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  )۲۳/۱۱/۱۳۸۶ :تاريخ تصويب، ۱۸/۷/۱۳۸۶: تاريخ دريافت(

 
  چکيده

پردازد و براساس خطاي مطلق   نقدي ميهاي جريانبيني  هاي پيش تحقيق حاضر به بررسي مدل

 شرکت پذيرفته ۱۶۵هاي  ها از داده در تحليل. کند ها را با يکديگر مقايسه مي بيني مدل قابليت پيش

در اين .  استفاده شده است۱۳۸۴ تا ۱۳۷۸شده در بورس اوراق بهادار تهران در فاصله زماني 

هايي   شاخصعنوان بهپذيري سودهاي عملياتي  ها و تغيير پذيري فروش  تاثير تغييرنيهم چنتحقيق 

ها  بيني هر يک از مدل  تاثير اندازه شرکت بر قابليت پيشنيچن همري محيط تجاري و پذي از تغيير

ها  بيني مدل به منظور بررسي تاثير هر يک از اين عوامل بر قابليت پيش. گيرد مورد بررسي قرار مي

  .بيني استفاده شده است بين عوامل ذکر شده و خطاي مطلق پيش از همبستگي اسپيرمن ما

بر اساس .  در سطح صنايع به عمل آمده استنيهم چنها و  ها در سطح کل شرکت مقايسه مدل

کنند   نقدي استفاده ميهاي جريانبيني  هايي که از اقلام تعهدي در پيش  آمده مدلدست بهنتايج 

  . بيني بالاتري دارند باشند قابليت پيش ي جريان نقد ميهايي که تنها بر مبنا نسبت به مدل

 عملياتي بر  يها سودپذيري  پذيري فروش و تغيير  اسپيرمن نشان داد که تغييربررسي همبستگي

ها کاهش  بيني مدل پذيري قابليت پيش گذار بوده است و با افزايش تغيير ها تاثير  مطلق مدليخطا

 .ها نداشته است  مطلق مدليگونه تاثيري بر خطا ولي اندازه شرکت هيچ. يابد مي
 

 نقد آتي، وجوه نقد حاصل از عمليات، اقلام هاي جريانيني ب پيش :کليديهاي  واژه

 پذيري سودهاي عملياتي پذيري فروش، تغيير تعهدي، تغيير
  

  Email: hr.fadaee@gmail.com    :    نويسنده مسئول∗

Archive of SID

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  ١٣٨٦ زمستان ،۵۰ شماره ،۱۴ هدور، های حسابداری و حسابرسی بررسی

  

٤

 

  مقدمه
 اقتصادي در جهت پيشبرد اهداف خود به شناسايي تک تک عوامل هاي سازمانامروزه 

سزايي در  تواند تأثير به يکي از عواملي که مي. پردازند ن سازمان ميگذار بر توسعه آ تأثير

ريزي در رابطه با آن  يابي به اين اهداف داشته باشد، وجه نقد است و عدم برنامه دست

نه تنها آگاهي از وجه نقد . اي را براي يک سازمان به وجود آورد تواند مشکلات عديده مي

تواند به  بيني آن نيز مي باشد، بلکه پيش ازمان مفيد ميو ميزان آن در هر سال براي يک س

در . هاي آتي منجر شود ريزي صحيح در ارتباط با منابع و مصارف سازمان در سال برنامه

بيني کرده و در  تر است که نياز به منابع خود را از زمان حال پيش حقيقت بنگاهي موفق

  .جهت تامين آن گام بردارد
به خريد سهام واحدهاي انتفاعي كه جريان وجوه نقد سرشاري گذاران نسبت  سرمايه

. پرهيزند د وجه نقد آزاد ميگذاري در واحدهاي فاق دهند و از سرمايه دارند علاقه نشان مي

كنندگان وام و اعتباردهندگان نيز براي جريان وجوه نقد واحدهاي انتفاعي اهميت اعطا

قد و توان دسترسي واحدهاي انتفاعي به آن  ورود و خروج وجه نهاي جريان. خاصي قائلند

هاي عمده استفاده كننده از  هاي گروه ها و قضاوت گيري شالوده و مبناي بسياري از تصميم

  .دهد اطلاعات مالي واحدهاي انتفاعي را تشكيل مي

 نقدي سال هاي جريانبيني دقيق وجه نقد، خود نيازمند اطلاع و تحليل صحيحي از  پيش

بيني نمود  توان موضوعي را با خطاي کمتري پيش هنگامي مي. اي قبل استه جاري و سال

  .که شناخت صحيح و دقيقي از گذشته و حال آن موضوع داشته باشيم

  
  بيني جريان وجوه نقد اهميت پيش

تـر   بيني دقيـق  هاي مالي را قادر به پيش کنندگان از صورت   گزارشگري مالي بايد استفاده   

کننـده   اين موضوع در چارچوب نظري گزارشگري مالي که تعيـين         .  نقدي سازد  هاي  جريان

در بيانيه مفاهيم حـسابداري     . اهداف گزارشگري مالي است نيز به صراحت تأييد شده است         

ه اســت کــه  عنــوان شــددوين اســتانداردهاي حــسابداري مــاليمــالي شــماره يــک هيئــت تــ

دهنـدگان و    ل و بالقوه، اعتبار   گذاران بالفع  گزارشگري مالي بايد به منظور کمک به سرمايه       «

هاي آتي، اطلاعـاتي را   کنندگان در برآورد مبلغ، زمان و عدم اطمينان دريافت    ديگر استفاده 

هاي نقدي تحت تأثير توانايي شرکت در خلق وجـه نقـد             انداز اين دريافت   چشم. فراهم کند 

ي از جملــه کــافي بــه منظــور اداي تعهــداتش بــه هنگــام سررســيد و نيازهــاي عمليــاتي نقــد
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 تحـت تـأثير نگـرش       نيهـم چن ـ  گذاري در عمليات، پرداخـت سـود نقـدي سـهام و              سرمايه

  ]۱۳[ .»گذاري آن بر قيمت سهام است دهندگان درباره توانايي تاثير گذاران و اعتبار سرمايه
هـاي نظـري در ارتبـاط بـا           که بيان گرديد و تأکيـدي کـه چـارچوب          چه  آنبا عنايت به    

 نقدي آتي و مبلـغ و       هاي  جريانبيني   ي مالي و مفيد بودن آن در پيش       ها کارگيري صورت  به

گـذاري بـر توانـايي       هـاي اسـتاندارد    توان بـه توجـه خـاص هيئـت         زمان اين وجوه دارند، مي    

  .  نقدي پي بردهاي جريانبيني  پيش

  
  نقدي هاي جريانبيني  تاکيد مفاهيم نظري بر قابليت اقلام تعهدي در پيش

کننـدگان   تواند به اسـتفاده    باشد که مي   جزئي از گزارشگري مالي مي    حسابداري تعهدي   

ارزيابي توان ايجاد وجه نقد     «. هاي جريان وجوه نقد کمک کند      بيني اطلاعات مالي در پيش   

 نقدي واحد تجاري و اسـتفاده       هاي  جرياناز طريق تمرکز بر وضعيت مالي، عملکرد مالي و          

پـذيري مـالي، تـسهيل        مورد انتظار و سنجش انعطاف      نقدي هاي  جريانبيني    در پيش  ها  آناز  

