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بینی هاي حسابداري نقدي و تعهدي در پیشمقایسه قدرت داده
 ايهاي نقدي آتی با استفاده از اطلاعات مالی میان دورهجریان

  شده در بورس اوراق بهادار تهرانپذیرفته هايشرکت
  

  ** شکوفه اعتبار         * رویا دارابی
  

  18/02/1389: تاریخ پذیرش    22/01/1389: تاریخ دریافت
  

       چکیده
در نتیجه پیش بینی جز جدایی  ،تصمیم گیري در خصوص رویدادهاي آتی با پیش بینی توام است

هاي نقدي آتی در تصـمیم هـاي اقتصـادي     به پیش بینی جریاننیاز  .ناپذیر فرایند تصمیم گیري است
سـرمایه   ،مدیران ،دولت ،کارکنان ،مشتریان ،مختلف کارگزاران بورس اوراق بهادار و تحلیل گران مالی

 بررسی رابطه همبستگی بین جریان ،هدف از این پژوهش .گذاران و اعتبار دهندگان نقش اساسی دارد
هاي نقـدي آتـی    سودهاي عملیاتی و اقلام تعهدي دوره قبل با جریان ل وهاي نقدي عملیاتی دوره قب

هاي نقدي  بهبود قدرت پیش بینی جریان است و تلاش براي شناسایی و ارزیابی نقش اقلام تعهدي در
پژوهش تلاش می شود تا به این سـوال اصـلی   این در ر به عبارت دیگ .هاي پیش بینی است آتی مدل

قـدرت بیشـتري را    ،"تعهدي"حسابداري یا داده هاي  ،"نقدي "هاي حسابداري  داده کدام یک از :که
هاي پذیرفته شده  با استفاده از اطلاعات مالی میان دوره اي شرکت ،هاي نقدي آتی براي پیش بینی جریان

اده از هاي آماري لازم با استف براي این منظور آزمون .پاسخ داده شود ،در بورس اوراق بهادار تهران  دارند
هاي نقـدي و   جریان ،سودهاي عملیاتی گذشته ،هاي نقدي عملیاتی گذشته سه مدل رگرسیون جریان

می توان ادعا % 95نتایج پژوهش بیانگر این است که در سطح اطمینان  .اقلام تعهدي گذشته انجام گرفت
اشته اند و داده هاي هاي نقدي آتی  را ند کرد که داده هاي میان دوره اي نقدي قدرت پیش بینی جریان

استفاده از اقلام تعهدي به همراه  ،هاي نقدي آتی را دارند میان دوره اي تعهدي قدرت پیش بینی جریان
  .تا سطح قابل توجهی افزایش می دهد ،هاي نقدي آتی را در مدل اقلام نقدي قدرت پیش بینی جریان

  

هاي پیش بینی جریان ،سودهاي عملیاتی ،هاي نقدي عملیاتی جریان ،اقلام تعهدي :کلیدي هايهواژ
   .نقدي

                                                
  .مکاتبات، نویسنده اصلی و مسئول واحد تهران جنوب استادیار دانشگاه آزاد اسلامی، *

  .کارشناس ارشد حسابداري** 
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  مقدمه -1
 ،هاي نقدي برنامه ریزي مالی است و پیش بینی جریان ،یکی از عناصر برنامه ریزي

مطـابق بـا نظـر هیئـت      .)1384،طحـانی (یکی از اجزاي لاینفک این برنامه ریزي است 
نقـش   ":ییـد آن مریکا در چـارچوب مفهـومی مـورد تا   آاستانداردهاي حسابداري مالی 

حسابداري را به عنوان علمی که اطلاعات مالی مورد نیاز استفاده کننده کننـدگان بـراي   
هاي نقدي  پیش بینی جریان :مانند(تصمیم گیري هاي متعدد اقتصادي را تولید می کند 

هـایی کـه بـر اسـاس آن  بتـوان تـداوم فعالیـت واحـد          تحلیل ،پیش بینی سودها ،آتی
 "بیـان مـی دارد   ،ها را پیش بینی کرد نهایت ارزش شرکت ام و درارزش سه ،اقتصادي

 بـا بررسـی ارقـام حسـابداري     ،هـاي مـالی   استفاده کنندگان از صورت .)2001 ،پنمن(
توانـایی پـیش    :می توانند به طور مثـال  ،هاي مالی صورتر منعکس د) اطلاعات مالی(

نسـبت بـه سـرمایه     ،واننـد تـا بت  ،سودها را کسب نماینـد  هاي نقدي آتی و بینی جریان
همچنـین بـا    .گذاري یا عدم سرمایه گذاري در سهام شرکت هـا تصـمیم گیـري کننـد    

می توان کیفیت گزارشگري مالی  ،هاي نقدي آتی هاي پیش بینی جریان استفاده از مدل
  .سنجید ،هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را در شرکت

