
 

 بررسي هاي حسابداري و حسابرسي
 ١٣٨٤ ـ تابستان ٤٠سال دوازدهم ـ شماره 
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بررسي رابطه بين نسبت هاي نقدينگي سنتي و نسبت هاي حاصل 

 از صورت جريان وجوه نقد جهت ارزيابي تداوم فعاليت شركت ها 
 
 

 ∗∗∗ ـ فرزاد غيور∗∗ ـ ساسان مهراني∗نقي بهرامفر
 
 

 ١٥/١٢/٨٣:  هتاريخ دريافت مقال

  ٢٤/٤/٨٤:تاريخ تاييد نهايي
 

 چكيده
و نسبت هاي مالي حاصل از      ) تعهدي(هاي نقدينگي سنتي     ايـن تحقـيق به بررسي ارتباط بين نسبت        

هر يک از دو روش تعهدي و .  مي  پردازد) نسـبت هاي مخارج سرمايه اي  (صـورت جـريان وجـوه نقـد         
گزين يك ديگر باشند،  با اين وجود        ي کنند و نمي توانند جا     نقدي، محتواي اطلاعاتي کاملي را ارايه  مي         
تر از وضعيت نقدينگي يک بنگاه اقتصادي را به معرض           ارايه آن ها در کنار يك ديگر، تصويري روشن        

از آنجايي که بخش عمده اي از عوامل مؤثر بر ابهام در تداوم فعاليت، بر مشکلات     .نمـايش  مي  گذارد     
،  مي  توان ارزيابي بهتري از تداوم ياد شده تأکيد دارد، با درک ارتباط نسبت هاي        نقدينگي واحد تجاري    

در ايـن تحقـيق ارتـباط و همبسـتگي مـيان نسبت هاي نقدي و نسبت هاي سنتي                 . كـرد فعاليـت آن    
مورد آزمون قرار  مي  گيرند تا مشخص شود که آيا افشاء اطلاعات تعهدي، به تنهايي کفايت                 ) تعهدي(

ر آن است که بين گنتايج تحقيق بيان . بايسـت اطلاعـات نقـدي نـيز منتشـر شـود       ا مـي  کـند ي ـ   مـي 
داري وجود ندارد و ارايه      و مخارج سرمايه اي، همبستگي معني     ) تعهدي(نسـبت هـاي نقدينگـي سنتي        

 از برقراري فرض تداوم فعاليت يک واحد تجاري ارايه          رآن هـا در کـنار يـك ديگـر، تصويري روشن ت            
 . كنند مي  

 
 ،  ، نسبت هاي مالي مبتني بر جريان هاي نقدي نسبت هاي مالي تعهدي    : كليدي ه هـاي  واژ

  ، فرض تداوم فعاليت ، نسبت هاي مخارج سرمايه اينسبت هاي نقدينگي

                                                      
  استاديار دانشكده مديريت دانشگاه تهران   ∗
  استاديار دانشكده مديريت دانشگاه تهران   ∗∗
 ) مكاتبه كننده( كارشناسي ارشد حسابداري دانشگاه تهران  ∗∗∗
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 مقدمه 
نسبت هاي مالي يكي از ابزارهاي ارزيابي شركت ها توسط سرمايه گذاران و نيز ابزاري براي                

بيني وضعيت آتي  نظور ارزيابي وضعيت موجود و هم چنين پيش       مديريـت واحد تجاري به م     
ايـن نسبت ها بر اساس ارقام مندرج در صورت هاي مالي كه بر اساس  . اسـت واحـد تجـاري    

صورت هاي مالي   اما  .  محاسبه و استخراج مي شوند     ،روش حسـابداري تعهـدي تهـيه شده اند        
 و اين يكي از ضعف هاي       ندنکاطلاعاتـي در مـورد جـريان هاي نقدي منعكس نمي            تعهـدي   

در چنيـن شـرايطي فرض بر اين است كه فقدان           .  اسـت  تعهـدي عمـده صـورت هـاي مالـي         
 وجوه نقد مي تواند سبب گمراهي تصميم گيرندگان داخلي و           جريانباره  اطلاعـات لازم در   

هــاي  ان بــرنامه ريــزي و اجــراي روشيجــرحســابرس در از ســوي ديگــر،  .خارجــي شــود
ي نـتايج آن، بايد برقرار بودن فرض تداوم فعاليت را به عنوان مبناي تهيه  حسابرسـي و ارزياب ـ   

نشـانه هاي خطر ترديد درباره تداوم   بـر ايـن اسـاس،       ]٨ [  ارزيابـي كـند    مالـي صـورت هـاي     
. دست آيد ه  فعاليـت واحـد مـورد رسـيدگي مـي توانـد از صـورت هاي مالي يا منابع ديگر ب                    

 : كه بايد مورد توجه حسابرس قرار گيرد عبارتند ازنمونه هايي از چنين نشانه هاي مالي 
 ؛فزوني كل بدهي ها بر كل دارايي ها يا فزوني بدهي هاي جاري بر دارايي هاي جاري. ١
 ؛نامساعد بودن نسبت هاي مالي. ٢
 ؛ينپرداخت هاي موقع حسابه ناتواني در پرداخت ب. ٣
 . مالي دارايي هاي بلند مدتاتكاي بيش از حد بر استقراض كوتاه مدت براي تأمين. ٤
بخش عمده اي از عوامل مؤثر بر ابهام در مورد تداوم            گونه که ملاحظه  مي  شود،       همان   
 . بر مشكلات نقدينگي واحد تجاري تأكيد دارد،فعاليت