  .]۱[ .»گردد مي

 هيئت استانداردهاي حسابداري مالي براي تأکيد بر اين موضـوع بيـان نمـوده اسـت کـه                 

اطلاعات درباره سود شرکت براساس حسابداري تعهدي عموماً شاخص بهتري از توانـايي             «

هـا و    عات محدود شده به دريافـت     جاري و مداوم شرکت در خلق جريان نقد نسبت به اطلا          

  ]۱۴[ .»آورد هاي نقد فراهم مي پرداخت

 نقـد آتـي، سـود       هاي  جريانبيني    باور دارد در پيش    FASB با توجه به بند بالا،       نيهم چن 

بينـي   به اين ترتيب پـيش . تري است هاي آتي شاخص مطلوب ها و پرداخت نسبت به دريافت 

اي کـه تعـداد      اي شـده اسـت بـه گونـه         يقات گـسترده   نقدي زمينه ساز انجام تحق     هاي  جريان

پـذيري آتـي را مـورد بررسـي      زيادي از محققان، رابطه ميان اجزاء سود و معيارهاي انعطاف 

آيـد آن اسـت کـه بـا توجـه بـه حجـم نمونـه و                    که از تحقيقات بـر مـي       چه  آن. اند قرار داده 

بينـي   ابطـه بـا قـدرت پـيش       هـاي متفـاوتي در ر      شناسي به کار رفته در هر تحقيق پاسـخ         روش

  . کنندگي اقلام تعهدي ارائه شده است

بينـي   کـارگيري اقـلام تعهـدي در پـيش         هاي نظري بر اين است کـه بـه         تأکيد چارچوب 

، شـود   مـي  نقدي جاري استفاده     هاي  جريان نقدي آتي نسبت به زماني که تنها از          هاي  جريان

هاي نظـري بـر آن تاکيـد         که چارچوب  چه  آنبر اساس   . دهد بيني را افزايش مي    قابليت پيش 

  . بيني استفاده نمود  نقدي جاري براي پيشهاي جريانتوان تنها از  دارند نمي
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  سودمندي اقلام تعهدي در  رويکردهاي تحقيقي در ارتباط با
   نقدي آتيهاي جريانبيني  پيش

 بيني سود بر اين فرض اساسي تحقيقات در محتواي اطلاعاتي سودها و ادبيات پيش

با . باشند  نقد آتي ميهاي جرياناست که سودهاي حسابداري يک جايگزين خوب براي 

 که سودهاي حسابداري شامل اقلام تعهدي حسابداري هستند و از ييآن جااين حال از 

سودهاي ) يا نشدني(باشند، تنها تحت شرايطي خاص  گذاري مجزا مي هاي سرمايه فعاليت

به علاوه نظر و صلاحديد . ]۱۹[شوند  نقد آتي ميهاي يانجرحسابداري مورد انتظار برابر 

 جايگزين جريان نقد عنوان بههاي تعهدي، قابليت اعتماد سودها را  مديران در انتخاب روش

  .]۱۵ و ۱۱[دهد عملياتي کاهش مي

 مديريت در اين سودها باعث گرديد تا كاري دست آتي و هاي سودبيني  مشکلات پيش

 هاي جريانبيني   نقدي به صورت مستقيم نمايند و پيشهاي جريانبيني  محققان اقدام به پيش

سه رويکرد تحقيقي براي . نقدي آتي را بدون استفاده از جايگزيني به نام سود انجام دهند

 نقدي آتي، مورد استفاده هاي جريانارزيابي تجربي سودمندي اقلام تعهدي در ارتباط با 

  .باشد  مي]۲۰[ بر گرفته از تحقيق يودربندي  اين طبقه. قرار گرفته است

  
  رويکرد ارتباط ارزشي

شـان بـا ارزش اوراق بهـادار         اين رويکرد بر ارتباط ارزشي اقلام تعهدي به واسطه رابطـه          

استفاده از رويکرد ارتباط ارزشي براي ارزيـابي سـودمندي اقـلام         . طور همزمان تکيه دارد    به

 . ازار و کنترل کافي و مناسب ريسکتعهدي بر دو فرض استوار است، کارائي ب
دريافتند که بين اجزاي مختلف سـودهاي تعهـدي بـا     ]۱۰[ بعضي از محققان مانند ديچو 

، از اطلاعات مربوط به سودها و      در اين شاخه از مطالعات    . ود دارد بازده سهام همبستگي وج   

) قيمت ها و بازده   ( بازار    از متغيرهاي وابسته به    ها  آن مثال   عنوان  به. شود  مياجزايشان استفاده   

  .استفاده نمودند)  نقد آتيهاي جريان(در ازاي معيارهاي حسابداري 

بارس و همکاران  برتري مدل سودهاي مجزايشان را نسبت به وجه نقد و سودهاي کـل                 

کنـد نـشان      يـک متغيـر وابـسته عمـل مـي          عنوان  بهکه ارزش بازار سهام       بالاتر، هنگامي  R2با  

بينـي ارقـام حـسابداري را بـا توجـه بـه              قابل، تحقيقات ديگري توانايي پـيش     در م . ]۸[ دادند

بينـي خـارج از      شان با ارزش بازار سهام براساس خطاي پيش         نقدي آتي و ارتباط    هاي  جريان

 ]۱۸[نزديکترين تحقيق در اين رابطه به وسيله لو و همکـاران       . نمونه مورد آزمون قرار دادند    
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  . انجام شده است

بينـي   ران گـزارش نمودنـد کـه اقـلام تعهـدي مـشارکت بـا اهميتـي در پـيش                   لو و همکا  

 دريافتند که بازدهي يـک تـا سـه          ها  آندر حقيقت   . دهند  نقـدي آتـي انجام نمي    هاي  جريان

 نقـدي آزاد    هـاي   جريـان بينـي    سال حاصل از يک پرتفوي کنترل شده که در آن براي پيش           

شـد از پرتفـوئي کـه از اقـلام           هدي استفاده مـي    نقدي و اقلام تع    هاي  جريانآتي و سودها از     

  .]۱۸[ کرد، بيشتر نبود کننده استفاده نمي بيني  پيشعنوان بهتعهدي 
  

  رويکرد محتواي اطلاعاتي
تحقيقات انجام شده در اين رويکرد بر ارزيابي سودمندي اقلام تعهدي با تکيه بر رابطـه                

ديچـو و   . نمايـد  تـي تاکيـد مـي      نقـدي آتـي و سـودهاي آ        هـاي   جريـان ميان اقـلام تعهـدي،      

کـيم و کـروس رابطـه ميـان اقـلام تعهـدي دوره جـاري و         ، بـارس و همکـاران و   همکـاران 

1t  نقـدي دوره بعـد را بـا اسـتفاده از رگرسـيون جريـان نقـدي در دوره          هـاي   جريان بـر   +

هــا،  تـايج آزمـون  ن. ]۱۱ و ۹[ بينـي کردنـد    پــيشt نقـدي و اقـلام تعهـدي دوره    هـاي  جريـان 

   .دهنده قدرت تبيين رگرسيون بود نشان
 نقـدي در  هـاي  جريـان  و tديچو و دايچو از رويکرد همبستگي ميان اقلام تعهـدي دوره          

1tدوره   1tو   −  بـا ارائـه يـک     ۱۹۹۸ديچو و همکاران در سـال       . ]۱۲[اند   استفاده نموده  +

