایع 43%، صنعت کانی و معدنی 42سودآوری در صنعت غذایی حدود 

از لحاظ  این پژوهش آلات در رده آخر قرار گرفت. % بود که صنعت غذایی در اولویت و صنعت خودرو و ماشین29آلات  ماشین

نتایج این نوع پژوهش ها می  ؛ وی کاربردی توسعه دانش در یک زمینه خاص استها پژوهشهدف کاربردی است، چون هدف 

. روش های گردآوری اطلاعات اولیه در این پژوهش ترکیبی تواند به اتخاذ تصمیم های بهتر در جامعه مورد پژوهش کمک کند

 .ویدادی هستاز روشهای پژوهش کتابخانه ای و پس ر
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 مقدمه

نقش مهم در  یفایکارآمد است که ضمن ا یمال یافته، وجود بازارها و نهادهایتوسعه  یکشورها یها یژگیواز  یکی

 هاکشور یبا ساختار اقتصاد یکیه ارتباط نزدیز هستند. بازار سرماین یرشد و توسعه اقتصاد ساز نهیزم ،ن کشورهایاقتصاد ا

 ینقش مهم تواند یمز یه نیکشور باشد. توسعه بازار سرما یت اقتصادیوضع دهنده نشانتواند  یداشته و قوت و ضعف آن م

 یمهم بازارها یاز اجزا یکی(. 9211ان و همکاران،یکند )عباس فایجامعه ا یکشور و رفاه عموم یدر رشد درآمد مل

 یه لازم را برایاندک افراد مختلف، سرما یها هیسرما یآور جمعه، بورس اوراق بهادار است. بورس اوراق بهادار با یسرما

ل یدر جامعه تشک یعیف وسیبالقوه بازار اوراق بهادار را ط گذاران هیسرما. از آنجا که کند یمفراهم  ها شرکتت یفعال

ه و عمق یم بازار سرمای، تحکها آنف و جلب اعتماد ین طیحضور گسترده ا یمناسب برا ی، فراهم نمودن بستردهند یم

، یو رضو اصل بزرگرا به ارمغان خواهد آورد ) یتوسعه اقتصاد یابزارها نیتر یاساساز  یکین بازار، یدن به ایبخش

9211). 

 مندازیه مشارکت دارند نیکه در بازار سرما یو افراد گذاران هیسرما، ها شرکتران یاوراق بهادار، مد گران لیتحل

 و واحدها یها ییدارا مهم اقلام از 9گردش در در این زمینه سرمایهند. هست یدر مسایل مال یریگ میتصم یبرا یاطلاعات

 کیفی و کمی توسعه. دارد توجهی قابل نقش مالی یها یریگ میتصم در که شود یممحسوب  اقتصادی یها بنگاه

 تر دهیچیپ را یمال تیریمد آن تبع به و است داشته دنبال به را یمال تیریمد قلمرو کیفی و کمی توسعه تجاری، یها تیفعال

 .است نموده

 بیان مسئله

بر عملکرد بازار سهام تاثیرگذار  ی. عوامل متعددشود یمکشورها  یش رشد اقتصادیسبب افزا ،ت بازار سهامیتداوم فعال

توجه کرده تا  ها شرکت یها تفاوت، به پردازند یمو نهادهایی که به اعطای اعتبار  گذاران هیسرما که در این زمینهاست 

بتوانند ریسک و بازدهی خود را مطابق با نیازهای خود تنظیم کنند. در این میان سرمایه در گردش مورد توجه مدیران و 

اعتباردهندگان است. مدیران با بهبود سطح کیفی مدیریت سرمایه در گردش تلاش خود را برای ارتقای سطح کمی و 

و اعتباردهندگان نیز برای اطمینان از بازگشت وجوهی که در اختیار  بندند یمکیفی مجموعه تحت کنترل خود به کار 

. دهد یمکه این موضوع اهمیت سرمایه در گردش در سازمان را نشان  کنند یمبه این مهم توجه  دهند یمشرکت قرار 

دهد، از  تشکیل میهای یک شرکت را  گذاری شده در سرمایه در گردش، اغلب نسبت بالایی از دارایی مبالغ سرمایه

ای مناسب و اثر بخش امری حیاتی است )پاداچی،  گذاری شده به شیوه کارگیری این مبالغ سرمایه رو مدیریت و به این

دهنده اهمیت  ها، نشان عنوان بخشی از دارایی شرکت . این موضوع علاوه بر حجم زیاد سرمایه در گردش به3(3331

ای  ( دلیل عدم موفقیت بخش عمده9111) 2ها نیز است. از نظر بسلی و همکاران نسرمایه در گردش در ایجاد نقدینگی آ

ها در  های ورشکسته وضعیت نامطلوب و مدیریت نامناسب سرمایه در گردش است؛ حال اینکه این شرکت از شرکت

ا از دست داده و از بلندمدت وضعیت مالی خوبی دارند، اما به دلیل عدم کفایت سرمایه در گردش، توانایی رقابت خود ر

 گردند. دور خارج می
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همچین، با  در نتیجه، بررسی رابطه سرمایه در گردش و عملکرد شرکت به ویژه در صنایع مختلف دارای اهمیت است.

توجه به عدم ورود پژوهشگران به موضوع ذکر شده و نبود پژوهش مشابه و همچنین، تفاوت ذاتی صنایع مختلف، 

 وع مورد بررسی تجربی قرار گیرد.ضروری است تا این موض

 مبانی نظری

های مالی  گیری شود که در تصمیم های اقتصادی محسوب می های واحدها و بنگاه از اقلام مهم دارایی 9سرمایه در گردش

دنبال  مالی را به های تجاری، توسعه کمی و کیفی قلمرو مدیریت نقش قابل توجهی دارد. توسعه کمی و کیفی فعالیت

های اقتصادی تا میزان زیادی به  های بنگاه م فعالیتتر نموده است. تداو مالی را پیچیده تبع آن مدیریت داشته است و به

سالانه است، به  معمولاًهای عملیاتی در یک دوره عادی که  مدت آن بستگی دارد، زیرا فعالیت مدیریت منابع کوتاه

د و که از این مسیر، نتایج مورد انتظار تحقق یاب طوری شود؛ به شناخت سرمایه در گردش و مدیریت مطلوب آن مربوط می

 (.9211رودپشتی و کیایی،  امکان تداوم فعالیت در بلندمدت فراهم شود )رهنمای

ها محسوب شده و تنظیم  های بسیار مهم در مدیرت مالی سازمان با توجه به اینکه سرمایه در گردش از موضوع

ع مهمی است، این گردد و عملکرد شرکت نیز موضو های اصلی مدیران محسوب می های مربوط به آن از دغدغه سیاست

ها در صنایع مختلف است. همچنین، تفاوت  پژوهش در صدد بررسی رابطه مدیریت سرمایه در گردش و عملکرد شرکت

 میزان شدت رابطه در صنایع مختلف نیز بررسی خواهد شد.

