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 بررسی ٍ تحلیل تئَری هفَْم سرهبیِ در گردش

 
 2 ، بیژى عببذیٌی1 کبظن اهیذٍار

 ٌطٜٚ ٔسیطیت ٔبِی، ٚاحس لكٓ، زا٘كٍبٜ آظاز اؾلأی، لكٓ، ایطاٖ  1

 ٌطٜٚ ٔسیطیت ٔبِی، زا٘كٍبٜ ٞطٔعٌبٖ، ٞطٔعٌبٖ، ایطاٖ )ٔؿؤَ ٔىبتجبت( 2

 

 چکیذُ

 
طٔبیٝ زض ٌطزـ ٔی ثبقس وٝ ضٕٗ ثطضؾی ٔفٟٕٛٔی ایٗ ٔؿئّٝ ثٝ ؾطٔبیٝ زض ٞسف اظ ایٗ تحمیك ثطضؾی تئٛضی ٔجحج ؾ

ٌطزـ زض حؿبثساضی پطزاذتٝ ٚ ٕٞچیٗ ٔٙبثغ ٚ ٔهبضف آٖ ضا ٔٛضز ثطضؾی لطاض زازٜ ٚ ٕٞچیٗ ػٛأُ ٔٛحط زض ؾطٔبیٝ زض 

ػٛأُ تساْٚ ثٍٙبٞبی تزبضی  ٌطزـ ضا ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٔی زٞس زض ٚالغ ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثٝ ػٙٛاٖ یىی اظ

 ٔی ثبقس.

 

 .ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ، فؼبِیت ٞبی تزبضی، ٔسیطیت ٔبِیّبی کلیذی:  ٍاژُ
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 هقذهِ 

تٛؾؼٝ فؼبِیت ٞبی تزبضی ، تٛؾؼٝ وٕی ٚ ویفی )ٔسیطیت ٔبِی ( ضا زض پی زاقتٝ ٚ ثٝ عجغ ایٗ ٔسیطیت ضا پیچیسٜ وطزٜ اؾت. 

 تب ٔیعاٖ ظیبزی ثٝ ٔسیطیت ٔٙبثغ وٛتبٜ ٔست آٟ٘ب ثؿتٍی زاضز. تساْٚ فؼبِیت ٞبی ثٍٙبٜ ٞبی التهبزی 

ظیطا فؼبِیت ٞبی ػّٕیبتی زض زٚضٜ ٞبی ػبزی ٔؼٕٛلا ؾبلا٘ٝ ، ثٝ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٚ ٔسیطیت ٔغّٛة آٖ ثؿتٍی زاضز ، ثٝ ٌٛ٘ٝ 

 ای وٝ ٘تبیذ ٔٛضز ا٘تظبض تحمك یبثس ٚ أىبٖ تساْٚ فؼبِیت زض زضاظ ٔست فطاٞٓ قٛز. 

ٞبی ٔبِی ، طایٗ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ اظ اللاْ ٟٔٓ زاضایی ٞبی ٚاحس ٞب ٚ ثٍٙبٜ ٞبی التهبزی تّمی ٔی قٛز وٝ زض تهٕیٓ ثٙبث

 ٘مف ثطرؿتٝ ای زاضز.

 

 هفَْم سرهبیِ در گردش 

 ٔٙبثغ ٔحُ اظ وٝ ربضی زاضایی ٔمساض اظ آٖ .ٞؿتٙس ٔفْٟٛ یه ثیبٍ٘ط ٍٕٞی وٝ زاضز ٚرٛز ٔتفبٚتی تؼبضیف زضٌطزـ ؾطٔبیٝ اظ

 .(1394ٔی ٘بٔٙس )عبِجی ،  زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ضا ثبقس قسٜ تأٔیٗ ثّٙسٔست ٔبِی

تؼطیف ٚاغٜ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ زض ٔتٖٛ حؿبثساضی ، زاضایی ٞبی ربضی ، ٟٔٙبی ثسٞی ٞبی ربضی اؾت ٚ ٘كبٍ٘ط ٔیعاٖ ؾطٔبیٝ 

ٚ ٔٛرٛزی ٔٛاز ٚ وبلا ٟٔٙبی ثسٞی ٞبی  ٌصاضی قطوت زض ٚرٝ ٘مس، اٚضاق ثٟبزاض لبثُ فطٚـ، حؿبة ٞبی زضیبفتٙی تزبضی

 ربضی اؾت .

ثطذی ٘ٛیؿٙسٌبٖ ، ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ضا ثب ٔزٕٛع زاضایی ٞب ٚثسٞی ٞبی ربضی ٔؼٙی ٔی وٙٙس ٚ اذتلاف آٖ ٞب ضا ثٝ ػٙٛاٖ  

 ؾطٔبیٝ زض  ٌطزـ ذبِم ثیبٖ ٔی وٙٙس . 

بی ربضی اؾت وٝ ثط ثسٞی ٞبی ربضی فعٚ٘ی زاضز ٚ اظ ثٝ ػجبضت زیٍط ، ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ذبِم ، ٔؼطف آٖ ثرف اظ زاضایی ٞ

 (.1393عطیك ٚاْ ٌیطی زضاظ ٔست ٚحمٛق نبحجبٖ ؾطٔبیٝ ، پكتیجب٘ی قسٜ اؾت  )قجبًٞٙ ، 

 ٔی ٞبیی وٝ زضوٛتبٜ ٔست ثب ٔكىُ،اؾتمطاو ٔٛارٝ ٞؿتٙس ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ حبقیٝ ایٕٙی اػتجبض زٞٙسٌبٖ اؾت،زض قطوت

  ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ اظ ضاثغٝ ظیط ثٝ زؾت ٔی آیس : لایی زاقتٝ ثبقٙس.ثبیؿت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثب

 

 سرهبیِ در گردش  = ّبی جبریبذّی  –جبری دارایی ّبی 

وٝ پؽ اظ  ی ربضییی ربضی تؿٛیٝ قٛز. زض ایٗ نٛضت زاضایثبیؿت تٛؾظ یه زاضا تهٛض ثط ایٗ اؾت وٝ ثسٞی ربضی ٔی

ی ربضی یزض ٌطزـ قطوت اؾت.اظ ؾٛی زیٍط اٌط تٕبْ ثسٞی ٞبی ربضی ثٝ زاضا ٔب٘س ؾطٔبیٝ پطزاذت ایٗ ثسٞی ربضی ثبلی ٔی

 ی ربضی تجسیُ قسٜ . ایی ٚ ثسٞی ربضی ثطاثط ثب ؾطٔبیٝ ای اظ قطوت اؾت وٝ ثٝ یه زاضایتجسیُ قسٜ ثبقٙس تفبٚت زاض

ُٔ ٟٕٔی ثطای اػغبی ایٗ ٞب ٚ ٔٛؾؿبت اػتجبضی( ػب ٌبٖ ثطٖٚ ؾبظٔب٘ی) ثب٘هسؾطٔبیٝ زض ٌطزـ قطوت ثطای اػتجبض زٞٙ

 ی قطوت زض ثبظ پطزاذت زیٖٛ ٘یع افعایف ٔییضٚز . زض ٚالغ ٞط چٝ ایٗ ػسز افعایف یبثس تٛا٘ب اػتجبضات ٚ تؿٟیلات ثٝ قٕبض ٔی

 یبثس .