 نقـدي آتـي بيـان نمودنـد کـه سـودها بهتـر از                هـاي   جريانبيني   رابطه با پيش  مدل جديد در    

  . ]۱۱[ کنند بيني مي  نقدي آتي را پيشهاي جريان نقدي جاري، هاي جريان
  

  بيني رويکرد توان پيش
تحقيقات انجام شده در اين رويکـرد مفيـد بـودن اقـلام تعهـدي را بـا تکيـه بـر قابليـت                        

چنـدين  . کنـد   نقـدي آتـي و سـودها ارزيـابي مـي           هاي  جريان شان نسبت به   بيني اضافي  پيش

. اند  نقدي را مورد بررسي قرار داده      هاي  جريانبيني اضافي سود نسبت به       مطالعه قابليت پيش  

وضــوع کــه ســودهاي قبــل از اقــلام گونــه شــواهدي پيرامــون ايــن م بــاون و همکــاران هــيچ

ملياتي آتي نسبت به مدل گام تـصادفي         نقد ع  هاي  جريانکننده بهتري از     بيني مترقبه پيش غير

  . ]۱۱[باشند را نيافتند  نقدي ميهاي جريان

مترقبـه و عمليـات      در مقابل تحقيق ديچو و همکاران نـشان داد، سـود قبـل از اقـلام غيـر                 

  . ]۱۱[ دارد بر در ار تصادفي گام مدل براساس نقدي هاي جريان از بهتري بيني پيش شده، متوقف

 نقـدي   هـاي   جريانارش نمود که ادعايي که سودها ارتباط بيشتري با          باون نتايجي را گز   
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  . ]۹[ کرد آتي نسبت به معيارهاي متفاوت جريان نقد جاري دارند را حمايت نمي

 هـاي  جريـان طور مشابه با استفاده از يک نمونه بزرگتر بارس و همکاران دريافتند کـه                به

بـا  .  نقـدي آتـي دارنـد      هاي  جريان با   تري نقدي جاري نسبت به سودهاي جاري ارتباط قوي       

 مستند نمودند که سودهاي جاري تفکيک شده بـه جريــان نقــد عمليـاتي و                 ها  آنحال،   اين

 نقدي آتي نسبت به چندين وقفـه از         هاي  جريانتري با    اجـزاء اقـلام تعهدي ارتباط با اهميت     

  .]۸[ سودها و جريان نقد جاري به تنهايي دارد

  
  هاي شرکت  ويژگي

گـذار بـر      عوامـل تـأثير    عنـوان   بـه هاي شـرکت را      يچو و دايچو در تحقيق خود ويژگي      د

.  نقدي آتي مورد بررسي و آزمـون قـرار دادنـد           هاي  جريانبيني   کيفيت اقلام تعهدي و پيش    

 ابـزاري بـراي ارزيـابي کيفيـت         عنـوان   بهتواند   هاي شرکت مي    بيان نمودند که ويژگي    ها  آن

تـوان بـه طـول چرخـه         هـاي شـرکت مـي      از جملـه ويژگـي    . ]۱۲[ اقلام تعهدي استفاده شود   

  .عمليات، انحراف استاندارد فروش، جريان نقد، اقلام تعهدي و سود عملياتي اشاره نمود

هـاي اقـلام     بينـي مـدل    توانـد بـر قابليـت پـيش        هاي شرکت مـي     ويژگي كه  اينبا توجه به    

قـدام بـه بررسـي دو ويژگـي         هاي جريان نقد تـأثير بگـذارد در ايـن تحقيـق ا             تعهدي و مدل  

ايـن دو   . ها شده است   بيني مدل  گذار بر قابليت پيش    هاي اصلي تأثير    ويژگي عنوان  بهشرکت  

  .ها و سودهاي عملياتي و اندازه شرکت پذيري فروش از تغييرويژگي عبارتند 

  
  ها و سودهاي عملياتي  پذيري فروش تغيير

بيني سـود و تـأثيرات ايـن          ادبيات پيش  پذيري فروش و سودهاي عملياتي عموماً از       تغيير

توان بـا اثـرات      گونه ارتباط را مي    اين. بيني سود برگرفته شده است     پذيري بر روي پيش    تغيير

هـاي جريـان نقـد آتـي         بينـي  تغييرات سود بر روي اقلام تعهـدي و در نتيجـه بـر روي پـيش               

کننـده   تي، مـنعکس  هـا و سـودهاي عمليـا       پذيري فروش  تغيير. شرکت مورد بررسي قرار داد    

هـاي بـزرگ عمليـات پايـدار و قابـل            شـرکت . باشد پذيري محيط عملياتي شرکت مي     تغيير

  . ]۱۲ [بيني کمتر و کوچکتري خواهند داشت بيني دارند و بنابراين خطاي پيش پيش

  
  اندازه شرکت 

گذار   نقدي تأثير  هاي  جريانبيني   تواند در پيش   هاي شرکت که مي    يکي ديگر از ويژگي   

تـري بـراي    هـاي بزرگتـر احتمـالاً پارامترهـاي بـا ثبـات           شـرکت . اشد اندازه شـرکت اسـت     ب
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هـاي   بـراي شـرکت  . هاي اقلام تعهدي از قبيل مشتريان و فروشندگان گونـاگون دارنـد          مدل

اي با اهميت از مشتريان و يا قراردادها تـأثير           کوچک، پارامترهاي مدل ممکن است به گونه      

  .بپذيرد

توانند تـأثير    کت بزرگتر باشد از دست دادن مشتريان و يا قراردادها نمي          چه اندازه شر   هر

 نقـدي   هـاي   جريـان توانـد    با اهميتي بر توانايي خلق سود شـرکت بگـذارد و در نتيجـه نمـي               

براساس موارد ذکر شده اندازه شرکت احتمـالاً همبـستگي          . شرکت را تحت تأثير قرار دهد     

بينـي   رود کـه قابليـت پـيش    بنـابراين انتظـار مـي   .  دارد  نقـدي  هاي  جريانپذيري   منفي با تغيير  

  . نقدي با اندازه شرکت افزايش يابدهاي جريانهاي  مدل

  
  پيشينه تحقيق در ايران

 ها آن نقدي آتي و محتواي اطلاعاتي هاي جريانگيري  بيني و اندازه در رابطه با پيش

 نمود که سود تعهدي رعيت کاشاني بيان. تحقيقات مختلفي در ايران انجام شده است

 اطلاعاتي درباره آن نيهم چن نقدي و هاي جريانتواند تفسيري روشن در مورد روند  نمي

 عملياتي، هاي جريانبه علاوه به علت عدم وجود رابطه بين سرمايه در گردش و . ارائه نمايد

قد را تواند خلاء اطلاعاتي ناشي از فقدان صورت جريان وجوه ن سرمايه در گردش نيز نمي

در نتيجه تهيه صورت جريان وجوه نقد به منظور تکميل فرآيند گزارشگري مالي . پر نمايد

  ]۳ [.باشد لازم و ضروري مي

ها و تغييرات  منتظره بازده سهام شرکت داري ميان تغييرات غير عرب مازار رابطه معني

مجموعه شواهـد در مقابل .  نياورددست به نقدي حاصل از عمليات هاي جريانمنتظره  غير

دار ميان تغييرات  ها اولاً بيانگر رابطه معني دست آمده در ايـن تحقيق و نتايـج آزمون به

منتظره سود و تغييرات غيرمنتظره بازده سهام است و ثانياً حکايت از محتواي افزاينده  غير