منظور  بهمدت برای شرکت،  های کوتاه های جاری و بدهی هدف مدیریت سرمایه در گردش انتخاب ترکیبی از دارایی

ریزی  منظور باید با مدیریت و برنامه (. برای این3331، 3دستیابی به تعادل بین ریسک و سودآوری است )نورن و همکاران

صحیح، میزان سرمایه در گردش در سطح مناسب و کارا حفظ شود. کارایی مدیریت سرمایه درگردش شامل 

های  گذاری بیش از حد در دارایی ری از طریق اجتناب از سرمایههای جا های جاری و بدهی ریزی و کنترل دارایی برنامه

ها و پاسخگویی است )کوکسال و  های جاری، برای انجام مسئولیت جاری و جلوگیری از گردش نامناسب دارایی

های حیاتی، کنترل عملکرد  ها هدف اصلی از اقدامات مدیریت مالی، کنترل بخش (. در تمام شرکت3393، 2اروک

های اصلی که نیاز به کنترل و مدیریت صحیح دارد، بخش  امید به پیشرفت عملکرد است. یکی از بخش شرکت و

ها و تصمیماتی است که در  طور کلی مدیریت سرمایه در گردش بیانگر سیاست های جاری است. به ها و بدهی دارایی

شود. در  تامین مالی کوتاه مدت اعمال می های جاری و منابع بخش سرمایه در گردش به منظور تغییر در انواع دارایی

های  های گوناگونی وجود داردکه از تلفیق استراتژی دارایی اداره امور سرمایه در گردش یک واحد تجاری استراتژی

شود. مدیریت سرمایه در گردش واحد تجاری در شرایط مختلف باید  های جاری حاصل می جاری و استراتژی بدهی

های جاری را  های جاری و بدهی ی را برای شرکت انتخاب کند تا قادر باشد به نحو کارآمدی داراییهای مناسب استراتژی

 اداره نماید.

 

 

                                           
1 Working capital 
2
 Noreen et al. 

3
 Koksal & Oruc 



 9-91ص ، 9211 تابستان، 23رویکردهای پژوهشی نوین در مدیریت و حسابداری، شماره  4

 

 نه پژوهشیشیپ

 ه شده است.یارا مرتبط با موضوع پژوهشانجام شده  یها پژوهشاز  یبرخ یو خارج ینه داخلیشین بخش، پیدر ا

 هیسرما تیریمهم مد یاستهایس یبرخ نیرابطه ب یپژوهش به بررس نیدر ا( نشان داد که 9211ی ارضا و صیفی )ها افتهی

اوراق بهادار تهران در  بورس در شده رفتهیپذ یها شرکت ییشده است. ابتدا کارا ها پرداخته شرکت ییدر گردش با کارا

کارآمد  یاز ابزارها یکیها که  داده یپوشش لیتحل و با استفاده از یکیبه لحاظ تکن 921۱ - 9213 یها سال یدر ط رانیا

در  ییکاهش کارا ای شیبه لحاظ افزا زیرا ن ییروند کارا نیبر ا علاوه م؛یمحاسبه کرد یپنجرها کردیاست را با رو

 ریتأث یبه بررس افتهی میتعم یگشتاورها ونی. سپس با استفاده رگرسمیقرار داد یموردبررس ها در طول زمان شرکت

 ریتأث یدارا مطالبات که دوره وصول دهد ینشان م جیو نتا میها پرداخت شرکت ییدر گردش بر کارا هیسرما تیریمد

 نیا نکهیهستند، ضمن ا ییبر کارا داری معنیر تأث یدارا زین یاست و رشد فروش و نسبت جار ییبر کارا یو منف داریمعن

 مثبت است. ریتأث

و معنادار وجود دارد.  یها، رابطه منف خالص و عملکرد شرکت یچرخه تجار نیب( دریافتند که 9211سپاسی و همکاران )

حاصل  جیها وجود دارد. با توجه به نتا خالص و عملکرد شرکت یچرخه تجار نیشکل ب Uو  یرخطیرابطه غ یاز طرف

است  نکه ممک ییها دارد و تا جا در بهبود عملکرد شرکت یدر گردش، نقش مهم هیسرما تیریاست مد یگفتن

 دهد ینشان م جینتا نیکنند. علاوه بر ا ینیآفر ارزش توانند یخود م یخالص برا یتجار ها با کاهش چرخه شرکت

دارند که  ییها نسبت به شرکت یدر گردش کمتر هیدر سرما یگذار هیدارند، سرما یمال تیکه محدود ییها شرکت

در  هیسرما یگذار هیدر سطح سرما یعامل مهم ا،ه شرکت یمال تیمحدود جه،یهستند؛ درنت یمال تیبدون محدود

 گردش آنها است.