هاي نقدي در تصمیم گیري هـاي   رامون نقش جریانپی ،علاوه بر مطالب گفته شده
حسابداري تعهدي را به عنوان بخشی از گزارشگري مالی می داند  ،این هیئت ،اقتصادي

از بیانیه هاي مفهومی چنین اسـتنباط   .هاي نقدي کمک کند که باید به پیش بینی جریان
ر پـیش بینـی   هـاي نقـدي د   اقلام تعهدي قدرت بیشتري نسبت به جریان ،می شود که

  .)2007 ،یودر(هاي نقدي آتی دارند  جریان

  بیان مسئله و اهمیت موضوع -2
     حــداقل ســازي ریســک ،هــدف از پــیش بینــی درتصــمیم گیــري هــاي اقتصــادي

عـاملی کلیـدي بـراي     ،جریان نقدي .گیري و افزایش اثر بخشی تصمیم ها استتصمیم
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ازپیش بینی هاي خـود   ،ایه گذارانسرم :به طور مثال ،ها می باشد تعیین ارزش شرکت
ها  شرکت قیمت اوراق بهادار براي تعیین ،هاي نقدي آتی درباره سودهاي آتی و جریان

ــاریخ تحصــیل   ــذاري در ت ــرمایه گ ــی س ــد   ،و ارزش فعل ــی کنن ــتفاده م ــت(اس و  رای
هاي مالی علاقه مند بـه کسـب اطلاعـاتی     استفاده کنندگان از صورت .)2007،همکاران

 ،هاي نقدي مبنایی براي پرداخت بهـره  هاي نقدي هستند زیرا که جریان یاندرباره جر
 و ممکن است بر جریانها است  پرداخت بدهی و تداوم فعالیت شرکت باز ،سهام سود

بنابراین استفاده از اقلام نقدي و تعهـدي   .ها تاثیرگذار باشند هاي نقدي آتی آن شرکت
  .اي نقدي مفید استه براي پیش بینی جریان ،هاي مالی صورت

 ،)دوره قبـل (هـاي نقـدي عملیـاتی گذشـته      این پژوهش قدرت پیش بینی جریـان 
) اجزاي تعهدي سـودهاي ( هاي نقدي و اقلام تعهدي جریان ،سودهاي عملیاتی گذشته

هاي نقدي آتی با استفاده از اطلاعات مالی میـان دوره   گذشته را براي پیش بینی جریان
ه در بـورس اوراق بهـادار تهـران و براسـاس سـه مـدل       هاي پذیرفتـه شـد   اي شرکت

   .رگرسیون ارزیابی می کند
 ،سـودهاي عملیـاتی   ،هاي نقدي عملیـاتی  نهایت قدرت تخمین سه مدل جریان در

هـاي نقـدي آتـی     اقلام تعهدي براي پیش بینی جریـان  هاي نقدي و رگرسیون جریان
  .مقایسه می شود

ی از یجز ین مفاهیم نظري گزارشگري مالی ومربوط بودن به عنوان یکی از اصلی تر
هاي تصمیم گیري  نقش با اهمیتی را در سودمندي مدل ،ویژگی هاي کیفی اطلاعات مالی

گزارش مالی میان  ،مطابق با نظر کمیته تدوین استانداردهاي حسابداري ایران .ایفا می کند
   .به موقع می باشد     ً                                           غالبا  مبنایی اساسی براي اتخاذ تصمیم هاي اقتصادي  ،دوره اي

هـاي   بـراي جلـب مشـارکت    ،با توجه به فرایند خصوصی سازي در صـنایع ایـران  
  ضـرورت تحقیـق مشـخص     ،هـا  عمومی و تشویق به سرمایه گذاري در سهام شـرکت 

همچنین با توجه به سابقه تحقیق هاي انجام گرفتـه در رابطـه بـا توانـایی داده      .شودمی
 که این پژوهش ،هاي نقدي آتی اي پیش بینی جریانهاي حسابداري نقدي و تعهدي بر
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 ،بنابراین تحقیق مجدد در این زمینه .ها به یافته هاي ناسازگاري در این زمینه رسیده اند
  .ضروري به نظر می رسد

  مبانی نظري و پیشینه پژوهش -3
 ،بـه بعـد   1980هـاي نقـدي از دهـه     پیش بینی جریـان  ،علاوه بر پیش بینی سودها

هاي نقدي  ا تاکید مجامع حرفه اي تدوین کننده استانداردها بر اهمیت جریانهمزمان ب
   .هاي نقدي آتی انجام می گیرد و پیش بینی جریان

 ،گیري داشته است تا کنون افزایش چشم 2000هاي نقدي از سال  پیش بینی جریان
حلیـل  سـرمایه گـذاران و ت   :دلایل این افزایش را می توان به این صورت شرح داد کـه 