هاي اخير مورد توجه قرار گرفته، لزوم تهيه         يكـي از تحـولات حسـابداري كـه در سـال           
 عـنوان يكي از صورت هاي مالي اساسي توسط واحدهاي           بـه » صـورت جـريان وجـوه نقـد       «

توانايي پرداخت واسـتفاده از نسبت هاي نقدي مي تواند در ارزيابي نقدينگي         . تجـاري اسـت   
توانايي پيش بيني ورشكستگي واحد تجاري      . سزايي داشته باشد  ه  ديون واحد تجاري نقش ب    

  .]٥ [استحائز اهميت  ، اعيگذاري خصوصي و هم از ديدگاه اجتم هم از ديدگاه سرمايه
اطلاعات صورت جريان وجوه نقد به       ،    زمانـي كه بحث تحليل نقدينگي مطرح مي شود        
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 است و وضعيت بنگاه     1ستاي ترازنامه ا  يداده ها . مراتب قابل اتكاتر از اطلاعات ترازنامه است      
 وجوه كه صورت جريان  در حالي  ، گيري مي كند    اقتصـادي را در يـك مقطـع زمانـي انـدازه           

را با تخصيص هاي اختياري نقـد، تغيـيرات در سـاير صـورت هاي مالي را گزارش مي كند و          
  .]٤ [ مي زدايد، به آن اهميت مي دهند تأكيد بر آنچه سهامداران واقعاً

در ايـران نـيز طبق تصميمات كميته فني سازمان حسابرسي، صورت جريان وجوه نقد از        
هـاي مالي اساسي محسوب و جاي گزين صورت          جـزء صـورت      ١٣٧٥اول بهمـن مـاه سـال        

مول  اظهار نظر حسابرسان      مش ،ياد شده تغيـيرات در وضـعيت مالي شد و در نتيجه از تاريخ             
 .مستقل قرار گرفت

ابرسان مي توانند از صورت جريان وجوه نقد براي ارزيابي تداوم فعاليت            سبـا ايـن كـه ح      
 استفاده از نسبت جاري و نسبت آني بسنده         امـا آن ها در تحليل هاي نقدي به         ،اسـتفاده كنـند   

حسـابرس براي رسيدن به درك كاملي از وضعيت تداوم فعاليت يك شركت با               .مـي كنـند   
محاسبه چند نسبت ساده بر پايه داده هاي صورت جريان وجوه نقد مي تواند به نتيجه مطلوب  

 .برسد
ــاي   ــبت ه ــورت ارزش نس ــريان ص ــه ج ــركت   وج ــتگي ش ــراي ورشكس ــد در ماج   نق

"W.T.Grand"     اسـتفاده از روش سـنتي تجـزيه و تحليل نسبت ها در    . شـد  بـه خوبـي نمايـان
شركت با مخاطرات جدي وجوه نقد و که  با وجود اينخـلال حسابرسي سالانه باعث شد تا     

 ي درآمدت وضعي، نسبت هاي جاري مثبت،داشايفـاي تعهـدات و پرداخت بدهي ها مواجه ب   
 لازم  از اين رو   .دواً شركت ظرف مدت كوتاهي ورشكست ش      د و نهايـت   ه ـخوبـي را ارايـه  د      

اسـت تحقيقاتـي در زميـنه محـتواي اطلاعاتي نسبت هاي مبتني بر جريان هاي نقدي صورت                  
تحقـيق در جسـتجوي تبييـن روابـط بيـن نسـبت هـاي نقدينگـي سـنتي مبتني بر                      ايـن    .گـيرد 

 .نقد است وجوه  ريان  مبتني بر صورت ج   مخارج سرمايه اي    حسـابداري تعهدي و نسبت هاي       
کند يا   ميكفايت  به تنهايي   اطلاعات تعهدي،    مشخص شود آيا افشاء      هـدف آن اسـت کـه      .

  .نقدي نيز منتشر شوداطلاعات  مي بايست
نـتايج حاصـل از اجـراي ايـن طرح مي تواند حسابرسان را در ارزيابي هر چه بهتر تداوم                    

از طرف ديگر،   . كندواحد تجاري ياري    فعاليـت بـنگاه اقتصادي با اتكاء بر نسبت هاي مالي            
سـرمايه گذاران و اعتبار دهندگان نيز قادر خواهند بود تا با تجزيه و تحليل  نسبت هاي نقدي                   
                                                      
1. Static 
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وصول مطالبات خود اطمينان     و   مبتنـي بـر تـداوم فعاليـت، نسـبت بـه بـازده سـرمايه گذاري                  
 . دکننحاصل 

 مروري بر مطالعات پيشين 
 ــ ــنه بررســي محــتواي اطلاعاتــي   در ســال هــاي اخــير، در اي ــتعددي در زمي ــيقات م ران تحق

 نشان  مي  دهد که       ياد شده نگاهـي بـه تحقـيقات       . جـريان هـاي نقـدي صـورت گرفـته اسـت           
اطلاعـات حاصـل از صـورت جـريان هـاي نقـدي بـه همراه ساير صورت هاي مالي اساسي،                     

 هاي مالي کمک توانـد در ارزيابـي جـريان هـاي نقدي آتي به استفاده کنندگان صورت           مـي 
دار قوي   هـم چنيـن بيـن نسـبت هاي تعهدي و نسبت هاي نقدي، رابطه معني               . ]٩ [ , ]٧ [کـند   