 سود و سرمايه در گردش حاصل از عمليات به( تعهدي هاي جريانسود و هر دو متغير 

  ]۴ [. نقدي حاصل از عمليات داردهاي جرياننسبت به محتواي ) همراه هم

 نقدي عملياتي هاي جرياندارد که استفاده همزمان از  نتايج تحقيق مدرس بيان مي

هاي   يافته]۷[ .بخشد بيني را بهبود مي تاريخي و سودهاي تاريخي تا حد زيادي مدل پيش

 نقدي عملياتي و سود حسابداري و هاي جريانن دهد که بي تحقيق ثقفي و هاشمي نشان مي

هاي اين تحقيق با نظريه توانايي  در مجموع يافته. داري وجود دارد اجزاي آن رابطه معني

 نظريه نيهم چن نقدي عملياتي و هاي جريانبيني  سود حسابداري و اجزاي آن در پيش

Archive of SID

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  ١٣٨٦ زمستان ،۵۰ شماره ،۱۴ هدور، های حسابداری و حسابرسی بررسی

  

١٠

 

 نقدي هماهنگي هاي نجريا نقدي نسبت به هاي جريانبيني  برتري توانايي سود در پيش

  ]۲[.دارد

 ي سود شامل اقلام تعهدكه اينل يافتند به دليق خود دريو همکاران در تحق عرب مازار

ق يج تحقي نتانيهم چن.  نسبت به وجه نقد دارنديشتري بي اطلاعاتيشود محتوا يز مين

 يا نسبت به وجوه نقد محتويارياخت ري و غياري اختي از آن است که اقلام تعهديحاک

شوند و  يگذار شدن و مربوط شدن سود م  دارند و سبب اثرينده اطلاعاتيافزا

  ]۵[. کنند ي اتکا مياتيان نقد عمليشتر از جريگذاران بر سود ب هيسرما

 هاي جريان ينيب شيک سود و پي تفکيق خود به بررسيزاده در تحق عرب مازار و صفر

ق نشان يج تحقينتا.  شرکت پرداختند۴۱ متشکل از يا  نمونهي بر روي آتياتي عملينقد

 ينيب شي مدل در پيدهندگ حيشتر، توان توضي به اجزاء بيک جزء تعهديدهد با تفک يم

  ]۶[ .ابدي ي بهبود مي نقدهاي جريان

  
   تحقيقهاي ضيهفر

 نقدي آتـي    هاي  جريانبيني    قابليت پيش  احتمالاً: آيد  که از تحقيقات پيشين بر مي      چه  آن

 نقـدي بـه منظـور       هـاي   جريانهايي که فقط از       اقلام تعهدي نسبت به مدل     هاي اساس مدل  بر

شـود   اين سئوال منجر به طرح فرضيه اول تحقيق مي        . نمايند بيشتر است   بيني استفاده مي   پيش

  :گردد صورت زير بيان مي که به

اسـاس مـدل اقـلام تعهـدي، بيـشتر از             نقـدي آتـي بـر      هاي  جريانبيني   قابليت پيش : ١فرضيه  

  .کنند  نقدي استفاده ميهاي جريان از اطلاعات ي است که صرفاًيها لمد

بيني اضافي مدل اقلام  تواند بر قابليت پيش هاي شرکت مي  ويژگيكه اينبا توجه به 

 در اين ]۱۲[ دايچو و ديچو اساس تحقيقات ، دو ويژگي شرکت برگذار باشد تعهدي اثر

هاي عملياتي  ها و سود پذيري فروش تغيير: زاين دو ويژگي عبارتند ا. شود بخش آزمون مي

  .و اندازه شرکت

هايي که فقط از جريان نقد  هاي مبتني بر اقلام تعهدي و مدل       بيني مدل  قابليت پيش : ٢فرضيه  

پـذيري سـودهاي     هـا و تغييـر     پذيري فروش  کنند، با تغيير   بيني استفاده مي   براي پيش 

  .کند عملياتي، تغيير مي

 از  هـايي کـه صـرفاً      هـاي مبتنـي بـر اقـلام تعهـدي و مـدل             بينـي مـدل    يشقابليت پ ـ : ٣فرضيه  

  .يابد کنند ، با افزايش اندازه شرکت، افزايش مي  نقدي استفاده ميهاي جريان
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  هاي عملياتي تحقيق ها و متغير مدل

هايي که در تحقيق فوق مورد بررسي قرار گرفته است ارائه گرديده             در اين قسمت مدل   

اساس جريان نقد و سپس مدل اقلام تعهـدي بيـان            بيني بر  هاي پيش   مدل در بخش اول  . است

  .شود مي

  
  بيني براساس جريان نقد هاي پيش مدل

بينـي   بيني براساس جريان نقد بـراي مقايـسه قابليـت پـيش            در اين تحقيق از دو مدل پيش      

 هـاي   نجريـا کنـد کـه      اولين مدل فرض مـي    . شود هاي اقلام تعهدي استفاده مي      با مدل  ها  آن

مدل جريان نقدي گام تصادفي به وسيله بـاون         . کنند نقدي به صورت گام تصادفي رفتار مي      

  . استفاده شده است]۱۱[ ديچو و همکاران  و]۹[و همکاران 

  
  )CFRWمدل (مدل جريان نقدي گام تصادفي 

)١                                    (                                       titi CFOCFO ,1, =+  

tiCFO  عنـوان   بهدر اين مدل      ، t در دوره    i جريان نقدي حاصل از عمليات شرکت        =,

  .متغير مستقل مورد استفاده قرار گرفته است

1tiCFO += کـه متغيـر وابـسته     ،t+١در دوره  i جريان نقدي حاصل از عمليات شرکت ,

  .باشد اين مدل مي

 نقدي دوره   هاي  جريان تابع خطي از     عنوان  به نقدي دوره بعد را      هاي  جريان،  ومين مدل د

هـاي حـداقل مربعـات در ايـن تحقيـق بـه وسـيله                همـه رگرسـيون   . کنـد  بيني مي  جاري پيش 

  . شود ها ارزيابي مي سازي همه متغيرها به وسيله ميانگين مجموع دارايي همگن

  
  )CFREG مدل(مدل رگرسيون جريان نقد 

)٢                                                           (ui,ttiti CFOCFO ++=+ ,101, θθ  

  

  ي براساس اقلام تعهديبين هاي پيش مدل

هـاي مبتنـي بـر        نقدي آتي در بسياري از تحقيقات از مدل        هاي  جريانبيني   به منظور پيش  

اين اسـت کـه تغييـرات در اقـلام          ها بر    فرض اوليه اين مدل   . اقلام تعهدي استفاده شده است    

بيني مبتنـي   در ذيل دو مدل پيش. نمايد  نقدي آتي کمک ميهاي جريانبيني   تعهدي به پيش  

  .گيرد بر اقلام تعهدي ارائه گرديده است که در اين تحقيق مورد آزمون قرار مي
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  مدل بارس
م  جـزء نقـدي تقـسي      ١ جـزء تعهـدي و       ٦سـودهاي جـاري را بـه         ]۸[بارس و همکـاران     

 دو متغيـر مـستقل      عنـوان   بههاي مشهود و نامشهود      در مدل بارس استهلاک دارايي    . اند نموده