 ،هـاي نقـدي دارنـد    گران مالی امروزه نسبت به قبل توجه بیشتري به اطلاعات جریـان 
سرمایه گذاران دستکاري  ،2و وردکام  1هایی چون انرون       ً                    تقریبا  از زمان ماجراي شرکت

دارند در نظر ،هاي بالقوه اي را که می تواند در سودهاي حسابداري رخ دهد و تحریف
هـاي   پیش بینـی جریـان   .هاي نقدي اند طلاعاتی درباره جریانو علاقه مند به داشتن ا

نقدي نقش ویژه اي را در پوشش اخبار بدي که بـه سـرمایه گـذاران و سـایر ذینفعـان      
-یی کاهش سودها و زیان هاي وارده مشرکت از طریق افشاي اطلاعاتی مانند پیش بین

   .)2005 ،شانگ وو و وسلی( دارد ،رسد
هـاي نـا متجـانس     صـنایعی بـا انتخـاب روش    قـدي بـراي  هاي ن پیش بینی جریان

هـایی بـا    شـرکت  ،هایی که پیش بینی سود را کمتر انجام می دهند شرکت ،حسابداري
تر و با نسبت بدهی بـه خـالص دارایـی     چرخه هاي عملیاتی کوتاه ،سرمایه هاي عظیم

هاي  ب روشعدم تجانس در انتخا .بزرگتر متداول است) اهرم مالی میزان اتکا به وام(
-جریـان  .ها را با یکدیگر کاهش دهد حسابداري می تواند قابلیت مقایسه سود شرکت

به ویژه اینکه اطلاعـات   .هاي نقدي عملیاتی به طور بالقوه مکملی براي سود ها هستند

                                                
١. Enron 
٢. World Com 

www.SID.ir

www.SID.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

   91   ..............................................  ... هاي حسابداري نقدي و تعهدي در مقایسه قدرت داده

هاي مالی دیگر تحت تاثیر تورم نیست  مالی صورت جریان وجوه نقد برخلاف صورت
هاي نقدي در ارزیابی قابلیت  جریان ،رمی بی ارزش نیستندو اطلاعات آن در شرایط تو

   .)2001 ،هانگ و دفوند( ها نیز مفید هستند سود دهی شرکت
   :جنبه نسبت به سودها ارجحیت دارندسه  جریان هاي نقدي از

) استنباط هـاي ذهنـی  ( از انتزاع ،جریان نقد در مقایسه با اقلام تعهدي سودها -الف
هـاي نقـدي بهتـرین     به گونه اي که می توان به وسیله جریـان  .کمتري برخوردار است

  .ها انجام داد ارزیابی را از عملکرد شرکت
جریان نقد اطلاعاتی را در مورد تصفیه و انحلال شرکت فراهم می آورد که به  -ب

  .ویژه براي بستانکاران اهمیت دارد
ها را محدود  کتمدیریت سود شر ،هاي نقدي آتی پیش بینی جریان ،نهایت در -ج

اقلام تعهدي را با استفاده از اطلاعات مربـوط بـه پـیش     ،زیرا سرمایه گذاران ،می سازد
هاي نقدي می توانند برآورد کنند و با سهولت بیشتري به  پیش بینی جریان ،بینی سودها
  .)2008 ،زانگ(ها دست یابند  وضعیت مالی شرکت تصویري از

 ،)1980( هاي نقدي توسط محققینی چون فیشـر  ها در زمینه پیش بینی جریان سال
مک  ،)1993( لورك و ویلینگر ،)1986( گرینبرگ و همکاران ،)1986( بوئن و همکاران

ــث ــگ ،)1998( دکــو وهمکــاران ،)1993( ب  بــرث و همکــاران ،)2001( دفونــد و هان
در را بطه با این موضوع  ،تحقیقاتی صورت گرفته است) 2005( کیم و کراس ،)2001(

هایی کـه در   هایی انجام شده از جمله می توان پژوهش هاي اخیر نیز پژوهش در سال
   :ادامه بحث می شود را نام برد

پیش بینی جریان وجه نقد حاصل از عملیـات را بـا   ) 2007( رایت و زائو و هوبس
مریکـا سـودهاي   آطبق تحقیقـات صـورت گرفتـه در     ،انجام دادند شواهدي از استرالیا

 ،هاي نقدي آتـی  قابلیت پیش بینی بهتري براي جریان) ها یا اقلام تعهدي داده( جاري
تحقیقـی مشـابه در    .دارنـد ) داده هاي نقدي(نسبت به جریان وجه نقد عملیاتی جاري 

جریان وجه  ،مریکا در استرالیاآنتایج حاکی از آن بود که برخلاف  .استرالیا انجام گرفت
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لاعاتی بیشتري نسبت سـودهاي جـاري بـراي    نقد عملیاتی جاري قدرت و محتواي اط
  .هاي نقدي آتی دارد پیش بینی جریان