ه در گردش و یت سرمایریمد نیبر رابطه ب ین مالیتأم یها تیمحدودنشان دادند  یدر پژوهش (921۱) یدولو و محمود

نه یبههمراه هستند، سطح  یشتریب یت مالیه با محدودک ییها شرکتدارد و در  یر معناداریت تأثکشر یرد مالکعمل

 است. تر نییپاه در گردش یسرما

در گردش در  هیسرما تیریمد ییبر کارا یشرکت تیحاکم یها یژگیو ریتأث( 3391) میو سام براریاحمد ا ر،یاحمد بش

سال  ۱مدت  یبراشرکت ذکرشده در بورس اوراق بهادار پاکستان  43کردند. درمجموع  یرا بررس پاکستانی ها شرکت

 یریعوامل اندازهگ ،یوجه نقد و نسبت جار لی. چرخه تبدشود یمشاهدات م 333انتخاب شدند که منجر به مجموع 

بر  یتوجه قابل ریتأث یحکمران یها یژگیکه و دهد یم نشان جیدر گردش است. نتا هیسرما تیریمد ییاز کارا یاصل

 در گردش دارند. هیسرما تیریمد ییکارا

اطمینانی، خود خدمتی واثراتکایی با مدیریت سرمایه در  گریزی، بیش ( به بررسی ارتباط زیان339۱) 9بوت علیاقبال و 

های رفتاری و مدیریت سرمایه در گردش  اند. نتایج پژوهش ارتباط قابل توجهی بین تعصب گردش در پاکستان پرداخته

 دهد. را نشان می

ها در بازارهای در حال ظهور در کشور اردن  ( به بررسی مدیریت سرمایه در گردش و عملکرد شرکت3394) 3ابوزید

تجزیه و تحلیل شد. چرخه تبدیل وجه نقد و همچنین اجزای  3331تا  3333های  های سال پرداخت. در این پژوهش داده

                                           
1
 Iqbal & Ali Butt 

2
 Abuzayed 
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مطالعه نشان داد که سودآوری مثبت، بعد از  حساب آمد. این های مدیریت سرمایه در گردش به آن به عنوان مهارت

 های با سودآوری کمتر، انگیزه بیشتری برای مدیریت سرمایه در گردش دارند. چرخه تبدیل وجه نقد قرارداشته و شرکت

 پژوهش یها هیفرض

 : بین سرمایه در گردش و سودآوری در صنایع مختلف رابطه معناداری وجود دارد.فرضیه اصلی اول

 وجود دارد. یرابطه معنادار آن یو سودآور آلات نیخودرو و ماش صنعت در گردش هیسرما نیب -9

 وجود دارد. یرابطه معنادار آن یو سودآور صنایع شیمیایی صنعت در گردش هیسرما نیب -3

 وجود دارد. یرابطه معنادار آن یو سودآور صنایع کانی و معدنی صنعت در گردش هیسرما نیب -2

 وجود دارد. یرابطه معنادار آن یو سودآور صنایع غذایی صنعت در گردش هیسرما نیب -4

 وجود دارد. یرابطه معنادار آن یصنایع فلزی و سودآور صنعت در گردش هیسرما نیب -۱

 وجود دارد. یرابطه معنادار آن یو سودآور یکیالکترون عیصنا صنعت در گردش هیسرما نیب -1

 وجود دارد. یرابطه معنادار آن یو سودآور سایر صنایع صنعت در گردش هیسرما نیب -1

 : بین شدت رابطه سرمایه در گردش و سودآوری در صنایع مختلف تفاوت معناداری وجود دارد.فرضیه اصلی دوم

 روش پژوهش

نه خاص است. یک زمیتوسعه دانش در  یکاربرد یها پژوهشاز لحاظ هدف کاربردی است، چون هدف  این پژوهش

 تواند یم ها پژوهشن نوع یج ایشود و نتا یت میدانش هدا یبه سمت کاربرد علم یکاربرد یها پژوهشگر، ید عبارت به

 اطلاعات یگردآور یها روش(. 9211ند )سرمد و همکاران، ک کمکبهتر در جامعه مورد پژوهش  یها میتصمبه اتخاذ 

 به وسیله یا کتابخانه روش در. است و پس رویدادی یا کتابخانه پژوهش یها روش از ترکیبی پژوهش این در اولیه

در روش پس رویدادی نیز با  .شد فراهم پژوهش یبرا مناسب چارچوب و پژوهش پیشینه موضوع، ادبیات مطالعه،

از  ها دادهه ک شود یماستفاده  ین روش زمانیاز ا مالی موارد لازم تهیه خواهد شد. یها صورتاستفاده از اطلاعات 

بخش ن یر رخ داده، فراهم شود. اشگم پژوهیه بدون دخالت مستقک یا واقعها از یوجود داشته  یعیطب گونه بهه ک یطیمح

و  قیعبدالخلبرخوردار است ) ییبالا یرونیب ییندارد، از روا ها دادهدر  یر دخالتشگه پژوهکنیل ایپژوهش، به دل از

 (.9211، ایک نیآج

 یجامعه آمار

ای( دارای یک یا چند  آماری عبارت است از کلیه عناصر و افرادی که در یک مقیاس جغرافیایی )جهانی یا منطقهجامعه 

صفت مشترک باشند. وجود اطلاعات کامل و در دسترس شروط تحقق یک تحقیق مناسب است. باتوجه به اینکه تنها 

های موجود در بورس  باشد، بنابراین شرکت دار میهای مالی بورس اوراق بها آوری داده مرجع قابل اعتماد برای جمع

عنوان جامعه آماری در نظر گرفته خواهد شد. نمونه آماری عبارت است از تعداد محدودی از آحاد  اوراق بهادار تهران به

 های اصلی جامعه باشد. کننده ویژگی جامعه آماری که بیان

اسب از جامعه آماری موردنظر باشد، از روش حذف منظم در این پژوهش برای اینکه نمونه آماری یک نماینده من

شده و در صورتی که شرکت کلیه معیارها را داشته باشد،  معیار زیر در نظر گرفته ۱استفاده شده است. برای این منظور، 

 .عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده است به

 در بورس فعال باشد. 9211در بورس پذیرفته شده و تا پایان سال  9213شرکت قبل از سال  -
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گذاری و تفاوت  های سرمایه های مالی و شرکت گری های هلدینگ، واسطه به دلیل ماهیت خاص فعالیت شرکت -

 های تولیدی و بازرگانی، شرکت برگزیده از صنایع یاد شده نباشد. ها با شرکت ملاحظه ماهیت آن قابل

اسفند باشد و طی بازه زمانی مورد مطالعه، تغییر سال  31منتهی به  لحاظ افزایش قابلیت مقایسه، سال مالی شرکت به -

 مالی یا تغییر فعالیت نداشته باشد.