مضافاً، شاخص هاي   . ] ٦[وجـود نـدارد و افشـاء يکـي، کفايـت از افشـاء ديگـري نمـي کند                  
زيرا تداوم  . عملـيات جـاري مؤسسـه، معـيار مناسـبي بـراي ارزيابي تداوم فعاليت نمي باشند                

گذاران، اعتباردهندگان و حسابرسان نيز به دليل        ماهيـتاً بلـند مـدت بـوده و سـرمايه          فعاليـت   
ها، نمي توانند آن ها را براي ارزيابي تداوم فعاليت مورد            تغيـيرات مداوم و سريع اين شاخص      

 . ] ١٠[استفاده قرار دهند 
سه با وجه  به اين نتيجه رسيدند که سود حسابداري در مقاي   ۱۹۶۸ در سال    1بـال و بـراون      

 در 2اكتزرا بو كيزي .]11[نقـد حاصـل از عملـيات، همبسـتگي بيشتري با بازده سهام دارد       
. استفاده كردند  براي پيش بيني ورشكستگي   ي   از اطلاعـات جـريان نقدي عمليات       ۱۹۸۵سـال   

بيني اضافي   ايـن تحقـيق نشـان داد كه اطلاعات جريان نقدي عملياتي نمي تواند قدرت پيش               
گرفتن ندر عـوض ثابـت كـردند كـه در نظـر             . ت هـاي تعهـدي فـراهم كنـند        نسـبت بـه نسـب     

اسب بوده  ن و سايرين، نام   3نسـبت هـاي جريان نقدي در تحقيقات ورشكستگي توسط آلتمن          
در ايـن تحقـيق از دو نسبت وجه نقد حاصل از عمليات به بدهي هاي جاري و نسبت                   . اسـت 

 .]12[ دوش ميوجه نقد حاصل از عمليات به جمع بدهي ها استفاده 
 ۱۴۱هاي مشمول ماده     ، نمونـه انتخاب شده از شرکت      )۱۳۸۰(بـر اسـاس مطالعـه نظـري         

 ۱۳۷۶هاي   در فاصله بين سالياد شدههاي متناظر غير مشمول ماده    قـانون تجـارت و شرکت     

                                                      
1. Ball & Brown 

2. Casy & Bartzak 

3. Altman 
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هاي مالي حاصل از صورت جريان وجوه نقد،         ، مشـخص کـرد کـه از بين نسبت         ۱۳۷۸الـي   
اي مي توانند به عنوان معيار ارزيابي تداوم فعاليت شرکت ها   سرمايهصـرفاً نسـبت هاي مخارج    

کـه نسـبت هاي نقدينگي سنتي نيز، از مدت ها پيش             ضـمن ايـن   . مـورد اسـتفاده قـرار گـيرند       
 اين دو گروه    از اين رو  . اند عنوان معيار ارزيابي تداوم فعاليت، مورد استفاده قرار مي گرفته          به

 ] ١٠[ . اطلاعاتي آن ها مورد مطالعه قرار مي گيردنسبت ها انتخاب و ارتباط

 فرضيه هاي تحقيق 
جاري و  هاي نقدينگي مبتني بر حسابداري تعهدي شامل نسبت     هاي   بـا توجه به اين كه نسبت      

مخـارج سـرمايه اي بـه دسـت آمـده از صـورت جريان وجوه نقد جهت                   هـاي    آنـي و نسـبت    
است،  سرمايه و سرمايه گذاري به تأمين ماليتحصيل  هاي ارزيابي تداوم فعاليت شامل نسبت

  : به شرح زير تشكيل مي شوندتحقيقاز اين رو  فرضيات 
 .  معني داري وجود ندارده نسبت جاري رابط وبين نسبت تحصيل سرمايه :١فرضيه 
 . معني داري وجود ندارده نسبت آني رابط وبين نسبت تحصيل سرمايه : ٢فرضيه 
معني داري وجود   ه  ايه گذاري به تأمين مالي و نسبت جاري رابط        بين نسبت سرم  : ٣فرضيه  

 .ندارد
 معني داري وجود هبيـن نسـبت سرمايه گذاري به تأمين مالي و نسبت آني رابط           :٤فرضـيه   

 .ندارد

 روش تحقيق
نقدي و تعهدي با يك ديگر       هاي    بررسـي ارتـباط محـتواي اطلاعاتي جريان        بـه ايـن تحقـيق     

ها كه نمونه هاي مختلفي از آن در تحقيقات مهم حسابداري مورد             شاين قبيل رو  . مي پردازد 
اسـتفاده قـرار گرفـته اسـت، از طـريق مطالعـه همبسـتگي ميان دو نوع اطلاعات حسابداري                    

  . افشاي ديگري كفايت مي كندبدونمختلف كشف مي كند كه آيا افشاي يكي 
در اين نوع   . ي است همبستگ) غير آزمايشي ( شـده از نـوع تحقـيق توصـيفي           يـاد تحقـيق   

در اين تحقيق كه از نوع     . د شو  ميان متغيرها بر اساس هدف تحقيق تحليل مي        هتحقـيق، رابط ـ  
.  دو به دو متغير هاي موجود در تحقيق استههمبستگي دو متغيري است هدف، بررسي رابط    