زضٌطزـ ثطای ٔسیطیت ؾبظٔبٖ اظ ایٗ ٘ظط وٝ اظ ٔٙبثغ ثطٖٚ ؾبظٔب٘ی اؾتفبزٜ ٘ىطزٜ اؾت ٚ یب  اظ ؾٛی زیٍط فعٚ٘ی ؾطٔبیٝ

ایٗ تهٛیط ٔفبٞیٓ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ)تفبضُ  تٛا٘س یه ؾٛء ٔسیطیت ضا ٘كبٖ زٞس. ی ربضی ثیف اظ حس ٍٟ٘ساضی وطزٜ ٔیایزاض

 .(1389)ا٘زٕٗ حؿبثساضی ، زٞس  ٖ ٔیبضٚ ثرٛثی ٘ك ٞبی ربضی( ٞبی ربضی ثب ثسٞی ییزاضا
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 : هفبّین سرهبیِ در گردش 1ضکل ضوبرُ

 

 ٚ افعٚزٜ ربضی ثسٞی ٚ ربضی زاضایی ثط یىؿبٖ ٔجبِغی ٚلتی .٘بٔٙس ٔی ٌطزـ ؾطٔبیٝ زض ضا یربض ثسٞی ثط ربضی فعٚ٘ی زاضایی

 تكىیُ اللاْ ضا ثب ٌطزـ زض ؾطٔبیٝ ضاثغٝ ِٚی ٌصاضز ٕ٘ی تبحیطی ٌطزـ زض ؾطٔبیٝ ٔجّغ ثط قٛز وبؾتٝ زٚ آٖ ٞب ٞط اظ یب

 (.1392زٞس . )اوجطی ،  ٔی تغییط آٖ زٞٙسٜ

اٚضاق  ٚ ٔٛرٛزی ٞب زضیبفتی، حؿبة ٞبی ٘مس، ٚرٝ اظ ػجبضتٙس وٝ قطوت ٔست وٛتبٜ یب ربضی یی ٞبیزاضا ثٝ زضٌطزـ ؾطٔبیٝ

 (2015،  1ٔی ٌطزز.)ؾبٌبٖ اعلاق فطٚـ لبثُ ثٟبزاض

 ٚ ربضی زاضایی ٞبی ثیٗ تفبٚت ثب ٔتطازف زضٌطزـ ذبِم ؾطٔبیٝ ٚ ربضی زاضایی ٞبی ثب ٔتطازف زضٌطزـ ؾطٔبیٝ انلاح

 اظ اؾتفبزٜ ضٚـ ٞبی اؾبؼ ثط قس ذبِم زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ٔفْٟٛ اظ ثبػج اؾتفبزٜ وٝ تئٛضی ٞبیی .ؾتا ربضی ثسٞی ٞبی

 ثبقس. ٔی ربضی زاضایی ٞبی زض رٟت ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٘مس ٚرٝ

 رٝٚ اٌط ٚ ٔی قٛز یبز آٖ اظ حبثت ؾطٔبیٝ ػٙٛاٖ ثٝ قٛز اؾتفبزٜ حبثت زض زاضایی ؾطٔبیٝ ٌصاضی ثطای ٘مس ٚرٝ اظ اٌط ثٙبثطایٗ

  .ثبقس ٔی زضٌطزـ ؾطٔبیٝ قٛز، ؾطٔبیٝ ٌصاضی زاضایی ربضی زض ٘مس

 ثسٞی اظ ربضی زاضایی ٞبی اٌط ٚ ٔخجت ذبِم، زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ثبقٙس ربضی اظ ثسٞی ٞبی ثیكتط ربضی زاضایی ٞبی اٌط حبَ

 (.2014،  2ٔی قٛز . )ٌیتٕٗ ٔٙفی ذبِم، زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ثبقس ربضی وٕتط

 ٔی چطذس وٝ ؾطٔبیٝ ای ثٙبثطایٗ ٔی قٛز تجسیُ زیٍط قىُ ثٝ قىّی اظ وٝ اؾت زاضایی ٞبی ربضی وُ زضٌطزـ، ؾطٔبیٝ

ٔی ثبقٙس .  ٔؼبٚضٝ انغلاح لبثُ زٚ ربضی زاضایی ٞبی ٚ زضٌطزـ ؾطٔبیٝ پؽ .قطوت ربضی زاضایی ٞبی وُ ثب ثطاثطاؾت

 (.2011،  3)ثٌٛٗ

                                                           
1
 Sagan 

2
 Gitman 

3 Bogen 
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ظ ٔزٕٛػٝ أىب٘بت لاظْ رٟت ثىبضٌیطی ٚ ثٟطٜ ثطزاضی اظؾطٔبیٝ ٌصاضی ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ػجبضت ا( ، 1393ثٝ اػتمبز حٕعٜ ای )

حبثت ا٘زبْ قسٜ رٟت تِٛیس ٚ حفظ تساْٚ ٚ اؾتٕطاض فؼبِیت ٔی ثبقس. اللاْ ػٕسٜ تكىیُ زٞٙسٜ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثٝ قطح ظیط 

  اؾت:

زض رطیبٖ ؾبذت ٚ ؾبذتٝ قسٜ،ٔغبِجبت  ،ٔٛرٛزی لغؼبت یسوی،ؾفبضقبت ٚ وبلای زض ضاٜ،ٔٛرٛزی وبلای  ٔٛرٛزی ٔٛاز اِٚیٝ 

 (.1393)حٕعٜ ای ،  تزبضی،ٔٛرٛزی ٘مس

 

  سرهبیِ در گردش از ًظر حسببذاری

ٌٛیٙس. زاضایی ربضی ٟٔٙبی ثسٞی ربضی. ثطاثط  ٔجبِغی وٝ زض زاضایی ٞبی ربضی ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٔی قٛز ضا ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٔی

زض ٌطزـ ػجبضتؿت اظ تؼییٗ ٔمساض ٚ تطویت ٔٙبثغ ٚ ٔهبضف ؾطٔبیٝ زض ثب ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ذبِم اؾت.ٔسیطیت ؾطٔبیٝ 

 (.1393)حٕعٜ ای ،  ٌطزـ ثٝ ٘حٛی وٝ افعایف حطٚت ؾٟبٔساضاٖ ٌطزز.

 اّویت سرهبیِ در گردش 

 ازاضٜ نطف ٔٙحهطا ضا ذٛز ا٘طغی ٚ ٚلت تٕبْ وٝ زاض٘س حضٛض ٔترهم ارطایی ٔسیط تؼسازی ثعضي، ثؿیبض قطوت ٞبی زض

 اؾت :  ظیط قطح ثٝ ٔٛضٛع ایٗ إٞیت ٔی وٙٙس.زلایُ قطوت زضٌطزـ ؾطٔبیٝ

 ضخ قسٜ ثیٙی ٚ پیف ٚالؼی فطٚـ زض وٝ تغییطاتی ثٝ تٛرٝ ربضی )ثب زاضایی ٞبی ٔغّٛة ٚ ٚالؼی ؾغٛح -1

زاضایی  اظ ٘ظط ٔٛضز یب ٔغّٛة ؾغح زضثبضٜ ٔی قٛز وٝ ثبػج ٚضغ ایٗ .اؾت زائٕی تغییطات زؾترٛـ ٔیسٞس(