بـا در نظـر گـرفتن     را هاي اقلام تعهدي توانایی پیش بینی بیشتر مدل )2007(یودر 
   .هاي نقدي آتی آزمون کرد جریان

 مدل جریـان  :هاي نقدي شامل مدل هاي همبستگی پیش بینی جریان ،دراین تحقیق
ومدل رگرسیون جریان نقدي و  ،)CFREG( و) CFRW(یاتی گذشته هاي نقدي عمل

) ACCREV(هاي نقدي و اقلام تعهدي  و مدل جریان CFREG)( هاي آتی فروش
)ACCREG (مدل ،هاي نقدي آتی توسط محقق براي ارزیابی قدرت پیش بینی جریان 

م نقـدي و  هاي پیش بینی مبتنـی بـر اقـلا    هاي پیش بینی مبتنی بر اقلام تعهدي و مدل
هاي پیش بینی مبتنی بر اقلام تعهدي  بررسی صحت ادعاي مربوط به قدرت بیشتر مدل

هاي نقـدي   هاي پیش بینی مبتنی بر اقلام نقدي با در نظر گرفتن جریان نسبت به مدل
تغییرات ( همچنین محقق امکان ارتباط بین اقلام تعهدي .مورد استفاده قرار گرفت ،آتی
 در مدل جریان نقـدي و فـروش   ،هاي آتی را با رشد فروش) نیهاي دریافت حساب در

هـاي پـیش بینـی     که مدل ،نتایج تحقیق وي نشان داد .مورد بررسی قرار داد ،هاي آتی
هاي نقدي  هاي پیش بینی جریان نسبت به مدل ،هاي نقدي آتی برمبناي تعهدي جریان

از میان  .قدي آتی دارندهاي ن آتی برمبناي نقدي قدرت بیشتري براي پیش بینی جریان
هاي نقدي و اقلام تعهدي نسبت به سایر  مدل جریان ،هاي پیش بینی مورد آزمون مدل
    .هاي نقدي آتی داردهاي ذکر شده قدرت بیشتري براي پیش بینی جریان مدل

هاي نقدي را در  هاي مربوط به پیش بینی جریان کیفیت تحلیل ،گیولی و همکاران
هـاي   نتایج تحقیق بیانگر این مطلب بود کـه کیفیـت تحلیـل    .دندبررسی کر 2008سال 

هاي مربوط به پبش  هاي نقدي بسیار کمتر از کیفیت تحلیل مربوط به پیش بینی جریان
هاي مربوط بـه پـبش بینـی سـود هـا       تحلیل) صحت کمتري دارند( ،بینی سودها است

باره تغییـرات مـورد   حاوي اطلاعات بیشتري در ،هاي نقدي نسبت به پیش بینی جریان
هاي نقدي تنها سـهم   ها هستند و پیش بینی جریان انتظار در سرمایه در گردش شرکت

www.SID.ir

www.SID.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

   93   ..............................................  ... هاي حسابداري نقدي و تعهدي در مقایسه قدرت داده

  .ها را دارند کمی از جابجایی قیمت سهام شرکت
هـاي نقـدي    نقش اقلام تعهدي در پیش بینی جریـان ) 2009(نام و رونن  ،بروچت

 جریان ،عملیاتی سود ،یاتیهاي نقدي عمل هاي جریان آتی و بازده هاي سهام را با مدل
سـپس محققـین تفـاوت در قـدرت تخمـین       .هاي نقدي و اقلام تعهدي بررسی کردند

مطلق درصد خطاي هر یـک   هاي نقدي آتی و میانگین قدر هاي پیش بینی جریانمدل
نشان داد که به طـور متوسـط داده هـاي     نتایج تحقیق آنها .ها را بدست آوردند از مدل

هاي درمورد پیش بینی جریان) جریان وجه نقد عملیاتی(ده هاي نقدي تعهدي بهتر از دا
هاي  هاي پیش بینی جریان نقدي آتی عمل می کنند و استفاده از اقلام تعهدي در مدل
بـه عبـارت دیگـر خطـا ي      .نقدي آتی موجب بهبود قدرت پیش بینی مدل ها می شود

نتـایج تحقیـق اورپـورت و    همچنـین   .هاي نقدي آتی کاهش می یابد پیش بینی جریان
در ارزیابی نقش قابل ملاحظه ارایه صورت جریان وجوه نقـد بـه روش   ) 2009(زانگ 
هاي نقدي نشان داد که ارایه صـورت جریـان    براي کمک به پیش بینی جریان ،مستقیم

هـاي   مبناي مفید تري را براي پیش بینی سود ها و جریـان  ،وجوه نقد به روش مستقیم
در قیمت  ،هاي نقدي آتی بهبود درپیش بینی سودها وجریان .می آورد نقدي آتی فراهم