گاه بورس اوراق  ای کامل در وب گونه ها در بازه زمانی مذکور به های همراه شرکت های مالی و یادداشت صورت -

 بهادار موجود باشد.

 ز سه ماه در بورس اوراق بهادار تهران متوقف نشده باشد.ها طی دوره پژوهش بیش ا معامله سهام آن -

 خواهد شد. یمختلف بررس عیشرکت در صنا 943شده،  دیبا توجه به اطلاعات ق

 پژوهش یرهایمتغ

 شود. در این پژوهش، از سه دسته متغیرهای مستقل، وابسته و کنترلی استفاده می

 مدیریت سرمایه در گردش

شود. چرخه تبدیل وجه  استفاده می 9از معیار چرخه تبدیل به نقد معمولاًگیری مدیریت سرمایه در گردش  برای اندازه

شوند. این معیار  گذاری می نقد؛ عبارت است از تعداد روزهایی که منابع شرکت در عملیات کسب و کار سرمایه

(. چرخه تبدیل وجه نقد 9212دش است )واعظ و همکاران، ترین شاخص مورد استفاده برای مدیریت سرمایه در گر رایج

به فاصله زمانی پرداخت وجه بابت خرید موجودی جهت استفاده در فرایند تولید و وصول وجه نقد ناشی از فروش 

گذاری بیشتری در سرمایه در گردش مورد نیاز  تر باشد، سرمایه محصول نهایی اشاره دارد. هر چقدر این مدت طولانی

تر ممکن است باعث افزایش سودآوری شرکت شود زیرا منجر به افزایش فروش  باشد. چرخه تبدیل وجه نقد طولانی می

وجود ممکن است با افزایش طول چرخه تبدیل به نقد، سودآوری شرکت کاهش یابد. این حالت هنگامی  شود. با این می

ر سرمایه در گردش، بیشتر از مزایای ناشی از نگهداری گذاری د های ناشی از افزایش سرمایه افتد که هزینه اتفاق می

های دریافتنی و  گیری در مورد حساب (. تصمیم3332، 3موجودی بیشتر یا اعطای اعتبار بیشتر به مشتریان باشد )دلوف

، 2نوشود )ترول و سولا کنندگان، در چرخه تبدیل به نقد شرکت منعکس می ها و میزان اعتبار دریافتی از عرضه موجودی

3331.) 

چرخه تبدیل وجه نقد از متغیرهای دوره وصول مطالبات، دوره تبدیل موجودی کالا و دوره پرداخت بدهی تشکیل شده 

 است که بین متغیرهای ذکر شده روابط زیر برقرار است:

 (CCCچرخه تبدیل وجه نقد ) =)دوره وصول مطالبات + دوره تبدیل موجودی کالا(  -دوره پرداخت بدهی 

 دوره وصول مطالبات

های اعتباری  های نسیه و همچنین سیاست دوره وصول مطالبات کارایی واحد انتفاعی در وصول وجوه مرتبط با فروش

دهد و عبارت است از فاصله زمانی بین فروش کالا به صورت نسیه تا ورود وجه نقد بابت وصول  شرکت را نشان می

های دریافتنی است  گذاری بیشتر در حساب دهنده سرمایه تر باشد نشان رگهای نسیه؛ که هرچه این متغیر بز فروش

                                           
1
 Cash Conversion Cycle (CCC) 

2 Deloof 
3
 eruel & Solano 
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شود. به دلیل تفکیک نبودن این  (. این متغیر از طریق رابطه زیر محاسبه می9219)پورحیدری و هوشمندزعفرانیه، 

 اطلاعات در بورس از فروش کل استفاده خواهد شد.

1دوره وصول مطالبات   ×21۱ ( (9رابطه   

 دوره تبدیل موجودی کالا

ها از طریق کاهش هزینه نگهداری و  های مناسب بر موجودی داشتن سطحی بهینه از موجودی کالا و اعمال کنترل

به مشتریان و همچنین  موقع کالاها رو عرضه و تحویل به باشد. از این پذیر می گذاری در موجودی کالا امکان سرمایه

باشد؛ که این امر با استفاده از اقدامات مناسب  های مدیران می کاهش هزینه مربوط به موجودی کالا یکی از چالش

وسیله واحد  دهنده میانگین تعداد روزهایی است که موجودی کالا به شود. دوره تبدیل موجودی کالا نشان مرتفع می

گذاری بیشتر در موجودی برای یک سطح مشخص از  دهنده سرمایه گتر این متغیر نشانشود. رقم بزر تجاری نگهداری می

 :آید میبدست  3دوره تبدیل موجودی کالا از طریق رابطه  .(9219عملیات است )پورحیدری و هوشمندزعفرانیه، 

(3)رابطه  21۱×    

 

 های پرداختنی حساب دوره پرداخت

کنندگان و اعتباردهندگان  کشد تا شرکت وجوه لازم را به تأمین عبارت است از میانگین تعداد روزهایی که طول می

 آید. های پرداختنی از طریق رابطه زیر بدست می (. دوره پرداخت حساب939: 9212بپردازد )واعظ و همکاران، 

(2)رابطه   21۱×    

 

استفاده خواهد  (CCC) منظور سنجش مدیریت سرمایه در گردش، از فرمول چرخه تبدیل وجه نقد در این پژوهش به

شد. استفاده از چرخه تبدیل وجه نقد برای محاسبه سرمایه در گردش امری رایج در بین پژوهشگران داخلی و خارجی 

 4(، گیل و بیگر3393) 2(، اوگاندیپ و همکاران3393(، طالب و همکاران )3331) 3است. برای نمونه رحمن و ناصر

(، واعظ و همکاران 9213(، بهارمقدم و همکاران )9211ژاد و همکاران )ن (، یعقوب9211(، ستایش و همکاران )3392)