 (1393)پیكىبضی ،  .قٛز ٌطفتٝ تهٕیٕبتی)رٍزاًِ( ٔؿتٕط نٛضت ثٝ ربضی، ٞبی

 وٝ تهٕیٕبتی زض ٔزجٛضقٛ٘س ٔسیطاٖ اؾت، زازٜ ضخ ربضی زاضایی ٞبی ٔیعاٖ زض وٝ تغییطاتی ثٝ تٛرٝ ثب قبیس -2

 ٍٙیٙیؾ ٔجبِغ اظ ربضی زاضایی ٞبی تأٔیٗ ٔبِی ثطای اٌط ٔخلا وٙٙس، ٘ظط تزسیس ٌطفتٝ ا٘س ٔبِی تأٔیٗ ثطای لجلا

 ٔؿتّعْ ٔی ضؾٙس ؾطضؾیس ثٝ وٝ ٚاْ ٞبیی تٕسیس ٚ اضبفی ٚاْ ٞبی اؾت،ٌطفتٗ قسٜ اؾتفبزٜ ٔست وٛتبٜ ٚاْ

 (.1390ٔحٕسیبٖ ، . ) ثٛز ذٛاٞس قطوت ٔسیطیت ثیكتط ٚا٘طغی ٚلت نطف

 زاضایی ٞبی .قٛز ٔكرم ثبیس ٔی قٛز زازٜ ترهیم زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ثٝ وٝ ٚرٛٞی ٔهبضف ٚ ٔٙبثغ ٔیعاٖ -3

 .ٞؿتٙس ؾطٔبیٝ ؾبذتبض زضنس 60 حسٚز ثسٞی ٞبی ربضی ٚ قطوت زاضایی ٞبی وُ زضنس 75 حسٚز ضیرب

 375 ٔجّغ ، ثبقس ضیبَ ٔیّیبضز 500 قطوت یه زاضایی ٞبی وُ اٌط ٔخبَ ثٝ ػٙٛاٖ وٝ اؾت ٔؼٙب ثساٖ ایٗ

 ضیبَ ٔیّیبضز 30 0حسٚز ٞٓ ربضی ثسٞی ٞبی ٚ ثبقس ربضی زاضایی ٞبی نٛضت ثٝ اؾت ٕٔىٗ آٖ ٔیّیبضزضیبَ

 .(1393)پیكىبضی ،  .قس ذٛاٞس

 زض قطوت ثؿب چٝ ٚ یبثس وبٞف قطوت ؾٛز ٚ فطٚـ زاضز احتٕبَ ٘جبقس، نحیح زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ٔسیطیت اٌط -4

 .ثٕب٘س ٘بتٛاٖ ذٛز تؼٟسات ٚ زیٖٛ ٔٛلغ ثٝ پطزاذت

 اربضٜ ثب ٔی تٛا٘س وٛچه ٔٛؾؿٝ یه اؾت، ثبإٞیت وٛچه قطوت ٞبی زض ثٝ ٚیػٜ زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ٔسیطیت -5

 زض ؾطٔبیٝ ٌصاضی اظ ارتٙبة ثطای ضاٞی أب ثطؾب٘س حسالُ ثٝ ضا ذٛز حبثت زاضایی ٞبی تزٟیعات، ٚ وبضذب٘ٝ

 .(1390)ٔحٕسیبٖ  ، .٘ساضز ٔٛرٛزی ٞب یب زضیبفتی حؿبة ٞبی ٚ نٙسٚق

 ٔسیطیت ثب ظیطا .ضززا ثؿتٍی زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ٔسیطیت ثٝ ا٘تفبػی ٚاحسٞبی قىؿت ٚ ٔٛفمیت فؼبِیت، تساْٚ -6

 .وبٞف ٔی یبثس ذغط ٚ افعایف ثبظزٜ ، زضٌطزـ ؾطٔبیٝ نحیح

 ٚ اضوبٖ ثط ثّىٝ اؾت ٔٛحط ذبضری ٟ٘بزٞبی ثب ٔٛؾؿٝ ثیٗ ضاثغٝ پٛیبیی زض تٟٙب ٘ٝ زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ٔسیطیت -7

 یب ٔست ٛتبٜو ٚاْ پطزاذت ٔٛضز زض تهٕیٓ اتربش .ٔی ٌصاضز ثطرب إٞیتی ثب احطات ٘یع ٔٛؾؿٝ زاذُ ثرف ٞبی

 (.1393)پیكىبضی ،  .اؾت السأبت ایٗ رّٕٝ اظ ثّٙسٔست
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 ِگردش در هبّیت سرهبی 

زاضایی  اظ ربضی ثسٞی ٞبی اٌط .ٔی قٛز ؾطٔبیٝ ٌصاضی ربضی زاضائیٟبی زض وٝ اؾت ٔجبِغی ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ یه ٔزٕٛػٝ

 تؼییٗ اظ اؾت ػجبضت زضٌطزـ ؾطٔبیٝ تٔسیطی ٔی آیس. ذبِم ثٝ زؾت زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ٌطزز وؿط قطوت یه ربضی ٞبی

 (1392یبثس . )٘یىٛ ٔطاْ ٚ زیٍطاٖ،  افعایف ؾٟبٔساضاٖ حطٚت وٝ ٘حٛی ثٝ زضٌطزـ ٔهبضف ؾطٔبیٝ ٚ ٔٙبثغ تطویت ٚ حزٓ

 ٞبی زاضایی وٝ ظٔب٘ی آیس ٚ ٔی ثٝ ٚرٛز ٌطزـ زض ؾطٔبیٝ وٕجٛز ، ثبقس ربضی ٞبی زاضایی اظ ثیف ربضی ٞبی ثسٞی وٝ ظٔب٘ی

  .قٛز ٔی ایزبز زض ٌطزـ ؾطٔبیٝ ٔبظاز ثبقس، ربضی ٞبی ثسٞی اظ ثیف یربض

 زؾتطؼ زض ٘مسیٙٝ ٔمبزیط ٚ زٞس ٔی ذبعط آؾبیف ثٝ اػتجبضزٞٙسٌبٖ وٝ اؾت ای ٘مسیٙٝ ٞبی زاضایی ٔمساض ٌطزـ، زض ؾطٔبیٝ

 زٞس ٔی ٘كبٖ احتٕبِی ٚ تٟسیسٞبی ٞب فطنت ثب ٔمبثّٝ ثطای ضا

 ٚ ٘مسیٍٙی ؾٙزف ثطای وبضثطاٖ زیٍط ٚ ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ ، اؾتفبزٜ اػتجبضزٞٙسٌبٖ ٔٛضز ٔؼیبض ٖػٙٛا ثٝ ٌطزـ زض ؾطٔبیٝ .