  :  باشد مدل ارائه شده به صورت زير مي. استفاده شده است
  

uOTHERφDEPRφ
∆APφ∆INVφ∆ARφCFOφφCFO

ti,ti,Oti,D

ti,APti,Iti,ARti,CF1ti,

+++

++++=+
     (٣) 

  

  :گردد صورت زير تعريف مي دهنده مدل به اقلام تشکيل

AR∆ =  هاي دريافتني  حسابتغيير در 
AP∆  = هاي پرداختني  حسابتغيير در  

∆INV = موجودي کالا تغيير در  

DEPR =      هاي مـشهود و     در مدل بارس استهلاک دارايي     (هزينه استهلاک دارايي ثابت

  .)نامشهود جدا شده است

OP  =سود عملياتي  
  

DEPR)∆AP∆INV∆AR(CFOPOOTHER −−++−≡  
  

  مدل تعهدي کامل

 تغييـرات در  ]۱۶ [. استفاده گرديـده اسـت  ٢٠٠٢م و کروس در سال ياين مدل توسط ک

اگر صورت جريان وجـوه نقـد       . شود اقلام تعهدي از صورت جريان وجوه نقد استخراج مي        

اساس تفاوت بين اقلام تعهدي دوره جاري و اقـلام تعهـدي دوره              در دسترس نباشد تغيير بر    

  . اسبه استقبل قابل مح

uACCRUALsφCFOφφCF ti,ti,2ti,101ti, +++=+                      (٤) 

CFOOPACCRUALs −=  
  

ACCRUALs ti, = کل اقلام تعهدي شرکتi در دوره t 
  

   ها هاي آزمون فرضيه روش

. آيـد   مـي  دست  به مدل   ٤ نقدي آتي براي هر      هاي  جريانبيني   در فرضيه اول قابليت پيش    

شـود و هـر مـدل کـه          بيني مطلق اندازه گرفته مي     ها بوسيله خطاي پيش    ني مدل بي قابليت پيش 
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 هـاي  جريـان بينـي    مدلي کارآمـد بـراي پـيش   عنوان  بهتري داشته باشد     بيني پائين  خطاي پيش 

 بودن مدل   يل پارامتر يبيني در مدل اول به دل       خطاي پيش  .گيرد نقدي مورد استفاده قرار مي    

هـاي بعـد خطـاي       گردد و در مدل    بيني شده محاسبه مي    دار پيش از تفاوت مقدار واقعي و مق     

  . آيد  ميدست بهبيني براي هر شرکت سال از مدل رگرسيوني  پيش

بينـي مطلـق انـدازه       ها بوسيله خطـاي پـيش      بيني مدل  براي آزمون فرضيه اول قابليت پيش     

بينـي   ي پـيش  هـاي تعهـدي، خطـا      بيني اضافي مدل   براي ارزيابي قابليت پيش   . شود گرفته مي 

  . گردد هاي جريان نقدي مقايسه مي بيني مدل ها با خطاي پيش مطلق مدل

 از  هـايي کـه صـرفاً      هاي مبتني بر اقلام تعهـدي و مـدل         بيني مدل  فرضيه دوم قابليت پيش   

هـا و سـودهاي عمليـاتي مـورد          پـذيري فـروش    کنند را با تغييـر      نقدي استفاده مي   هاي  جريان

  :گردد دهد، اين دو ويژگي به صورت زير تعريف مي بررسي قرار مي

SALESVOL= ــر ــروش  تغيي ــذيري ف ــر  پ ــا ب ــسبت    ه ــتاندارد ن ــراف اس ــاس انح  اس

AvgTA
S

t

t شود هاي نمونه محاسبه مي براي تمام سال .  

St= در دوره ) خالص( فروش سالانهt   

AvgTA t
  . tهاي اول و پايان دوره  ميانگين مجموع دارايي=

OPVOL=اساس انحراف استاندارد سود عملياتي که       پذيري سود عملياتي که بر     تغيير

  . شود هاي نمونه محاسبه مي ها همگن شده است براي تمام سال با ميانگين مجموع دارايي

OP= سود عملياتي   
  

هـاي مبتنـي بـر اقـلام تعهـدي و            بينـي مـدل    در فرضيه سوم همبستگي بـين قابليـت پـيش         

کنند با اندازه شرکت مورد بررسي قـرار          نقدي استفاده مي   هاي  جريان از   هايي که صرفاً   مدل

  .باشد ها مي شاخص استفاده شده براي اندازه شرکت ميانگين مجموع دارايي. گيرد مي

هـاي شـرکت و    بـين ويژگـي   ما ه آزمايش همبستگي اسپيرمنوسيل فرضيه دوم و سوم به

 مدل ارائه شده به صورت تک ٤)  ها همگن شده با ميانگين مجموع دارايي(بيني  خطاي پيش 

  . شود تک آزمون مي

  
  گيري جامعه آماري و روش نمونه

باشـد و روش   هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس مـي        جامعه آماري در ايـن تحقيـق شـرکت        

هاي عضو جامعه آمـاري کـه        بدين ترتيب که کليه شرکت    .  روش حذفي است   ،گيري نمونه
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  ١٣٨٦ زمستان ،۵۰ شماره ،۱۴ هدور، های حسابداری و حسابرسی بررسی

  

١٤

 

هـايي کـه ايـن       داراي شرايط زير بوده جزء نمونه آماري لحاظ شده و آن دسـته از شـرکت               

  :باشند مي زير شرح به مذکور شرايط .اند گرديده حذف آماري، نمونه از اند نداشته را شرايط

 .  موجود باشد١٣٨٤ الي ١٣٧٨ بين اطلاعات مالي شرکت براي دوره زماني .١
 .اشدشرکت در طي دوره مورد بررسي تغيير سال مالي را تجربه نکرده ب .٢
 . منتهي به پايان اسفند ماه باشدها آنسال مالي  .٣
هـم   در بورس اوراق بهادار پذيرفتـه شـده باشـند و             ١٣٧٧هايي که تا پايان سال       شرکت .٤

هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس      شـرکت  نام شرکت در دوره مورد بررسـي از بـين    نيچن

 .اوراق بهادار تهران حذف نشده باشد
 . نباشديگذار هيشرکت سرما .٥

  

و ) ١نگاره ( نمونه انتخاب شدند عنوان به شرکت ١٦٥با اعمال معيارهاي فوق تعداد 

 تدبير افزار نرم و مالي هاي صورت از )١٣٨٤ الي ١٣٧٨( ها آن سال ٧ به مربوط هاي داده

 انجام شده eviews و spss هاي انجام شده به وسيله نرم افزارهاي تخمين. ديداستخراج گر

  .است
  

  ط و انتخاب نمونهياعمال شرا: )۱(نگاره 

  ٢٨٤  ٧٧هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تا پايان سال  شرکت

  ٧  گذاري هاي سرمايه شرکت

  ٣٧  د ماه نيست منتهي به پايان اسفنها آنهايي که سال مالي  شرکت

  ٣٤  اند هايي که در طي دوره مورد بررسي تغيير سال مالي داشته شرکت

 در دسـترس نيـست و يـا از بـورس حـذف              ها  آنهايي که اطلاعات     شرکت

  اند شده
٤١  

 ١٦٥  هاي باقي مانده در نمونه آماري تحقيق شرکت

  

 آمار توصيفي
بيني استفاده گرديده است را  شهاي پي  آمار توصيفي متغيرهايي که در مدل)۲(نگاره 