 اند. ( و بسیاری دیگر از پژوهشگران داخلی و خارجی از این روش استفاده کرده9212)

 سودآوری

 .شود یماستفاده شد که براساس رابطه زیر محاسبه  توبین Qنسبت ( از 3393برای این منظور، مانند وانگ )

 

(4)رابطه    

 که در آن:

                                           
1
 Account Receipt Period 

2 Raheman & Nasr 
3
 Ogundipe et al. 

4
 Gill & Biger 
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MVA،ارزش بازار حقوق صاحبان سهام عادی : 

Debt ها یبده: مبلغ دفتری مجموع، 

PSو : ارزش بازار حقوق صاحبان سهام ممتاز 

TAB است. ها ییدارا: مبلغ دفتری مجموع 

 .شود یمازآنجاکه در ایران سهام ممتاز وجود ندارد، لذا در محاسبه، تنها ارزش بازار حقوق صاحبان سهام عادی لحاظ 

 متغیرهای کنترلی

 (Levاهرم مالی )

ها مجبور  زیرا آن؛ های با اهرم مالی بزرگتر، بیشتر است گذاری شده در سرمایه در گردش شرکت هزینه وجوه سرمایه

ریسک بالاتری را پرداخت کنند. در حقیقت شواهد تجربی نشان دهنده کاهش اندازه مدیریت سرمایه در هستند صرف 

(. این نسبت از طریق تقسیم کل 9114، 9دهند است )میرز ها اهرم مالی خود را افزایش می گردش در زمانی که شرکت

( مورد استفاده 3392) 2( و گیل و بیگر3393) 3اههای گیل و ش ها، محاسبه شده و در پژوهش ها تقسیم بر کل دارایی بدهی

 قرار گرفته است.

 (Sizeاندازه شرکت )

(. این امر ممکن است به این خاطر 9114، 4رود )گرابلوسکی سرمایه در گردش مورد نیاز با افزایش اندازه شرکت بالا می

یابد  زایش اندازه شرکت کاهش میهای جاری با اف گذاری در دارایی باشد که وجوه استفاده شده برای سرمایه

های  ها محاسبه شده و در پژوهش (. این متغیر از طریق لگاریتم طبیعی کل دارایی9212رستمی و همکاران،  )انواری

( نیز مورد استفاده 3392( و گیل و بیگر )3393( گیل و شاه )3331( و رحمن و ناصر )3331) ۱لازاردیس و ترفوندیس

 قرار گرفته است.

 (ROAها ) ده داراییباز

توان این موضوع  (. می3331، 1ها تاثیر منفی بر اندازه مدیریت سرمایه در گردش دارد )کیشهنیچ و همکاران بازده دارایی

توانند با سهولت سرمایه خارجی بیشتری را جذب  های با عملکرد بهتر می را به دو صورت بیان نمود. اول اینکه شرکت

های با بازده بالاتر به  گذاری کنند. دوم اینکه شرکت های با سودآوری بالاتر نیز سرمایه گذاری هنمایند و در دیگر سرمای

کنندگان و  علت تسلط خود بر بازار مدیریت سرمایه در گردش بهتری دارند، زیرا آنان قدرت چانه زنی بیشتری با تامین

ریق سود قبل از بهره و مالیات تقسیم بر میانگین کل (. این متغیر از ط9111، 1مشتریان دارند )میکائیلاس و همکاران

 ( نیز مورد استفاده قرار گرفته است.3392( و گیل و بیگر )3393ها محاسبه شده و توسط گیل و شاه ) دارایی

 (Growthفرصت رشد )

ها اثرگذار باشد. نرخ  موجودیها در  ها آن گذاری های شرکت و سرمایه تواند بر تجارت اعتباری و دریافتی این متغیر می

های با  (. همچنین شرکت3331رشد فروش اثر مثبتی بر مدیریت سرمایه در گردش داشته باشد )کیشهنیچ و همکاران، 

                                           
1 Myers 
2 Gill &Shah 
3 Gill & Biger 
4 Grablowsky 
5 Lazaridis & Tryfonidis 
6 Kieshhnich et al. 
7 Michaelas et al. 
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عنوان منبع تامین مالی برای رشد دارند )مودیلیانی و  نرخ رشد بالاتر تمایل بیشتری به استفاده از داد و ستد اعتباری به

ای  توانند اعتبار دهی به مشتریان خود را افزایش دهند تا از این طریق در دوره ها می افزون بر این، شرکت(. 91۱1، 9میلر

(. این متغیر از طریق کسر فروش سال 3331که تقاضا پایین است، فروش خود را افزایش دهند )کیشهنیچ و همکاران، 

(، لازاردیس و 3332هایی مثل دلوف ) و در پژوهش جاری از سال گذشته و تقسیم آن بر فروش سال گذشته حاصل شده

 ( نیز مورد استفاده قرار گرفته است.3331( و رحمن و ناصر )3331ترفوندیس )

 پژوهش یها افتهی

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

 نشان داده شده است. 9 جدولنتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در 

 پژوهش آمار توصیفی متغیرهای -1 جدول

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانگین متغیر

 311/9 ۱34/9 4۱1/1 913/۱ سرمایه در گردش

 ۱111/3 1191/3 112۱/3 ۱112/9 سودآوری

 311/9 911/99 24۱/91 111/92 اندازه شرکت

 331/3 941/3 111/3 ۱19/3 اهرم مالی

 ۱93/3 -333/9 4۱3/3 311/3 ی رشدها فرصت

 994/3 -9۱9/3 213/3 311/3 بازده

 پژوهش یها هیآزمون فرض

 ن،یاثرات ثابت استفاده شد. همچن یاول از الگو یاصل هیمرتبط با فرض یفرع یها هیهمه فرض یبه ذکر است که برا لازم

 وجود نداشت. رهایمتغ نیب یهم خط هیفرض نیدر ا

 اول یاصل هیفرض آزمون

 .دهد ینشان م عیصنا کیاول را به تفک یاصل هیمرتبط با فرض یفرع یها هیفرض یها افتهی 1تا  3 جدول