 از آنجـا كه در اكثر تحقيقات همبستگي دو متغيري از مقياس فاصله اي با پيش فرض توزيع                 
 ضريب همبستگي محاسبه شده     از اين رو   ،نـرمال بـراي انـدازه گيري متغيرها استفاده مي شود          
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در تحليل داده هاي    از اين رو    . ]٣[گونـه تحقـيقات ضـريب همبسـتگي پيرسون است          در ايـن  
دست آمده ه ب(   ضريب تعيين تعديل شده    ، از رگرسيون آماري تك متغيره و       حاضر پژوهش

فاده است)  درصد ۵سطح خطاي   ( درصد   ۹۵ در سطح اطمينان     نپيرسو) ضـريب همبستگي  از  
 .است شده

از طريق مشاهده و بررسي اسناد و مدارك        نيز  كلـيه اطلاعات مورد نياز در اين پژوهش         
  .ده استشآوري  جمع) ها مالي شركت هاي صورت(

 قلمرو تحقيق
 .  است۱۳۸۰ الي ۱۳۷۶هاي   زماني تحقيق محدود به ساله دور: زماني تحقيقهدور

 . شده در بورس اوراق بهادار تهران است هاي پذيرفته  شركتشامل : آماريجامعه
 ۱۴۱ مشمول ماده    ۱۳۸۰ الي   ۱۳۷۶هاي    كه در سال   استي  يها  شركت شـامل  : آمـاري  نمونـه 

 هداقل نصف سرماي  حاگر بر اثر زيان هاي وارده،       ": طـبق ايـن ماده    . قـانون تجـارت شـده انـد       
 مجمع   صـاحب سهام را براي     ت مديـره مكلـف اسـت بلافاصـله        شـركت از مـيان بـرود هـيأ        

 تا موضوع انحلال يا بقاء شركت مورد شور و رأي واقع            كند دعوت   هالعاد عمومـي ياد شده     
  ".شود

 :اند  نيز درنظر گرفته شدهزير ، موارد در انتخاب نمونه آماري
 .تاسسال مالي شرکت هاي انتخاب شده، منتهي به پايان اسفند هر سال   .١
آوري اطلاعـات از صـورت هـاي مالـي شـرکت اصلي استفاده شده است و                  بـراي جمـع    .٢

 .اند  صورت هاي مالي تلفيقي گروه مد نظر قرار نگرفته
 ، از صورت هاي مالي تجديد  در صـورت ارايه مجدد صورت هاي مالي سال هاي انتخابي           .٣

 . استفاده شده است ياد شدهارايه شده سنوات 
 ، تعـداد شـرکت هاي واجد شرايط مندرج در           ي بـه عمـل آمـده      بـا توجـه بـه بررسـي هـا         

 . مورد شدند که عمدتاً مربوط به صنعت نساجي هستند۶۶نمونه، بالغ بر  هاي ويژگي

 تعريف متغيرها و واژگان تحقيق

 ١نسبت هاي نقدينگي
د كه توانايي واحد تجاري را در واريز ننسـبت هـاي نقدينگـي بـه نسـبت هايـي اطلاق  مي  شو        

                                                      
1. Liquidity ratios 
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  ...و   بررسي رابطه بين نسبت هاي نقدينگي سنتي 

 
٩

اين نسبت ها از مقايسه دارايي جاري و اقلام تشكيل          . ي هـاي كوتاه مدت نشان مي دهند       بده ـ
 2آنينسبت   و   1 آن بـا بدهـي جـاري بـه دسـت مـي آيـند كـه شـامل دو نسبت جاري                      هدهـند 

 .]٢ [ مي  باشند

 ٣نسبت هاي مخارج سرمايه اي
ي دارايي هاي   دسـتيابي شـركت هـا بـه برتـري در عرصـه رقابـت به توانايي آن ها در نگهدار                    

رو توانايي ايجاد وجه نقد در شركت ها نه تنها بايد در حدي              اين از. بستگي دارد  سـرمايه اي  
باشـد كـه ايفاي تعهدات مؤسسه را امكان پذير سازد،  بلكه بايد بتواند منابع مالي كافي براي         

رآنند كه توانايي گران مالي نيز ب رو تحليل اين از. سرمايه اي را نيز فراهم آورد  مخارج  تأميـن   
نسبت هاي مخارج   ]. 14[ ,]12[كنند تأميـن مخـارج سـرمايه اي ارزيابي          هشـركت را در زميـن     
 :سرمايه اي عبارتند از

 ٤نسبت تحصيل سرمايه
گر توانايي شركت ها در تأمين مالي مخارج سرمايه اي از منابع             نسـبت تحصـيل سـرمايه بـيان       

 : شودصورت زير محاسبه مي ه داخل مؤسسه است و ب
 

 اي وجه نقد پرداخت شده جهت تحصيل دارايي هاي سرمايه CAR=    وجه نقد حاصل از عمليات-سود سهام پرداخت شده 
 

 ٥تأمين مالي نسبت سرمايه گذاري به
رتـباط درونـي خالص جريان هاي عملياتي و جريان هاي نقدي سرمايه گذاري و تأمين مالي                 ا

گذاري به تأمين  نسبت سرمايه. باشد ها سرمايه گذاريي  مال ـ تأميـن هگـر نحـو   مـي توانـد بـيان    
گذاري را با منابع تأمين مالي مقايسه مي كند و از            مالـي، تمامـي مـنابع مالي مورد نياز سرمايه         