هاي دريافتني و  ميانه و ميانگين جريان نقد حاصل از عمليات، تغيير در حساب. دهد نشان مي

ميانه و ميانگين مثبت براي کل . باشد پرداختني مثبت بوده و ساير اقلام تعهدي منفي مي

ات کوچکتر از دهنده اين حقيقت است که جريان نقد حاصل از عملي اقلام تعهدي نشان

، يافتني دريها ر در حسابييتغ  اقلام تعهدي جاري همچوننيهم چن.باشد سود عملياتي مي
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  ....هاي نقدي بر اساس بيني جريان گزينش مدلي کارآمد براي پيش

  

  

١٥

 کالا نسبت به استهلاک که يک قلم ير در موجوديي و تغي پرداختنيها ر در حسابييتغ

  .پذيري بيشتري دارند باشد تغيير تعهدي بلند مدت مي
  

  آمار توصيفي: )۲ (نگاره

 نام متغير نيانگيم  انهيم  دانحراف استاندار

  اتيان نقد حاصل از عمليجر ١١١/٠ ١٠٢/٠ ١٦٣/٠

 يافتني دريها ر در حسابييتغ ٠٣٥/٠ ٠٣١/٠ ٠٦٦/٠

 ي پرداختنيها ر در حسابييتغ ٠٢٣/٠ ٠٠٩/٠ ٠٨٨/٠

  استهلاک ٠٢٣/٠ ٠١٧/٠ ٠٢٢/٠

 ير اقلام تعهديسا ‐٠١١/٠ ‐٠١٣/٠ ١١٦/٠

  کالايوجودر در مييتغ ٠٤١/٠ ٠٣٧/٠ ٠٧٩/٠

   کلياقلام تعهد ٠٣٤/٠ ٠٣٦/٠ ١١٦/٠

  

  هاي تحقيق يافته

هاي آماري  ، آزمون  نقدي آتيهاي جريانبيني  منظور انتخاب مدل کارآمد براي پيش به

لازم با استفاده از الگوهاي پارامتري و رگرسيون تک متغيره و چند متغيره انجام شد و 

در انتها براي تعيين . با يکديگر مقايسه گرديدها  بيني هر يک از مدل خطاي مطلق پيش

ها از  بيني مدل بر روي قابليت پيش) هاي شرکت ويژگي(گذاري محيط تجاري  اثر

ها  بيني هر يک از مدل هاي شرکت و خطاي مطلق پيش همبستگي اسپيرمن مابين ويژگي

 و به ها انجام گرديد هاي رگرسيوني در سطح کل شرکت تخمين مدل. استفاده گرديد

ها در  هاي تحقيق، آزمون بيني مدل تر و ارزيابي اثر صنايع بر قدرت پيش منظور بررسي دقيق

خودرو و ساخت صنايع بررسي شده شامل صنعت .  صنعت مورد بررسي قرار گرفت۷

، مواد هيزات، محصولات شيميايي، منسوجات، ماشين آلات و تجقطعات، فلزات اساسي

  :باشد ها به شرح زير مي هاي حاصل از آزمون فرضيه يافته. شندبا داروئي و مواد غذايي مي

زده شدند و ضرايب هر   تخمين۴  و۳ ،۲هاي  منظور بررسي فرضيه اول در ابتدا مدل به

.  ارائه گرديده است)۳(يک از متغيرهاي به کار رفته در هر مدل محاسبه شد که در نگاره 

گونه تخمين رگرسيوني انجام  ت براي آن هيچمدل اول تحقيق پارامتري بوده و به همين جه

  .نشده است
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١٦

 

  ها هاي تحقيق در سطح کل شرکت  نتايج تخمين مدل:)۳(نگاره 
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ها  بيني هر يک از مدل ها خطاي مطلق پيش دست آمده از تخمين مدل اساس نتايج به بر

تعديل شده ارائه گرديده R2  ها به همراه بيني مدل  خطاي پيش)۴(در نگاره . محاسبه گرديد

  . است
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١٧

  ها بيني مطلق و ضريب تعيين مدل  خطاي پيش:)۴(نگاره 

median absolute forecast error  نام مدل R2  تعديل شده 
TA CASH 

 ۷۱۷۹/۰ ۰۹۵۶۷/۰ ‐ )پارامتري (۱مدل 
 ۶۴۳۷/۰ ۰۸۲۶۳/۰ ۲۵۸۹/۰ ۲مدل 
 ۵۷۷۱/۰ ۰۷۱۹۹/۰ ۴۳۲۱/۰ ۳مدل 
 ۵۷۶۳/۰ ۰۷۳۹۵/۰ ۴۰۴۷/۰ ۴مدل 

  

 ۴ و ۳هاي شماره  بيني همگن شده بر اساس وجه نقد، مدل با بررسي خطاي مطلق پيش

توان دريافت که اين   نام برده شده ميها آنهاي تعهدي در اين تحقيق از   مدلعنوان بهکه 

باشند به نحوي که  هاي نقدي مي بيني کمتري نسبت به مدل ها داراي خطاي مطلق پيش مدل

ها   تا اندازه زيادي به يکديگر نزديک بوده و از ساير مدل۴ و ۳بيني دو مدل  شخطاي پي

بيني استفاده نموده و در   متغير براي پيش۶ از ۳ مدل كه اينولي با توجه به . باشند کمتر مي

ن ي اينيب شي مطلق پيل کمتر بودن خطاي متغير استفاده شده است و به دل۲ تنها از ۴مدل 

بدين ترتيب . باشد  کاراتر مي۴ان نمود که از لحاظ کارايي مدل شماره توان بي مدل مي

بيني  هاي تعهدي قابليت پيش توان بيان نمود که مدل شود و مي فرضيه اول تحقيق اثبات مي

  .هاي نقدي دارند بيشتري از مدل

  
  بررسي فرضيه اول در صنايع مختلف

نگاره .  آزمون قرار گرفته استفرضيه اول اين تحقيق در سطح صنايع مختلف نيز مورد

تعديل شده چهار مدل آزمون شده در سطح صنايع R2  ها و بيني مدل  خطاي پيش)۵(

 تعديل شده R2 باشد  پارامتري مي۱ مدل شماره كه اينبا توجه به . (دهد مختلف را نشان مي
  .)براي آن محاسبه نشده است

Archive of SID

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  ١٣٨٦ زمستان ،۵۰ شماره ،۱۴ هدور، های حسابداری و حسابرسی بررسی

  

١٨

 

  هر مدل در صنايع مختلفتعديل شده  R2بيني و   خطاي مطلق پيش:)۵(نگاره 

median absolute forecast error R2  تعديل شده 
 ٢مدل  ٣مدل  ٤مدل  ١مدل  ٢مدل  ٣مدل  ٤مدل 