 (آلات نیصنعت خودرو و ماشمدل فرضیه فرعی اول ) -2جدول  

                                           
1 Modigliani & Miller 

 VIF (sig) یمعنادارسطح  tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر

 3119/9 3312/3 3313/3 3331/3 3412/3 سرمایه در گردش

 3313/9 3333/3 4۱41/1 3143/3 4941/3 اندازه شرکت

 3193/9 2132/3 -311۱/3 3939/3 -3324/3 اهرم مالی

 3291/9 3333/3 9934/۱ 3111/3 4111/3 ی رشدها فرصت

 3۱11/9 33۱3/3 -1334/3 2419/3 -113۱/3 بازده

 ی(دار یمعنسطح ) شریف Fآماره 
9491/3 

3333/3 
 1142/9 دوربین واتسنآماره 

 2931/3 ضریب تعیین تعدیل شده 4۱1۱/3 ضریب تعیین
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 معناداری وجود دارد.های جدول فوق نشان داد که بین متغیرهای مورد بررسی رابطه یافته

 

 یی(ایمیش عیصنعت صنامدل فرضیه فرعی دوم ) -3جدول 

 های جدول فوق نشان داد که بین متغیرهای مورد بررسی رابطه معناداری وجود دارد.یافته

 

 فرعی سوم )صنایع کانی و معدنی( مدل فرضیه -4جدول  

 معناداری وجود دارد.های جدول فوق نشان داد که بین متغیرهای مورد بررسی رابطه یافته

 

 

 

 

 

 tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر
 یمعنادارسطح 

(sig) 
VIF 

 3119/9 3333/3 3119/2 3911/3 3۱42/3 سرمایه در گردش

 3313/9 3333/3 9139/۱ 3111/3 4۱11/3 اندازه شرکت

 3193/9 3213/3 -1941/3 33۱9/3 -39۱4/3 اهرم مالی

 3291/9 3333/3 9139/۱ 3111/3 4۱11/3 ی رشدها فرصت

 213۱/9 3339/3 -2221/3 2913/3 -121۱/3 بازده

 ی(دار یمعنسطح ) شریف Fآماره 
11۱۱/3 

3333/3 
 1231/9 آماره دوربین واتسن

 2113/3 ضریب تعیین تعدیل شده 4141/3 ضریب تعیین

 tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر
 یمعنادارسطح 

(sig) 
VIF 

 39۱3/9 3924/3 411۱/3 332۱/3 3311/3 سرمایه در گردش

 3394/9 3333/3 4113/1 31۱1/3 43۱1/3 اندازه شرکت

 391۱/9 4141/3 -1119/3 3311/3 -3912/3 اهرم مالی

 32۱۱/9 3333/3 3311/4 9313/3 4191/3 ی رشدها فرصت

 11۱/9 33۱4/3 -111۱/3 4933/3 -9۱32/9 بازده

 ی(دار یمعنسطح ) شریف Fآماره 
۱334/4 

3333/3 
 1134/9 آماره دوربین واتسن

 4391/3 ضریب تعیین تعدیل شده ۱914/3 ضریب تعیین
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 ی(و سودآور ییغذا عیصنعت صنامدل فرضیه فرعی چهارم ) -5جدول  

 های جدول فوق نشان داد که بین متغیرهای مورد بررسی رابطه معناداری وجود داردیافته

 

 مدل فرضیه فرعی پنجم )صنایع فلزی( -6جدول  

 های جدول فوق نشان داد که بین متغیرهای مورد بررسی رابطه معناداری وجود ندارد.یافته

 

 

 

 

 

 

 

 tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر
 یمعنادارسطح 

(sig) 
VIF 

 39۱3/9 3341/3 1331/3 3911/3 3۱39/3 سرمایه در گردش

 3394/9 3333/3 911۱/1 3۱11/3 2133/3 اندازه شرکت

 391۱/9 9411/3 -33۱3/9 3394/3 -33۱1/3 اهرم مالی

 32۱۱/9 3333/3 9321/4 3113/3 431۱/3 ی رشدها فرصت

 3211/9 3311/3 -۱191/3 2121/3 -1111/3 بازده

سطح ) شریف Fآماره 

 ی(دار یمعن

34۱3/۱ 

3333/3 
 1۱31/9 آماره دوربین واتسن

 4211/3 ضریب تعیین تعدیل شده ۱411/3 تعیینضریب 

 tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر
 یمعنادارسطح 

(sig) 
VIF 

 331۱/9 3191/3 3۱۱۱/9 33۱1/3 3312/3 سرمایه در گردش

 3333/9 3333/3 ۱441/1 31۱4/3 4313/3 اندازه شرکت

 3913/9 4139/3 1911/3 3311/3 3911/3 اهرم مالی

 331۱/9 3333/3 3291/4 9319/3 4۱23/3 ی رشدها فرصت

 221/9 3323/3 -1193/3 2112/3 -913۱/9 بازده

 ی(دار یمعنسطح ) شریف Fآماره 
4339/1 

3333/3 
 93۱4/3 دوربین واتسن آماره

 3131/3 ضریب تعیین تعدیل شده 4213/3 ضریب تعیین
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 مدل فرضیه فرعی ششم )صنایع الکترونیکی( -7جدول 

 های جدول فوق نشان داد که بین متغیرهای مورد بررسی رابطه معناداری وجود ندارد.یافته

 

 (عیصنا ریسامدل فرضیه فرعی هفتم ) -8جدول  

 داد که بین متغیرهای مورد بررسی رابطه معناداری وجود دارد. های جدول فوق نشانیافته

 

 .دهد یماول را نشان  اصلی هیخلاصه فرض نیز 1جدول 

 

 

 

 