ها انعکاس می یابد و در نتیجه آن قیمت هاي کارا را ایجاد  و بازده جاري سهام شرکت
یکـی از اولـین    .این امر موجب کارایی تخصیص منابع در اقتصاد می شـود  ،که می کند
شواهدي بر « با عنوان) 1372(اشانی رعیت ک تحقیق ،هاي داخلی در این زمینه پژوهش

هـاي  گیـري بود که محقق رابطه بین اندازه» رابطه بین سود با اندازه گیري جریان نقدي
نشان داد نتایج تحقیق  .مختلف جریان نقدي و سود حسابداري را مورد بررسی قرار داد

   .تر نیستتوانایی سود در مقایسه با جریان نقدي براي پیش بینی جریان نقدي بیشکه 
بینـی جریـان نقـدي و    توانایی سود براي پیش« تحقیقی با عنوان) 1374( کردستانی

بینی جریان نقدي نتایج تحقیق حاکی از آن بود که براي پیش .انجام داد »سود هاي آتی 
   .عملیاتی سود حسابداري توانایی بیشتري از جریان نقدي ندارد

هـاي نقـدي آتـی    لیت سـود و جریـان  قاب بررسی نقش و«به ) 1378( جنت رستمی
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پرداخت » بورس اوراق بهادار تهران گذاري در سهام شرکت هاي پذیرفته شده درسرمایه
 ،که نتایج تحقیق نشان می داد که ارتباط معناداري بین سودهاي گذشته و سود دوره آتی

   .هاي نقدي آتی وجود دارد هاي نقدي گذشته با جریان همچنین سود و جریان
هـاي نقـدي    بررسی تحلیلی رابطه بـین جریـان   «تحقیقی با عنوان ) 1383(می هاش

هـاي   ارائه مدل براي پـیش بینـی جریـان    –هاي مالی  عملیاتی و اقلام تعهدي صورت
که در مجموع یافته هاي حاصل از پژوهش وي با نظریـه  انجام داد را »  نقدي عملیاتی

ي تعهـد هـاي   ي نسـبت بـه جریـان   هـاي نقـد   برتري توانایی سود درپیش بینی جریان
   .هماهنگی دارد

گزینش مدلی کارآمد براي پیش بینـی   «در پژوهشی با عنوان ) 1386(فدائی و  ثقفی
هـاي پذیرفتـه شـده در     هاي مربوط در شرکت هاي نقدي براساس مقایسه مدل جریان

 جریان پیش بینی اقلام تعهدي در هایی که از نشان دادند که مدل»  بورس اوراق بهادار
هایی که تنها بـر مبنـاي جریـان نقـدي مـی       کنند نسبت به مدل هاي نقدي استفاده می

  .قابلیت پیش بینی بالاتري دارند ،باشند

  اهداف پژوهش -4
هاي نقدي عملیاتی دوره  بررسی رابطه همبستگی بین جریان ،هدف از این پژوهش

هـاي نقـدي آتـی اسـت و      سودهاي عملیاتی و اقلام تعهدي دوره قبل با جریان قبل و
هاي نقدي آتـی   بهبود قدرت پیش بینی جریان تلاش می شود تا نقش اقلام تعهدي در

به عبارت دیگر در تحقیق قـدرت پـیش    .هاي پیش بینی شناسایی و ارزیابی گردد مدل
هـاي   بینی داده هاي نقدي و قدرت پیش بینی داده هاي تعهدي براي پیش بینی جریان

هـاي پذیرفتـه شـده در     ده از اطلاعات مـالی میـان دوره اي شـرکت   نقدي آتی با استفا
تا به ایـن   ،سه مدل رگرسیونی مقایسه می شود با استفاده از ،بورس اوراق بهادار تهران

قدرت پـیش بینـی بهتـري نسـبت بـه       ،یک از داده هاي نقدي و تعهدي سوال که کدام
  .پاسخ داده شود ،هاي نقدي آتی دارند دیگري براي جریان
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  هاي پژوهشفرضیه -5
  :در این پژوهش چهار فرضیه زیر آزمون می شوند

  .هاي نقدي آتی را دارند جریان هاي نقدي عملیاتی قدرت پیش بینی جریان -1
 .هاي نقدي آتی را دارند سودهاي عملیاتی قدرت پیش بینی جریان -2
هـاي نقـدي آتـی را     اقلام تعهدي قدرت پیش بینی جریان جریان هاي نقدي و -3
 .نددار

 ،هـاي نقـدي عملیـاتی    تفاوت معنی داري بین قدرت تخمین سه مـدل جریـان   -4
 اقلام تعهدي براي پـیش بینـی جریـان    هاي نقدي عملیاتی و جریان ،سودهاي عملیاتی

 .هاي نقدي آتی وجود دارد

  هاي پژوهشجامعه آماري و محدودیت -6
راق بهـادار  هاي پذیرفتـه شـده در بـورس او    جامعه آماري این تحقیق کلیه شرکت
  :تهران است که شرایط زیر را دارا باشند