 نام صنعت

٦٥٧٨/٠ ٦٠٣٧/٠ ٦٥٢/٠ ٩٢٩٨/٠ ۱۷۷/۰  ١٦٨٢/٠ ٠٩٨٧/٠  خودرو و ساخت قطعات
٦٢٤٩/٠ ٦٥٨٤/٠ ٦٢٨٦/٠ ٩١٨٩/٠ ٣٢٦١/٠ ٣١٢/٠ ١٧٠١/٠  فلزات اساسي
٨٩٣٢/٠ ٨٨٣٤/٠ ٨٩٢٤/٠ ٩٦٠٧/٠ ١٦٢٦/٠ ٢٢٢٦/٠ ١٣٥٩/٠  ماشين آلات و تجهيزات
٤٣٨٨/٠ ٥٥٦٤/٠ ٥٠٣/٠ ٣٣٩٥/٠ ٢٠٩٨/٠ ٤١٣١/٠ ٠٨٨٣/٠  محصولات شيميايي
٣٠٨٢/٠ ٤٣٠٦/٠ ٣٥٢/٠ ٦٥١٥/٠ ٥٢١٧/٠ ٤٩٠٧/٠ ٢٨١٦/٠  منسوجات
٣٣٩٤/٠ ٤٦٠٥/٠ ‐ ٣٦٦٢/٠ ١٦٥٢/٠ ١٩٤٧/٠  مواد دارويي ‐
٥٨٠٦/٠ ٦٥٧١/٠ ٦٢٧٤/٠ ٢٢٩٥/٠ ٠٣٥/١ ٢٥٢٣/٠  مواد غذايي ۰۳۴۹/۰

  

 ارائه شده )۶(هاي کارآمد در هر صنعت در نگاره  بيني، مدل اساس خطاي مطلق پيش بر

هاي   مدلعنوان بههاي تعهدي   صنعت مدل۵شود در  طور که مشاهده مي همان. است

بيني  قدي قابليت پيشهاي ن  صنعت مدل۲اند و تنها در  کننده برتر انتخاب گرديده بيني پيش

 مدل بهينه عنوان به صنعت ۴ در ۴مدل شماره . هاي تعهدي دارند بالاتري نسبت به مدل

 مدل بهينه عنوان به ۳انتخاب گرديده و تنها در صنعت محصولات شيميايي مدل شماره 

 در سطح صنايع ۳ نسبت به مدل شماره ۴اين موضوع نشان از برتري مدل شماره . باشد مي

  . باشد ف ميمختل
  

   مدل کارآمد در هر يک از صنايع:)۶(نگاره 

  نام صنعت
تعداد 
  شرکت

  تعداد
  مشاهدات

مدل 
  کارآمد

خطاي مطلق 
  پيش بيني

R2  
  تعديل شده

  ۰۹۸۷/۰  ۶۰۳۷/۰  ۲شماره   ۱۲۰  ۲۰  خودرو و ساخت قطعات

  ۳۱۲۰/۰  ۶۲۴۹/۰  ۴شماره   ۶۷  ۱۲  فلزات اساسي

  ۱۳۵۹/۰  ۸۸۳۴/۰  ۲شماره   ۱۰۸  ۱۸  ماشين آلات و تجهيزات

  ۴۱۳۱/۰  ۳۳۹۵/۰  ۳شماره   ۵۶  ۱۲  محصولات شيميايي

  ۵۲۱۷/۰  ۳۰۸۲/۰  ۴شماره   ۵۴  ۱۳  منسوجات

  ۱۶۵۲/۰  ۳۳۹۴/۰  ۴شماره   ۹۳  ۱۶  مواد داروئي

  ۲۲۹۵/۰  ۵۸۰۶/۰  ۴شماره   ۹۴  ۱۶  مواد غذايي

  

  ه دوميفرض
لياتي و پذيري سودهاي عم پذيري فروش و تغيير فرضيه دوم تحقيق رابطه بين تغيير
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 ۷هاي نگاره شماره  براساس داده. دهد ها را مورد بررسي قرار مي بيني مدل قابليت پيش

بيني  پذيري فروش و سودهاي عملياتي و خطاي مطلق پيش همبستگي اسپيرمن بين تغيير

ها و  بيني مدل همبستگي مابين خطاي پيش.  نقدي ارائه شده استهاي جريانهاي  مدل

پذيري سود   و تغيير۴باشد و بيشترين همبستگي ميان مدل  ف ميهاي شرکت ضعي ويژگي

پذيري  بين تغيير با وجود همبستگي نه چندان قوي ما.  است۲۴۵/۰عملياتي بوده و برابر 

پذيري  ها، شواهد حاکي از تأثيرگذاري تغيير بيني مدل فروش و سود عملياتي و خطاي پيش

پذيري توانسته بر  اين تغيير. باشد ها مي مدلبيني  فروش و سودهاي عملياتي بر خطاي پيش

ضريب ( جهت است ها هم ها تأثيرگذار باشد و با خطاي مدل بيني مدل قدرت پيش

، ياتي عمليپذيري فروش و سودها به اين ترتيب با افزايش تغيير). همبستگي مثبت است

ق نيز پذيرفته يابد و در نتيجه فرضيه دوم تحقي ها افزايش مي بيني مدل خطاي مطلق پيش

  .شود مي

 
  ها بيني مدل هاي شرکت و خطاي مطلق پيش بين ويژگي  همبستگي اسپيرمن ما:)۷(نگاره 

  شماره مدل
  ويژگي شرکت

 ۴مدل   ۳مدل   ۲مدل   ۱مدل 

  ۲۴۵/۰  ۱۹۸/۰  ۲۳۶/۰  ۲۰۹/۰  پذيري سود عملياتي تغيير

  ۲۳۴/۰  ۲۴۴/۰  ۲۱۴/۰  ۲۱۸/۰  فروش پذيري تغيير

  
  ه سوميفرض

. پردازد ها مي بيني مدل م به بررسي رابطه بين اندازه شرکت و قابليت پيشفرضيه سو

ها همبستگي  بيني مدل بين اندازه شرکت و قابليت پيش ، ما)۸(هاي نگاره  براساس داده

 همبستگي ضعيفي وجود دارد که در مدل اول علامت ۴ و ۱وجود ندارد و تنها در دو مدل 

باشد و در   اين علامت مثبت مي۴ر است، ولي در مدل همبستگي منفي بوده و مورد انتظا

به دليل . يابد  نيز افزايش مي۴بيني مدل  حقيقت با افزايش اندازه شرکت خطاهاي پيش

 هاي جريانهاي  بيني مدل وجود همبستگي ضعيف بين اندازه شرکت و خطاي مطلق پيش

ازه شرکت و قابليت اي که بين اند شود، به گونه  تحقيق رد مي۳نقدي فرضيه شماره 

  .گونه رابطه معناداري وجود ندارد  نقدي هيچهاي جريانهاي  بيني مدل پيش
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  ها بيني مدل بين اندازه شرکت و خطاي مطلق پيش  همبستگي اسپيرمن ما:)۸( نگاره

  نام مدل
  ويژگي شرکت

 ۴مدل   ۳مدل   ۲مدل   ۱مدل 

  ۱۲۶/۰  ۰۶۵/۰  ۰۶۴/۰  ‐۱۶۸/۰  اندازه شرکت

  
  نتيجه گيري

در حقيقت .  که در بخش قبل ذکر گرديد فرضيه اول تحقيق پذيرفته شدچه آناساس  رب

هاي مبتني بر جريان نقد داراي قدرت  هاي مبتني بر اقلام تعهدي نسبت به مدل مدل

  . باشند بيني اضافي مي پيش

 هاي جريانبيني  در مدل سوم از اجزاي اقلام تعهدي و جريان نقد عملياتي براي پيش

 آمده، به کارگيري هزينه استهلاک در دست بهبراساس نتايج . تي استفاده شده استنقد آ

تواند بيانگر عدم  اين موضوع مي. باشد و ضريب آن برابر صفر است دار نمي مدل فوق معني