)تٟطا٘ی ٚ  .ٕ٘بیٙس تحطیف ضا ربضی ٞبی زاضایی ٚ ٞب ثسٞی تؼطیف ٞب قطوت ثطذی وٝ اؾت قسٜ ثبػج ثسٞی ٞب پطزاذت لبثّیت

 (1393ضٕٞٙب ، 

 

 ش : هٌببع ٍ هصبرف سرهبیِ در گرد 

ضی قبُٔ ٚرٜٛ ٘مس )نٙسٚق ٚ ثب٘ه(، اٚضاق ثٟبزاض لبثُ فطٚـ، حؿبة ٞبی زضیبفتٙی، ٔٛرٛزی وبلا، پیف زاضایی ٞبی رب

پطزاذت ٞب ٚ ؾبیط اللاْ زاضایی ٞبی ربضی اؾت. لؿٕت ػٕسٜ ای اظ زاضایی ٞبی ربضی اظ ٔحُ ثسٞی ٞبی ربضی )حؿبة ٞبی 

ٕٔىٗ اؾت اظ ٔحُ ثسٞی ٞبی ثّٙسٔست یب حمٛق نبحجبٖ  پطزاذتٙی ٚ ٚاْ ٞبی وٛتبٜ ٔست( تأٔیٗ ٔی ٌطزز. ٚ لؿٕتی ٘یع

 (. 1393؛ عبِجی ،  1393)حٕعٜ ای ، ؾٟبْ تأٔیٗ ٌطزز. 

 تفبٍت سرهبیِ در گردش ٍ سرهبیِ ثببت : 

وٝ ٔحبؾجـٝ  ٔسیطاٖ ٔبِی یب افطاز زؾت ا٘سضوبض أٛض ٔبِی ثٝ ذٛثی ثط تفبٚت ؾطٔبیٝ حبثت ٚ زض ٌطزـ ٚلٛف زاض٘س.زضحبِی

 حبثـت ثؿیـبض ؾٟـُ ٚ آؾـبٖ اؾت ثـطآٚضز ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثؿیبض ٔكىُ ٔی ثبقس.ؾطٔبیـٝ 

ٚ  یه ثٍٙبٜ التهبزی ثٝ ضاحتی ٔی تٛا٘س وُ ٞعیٙٝ ٞبی احساث وبضذب٘ٝ اػٓ اظ ٔؿتحسحبت ٚ ٔبقیٗ آلات ٚ تزٟیعات ٔٛضز ٘یبظ

ٌطزـ ٔٛضز ٘یبظ ذٛز ضا ٕ٘ی تٛا٘ٙس ٔحبؾجٝ  ٕ٘بیس. أب ٔسیطاٖ ثٝ ضاحتی ؾطٔبیٝ زض ٔیعاٖ ؾطٔبیٝ ٌصاضی لاظْ ضا ثطآٚضز

ٔیّیٖٛ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٔٛضز ٘یبظ اؾت ٚ آٖ ضا ثٝ ضاحتی زض ٔحُ   xتٛا٘ٙس پیف ثیٙی ٕ٘بیٙس وٝ  ٕ٘بیٙس.یؼٙی ٔسیطاٖ ٕ٘ی

 (.1393)حٕعٜ ای ،  ذٛز ٞعیٙٝ ٕ٘بیٙس.

 سرهبیِ در گردش دٍرُ ای ٍ دائوی 

زض ٌطزـ زائٕی ٚ زٚضٜ ای ٘یبظ زاض٘س. ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ زائٕی آٖ ٔجّغی اؾت وٝ ٚاحسٞبی التهبزی ثٝ ٞط زٚ ٘ٛع ؾطٔبیٝ 

ٔٙزط ثٝ ٔخجت قسٖ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٚ یب ایزبز ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ذبِم ٔی ٌطزز ٚ ثٝ ٔؼٙبی ٔیعا٘ی اظ زاضایی ربضی اؾت 

 وٝ ثیكتط اظ ثسٞی ربضی اؾت 

ت ٚاحـس التهـبزی ثب آؾـبیف حبقیٝ أٙیت ٔبِی ٔی ٌطزز ٚ ثٝ ؾطٔبیٝ زض ٌـطزـ ذبِم ٚرـٛٞی اؾت وـٝ ثبػـج فـؼبِی

ٚاحس التهبزی اعٕیٙبٖ ذبعط ٔی ثركس وٝ زض پطزاذت ٞعیٙٝ حمٛق ٚ زؾتٕعز پطؾُٙ، فطٚقٙسٌبٖ ٔٛاز ٚ یب ثؿتب٘ىبضاٖ ثب 

 ٔكىّی ضٚثطٚ ٘رٛاٞس قس .

حُ ثسٞی ٞبی ثّٙسٔست ٚ یب ؾطٔبیٝ ٚاحس ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ذبِم ثٝ ایٗ ٔفْٟٛ اؾت وٝ ثركی اظ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ اظ ٔ

 (.1393)حٕعٜ ای ،  التهبزی تأٔیٗ ٌطزیسٜ اؾت.

 :چرخص ٍجِ ًقذ 

تب ظٔب٘ی وٝ پَٛ ثٝ قطوت ثط  قٛز  چطذٝ ٚرٝ ٘مس یب زٚضٜ ٌطزـ ٚرٝ ٘مس ػجبضتؿت اظ زٚضٜ ای وٝ پَٛ اظ قطوت ذبضد ٔی

اظ ٔستی ٚرٜٛ آٖ پطزاذت ٔی قٛز، ٔٛاز اِٚیٝ ٔعثٛض ثٝ وبلا ٔی ٌطززیؼٙی قطوت ٔٛاز اِٚیٝ ذطیساضی ٔی وٙس )٘ؿیٝ( پؽ 
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تِٛیس قسٜ، وبلای تِٛیس قسٜ ٔستی زض ا٘جبض ٔی ٔب٘س ٚ ؾپؽ فطٚذتٝ ذٛاٞس قس ٚ پؽ اظ ٔستی ٔغبِجبت ٔعثٛض ٚنَٛ ٔی ٌطزز. 

 (.1393)حٕعٜ ای ، زٚضٜ ٌطزـ ٚرٝ ٘مس فبنّٝ ظٔب٘ی ثیٗ پطزاذت ثسٞی تب ٚنَٛ ٔغبِجبت اؾت. 

 هل هؤثر بر سرهبیِ در گردش عببرتست از: عَا 

زٚضٜ ٌطزـ ٚرٝ ٘مس ؛ حزٓ فطٚـ وبلا ٞط چٝ زٚضٜ ٌطزـ ٚرٝ ٘مس یب حزٓ فطٚـ وبلا ظیبزتط ثبقس، ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ 

 (.1393)حٕعٜ ای ،  ثیكتطی ٔٛضز ٘یبظ اؾت.

 ّبی سرهبیِ در گردش اًذازُ گیری سیبست 

زٚضٜ لجُ ٔٛضز ؾٙزف لطاض ٔی ٌیطز .ثطای تؼییٗ ایٗ وٝ ؾیبؾت ؾطٔبیٝ زض ؾیبؾت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٞط زٚضٜ ٘ؿجت ثٝ 

قٛز وٝ  ٌطزز ٚ تؼییٗ ٔی ٌطزـ ثٝ چٝ نٛضت ثٛزٜ اؾت، زض تحمیك حبضطؾیبؾت ٞط زٚضٜ ٘ؿجت ثٝ زٚضٜ لجُ ٔمبیؿٝ ٔی

 ؾیبؾت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٞط زٚضٜ ٘ؿجت ثٝ زٚضٜ لجُ ثٝ چٝ نٛضت تغییط وطزٜ اؾت . 