 .در بورس پذیرفته شده باشند 1387تا پایان سال  1382از ابتداي سال  -1

صورت جریـان وجـوه    ،صورت سود و زیان ،مربوط به ترازنامه اطلاعات مالی -2
هـاي مـالی بـراي دوره زمـانی مـذکور بصـورت        هاي پیوست صورت نقد و یادداشت

 .موجود و قابل استفاده باشد) ماهه 6(و میان دوره اي ) ماهه 12(    سالیانه

  .اسفند هر سال باشد 29ها  پایان دوره مالی آن -3

که توقف فعالیت نداشته و دوره مالی خـود را طـی ایـن    ،هایی سودآور شرکت -4
 .مدت تغییر نداده باشند

 .هاي سرمایه گذاري و واسطه گري مالی نباشند شرکت وجز -5

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهـران در ابتـداي سـال     تتعداد کل شرک
   ،                      دسترسـی بـه اطلاعـات   شرکت بود که بـا توجـه بـه اعمـال محـدودیت       330 ،1382

                            هـاي پیوسـت بـدلیل عـدم                           هاي مالی و یادداشـت                             دسترسی به کلیه اطلاعات صورت
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                 اي مـالی میـان    ه            علاوه گزارش  ه  ب   ،         پذیر نبود                          هاي اطلاعاتی مربوطه امکان            تکمیل فایل
محـدودیت در اسـتخراج      .                   ها ارائه نشده بـود                                     دوره اي شرکت ها براي تعدادي از سال

اطلاعات وجود داشت که در نتیجه محدودیت در دسترسی به اطلاعات به وجود آمـده  
                   بـراي تعـدادي از     هـاي مـالی   به این صورت که به دلیل عدم دسترسی به صورت ،بود

           هاي مالی و                                      مکان استخراج متغیرهاي تحقیق از صورت                      هاي انتخابی در نتیجه ا      شرکت
                                        ها وجود نداشت کـه از نمونـه انتخـابی                                    هاي همراه میان دوره اي آن شرکت         یادداشت

                                    شرکت در طی دوره زمانی تحقیق یعنی از     41                     تنها اطلاعات مربوط به   .           حذف گردیدند
   .              تشکیل می دهـد                            که نمونه مورد مطالعه ما را    ،            در دسترس بود      1387       تا سال       1382    سال 

  )               مالیات برسـود  (                  درآمد تحقق یافته                                              براي آزمون مدل سوم تحقیق دسترسی به مالیات بر
                                                                                شرکت معادن بافق براي دوره زمانی تحقیق به دلیل عدم دسترسی بـه  مبـانی محاسـبه    

                         بنابراین آزمون فرضیه سوم    ،        میسر نشد   ،            هاي این شرکت                             مالیات و کامل نبودن یادداشت
   .             کت انجام گرفت  شر    40         تحقیق با 

  آوري اطلاعاتروش جمع -7
 ،براي جمع آوري اطلاعات مورد نیاز براي تدوین مبانی نظري تحقیـق از مجـلات  

خارجی براي یافتن تحقیق هاي مرتبط بـا   مقالات و پایان نامه هاي داخلی و ،ها کتاب
بنـابراین بخشـی از روش      .                     اسـتفاده شـده اسـت   طریـق اینترنـت    جستجو از موضوع و

دآوري اطلاعات کتابخانه اي است و بخش دیگر جمع آوري داده هـاي مـورد نیـاز    گر
سـازمان   ،هاي اطلاعاتی تدبیر پرداز و ره آورد نوین از طریق مراجعه به بانک ،پژوهش

هاي مالی میان  هاي همراه صورت هاي مالی و یادداشت از صورت ،بورس اوراق بهادار
داده هاي  ،رس اوراق بهادار تهران بدست می آیددوره اي شرکت هاي پذیرفته شده در بو

استخراج و محاسـبه شـده    82- 87 هاي مربوط به سال ،ساله 6تحقیق براي یک دوره 
   .میان دوره مالی شش و دوازده ماهه بوده است دوکه هر سال شامل  ،است
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                                   متغیرهاي پژوهش و نحوه محاسبه آنها  - 8
  متغیرهاي مستقل -8-1

جریـان وجـوه    ،سود هاي عملیـاتی  رفته در کلیه فرضیه ها ه کارمتغیرهاي مستقل ب
  .می باشد) اجزاي تعهدي سودها( اقلام تعهدي ،نقد حاصل از عملیات

ذکر این نکته ضروري است که با توجه به اینکه قصد تبیین تاثیر متغیرهاي گذشـته  
 1382مـالی   متغیرهاي مستقل تحقیق براي دوره هاي ،نگر بر متغیرهاي آتی وجود دارد