 :دست مي آيده طريق زير ب

                                                      
1. Current ratio 

2. Quick ratio or Acid-test ratio 

3. Capital expenditures ratios 
4. Capital acquisition ratio 
5. Investment / Finance ratio 
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 ١٣٨٤ ـ تابستان ٤٠بررسي هاي حسابداري و حسابرسي ـ شماره 
 

١٠

 
 أمين ماليجريان هاي نقدي ناشي از فعاليت هاي ت I/FR=  جريان هاي نقدي ناشي از فعاليت هاي سرمايه گذاري

 
  1تداوم فعاليتفرض 

در تهـيه صـورت هـاي مالـي، فـرض بر اين است كه فعاليت واحد مورد رسيدگي در آينده                     
 مالي، ادامه يابد، مگر خلاف      هسال پس از پايان دور     قـابل پـيش بيني، معمولاً دوره اي تا يك         

مورد رسيدگي در   بنابرايـن، دارايـي هـا و بدهي ها بر مبناي توانايي واحد              . آن تصـريح شـود    
بازيافـت دارايـي هـا و تسـويه بدهي ها در جريان عادي فعاليت هاي تجاري، شناسايي و ثبت                    

در صـورت نـبود فـرض تداوم فعاليت، واحد مورد رسيدگي ممكن است قادر به        . مـي شـود   
بازيافـت دارايي ها به مبلغ ثبت شده نباشد و تغييراتي در مبالغ سر رسيد بازپرداخت بدهي ها                  

در نتيجه ممكن است تعديل مبالغ و تغيير طبقه بندي دارايي ها و بدهي ها در                . ورت يابد ضـر 
 .صورت هاي مالي، ضروري شود

 شرکت هايي داراي ابهام در تداوم فعاليت لحاظ شده اند که مشمول ماده              ،در اين تحقيق  
 .  قانون تجارت ايران  مي  باشند١٤١

  هاهتجزيه و تحليل داده ها و آزمون فرضي
مقطعي براي هر يک از ) ۱(آوري شـده به سه صورت   بـراي دوره تحقـيق، اطلاعـات جمـع        

تجمعي ) ۳( و ۱۳۸۰ تا   ۱۳۷۶تجمعي پنج ساله براي سال هاي       ) ۲( ،   ۱۳۸۰ تا   ۱۳۷۶سـال هـاي     
 ، حداقل سه سال جزء نمونه       ۱۳۸۰ الي   ۱۳۷۶هايي که طي سال هاي       چـند سـاله براي شرکت     
آزمون مقطعي  مي  تواند منعکس کننده شرايط         . آزمون قرار گرفته اند   تحقيق  مي  باشند، مورد       

هدف از آزمون تجمعي، بررسي نتايج      . احتمالـي خـاص اقتصـادي حاکم طي آن سال باشد          
نظـر گرفتـن شـرايط خـاص اقتصـادي حاکم بر هر يک از سال هاي مورد تحقيق                    بـدون در  

داقل سه سال جزء نمونه تحقيق      هم چنين آزمون تجمعي چند ساله شرکت هايي که ح         . است
 مـي  باشند،  مي  تواند شرکت هايي را که ابهام زيادي در مورد تداوم فعاليت آن ها وجود دارد                       

 .را به صورت مستقل بررسي و نتايج حاصل از آن را تحليل كنند
 : به كار برده شده اند به شرح زير استه هامدل هايي كه براي آزمون فرضي

 
                                                      
1. Going Concern Concept 

Archive of SID

www.SID.ir



  ...و   بررسي رابطه بين نسبت هاي نقدينگي سنتي 

 
١١

)۱    ( CR = α + β (CAR) + e     )    ۲      ( QR = α + β (CAR) + e 
)۳    ( CR = α + β (I/FR) + e      )    ۴      ( QR = α + β (I/FR) + e 

  CR    =  نسبت جاري                       QR   =  نسبت آني 
  CAR = نسبت تحصيل سرمايه             I/FR = ينسبت سرمايه گذاري به تأمين مال   

 

 يافته هاي پژوهش
 ارتباط ميان نسبت تحصيل سرمايه و نسبت جاري. ١

مورد ) ۱(ارتـباط مـيان متغـيرهاي نسـبت جـاري و نسـبت تحصيل سرمايه با استفاده از مدل                  
 نگارهنتايج حاصل از کاربرد اين مدل به صورت مقطعي و تجمعي در             . بررسـي قرار گرفت   

 . نشان داده شده است)۱ (شماره
 

 CR = α + β (CAR) + e آزمون مدل .١ نگاره

 α β سال
tآماري 

 
( t-Stat ) 

سطح 
 معني داري
(P-Value) 

 ضريب تعيين
 تعديل شده

R2) ( Adj 

۱۳۷۶ ۵۹/۱- ۱۵/۰ ۴۹/۰ ۲۴/۰ ۰۰۸/۰ 
۱۳۷۷ ۹۸/۰ ۰۲/۰ ۳۳/۱ ۲۲/۰ ۰۸/۰ 
۱۳۷۸ ۹۳/۰ ۰۰۹/۰ ۸۲/۱ ۰۸/۰ ۱۲/۰ 
۱۳۷۹ ۰۰۷/۱ ۰۰۲/۰ ۹۹/۰ ۳۳/۰ ۰۰۱/۰- 
۱۳۸۰ ۱۰/۱ ۰۰۱/۰ ۹۲/۰ ۳۹/۰ ۰۲/۰- 