 

 tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر
 یمعنادارسطح 

(sig) 
VIF 

 331۱/9 9411/3 4411/9 3324/3 3243/3 سرمایه در گردش

 3333/9 3391/3 9323/2 3911/3 3۱۱4/3 اندازه شرکت

 3913/9 2113/3 -1111/3 9912/3 -9349/3 اهرم مالی

 331۱/9 3333/3 9212/4 3119/3 4333/3 ی رشدها فرصت

 993/9 3311/3 -1232/3 2139/3 -1111/3 بازده

 ی(دار یمعنسطح ) شریف Fآماره 
34۱۱/1 

3333/3 
 3923/3 آماره دوربین واتسن

 4323/3 ضریب تعیین تعدیل شده ۱111/3 ضریب تعیین

 tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر
 یمعنادارسطح 

(sig) 
VIF 

 3113/9 3333/3 3131/1 3191/3 2112/3 سرمایه در گردش

 3213/9 3333/3 2۱13/۱ 313۱/3 2241/3 اندازه شرکت

 31۱1/9 ۱113/3 -۱۱41/3 3314/3 -3941/3 اهرم مالی

 3311/9 3333/3 3491/۱ 3124/3 4193/3 ی رشدها فرصت

 11۱/9 2233/3 -1141/3 2431/3 -2243/3 بازده

 ی(دار یمعنسطح ) شریف Fآماره 
239۱/۱ 

3333/3 
 3491/3 آماره دوربین واتسن

 2123/3 ضریب تعیین تعدیل شده 41۱3/3 ضریب تعیین
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 اول هیفرضخلاصه نتایج  -9جدول 

فرضیه 

 فرعی
 شرح فرضیه

رابطه 

 معنادار
 ایجنت

شدت 

 رابطه

 اول
آن رابطه  یو سودآور آلات نیدر گردش صنعت خودرو و ماش هیسرما نیب

 .وجود دارد یمعنادار
 31 تأیید شد دارد

 دوم
آن رابطه  یو سودآور ییایمیش عیدر گردش صنعت صنا هیسرما نیب

 .وجود دارد یمعنادار
 36 تأیید شد دارد

 سوم
آن رابطه  یو سودآور یو معدن یکان عیدر گردش صنعت صنا هیسرما نیب

 .وجود دارد یمعنادار
 42 تأیید شد دارد

 چهارم
 یآن رابطه معنادار یو سودآور ییغذا عیدر گردش صنعت صنا هیسرما نیب

 .وجود دارد
 43 تأیید شد دارد

 پنجم
 یآن رابطه معنادار یو سودآور یفلز عیدر گردش صنعت صنا هیسرما نیب

 .وجود دارد
 - رد شد ندارد

 ششم
آن رابطه  یو سودآور یکیالکترون عیدر گردش صنعت صنا هیسرما نیب

 .وجود دارد یمعنادار
 - رد شد ندارد

 هفتم
 یآن رابطه معنادار یو سودآور عیصنا ریدر گردش صنعت سا هیسرما نیب

 وجود دارد.
 38 تأیید شد دارد

 

 فرضیه دوم پژوهشآزمون 

 فریدمن آزمون ازمختلف  عیدر صنا یدر گردش و سودآور هیشدت رابطه سرما تاخر و تقدم و تعیین یبند تیاولو برای

 یدر گردش و سودآور هیشدت رابطه سرماو بررسی میانگین  93نتایج آزمون فریدمن در ادامه در جدول  .شد استفاده

 به ذکر است که تنها روابط معنادار بررسی شد. لازم بیان شده است. 99در جدول شماره مختلف  عیدر صنا

 

 نتایج آزمون فریدمن در رابطه با صنایع مختلف -11جدول 

 سطح معناداری درجه آزادی آماره کای دو

11۱/31 4 333/3 
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بررسی ترتیب میانگین  -11جدول 

 صنایع

 صنایع مختلف

 ییغذا عیصنا

 یو معدن یکان عیصنا

 سایر صنایع

 ییایمیش عیصنا

 آلات نیصنعت خودرو و ماش

 
 لذا. دارد صفر فرض ردشدن از نشان است که 333/3 آزمون معناداری سطح که دهد یمنشان  93جدول شماره  یها افتهی

. است متفاوت یها تیاولوشدت رابطه سرمایه در گردش و سودآوری در صنایع مختلف دارای  نتیجه گرفت که توان یم

 نیز نشان داده شده است. ها آنترتیب اولویت  99ارائه شده در جدول  یها افتهیاساس  بر

 بحث و نتیجه گیری
همان گونه که بیان شد، برنامه ریزی بهتر در حیطه سرمایه در گردش نیز منجر به سودآوری بیشتر خواهد شد که با 

پژوهش همسو است. همچنین، با توجه به شرایط مختلف در صنایع مختلف، رابطه مدیریت سرمایه در گردش و  یها افتهی

در فرضیه دوم پژوهش نیز تفاوت بین  تجربی آن را تایید نمود. یها افتهیدارای تفاوت باشد که  تواند یمسودآوری 

شدت رابطه سرمایه در گردش و سودآوری در صنایع مختلف بررسی شد که به دلیل تفاوت در امور تخصصی هر 

سرمایه در گردش است همسو با  کلی پژوهش که نشان دهنده اهمیت یها افتهی صنعت، امری مورد انتظار بود.

شود هنگام خرید  در بورس اوراق بهادار توصیه می گذاران هیسرمابه  است. مطرح شده در پیشیه پژوهش یها پژوهش

، اهمیت آناین عوامل با توجه به  رایز؛ مدیریت سرمایه در گردش توجه جدی کنند ه نوع صنعت وها، ب سهام شرکت

با توجه به  تر قرار گرفته و در معرض ریسک کمتر و سود بیشتری باشند. در یک محیط امن گذاران هیسرماشوند  سبب می

مالی و کارگزاران  گران لیتحل، اعتباردهندگان، گذاران هیسرماپژوهش به سهامداران،  یها افتهیپیشینه نظری و تجربی و 

 ها شرکتبه رابطه بین متغیرهای مورد بررسی توجه نمایند. همچنین به مدیران  یگذار هیسرمادر زمان  شود یمپیشنهاد 

شناخت تفاوت بازده و توانایی مدیریت در همچنین،  بر پیامدهای سرمایه در گردش توجه بیشتری کنند. شود یمتوصیه 

تیجه، بررسی ابعاد صنایع مختلف برای بهبود عملکرد واجد تجاری و در راستای جذب سرمایه ضرورت دارد. در ن

 مختلف صنایع مختلف ضروری است.