استخراج و محاسبه مـی  ) ماهه 12(و ) ماهه 6(در مقاطع زمانی میان دوره اي  1387تا 
از صورت جریان وجوه نقد غیر تلفیقی میـان دوره اي   ،شوند جریان وجه نقد عملیاتی

از صورت سود و زیان میان دوره اي  ،سود عملیاتی .شرکت هاي نمونه بدست می آید
تفاوت سودهاي عملیـاتی و  ) اجزاي تعهدي سود( اقلام تعهدي کل .استخراج می گردد

  .هاي وجه نقد عملیاتی می باشد که توسط محقق محاسبه می شود جریان
  کل اقلام تعهدي=  جریان وجه نقد عملیاتی – 1سود عملیاتی

تغییـر در   ،هـاي دریـافتنی   تغییـر در حسـاب   در تحقیق حاضر اقلام تعهدي شـامل 
از ترازنامـه یـا از طریـق مراجعـه بـه       ،هـاي پرداختنـی   در حسابتغییر  ،موجودي کالا

در پیوست مربوط به صـورت   ،هاي مالی میان دوره اي هاي پیوست صورت یادداشت
ایـن   .اسـت  هـاي عملیـاتی   هاي نقـدي فعالیـت   تطبیق سود عملیاتی با خالص جریان

ت در مالیـات  تغییـرا  .تغییرات ایجاد شده در طی میان دوره مالی استخراج مـی گردنـد  
 از طریق مراجعه بـه یادداشـت  ) مالیات ابرازي مربوط به عملکرد دوره جاري( بردرآمد

   .پیوست مربوط به مالیات بدست می آید ،هاي مالی میان دوره اي هاي پیوست صورت
هـاي مـالی میـان دوره اي بـراي اسـتخراج       هاي همراه صـورت  همچنین یادداشت

   .قرار گرفته است استهلاك در پژوهش مورد استفاده
هـاي   تغییـرات در حسـاب  ( مابقی عوامل تعهدي که اختلاف بین کل اقلام تعهدي

                                                
١. ACR = CFO - EARN 
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تغییـرات   -هاي پرداختنی  تغییرات در حساب -تغییرات در موجودي کالا + دریافتنی 
نیز توسـط محقـق    ،است 1)استهلاك دوره جاري –) مالیات برسود( در مالیات بردرآمد
  .محاسبه می گردد

  متغیر وابسته -8-2
متغیر  ،هاي نقدي آتی است با توجه به اینکه در این تحقیق هدف پیش بینی جریان

دو میـان دوره مـالی شـش و    ( 1387تا سال  1383وابسته جریان نقدي عملیاتی از سال
   پـیش بینـی    همواره جریان نقدي عملیـاتی یـک میـان دوره بعـد     .می باشد) دوازه ماهه

  .شودمی

  هاها و تجزیه و تحلیل دادهفرضیهروش آزمون  -9
داده هاي مربوط بـه                   استخراج و محاسبه پس از  .همبستگی است ،روش این تحقیق

داده ها در  ،هاي همراه یادداشت  و                       هاي مالی میان دوره اي         از صورتمتغیرهاي تحقیق 
هاي آمـاري لازم   سپس به منظور انجام آزمون ،طبقه بندي می شوند ،Excelنرم افزار 

  .می گردند Spss ارد نرم افزارو
بـا توجـه بـه      .شده اسـت                             تحلیل مقدماتی داده ها انجام   ،                         با استفاده از آمار توصیفی 

      شرکت ،داده براي هر متغیر نیز می رسد 492تعداد قابل توجه متغیر هاي تحقیق که به 
         تفاده از         امکان اس  ،                      تغییرات نامنظم داده ها   ،          دوره زمانی    12   ،    شرکت    41                  ها متنوع و تعداد

                    دوره زمـانی میسـر       12                                              حاوي آماره هاي توصیفی به تفکیک هر شرکت و براي        جداول
                    بنـابراین فقـط از      .                                  تحلیل مقدماتی آن معنی دار نمی باشد   ،       د جداول د          به دلیل تع   ،    نیست

  .توصیفی استفاده شده است                     جدول متوسط آماره هاي 
                       میانگین و انحراف معیار    ،داده       حداکثر   ،                                      آماره هاي توصیفی شامل متوسط حداقل داده

  ).1جدول شماره ( براي داده ها در طی ده دوره زمانی پیش بینی استخراج گردیده است

                                                
١. ACC –( ΔAR+ Δ INV- Δ AP- ΔACC IT- DEPAMOR)   
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   99   ..............................................  ... هاي حسابداري نقدي و تعهدي در مقایسه قدرت داده

  جریانهاي نقدي عملیاتی، سود عملیاتی و اقلام تعهدي متوسط آماره هاي توصیفی -1جدول 

 متغیر انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل تعداد

492 678774- 14356700  180210.69 1057326.866  
هاي نقدي جریان

  عملیاتی
 سود عملیاتی 1108781.648 245366.92 10513175 -155008 492

  هاي دریافتنیحساب 147512.071 34552.57 1572035 -617196 490
 موجودي کالا 270975.004 57720.09 4232998 -270123 492