ثٝ ػٙٛاٖ  ظیطاظ زٚ ضاثغٝ  ٌیطی ؾیبؾت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ تط قسٜ اؾت یب رؿٛضا٘ٝ تط ؟ ثطای ا٘ساظٜ حبفظٝ وبضا٘ٝآیب ؾیبؾت ٔ

   .(1392) ٘یىٛٔطاْ ٚ ٕٞىبضاٖ، ز ٌطز ٘ؿجت ثٝ زٚضٜ لجُ اؾتفبزٜ ٔی ٔجٙبیی ثٝ ٔٙظٛض ا٘ساظٜ ٌیطی ٘ٛع ؾیبؾت ٚ تغییطات آٖ

  بضیزاضایی ٞبی ر )اٚضاق ثٟبزاض+ ٚرٜٛ ٘مس(/

  ٞبی ربضی  ثسٞی )اٚضاق ثٟبزاض+ ٚرٜٛ ٘مس(/

    زٞس . ٔی ؾطػت تٛاٖ پطزاذت تؼٟسات ضا زض وٛتبٜ ٔست ٘كبٖ ایٗ زٚ ٘ؿجت

 قٛز. لسضت ٘مسیٍٙی ٚاحس ا٘تفبػی ٔكرم ٔی - 1

 قٛز. ٞبی ربضی تؼییٗ ٔی ؾٟٓ ٚرٜٛ ٘مس زض زؾتطؼ زض ٔمبیؿٝ ثب وُ زاضایی - 2

قٛز. ٘تبیذ فٛق، زلایّطاٞجطز ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ضا  ٞبی ٘مس ثطآٚضز ٔی ٔست زض زاضاییؾٟٓ ٔٙبثغ ٔبِی وٛتبٜ  - 3

 .(1392) ٘یىٛٔطاْ ٚ ٕٞىبضاٖ، .  ؾبظز ٔكرم ٔی

جُ ثیبٍ٘ط ایٗ ٔؿبِٝ اؾت وٝ ثط اؾبؼ آ٘چٝ وٝ زض ثبلا تٛضیح زازٜ قس ، افعایف ٞٓ ظٔبٖ ایٗ زٚ ٘ؿجت ، زضٔمبیؿٝ ثب زٚضٜ ل

ؾیبؾت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٘ؿجت ثٝ زٚضٜ لجُ ٔحبفظٝ وبضا٘ٝ تط قسٜ اؾت ٚ ظٔب٘ی وٝ ایٗ زٚ ٘ؿجت ٞٓ ظٔبٖ وبٞف یبثٙس، 

 تط ٌطزیسٜ اؾت.  ثسیٗ ٔؼٙی اؾت وٝ ؾیبؾت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ رؿٛضا٘ٝ

تط قسٜ اؾت ٚ زض  ٝ٘ی آ٘ؿت وٝ ؾیبؾت ٔحبفظٝ وبضازض ایٗ نٛضت اٌطحبنُ رٕغ تغییطات ایٗ زٚ ٘ؿجت ٔخجت ثبقس، ثٝ ٔؼٙ

 .نٛضتی وٝ حبنُ رٕغ تغییطات ایٗ زٚ ٘ؿجت ٔٙفی ثبقس، ثٝ ٔؼٙی رؿٛضا٘ٝ تط قسٖ ؾیبؾت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ اؾت

o  :استراتژی ّبی سرهبیِ در گردش 

ؼیبض ی وٝ ایٗ اؾتطاتػی ٞب ضا حیط لطاضٔی زٞٙس. ٔبتحت ت ٔسیطاٖ ثب ا٘تربة اؾتطاتػی ٞبی ٔرتّف ٔیعاٖ ٘مسیٍٙی قطوت ضا

ضیؿه ٚ ثبظزٜ اؾت. یؼٙی زض ظٔیٙٝ زاضایی ربضی ٔی تٛا٘س اؾتطاتػی ٔحبفظٝ وبضا٘ٝ یب رؿٛضا٘ٝ ضا ثٝ وبض ثؿت  وٙس ٔتفبٚت ٔی

 ٚ زض ظٔیٙٝ ثسٞی ربضی ٔی تٛاٖ یىی اظ زٚ اؾتطاتػی ٔحبفظٝ وبضا٘ٝ یب رؿٛضا٘ٝ ضا ا٘تربة ٕ٘ٛز.

 ٌطزـ ثٝ زٚ لؿٕت تمؿیٓ ٔی قٛ٘س:اؾتطاتػی ٞبی ؾطٔبیٝ زض 

 

 ی جبری: یالف( استراتژی ّبی دارا

  ( استراتژی هحبفظِ کبراًِ )در هذیریت دارایی جبری(:1

ٚیػٌی ایٗ اؾتطاتػی ػجبضتؿت اظ ٍٟ٘ساضی ظیبز زاضایی ربضی )ٚرٝ ٘مس ٚ ٔٛرٛزی وبلا(. ٘تیزٝ ایٗ اؾت وٝ چٖٛ ٚرٝ ٘مس ٚ 

ز ٞعیٙٝ ثیكتطی ثٝ قطوت تحٕیُ قسٜ ٚ ثبظزٜ آٖ وبٞف ٔی یبثس، أب اظ ؾٛی زیٍطضیؿه ٔٛرٛزی وبلاظیبز ٍٟ٘ساضی ٔی قٛ

 (.1392)ٔطازی ، اظ زؾت زازٖ ٔكتطی یب ٘ساقتٗ ٔٛرٛزی ٘مس ٘یع ثٝ حسالُ ٔی ضؾس. 
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  ( استراتژی جسَراًِ )در هذیریت دارایی جبری(:2

ٚرٝ ٘مس وٓ  تیزٝ ایٗ اؾتطاتػی آٖ اؾت وٝ چٖٛ ٔٛرٛزی وبلاٚٚیػٌی ایٗ اؾتطاتػی زض ٍٟ٘ساضی وٕتط زاضایی ربضی اؾت. ٘

ٍٟ٘ساضی ٔی قٛ٘س ٞعیٙٝ ٞبی ٔطثٛعٝ وٕتط ٚ ثبظزٞی افعایف ٔی یبثس. أب ضیؿه اظ زؾت زازٖ ٔكتطی یب اذتلاَ زض تِٛیس ٚ 

 (.1392)ٔطازی ، ػسْ پطزاذت ثٝ ٔٛلغ ثسٞی ٞب افعایف ٔی یبثس. 

 ة( استراتژی ّبی بذّی جبری: 

 استراتژی هحبفظِ کبراًِ )در هذیریت بذّی جبری(: (1

ٚیػٌی ایٗ اؾتطاتػی ایٗ اؾت وٝ ؾؼی ٔی قٛز زض ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوت، وٕتط اظ ٚاْ ٞبی وٛتبٜ ٔست ٚ ثیكتط اظ ٚاْ ٞبی  

اؾتفبزٜ ٔی « حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ»ثّٙسٔست اؾتفبزٜ قٛز ٚ اٌط ثرٛاٞٙس ذیّی ٔحبفظٝ وبضا٘ٝ ػُٕ وٙٙس اظ ٔٙبثغ تأٔیٗ ٔبِی 

 وٙٙس. 