١٣٧٦-١٣٨٠ ۹۷/۰ ۰۰۱/۰ ۸۸/۱ ۰۶/۰ ۰۳/۰ 
 ۰۸/۰ ۰۶/۰ ۸۹/۱ ۰۰۱/۰ ۸۸/۰ تجمعي چند ساله

 
 كه توصيف كننده چگونگي  معني دار بودن          آماري t همـان طـور كـه مشـاهده مـي شود          

 است پايين "نسبت تحصيل سرمايه    " ارتـباط مـيان متغـير تابع و مستقل يا ضريب شيب متغير              
نشان دهنده معني دار نبودن   كه رقم پاييني است     نيز ضـريب تعيين تعديل شده    قـدار   م. اسـت 

داري  سطح معني  از طرفي ديگر،     .] ١[ است جارينسبت   و نسبت تحصيل سرمايه  رابطـه بين    
%) ۵خطاي  % (۹۵  شده در سطح اطمينان    ياد ه بـر ايـن نكـته تأكـيد دارد كـه رابط ـ            يـاد شـده   
ت تحصيل  يس معني دار بين ن    ه رابط فقدانيـاد شده مبني بر      فرضـيه   يـن    بنابرا .نيسـت معنـي دار    

 .مي   شودتأييد جاري سرمايه و نسبت 
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 ١٣٨٤ ـ تابستان ٤٠بررسي هاي حسابداري و حسابرسي ـ شماره 
 

١٢

  ارتباط ميان نسبت تحصيل سرمايه و نسبت آني.۲
مورد ) ۲(ارتـباط مـيان متغـيرهاي نسـبت آنـي و نسـبت تحصـيل سـرمايه با استفاده از مدل                      

 نگارهين مدل به صورت مقطعي و تجمعي در         نتايج حاصل از کاربرد ا    . بررسـي قرار گرفت   
 .نشان داده شده است) ۲(شماره 

 
 QR = α + β (CAR) + e آزمون مدل .٢نگاره

 α β سال
tآماري 

 
( t-Stat ) 

سطح معني داري 
(P-Value) 

 ضريب تعيين 
 تعديل شده

R2 )  (Adj 

۱۳۷۶ ۳۴/۰ ۰۰۲/۰ ۲۴/۰ ۸۱/۰ ۱۱/۰- 
۱۳۷۷ ۳۱/۰ ۰۰۲/۰- ۲۹/۰- ۷۷/۰ ۱۲/۰- 
۱۳۷۸ ۳۴/۰ ۰۰۲/۰ ۶۵/۰ ۵۲/۰ ۰۳/۰- 
۱۳۷۹ ۳۴/۰ ۰۰/۰ ۲۵/۰ ۷۹/۰ ۰۴/۰- 
۱۳۸۰ ۴۹/۰ ۰۰/۰ ۴۵/۰ ۶۶/۰ ۱۲/۰- 

١٣٧٦-١٣٨٠ ۳۵/۰ ۰۰/۰ ۳۹/۰ ۶۹/۰ ۰۱/۰- 
 -۰۳/۰ ۸۶/۰ ۲۰/۰ ۰۰۵/۰ ۳۴/۰ تجمعي چند ساله

 
 كه توصيف كننده چگونگي  معني دار بودن          آماري t همـان طـور كـه مشـاهده مي شود          

است پايين  "نسبت تحصيل سرمايه    " رتـباط مـيان متغـير تابع و مستقل يا ضريب شيب متغير              ا
 كه رقم پاييني است نشان دهنده معني دار نبودن      نيز ضـريب تعيين تعديل شده    قـدار   م. اسـت 

سطح معني داري  ياد  از طرفي ديگر، . استآنينسبت   ونسـبت تحصيل سرمايه رابطـه بيـن   
معني دار %) ۵خطاي % (۹۵  ياد شده در سطح اطمينان   هيد دارد كه رابط    بر اين نكته تأك    شـده   

 معني دار بين نسبت تحصيل سرمايه و        ه رابط فقدانيـاد شده مبني بر      فرضـيه    بنابرايـن    .نيسـت 
 .تأييد مي شودآني نسبت 

 ارتباط ميان نسبت سرمايه گذاري به تأمين مالي و نسبت جاري. ٣
 گذاري به تأمين مالي با استفاده از مدل         ي و نسبت سرمايه   ارتـباط مـيان متغيرهاي نسبت جار      

نتايج حاصل از کاربرد اين مدل به صورت مقطعي و تجمعي           . مورد بررسي قرار گرفت   ) ۳(
 .نشان داده شده است) ۳( شماره  نگارهدر
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  ...و   بررسي رابطه بين نسبت هاي نقدينگي سنتي 

 
١٣

 

 CR = α + β (I/FR) + eآزمون مدل . ٣ نگاره

 α β سال
tآماري 

 
( t-Stat ) 

سطح 
 معني داري 
(P-Value) 

 ضريب تعيين 
 تعديل شده

R2) ( Adj 

۱۳۷۶ ۹۹/۰ ۰۰۱/۰ ۱۱/۰ ۹۱/۰ ۱۲/۰- 
۱۳۷۷ ۹۵/۰ ۰۱/۰- ۶۶/۰- ۵۳/۰ ۰۷/۰- 
۱۳۷۸ ۸۶/۰ ۰۱/۰ ۲۶/۰ ۷۹/۰ ۰۵/۰- 
۱۳۷۹ ۹۷/۰ ۰۲/۰- ۳۹/۰- ۶۹/۰ ۰۴/۰- 
۱۳۸۰ ۰۹/۱ ۰۱/۰ ۸۷/۰ ۴۱/۰ ۰۳/۰- 