 پیشنهادهای کاربردی

مدیریت سرمایه در  ه نوع صنعت وها، ب شود هنگام خرید سهام شرکت گذاران در بورس اوراق بهادار توصیه میبه سرمایه

تر قرار  در یک محیط امن گذارانشوند سرمایه ، سبب میاهمیت آناین عوامل با توجه به  رایز؛ گردش توجه جدی کنند

 گرفته و در معرض ریسک کمتر و سود بیشتری باشند.

گران مالی و گذاران، اعتباردهندگان، تحلیلهای پژوهش به سهامداران، سرمایهبا توجه به پیشینه نظری و تجربی و یافته

رسی توجه نمایند. همچنین به مدیران گذاری به رابطه بین متغیرهای مورد برشود در زمان سرمایهکارگزاران پیشنهاد می

 شود بر پیامدهای سرمایه در گردش توجه بیشتری کنند.ها توصیه میشرکت
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 ها نیز به شرح زیر است:پیشنهادهای کاربردی بر حسب فرضیه

 هافرضیه اصلی اول و فرعی

هبود مدیریت سرمایه در گردش در صنعت خودرو و ماشین آلا با توجه به فروش گسترده، برنامه ریزی برای ب -9

 ضروری است.

 در صنعت صنایع شیمیایی توجه به سودآوری برای افزایش جذب مشتریان ضروری است. -3

 در صنعت کانی و معدنی لازم است تا مدیران برنامه ریزی های بهتری در راستای افزایش سود آوری لحاظ کنند. -2

چرخه خرید و تولید، توجه به مدیریت سرمایه در گردش کوتاه مدت در صنعت صنایع غذایی با توجه به اهمیت  -4

 ضرورت دارد.

 در صنایع فلری بحث مدیریت وجوه برای سرمایه گذاری مناسب در راستای افزایش سودآوری ضروری است. -۱

 در صنایع الکتونیکی توجه به مدیریت وجوه در راستای نوآوری و تحقیق و توسعه ضرورت دارد. -1

 سایر صنایع نیز توجه به رابطه سرمایه در گردش و سودآوری ضروری است. در -1

 فرضیه اصلی دوم

شناخت تفاوت بازده و توانایی مدیریت در صنایع مختلف برای بهبود عملکرد واجد تجاری و در راستای جذب سرمایه 

 ضرورت دارد. در نتیجه، بررسی ابعاد مختلف صنایع مختلف ضروری است.

 های آینده پیشنهادهایی برای پژوهش 

بنابراین، ؛ های دیگری است راه مستلزم انجام پژوهش  شود و ادامه با انجام هر پژوهش، راه به سوی مسیری جدید باز می

 شود: هایی به شرح زیر پیشنهاد میانجام پژوهش

 اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در گردش در مدیریت سرمایه به کافی توجه عدم علل بررسی به •

 تهران بهادار

 دربازار، معامله قابل اوراق نقد، وجه مدیریت گردش به ویژه در سرمایه مدیریت اجزای رابطه سودآوری و •

 هادریافتنی وموجودی هایحساب

 در سرمایه مدیریت با آن ارتباط و کشور تولیدی واحدهای به هنگام در سیستم کارگیریبه موانع بررسی به •

 گردش

 انتفاعی واحد فعالیت در تداوم گردش در سرمایه مدیریت نقش بررسی •

 های پژوهش محدودیت

دهند. ها را تحت تاثیر قرار میپذیری یافتههای پژوهش به گونه عمده مربوط به عواملی هستند که تعمیممحدودیت

تواند مورد بررسی قرار داد. دهد میگزارش میپرسشنامه متکی به حافظه افراد پاسخ دهنده است و فقط آنچه را که وی 

 کند.دهد ممکن است متفاوت با مواردی باشد که ذکر میدر حالی که آنچه را پاسخ داده در عمل انجام می

 آن به پژوهش نتایج تعمیم شده برای انتخاب نمونه آماری از بین اعضای جامعه آماری، های اعمالمحدودیت .9

 نمونه با متفاوتی هایویژگی دارای که تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت از گروه

 سازد.هستند را دشوار می موردبررسی

های مالی  شرایط تورمی کشور و عدم تهیه صورت ویژهبسیاری از شرایط سیاسی، اقتصادی و اجتماعی )به .3

 شوار بود.ها د های پژوهش مؤثر است که کنترل آنبر یافتهشده(  تعدیل
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Abstract 
The main purpose of this study is to compare the effect of working capital management on 

the profitability of listed companies in Tehran Stock Exchange (in seven food, mineral and 

chemical, chemical, automotive machinery, metals, electronics, and other industries) during 

2013-2014. Also prioritizing and determining the severity and latency of the relationship 

between working capital and profitability are among the seven industries; working capital 

management is considered as an independent variable and profitability as a dependent 

variable. The cash flow cycle criterion is used to measure working capital management; the 

cash flow cycle itself consists of variables of receivables, inventory conversion period and 

debt payment period; and 4 variables of financial leverage, firm size, return on assets, and 

Growth opportunity is considered as the control variables of this study. Then, the ordinary 

least squares method with constant effects model is used to test statistical hypotheses. The 

results of the first hypothesis test indicated that there was a positive and significant 

relationship between working capital in food, automotive, machinery, mineral, chemical, and 

other industries and their profitability, but this hypothesis was rejected in the electronics and 

metals industries. The results suggest that companies can increase their profitability through 

proper management of working capital and create value for their shareholders and for the 

second hypothesis that industry prioritization. The intensity of capital turnover and 

profitability in the food industry was about 43%, mineral, and mineral industry 42%, other 

industries 38%, chemical industry 36% and automotive and machinery industry 31%, which 

placed food industry in the top priority and automotive and machinery industries in last . This 

research is applied in terms of practical purpose, because the purpose of applied research is to 

develop knowledge in a specific field. And the results of this type of research can help make 

better decisions in the research community. The primary data collection methods in this study 

are a combination of library and post-event research methods 
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