٘تیزٝ ایٗ اؾتطاتػی آٖ اؾت وٝ چٖٛ اظ ٔٙبثغ ثّٙسٔست اؾتفبزٜ ٔی قٛز ضیؿه ػسْ پطزاذت ثٝ ٔٛلغ ثسٞی ٚ یب ضیؿه 

ٚضقىؿتٍی ثٝ حسالُ ٔی ضؾس. اظ ؾٛی زیٍط چٖٛ اظ ثسٞی ثّٙسٔست ٚحمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اؾتفبزٜ قسٜ ٔتٛؾظ ٞعیٙٝ 

 (.1389)ظٞسی ، ٟبٔساضاٖ وبٞف ٔی یبثس. ؾطٔبیٝ قطوت افعایف ٚ ٘طخ ثبظزٜ ؾ

  ( استراتژی جسَراًِ )در هذیریت بذّی جبری(:2

ٚیػٌی ایٗ اؾتطاتػی اؾتفبزٜ ثیكتط اظ ٚاْ ٞبی وٛتبٜ ٔست اؾت ٚ ؾؼی ٔی وٙس رٟت تأٔیٗ زاضایی ٞبی حبثت اظ ٚاْ ٞبی 

زٜ ظیبز اظ ٚاْ ٞبی وٛتبٜ ٔست، ضیؿه ػسْ پطزاذت وٛتبٜ ٔست اؾتفبزٜ وٙس، ٘تیزٝ ایٗ اؾتطاتػی ایٗ اؾت وٝ ثٝ ذبعط اؾتفب

ثٝ ٔٛلغ ثسٞی افعایف ذٛاٞس یبفت، اظ ؾٛی زیٍط ٞعیٙٝ ٞبی وٕتطی اظ ایٗ ثبثت پطزاذت وطزٜ ٚ ثبظزٞی قطوت ضا افعایف ٔی 

 (.1389)ظٞسی ،  زٞس. 

 هذیریت بذّی ّبی جبری:

ی )اٚضاق لطضٝ وٛتبٜ ٔست ؛ ٚاْ ثب٘ىی ؛ تٟیٝ ٚرٜٛ اظ عطیك ثؿتب٘ىبضاٖ تزبضی ؛ اٚضاق تزبض هٌببع هبلی کَتبُ هذت ضبهل:

 .(فطٚـ حؿبة ٞبی زضیبفتٙی ؛ ٚحیمٝ لطاض زازٖ ٔٛرٛزی وبلا ثطای ٌطفتٗ ٚاْ ٞبی وٛتبٜ ٔست

 رٟت تأٔیٗ ٔبِی اظ یه ضٚـ اؾتفبزٜ ٕ٘ی قٛز ثّىٝ پیٛؾتٝ تطویجی اظ ایٗ ٔٙبثغ ثٝ وبض ٌطفتٝ ٔی قٛز. 

 اعتببرات تجبری: 

 .ٞب ثب اؾتفبزٜ اظ اػتجبضات تزبضی الساْ ثٝ ذطیس ٘ؿیٝ وبلا ٕ٘ٛزٜ ٚ ثٝ ایٗ ٚؾیّٝ ثسٞی تزبضی ثٝ ٚرٛز ٔی آیس قطوت

: ظٔبٖ قطٚع زٚضٜ اػتجبض ؛ ٔست ظٔب٘ی وٝ زض عی آٖ ثبیس  زض اػتجبضات تزبضی ٔٛاضز ظیط ثبیس ٔكرم قٛز ضرایط اعتببر:

 .(1390)تٟطا٘ی ،  تٛاٖ اظ ایٗ ترفیف اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز.  ثسٞی پطزاذت قٛز ؛ ترفیف ٘مسی ٚ ظٔب٘ی وٝ ٔی

٘ی وٝ ظٚزتط الساْ ثٝ پطزاذت ثسٞی وٙٙس ترفیف ٔی زٞٙس ٚ چٙیٗ قطط ضابٞف اٚلبت فطٚقٙسٌبٖ ثٝ ذطیساو : تخفیف ًقذی

طذٛزاض ٔی زضنسترفیف ث 2ضٚظ ثسٞی پطزاذت قٛز اظ  10ضٚظٜ اٌط تب  30 ٝیؼٙی فطٚـ ٘ؿی« 30ذبِم  10/2»ٔی وٙٙس ٔخلاً 

 قٛز. 

: زض نٛضتی وٝ زض قطط اػتجبض تزبضی لیس قٛز وٝ ذطیساض زض نٛضت پطزاذت ثٝ ٔٛلغ ٔی تٛا٘س  ٞعیٙٝ ػسْ اؾتفبزٜ اظ ترفیف

a  زضنس ترفیف ثٍیطز ٚ قطوت ثٝ ػّت ػسْ پطزاذت ثٝ ٔٛلغ اظ ترفیف ٔحطْٚ قٛز ػٕلاً پصیطفتٗ ٘ٛػی ٞعیٙٝ تأٔیٗ ٔبِی

 (.1390)تٟطا٘ی ، اؾت. 

ٔؼٕٛلاً قطوت ٞبی غیطٔبِی اظ ایٗ اٚضاق اؾتفبزٜ ٔی وٙٙس. قطوت ٞبیی وٝ زض :  اٍراق تجبری )اٍراق قرضِ کَتبُ هذت(

ایٗ اٚضاق ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٔی وٙٙس ٔب٘ٙس قطوت ٞبی ثیٕٝ، نٙسٚق ٞبی ٔكتطن ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٚ نٙسٚق ٞبی ثبظ٘كؿتٍی ٔی 

 سی ٔی قٛ٘س. ثبقٙس. ایٗ اٚضاق تٛؾظ ٔؤؾؿبت ٔطثٛط زضرٝ ثٙ

 : ٔٛاضز اؾتفبزٜ اٚضاق تزبضی ػجبضتٙس اظ

 تأٔیٗ ٔبِی ثطای ٘یبظٞبی ٔبِی ٚ فهّی ؛ -1 
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 تأٔیٗ ٔبِی ثطای ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ زائٕی ؛ -2 

اؾتفبزٜ اظ ایٗ اٚضاق ثطای ظٔب٘ی وٝ ٘یبظ ثٝ تأٔیٗ ٔبِی ثّٙسٔست اؾت ثٙب ثٝ زلائّی أىبٖ تأٔیٗ ٔبِی ثّٙسٔست ثٝ نطفٝ  -3

 ت ؛٘یؿ

 (1393)حٕعٜ ای ،  ثٝ ربی اؾتفبزٜ اظ ٚاْ ٞبی ثب٘ىی. -4

 :  اٚضاق تزبضی ثٝ ػٙٛاٖ یىی اظ اثعاضٞبی تأٔیٗ ٔبِی اؾت ظیطا

قطوت ٞبی ٔٙتكط وٙٙسٜ ایٗ اٚضاق ٞیچ ٌٛ٘ٝ ٚحیمٝ ای ٕ٘ی زٞس.حب٘یب ٔی تٛاٖ ظٔبٖ ثبظپطزاذت آٖ ضا ثب تٛاٖ پطزاذت  اٚلا:

 ٞعیٙٝ ا٘تكبض ایٗ اٚضاق زض ٔمبیؿٝ ثب ٞعیٙٝ ٔطثٛط ثٝ ٚاْ ٞبی وٛتبٜ ٔست وٕتط اؾت.  ٛز حبِخبقطوت ا٘تكبض زٞٙسٜ ٔٙغجك ٕ٘

ضاثؼبظٔب٘ی وٝ ثب٘ه ٞب ؾیبؾت اػتجبضی ا٘مجبضی ضا اتربش ٔی وٙٙس یؼٙی وٕتط تٕبیُ ثٝ پطزاذت ٚاْ زاض٘س یىی اظ ضاٜ ٞبی ذٛة 

 تأٔیٗ ٔبِی اؾت. 