١٣٧٦-١٣٨٠ ۹۵/۰ ۰۰۶/۰ ۰۰۵/۱ ۳۱/۰ ۰۰/۰ 
 ۰۰۹/۰ ۲۷/۰ ۱۲/۱ ۰۰۷/۰ ۸۵/۰ الهتجمعي چند س

 كه توصيف كننده چگونگي  معني دار بودن          آماري t همـان طـور كـه مشـاهده مـي شود          
 سرمايه گذاري به تأمين     نسبت" ارتـباط مـيان متغـير تـابع و مسـتقل يـا ضـريب شـيب متغـير                    

هنده  كه رقم پاييني است نشان د       نيز ضريب تعيين تعديل شده   قدار  م. است پايين است  "مالـي 
 از طرفي . است معنـي دار نبودن رابطه بين نسبت سرمايه گذاري به تأمين مالي و نسبت جاري              

 ياد شده در سطح     ه بـر ايـن نكـته تأكـيد دارد كه رابط           سـطح معنـي داري  يـاد شـده           ديگـر،   
 هيـاد شده مبني بر فقدان رابط      فرضـيه    بنابرايـن    .نيسـت معنـي دار    %) ۵خطـاي   % (۹۵ اطميـنان 

 . تأييد مي شود نسبت سرمايه گذاري به تأمين مالي و نسبت جاريمعني دار بين

  ارتباط ميان نسبت سرمايه گذاري به تأمين مالي و نسبت آني.٤
) ۴(ارتباط ميان متغيرهاي نسبت آني و نسبت سرمايه گذاري به تأمين مالي با استفاده از مدل          

 صورت مقطعي و تجمعي در نتايج حاصل از کاربرد اين مدل به. مـورد بررسـي قرار گرفت    
 .نشان داده شده است ) ۴( شماره نگاره

 QR = α + β (I/FR) + e آزمون مدل .٤ نگاره

 α β سال
tآماري 

 
( t-Stat ) 

سطح 
 معني داري 

(P-Value) 

 ضريب تعيين 
 تعديل شده

R2) ( Adj 

۱۳۷۶ ۳۲/۰ ۰۰۳/۰- ۴۷/۰ ۶۵/۰ ۰۹/۰- 
۱۳۷۷ ۳۳/۰ ۰۱/۰ ۰۱/۱ ۳۴/۰ ۰۰۴/۰ 
۱۳۷۸ ۳۳/۰ ۰۱/۰ ۳۸/۰ ۷۰/۰ ۰۵/۰- 
۱۳۷۹ ۳۳/۰ ۰۱/۰ ۸۷/۰ ۳۹/۰ ۰۱/۰- 
۱۳۸۰ ۴۹/۰ ۰۰۲/۰ ۴۴/۰ ۶۷/۰ ۱۳/۰- 

١٣٧٦-١٣٨٠ ۳۵/۰ ۰۰/۰ ۰۸/۰ ۹۳/۰ ۰۱/۰- 
 -۰۳/۰ ۷۰/۰ ۳۸/۰ ۰۰۱/۰ ۳۴/۰ تجمعي چند ساله
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 كه توصيف كننده چگونگي معني دار بودن        آماري t همـان طـور كـه مشـاهده مـي شـود           
 سرمايه گذاري به تأمين     نسبت" غـير تـابع و مسـتقل يـا ضـريب شـيب متغـير                ارتـباط مـيان مت    

 كه رقم پاييني است نشان دهنده        نيز ضريب تعيين تعديل شده   قدار  م. است پايين است  "مالـي 
 از طرفي . استمعنـي دار نـبودن رابطـه بيـن نسبت سرمايه گذاري به تأمين مالي و نسبت آني     

 ياد شده در سطح     هر ايـن نكـته تأكـيد دارد كه رابط          ب ـ سـطح معنـي داري  يـاد شـده           ديگـر،   
 ه يـاد شده مبني بر فقدان رابط       فرضـيه  بنابرايـن    .نيسـت معنـي دار    %) ۵خطـاي   % (۹۵ اطميـنان 

 .تأييد مي شود  نسبت سرمايه گذاري به تأمين مالي و نسبت آنيمعني دار بين

 نتيجه گيري
اي همبســتگي بيــن متغــيرهاي كارگــيري مــدل هــه  حاصــل از بــ، نــتايج۴ تــا ۱در مــدل هــاي 

نقدينگـي مبتنـي بر      هـاي    ايـن متغـيرها كـه عـبارت بودنـد از نسـبت            . حسـابداري ارايـه شـد     
مخارج سرمايه اي به دست آمده از صورت جريان وجوه           هـاي    حسـابداري تعهـدي و نسـبت      

 و ارزيابي تداوم فعاليت    ها   مالي شركت  هاي   نقـد، اهميت زيادي در تجزيه و تحليل صورت        
 بـا بررسـي و آزمـون فرضـيات در ايـن تحقيق از طريق بررسي همبستگي بين              .دارنـد  آن هـا  
اطلاعاتي اين داده ها نسبت به يك ديگر مورد         ارتباط   به نحوي    ،تعهدي و نقدي   هـاي    نسـبت 

 معني داري   هتعهدي و نقدي، رابط    هاي   كـه بيـن نسبت     در صـورتي  . بررسـي قـرار مـي گـيرد       
 افشاء يكي عدم    ،ان هر يك را جاي گزين ديگري كرد       كه بتو  طوريه  وجـود داشـته باشـد ب      