از جمله دلايلي .  باشد۳بيني مدل شماره  تأثيرگذاري اقلام تعهدي بلندمدت بر قابليت پيش

اط با اين نتيجه مطرح نمود طريقه محاسبه استهلاک است به نحوي که توان در ارتب که مي

هزينه استهلاک براساس جداول مالياتي که توسط وزارت امور اقتصادي و دارائي ارائه 

شود و ممکن است دارائي  ها محاسبه مي گردد بدون در نظر گرفتن عمر اقتصادي دارائي مي

 سال نيز در حال کار باشد و تأثيري در  سال مستهلک گردد ولي پس از ده۱۰در طي 

  .جريان وجوه نقد نداشته باشد و لزومي به خريد دارائي جديد نباشد

بيني  باشند و خطاي پيش  تا حدودي به يکديگر نزديک مي۴ و ۳قدرت تبيين دو مدل 

 باشد ولي به دليل کمتر بودن تعداد متغيرهاي مدل ها کمتر مي اين دو مدل نيز از ساير مدل

در حقيقت . باشد  کارآمدتر مي۳ آن اين مدل از مدل ينيب شي پين بودن خطايي و پا۴

 افزايش بيني مدل را تقسيم کل اقلام تعهدي به اجزاء اقلام تعهدي نتوانسته قدرت پيش

توان پيرامون اين نتيجه ذکر نمود اين است که ممکن است  از جمله دلايلي که مي. دهد

صورت تطبيق جريان وجوه نقد حاصل از عمليات به کار برده رقم اقلام تعهدي که در 

 که حاصل تفريق سود عملياتي و جريان نقد ها آنشود واقعي نباشد، ولي مجموع  مي

بدين معني که . باشد تر مي گيرد دقيق باشد و کل اقلام را در نظر مي حاصل از عمليات مي

است دقيق نباشد ولي رقم ارائه شده ارقام ارائه شده براي هر يک از اجزاء تعهدي ممکن 

. آيد دقيق باشد  ميدست به از مابه التفاوت دو متغير كه اينبراي کل اقلام تعهدي به دليل 
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 . کمتر شود۳ از مدل شماره ۴بيني مدل شماره  همين امر باعث گرديده تا خطاي مطلق پيش
که معاملات انجام توان بيان نمود   آمده در صنايع مختلف ميدست بهبراساس نتايج 

باشند و  شده در صنايع خودرو و ساخت قطعات و ماشين آلات و تجهيزات عموماً نقدي مي

 نقد آتي دارند ولي اين موضوع براي ساير صنايع هاي جرياناقلام تعهدي رابطه کمتري با 

 نقدي هاي جريانبيني  هاي بهينه براي پيش  مدلعنوان بههاي تعهدي  صحت ندارد و مدل

 مدل عنوان بههاي تعهدي  لازم به ذکر است که در صنايعي که مدل. اند  آمدهدست به

هاي  باشد ولي در صنايعي که مدل بيني نيز پايين مي  آمده خطاي مطلق پيشدست بهکارآمد 

 مدل بهينه انتخاب گرديده اين خطا عنوان به نقدي آتي هاي جريانبيني  نقدي براي پيش

  .باشد ها در صنايع ديگر مي دلبسيار بالاتر از خطاي م

ها در هر صنعت، نتايج  البته بايد به اين نکته توجه داشت که به دليل تعداد کم شرکت

تحليل در صنايع ممکن است تحت تاثير قرار گيرد و نتوان به نتايج دقيقي براي 

  .پذيري، دست يافت تعميم

  
   ها بيني مدل هاي شرکت بر قابليت پيش تأثيرگذاري ويژگي

پذيري فروش و سودهاي عملياتي بر  هاي قبل ذکر شد تغيير  که در بخشچه آنبراساس 

نتايج همبستگي اسپيرمن حاکي از همبستگي . باشد گذار مي ها تأثير بيني مدل قابليت پيش

ولي وجود همين . ها است بيني مدل هاي شرکت و قابليت پيش بين ويژگي نسبتاً ضعيف ما

بيني   تأثيرگذاري محيط تجاري شرکت بر خطاي مطلق پيشمقدار همبستگي حاکي از

بر ...  مانند چرخه عملياتي وجه نقد، تورم و يممکن است عوامل ديگر. باشد ها مي مدل

  .گذار باشد  نقدي تأثيرهاي جريانبيني  روي قابليت پيش

ها همبستگي  بيني مدل براساس نتايج آزمون انجام شده اندازه شرکت با قدرت پيش

به دليل فضاي اقتصادي که در ايران وجود دارد و عدم ارائه صحيح . ناداري نداردمع

هايي  ها باعث شده است حتي شرکت  نقدي و صورت جريان نقد توسط شرکتهاي جريان

 نقدي نادرستي ارائه دهند و هاي جريانباشند صورت  که داراي حجم و اندازه بزرگ مي

ها از اندازه  بيني مدل پذيري خطاي مطلق پيش دم تاثيرتواند يکي از دلايل ع اين موضوع مي

  .شرکت باشد

هاي   ممکن است در شرايط تورمي اقتصاد ايران مجموع ارزش دفتري دارائينيهم چن

  .ها به نظر نرسد يک واحد تجاري معيار مناسبي براي اندازه شرکت
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  ها پيشنهاد

ت مختلف داخلي و که از مقالاهايي  با توجه به نتايج تحقيق و نيز مطالعات و بررسي

 اين پژوهش انجام شده است، پيشنهادهايي به شرح زير ارائه خارجي جهت تدوين

  :گردد مي

 نقدي آتي نسبت به هاي جريانبيني  هاي تعهدي در پيش با توجه به قدرت اضافي مدل .۱

ه گذاران توجه بيشتري بر اقلام تعهدي داشت شود که سرمايه هاي نقدي، توصيه مي مدل

هاي مالي  بيني جريان نقدي و توجه بيشتر به صورت هاي پيش استفاده از مدل. باشند

گذاران  تر سرمايه الخصوص صورت جريان وجوه نقد منجر به تصميمات منطقي علي

  .خواهد شد

 نقدي لازم است هاي جريانبيني  هاي تعهدي در پيش کارگيري مدل منظور به به .۲

از . هاي مالي دسترسي داشته باشند اي همراه صورته کنندگان به يادداشت استفاده

رو، لازم است سازمان بورس و اوراق بهادار يک بانک اطلاعاتي جامع از  اين

. هاي مالي و ساير اطلاعات مورد نياز جهت تجزيه و تحليل مالي ايجاد نمايد صورت

دگان کنن در صورتي که دسترسي به اين اطلاعات به سهولت ممکن باشد و استفاده

تواند  هاي مالي داشته باشند کيفيت تصميمات مي آشنايي کافي با تجزيه و تحليل

 .افزايش يابد
بيني  هاي مالي براي پيش هاي آماري مبتني بر اقلام صورت گران مالي از مدل تحليل .۳

بيني خود   شاخصي جهت سنجش پيشعنوان به آن راجريان نقد استفاده نمايند و نتايج 

هاي آماري مبتني  شود از نتايج مدل  پيشنهاد مينيهم چن. ان بکار برندو عملکرد مدير

ها استفاده شود و از ارقام   نقد آتي شرکتهاي جريانبيني  بر اقلام تعهدي جهت پيش

 يکي از مباني جهت تعيين قيمت پايه سهام در بازار بورس عنوان به آمده دست به

 .استفاده شود
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