یی ٞٓ زضایٗ ضٚـ ٚرٛز زاضز وٝ ٟٕٔتطیٗ آٖ ایٗ اؾت وٝ قطوت ٘تٛا٘س اٚضاق ٔٙتكطٜ اِجتٝ ثب ٕٞٝ ایٗ ٔحبؾٗ، ٔحسٚزیت ٞب

 (.1393)حٕعٜ ای ، ضا ثٝ ٔٛلغ ثفطٚقس )قطوت اظ اعٕیٙبٖ لاظْ ٘ؿجت ثٝ ثبظپطزاذت ثسٞی ثطذٛزاض ثبقس(. 

 

 ٍام ببًکی: 

  ٍام ّبی کَتبُ هذت بذٍى تضویي:

ٞبی وٛتبٜ ٔست اؾت. ٚاْ ٞبی وٛتبٜ ٔست وٝ ثب٘ه ٞبی تزبضی ثٝ ٔكتطیبٖ ذٛز ٔی یىی اظضاٜ ٞبی تأٔیٗ ٔبِی اؾتفبزٜ اظ ٚاْ 

 :  زٞٙس ؾٝ ٘ٛع ا٘س

 الف( حذ اعتببری:

حس اػتجبضی یه ٘ٛع لطاضزازی اؾت وٝ ثیٗ قطوت ٚ ثب٘ه تزبضی ثب ٔیعاٖ ٔكرهی ٚاْ ثطای ٔست ٔكرهی. زض ایٗ ٘ٛع  

ٙس ثّىٝ ثؿتٍی ثٝ ٚضؼیت نٛضت ٞبی ٔبِی قطوت زاضز وٝ اظ چٝ زضرٝ لطاضزاز ثب٘ه ذٛز ضا ّٔعْ ثٝ پطزاذت ٚاْ ٕ٘ی و

 (.1393)حٕعٜ ای ، ٔغّٛثیتی ثطذٛزاض اؾت. 

  ة( اعتببر در حسبة جبری:

عجك ایٗ لطاضزازٞب ثب٘ه ٞب ثٝ ثطذی اظ ٔكتطیبٖ ذٛز اػتجبضات ذبنی ٔی زٞٙس ٚ قطوت ٞب ٞط ظٔبٖ ٔی تٛا٘ٙس تمبضبی ٚاْ 

اظ اػتجبضات ذٛز اؾتفبزٜ وٙٙس ٚ ٞط ٚلت ٔیؿط ثٛز زض ٔحسٚزٜ ظٔب٘ی تؼییٗ قسٜ آٖ ضا پطزاذت وٙٙس. ٕ٘ٛزٜ ٚ ثٝ ٞط ٔیعاٖ 

 (.1393)حٕعٜ ای ، 

 

  ج( هبًذُ جبراًی:

قطوت ٞب اٌط ثرٛاٞٙس ٚاْ ثٝ نٛضت اػتجبض زض حؿبة ربضی ثٍیط٘س ثبیس یه حسالُ ٔب٘سٜ زض حؿبثی ثسٖٚ ثٟطٜ ٘عز ثب٘ه ٍ٘ٝ 

 ا٘ی ثٝ نٛضت ٞبی ظیط ایزبز ٔی قٛز: زاض٘س. ٔب٘سٜ رجط

: ٌیط٘سٜ ٚاْ زضنسی اظ ٚاْ تٛافك قسٜ ضا زض حؿبة ذٛز ٘عز ثب٘ه ٍ٘ٝ زاضز، ایٗ ٔجّغ تب آذطیٗ  زضنسی اظ حس اػتجبضی -1

 ضٚظ اؾتفبزٜ اظ ٚاْ ٘عز ثب٘ه ٍ٘ٝ زاضی ذٛاٞس قس. 

 ٘سٜ رجطا٘ی ٍ٘ٝ زاضز. : ٚاْ ٌیط٘سٜ ثبیس ٔتٙبؾت ثب ٚاْ ٔب زضنسی اظ ٔیعاٖ ٚاْ اؾتفبزٜ قسٜ -2

ٔب٘سٜ رجطا٘ی ٔٛرت افعایف ٘طخ ثٟطٜ ٔؤحط ذٛاٞس قس. ظٔب٘ی ٘طخ ثٟطٜ ٔؤحط ٚاْ )اظ ٘ٛع اػتجبض زض حؿبة ربضی( افعایف ذٛاٞس 

یبفت وٝ قطوتی ٚاْ ثٍیطز ٚ ٔزجٛض قٛز اظ ٔب٘سٜ رجطا٘ی اؾتفبزٜ وٙس. ٘طخ ثٟطٜ ٔؤحط ٚاْ ٔؿبٚی اؾت ثب ثٟطٜ ٚاْ تمؿیٓ ثط 

 (.1393)حٕعٜ ای ، ٔجّغ ٚاْ پؽ اظ وؿط ٔب٘سٜ رجطا٘ی. ذبِم 

  د(ًرخ بْرُ

 : ٔؤحط تبثغ ٔتغیطٞبیی ػجبضتٙساظ ثٟطٜ ٘طخ

 ٘طخ ثٟطٜ اؾٕی ؛ (1
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 تؼساز زٚضٜ ظٔب٘ی ؛ (2 

 ٔجّغی وٝ ٚاْ ٌیط٘سٜ اظ ٚاْ ٔٛضز تٛافك ثطزاقت ٔی وٙس ؛ (3 

 ٔیعاٖ ٔب٘سٜ رجطا٘ی ؛ (4 

 ٖ ٔب٘سٜ رجطا٘ی ثبیس زض حؿبة ربضی ثبلی ثٕب٘س.زضنسی اظ ٚاْ وٝ ثٝ ػٙٛا (5 

 

 راّبردّبی سرهبیِ در گردش 

إٞیت ضٚظ افعٖٚ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ زض تساْٚ فؼبِیت ٞبی ٚاحسٞبی تزبضی ٔٛرت قسٜ اؾت وٝ ضاٞجطزٞبی ٔرتّفی ثطای 

ٌٖٛ زض ضاثغٝ ثب ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ زض ٘ظط لطاض ٌیطز.ٚاحسٞبی ا٘تفبػی ثب ثىبض ٌیطی ضاٞجطزٞبی ٌٛ٘ب

 ٌطزـ،ٔی تٛا٘ٙس ٔیعاٖ ٘مسیٍٙی قطوت ضا تحت تبحیط لطاض زٞٙس . 