امـا اگـر ارتـباط معني داري بين متغيرها نباشد        . ضـرورت افشـاء ديگـري را توجـيه مـي كـند            
 مـي  تـوان نتـيجه گرفـت كـه افشـاء هـر دو آن هـا ضرورت دارد و بنابراين نمي توان يكي را                            

 . جاي گزين ديگري كرد
مالي تعهدي و نقدي در ارزيابي تداوم        هاي   بتتحقـيق حاضـر بـا تأكـيد بـر اهميـت نس ـ            

نقدينگي مبتني بر   هاي   است كه آيا نسبت    ايـن سؤال  بـه   هـا، در پـي پاسـخ         فعاليـت شـركت   
كافي هستند يا بايستي از      ها   حسابداري تعهدي به تنهايي براي ارزيابي تداوم فعاليت شركت        

 هاي  سي و آزمون ارتباط نسبت    با برر . كردمبتني بر حسابداري نقدي نيز استفاده        هاي   نسـبت 
مفيد  ها يـاد شـده  بـه نـتايج قـابل توجهي رسيده شد كه مي تواند در فرآيند ارزيابي شركت                

 هاي   حاكي از فقدان ارتباط معني دار بين نسبت        ،نتايج حاصل از آزمون فرضيات    . واقـع شود  
مده از  مخـارج سـرمايه اي به دست آ        هـاي    نقدينگـي مبتنـي بـر حسـابداري تعهـدي و نسـبت            

پذيرفته شده در بورس     هاي   صـورت جـريان وجـوه نقـد در ارزيابـي تـداوم فعاليت شركت              
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اين آزمون ها ابتدا به تفکيک هر   .  است ۱۳۸۰ الـي    ۱۳۷۶ هـاي    اوراق بهـادار تهـران در سـال       
 ، شركت هايي كه طي      در پايان . سـال و سـپس بـه صـورت تجمعي پنج ساله صورت گرفتند             

 قانون تجارت بوده اند     ۱۴۱ حداقل به مدت سه سال مشمول ماده          ، ۱۳۸۰ الي   ۱۳۷۶سال هاي   
ملاحظه پس از آزمون مدل ها،      . نـيز بـه صـورت تجمعي چند ساله مورد آزمون قرار گفتند            

 همبستگي بين متغيرهاي ياد شده ضعيف بوده و تغييرات يكي، به ميزان قابل              ه كـه درج   شـد 
عبارت ديگر اطلاعات كاملاً يكساني ارايه به .  تغييرات ديگري نيسته توجيه كنند،هظملاح

 .بنابراين افشاء اطلاعات تعهدي كفايت از افشاء اطلاعات نقدي نمي كند. نمي دهند
، )۱۳۷۶(ايـن شـواهد، مؤيـد نـتايج تحقـيقات قبلي مانند تحقيقات هادي عبد الهي نژاد                  

ــ)۱۳۶۹(احمــد مــدرس  ــا موضــع هــيأت   و هــم) ۱۹۸۵(اك ز، كــيزي و بارت ــســو ب ن تدوي
اسـتانداردهاي حسـابداري مالـي مبنـي بـر ضرورت ارايه صورت جريان وجوه نقد به عنوان                  

 . است مالي اساسي هاي يكي از صورت

 اجرايي هاي پيشنهادها و سياست
گيري   جهت بهبود فرآيند ارزيابي و تصميم      زير ، پيشنهاد هاي     بـا توجه به نتايج به دست آمده       

 :ه از صورت هاي مالي ارايه  مي شود اشخاص و سازمان هاي استفاده کنند
مالي نقدينگي  هاي  در ارتباط نسبتضريب تعيين تعديل شدهبـا توجـه بـه ضعيف بودن       .١

مخارج سرمايه اي مبتني بر صورت جريان  هـاي  مبتنـي بـر حسـابداري تعهـدي بـا نسـبت           
 ها، توصيه مي شود استفاده كنندگان از      ارزيابـي تـداوم فعاليت شركت      بـراي وجـوه نقـد     

نقدي را  هاي مالي مبتني بر جريان هاي   نسبت ،   )ويژه سهامداران   ه  ب ( مالـي  هـاي    صـورت 
 . به كار برند ها نيز براي تحليل وضعيت شركت

با توجه به اين كه طبق استاندارد هاي حسابرسي، حسابرس موظف است تداوم فعاليت را                .٢
رســـان و ده و در صـــورت وجـــود ابهـــام، آن را گـــزارش كـــند، حساب كـــرارزيابـــي 

 هاي مالي تعهدي، از نسبت هاي مالي، علاوه بر نسبت هاي  كنـندگان از صـورت     اسـتفاده 
 . مالي سنتي استفاده كنند هاي به عنوان مكمل نسبتنيز نقدي  هاي مالي مبنتي بر جريان

گذاري سهام   ارزشـيابي و قيمـت  بـراي لازم اسـت سـازمان بـورس اوراق بهـادار تهـران         .٣
مالي  هاي  بـه بـورس اوراق بهـادار تهـران،  عـلاوه بر نسبت           متقاضـي ورود   هـاي    شـركت 

نقدي هم به عنوان ابزاري براي سنجش        هاي   مالي مبتني بر جريان    هاي   تعهـدي، از نسـبت    
 .  تداوم فعاليت و انجام تعهداتشان استفاده كندبراي ها نقدينگي و توانايي شركت
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