ٞط یه اظ ضاٞجطزٞبی ٔرتّف زاضای ٔیعاٖ ضیؿه ٚ ثبظزٜ ٔتفبٚت ا٘س.ٔسیطاٖ ٔبِی قطوت ٞب ٘یع ثب تٛرٝ ثٝ قطایظ حبوٓ ثط 

ٛز،اظ ثیٗ ضاٞجطزٞبی رؿٛضا٘ٝ یب ذغط پصیط ٚ یب ضاٞجطزٞبی ٚضؼیت قطوت ٚ ٘یع ثب تٛرٝ ثٝ ٚیػٌی ٞبی قرهیتی ٚ فطزی ذ

 (.1391ٔحبفظٝ وبضا٘ٝ یب ذغطٌطیع ٚ یب تطویجی اظ ایٗ زٚ ، یه ضاٞجطز ضا ا٘تربة ٔی وٙٙس. )ضإٞٙبی ضٚزپكتی ، 

یی ٞبی ربضی ضا زض قطایظ اعٕیٙبٖ ، فطٚـ ، ٞعیٙٝ ٞب ، ظٔبٖ پطزاذت ٚ ؾبیط ٔٛاضز آقىبضا ٔؼّْٛ اؾت ٚ ٕٞٝ قطوت ٞب زاضا

فمظ زض پبییٗ تطیٗ ؾغح ٍٟ٘ساضی ٔی وٙٙس. ٍٟ٘ساضی ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثیف اظ ٘یبظ ٔٛؾؿٝ ثبػج افعایف ٞعیٙٝ تبٔیٗ ٔبِی ٚ 

وبٞف ؾٛز ذٛاٞس قس ٚ ٞطٌٛ٘ٝ ٍٟ٘ساضی وٕتط اظ حسالُ ٔٛضز ٘یبظ ، ثبػج تبذیط زض پطزاذت تؼٟسات ثٝ ػطضٝ وٙٙسٌبٖ ٔٛاز ٚ 

لؿٕتی اظ فطٚـ ثٝ ػّت وٕجٛز ٔٛرٛزی وبلاٚ ٔحسٚزیت زض اؾتفبزٜ اظ تؿٟیلات اػتجبضی ذٛاٞس قس  وبلا ٚ اظ زؾت زازٖ

 (.1391.)نٛٔؼٝ ؾطایی ٚ ٕٞىبضاٖ ، 

زض قطایظ ٘جٛزٖ اعٕیٙبٖ ، ٚضؼیت تغییط ٔی وٙس ٚ قطوت ٞب ّٔعْ ا٘س وٝ حسالُ ٚرٛز ٘مس ٚ ٔٛرٛزی وبلا ضا ثط اؾبؼ 

ٔٛضز ا٘تظبض ٚ ٕٞچٙیٗ ٔمساض اضبفی زیٍطی ٍٟ٘ساضی وٙٙس وٝ ثٝ آٖ شذیطٜ اعٕیٙبٖ ٔی  پطزاذت ٞب ، فطٚـ ٚ ظٔبٖ ؾفبضـ

 ٌٛیٙس.ٕٞچٙیٗ ؾغح حؿبة ٞبی زضیبفتٙی ثطای ٔمساض ٔؼیٗ فطٚـ ثیكتط ٔی قٛز . 

ؾیبؾت ؾطٔبیٝ ٌصاضی رؿٛضا٘ٝ قطوت ٞب ثطای زاضایی ٞبی ربضی ، ثبػج ٔی قٛز ٚرٝ ٘مس ٚ ٔٛرٛزی وبلا ثٝ ٔیعاٖ وٓ 

 ٍٟساضی قٛز . ایٗ ٘ٛع ؾیبؾت ، ذغط پطزاذت ٘كسٖ ثٝ ٔٛلغ ثسٞی ٚ ذغط اظ زؾت زازٖ ٔكتطیبٖ ضا افعایف ٔی زٞس . ٘

اغّت ؾیبؾت رؿٛضا٘ٝ ، ثیكتطیٗ ثبظزٜ ضا زض پی ذٛاٞس زاقت ، ِٚی زض ػٛو ضیؿه ثبلایی ضا ٘یع زاضاؾت . زض حبِی وٝ 

 (.1391ٚ ٕٞىبضاٖ ،  )نٛٔؼٝ ؾطایی.  ؾیبؾت ٔحبفظٝ وبضا٘ٝ ػىؽ آٖ اؾت

 گردش در سرهبیِ در هطلَة استراتژی 

 اؾت؟ زضٌطزـ ٔغّٛة ؾطٔبیٝ ازاضٜ ٘ظط اظ ؾیبؾت وساْ اؾت، ؾٛز تحهیُ آٖ ٞسف وٝ قطوتی ثطای

 ثٝ ضا ؾٟبٔساضاٖ حطٚت اؾت وٝ ٔغّٛة ؾیبؾتی زضٌطزـ ؾطٔبیٝ ٔٛضز زض اؾت آؾبٖ پطؾف ایٗ ثٝ پبؾد وّی، ثٝ عٛض

 ؾطٔبیٝ ٚ ربضی ٘ؿجت ٞبی ٘مسیٍٙی، ٘ؿجت ٞبی ثٝ نٛضت آٖ تجسیُ ٚ ؾیبؾت آٖ ارطاء ػُٕ، ٔطحّٝ زض ِٚی ثطؾب٘س حساوخط

 . ٘یؿت ای ؾبزٜ چٙساٖ ٘ظط، وبض ٔٛضز ٚ ٔغّٛة ذبِم زضٌطزـ

آٖ  ثط ٚ آٚضز زض وٙتطَ تحت ٞٓ ظٔبٖ قطوت( ضا ٔحیظ ػّٕیبتی رّٕٝ، ٔتؼسزی ) اظ ٔتغیطٞبی ثبیس وٝ اؾت رٟت ثساٖ ایٗ 

 ٔٛضز زض ٚ وٙٙس اتربش ٌطزـ زض ؾطٔبیٝ ذهٛل زض ؾیبؾت ٘ٛػی ٔی ذٛاٞٙس ٚلتی وٝ ٔسیطاٖ وطز. ثٙبثطایٗ، ٘فٛش اػٕبَ ٞب

 ذٛز قرهی ؾّیمٝ ٘بٌعیطثٝ آٚض٘س، زض ارطاء ثٝ ضا ذبنی اؾتطاتػی ٞبی قطوت، ربضی ثسٞی ٞبی ٚ ربضی ؾبذتبضزاضایی ٞبی

 (.1392)نٙٛثط ، ثٛز  ذٛاٞس شٞٙی آٖ ٞب لضبٚت ٚ ٔی وٙٙس ػُٕ

 

 ًتیجِ گیری

تٛؾؼٝ فؼبِیت ٞبی تزبضی ، تٛؾؼٝ وٕی ٚ ویفی )ٔسیطیت ٔبِی ( ضا زض پی زاقتٝ ٚ ثٝ عجغ ایٗ ٔسیطیت ضا پیچیسٜ وطزٜ اؾت. 

ی تساْٚ فؼبِیت ٞبی ثٍٙبٜ ٞبی التهبزی تب ٔیعاٖ ظیبزی ثٝ ٔسیطیت ٔٙبثغ وٛتبٜ ٔست آٟ٘ب ثؿتٍی زاضز . ظیطا فؼبِیت ٞبی ػّٕیبت
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زض زٚضٜ ٞبی ػبزی ٔؼٕٛلا ؾبلا٘ٝ ، ثٝ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٚ ٔسیطیت ٔغّٛة آٖ ثؿتٍی زاضز ، ثٝ ٌٛ٘ٝ ای وٝ ٘تبیذ ٔٛضز ا٘تظبض 

تحمك یبثس ٚ أىبٖ تساْٚ فؼبِیت زض زضاظ ٔست فطاٞٓ قٛز. ثٙبثطایٗ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ اظ اللاْ ٟٔٓ زاضایی ٞبی ٚاحس ٞب ٚ ثٍٙبٜ 

 ز وٝ زض تهٕیٓ ٞبی ٔبِی ، ٘مف ثطرؿتٝ ای زاضز .ٞبی التهبزی تّمی ٔی قٛ
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Abstract 

 
This research aimed to review and analyze the theory of working capital concept and also deal with the working 

capital in accounting and investigate its sources and uses. effective factors were also examined in working 

capital. In fact, it can be said that working capital is one of continuity element of commercial enterprise. 
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