  رداختنیهاي پحساب 321955.033 55840.78 3802109 -978374 492
  مالیات بر درآمد 22530.530 1154.90  152364 -285464 408
  استهلاك و فرسایش 137552.244 25755.25 1965882 15 492
  مابقی عوامل تعهدي 1276434.110 235788.38 14280180 -843742 492

             هاي پژوهشگر     یافته  :     منبع

  
رمال بودن باقیمانـده هـاي سـه    ادعاي مطرح شده درباره ن SPSSبا استفاده از نرم افزار 

 شرکت و براي هرشرکت در سطح سه مـدل  41مدل رگرسیونی پیش بینی به تفکیک براي 
     :                                     فرض هاي نرمال بودن به شرح زیر می باشد    .انجام شد        اسمیرنف  -               آزمون کلموگروف

  
     .                                              باقیمانده هاي مدل از توزیع نرمال پیروي می کنند   :       فرض صفر
   .                                   ي مدل از توزیع نرمال پیروي نمی کنند           اقیمانده هاب :         فرض مقابل

  
   ، % 5                    شرکت که بزرگتـر از      41                                             با توجه به سطوح معنی داري بدست آمده به تفکیک 

هاي چنانچه باقیمانده .فرض صفر پذیرفته شد   .       می باشد  )                         سطح خطاي درنظر گرفته شده (
  .د بـود توزیع متغیرهاي سه مدل نیز نرمال خواه ـ ،مدل از توزیع نرمال برخوردار باشند

باقیمانده هاي مدل ها از توزیع نرمال برخـوردار هسـتند بنـابراین     ،بنابر نتایج ذکر شده
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  هاي رگرسیونی تحقیـق قابـل اتکـا     متغیرهاي تحقیق داراي توزیع نرمال هستند و مدل
  .باشند و اعتبار لازم براي اجراي آزمون رگرسیون خطی را دارندمی

                                          دگانه و تحلیل رگرسیون با استفاده ازجـدول            رگرسیون چن   ،                   از رگرسیون ساده خطی
   ،                تا از این طریـق    ،                                                            تحلیل واریانس براي آزمون فرضیه هاي اول تا سوم استفاده می شود

         جریـان   )         پیش بینی (               ها براي توضیح        در مدل  )      مستقل (                             قدرت متغیرهاي پیش بینی کننده 
     هـر                                            ضرایب تعیـین بدسـت آمـده بـه تفکیـک                         نشان داده شود و سپس              هاي نقدي آتی

                قـدرت توضـیحی    (                                                       شرکت و در سطح سه مدل براي ارزیابی تفاوت در قدرت تخمین
دوم و  ،سه مدل مورد آزمون در فرضیه هـاي اول   .                       تحلیل و مقایسه می گردند  )   ها     مدل

  .سوم براي ده دوره زمانی پیش بینی تکرار شده اند
بـراي  ) دوره قبل (به آزمون قدرت جریان هاي نقدي عملیاتی  :فرضیه اول -9-1

جریانهـاي نقـدي عملیـاتی     ") 1(رابطـه  پیش بینی جریانهاي نقدي آتی با اسـتفاده از  
   .می پردازد "گذشته

 )1(                                       E (CFO i, t+1) = θ0 + θ1 CFO i, t + e  
Ø هاي نقـدي آتـی   بینی جریانهاي نقدي عملیاتی قدرت پیشجریان :فرضیه صفر
  .ندرا ندار
Ø هاي نقدي آتـی  بینی جریانهاي نقدي عملیاتی قدرت پیشجریان :فرضیه مقابل

  .را دارند
     قدرت    ،                      هاي نقدي عملیاتی گذشته       جریانشرکت مورد آزمون  41شرکت از  17 در

    .                               پیش بینی جریان نقدي آتی را دارد
اتی و هاي نقدي عملی هیچ ارتباطی بین جریان :کند بنابراین فرضیه صفر که بیان می

پذیرفته می شود و فـرض   ،هاي نقدي آتی در دوره هاي پیش بینی وجود ندارد جریان
   .مقابل رد می شود

هـا   هاي نقدي آتی در سطح سه مدل براي تمامی شـرکت  آزمون رگرسیون جریان
هـاي   خلاصه آماري رگرسیون جریان 4و2،3اجرا شد که به اختصار در جداول شماره 
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  .می شود نقدي آتی یک شرکت بیان
  مدل  ،1382-1387هاي طی سال هاي نقدي آتیخلاصه آماري رگرسیون جریان -2جدول

  شرکت پارس مینو -هاي نقدي عملیاتی گذشتهجریان

سطح 
معنی 
  داري

درجه 
  آزادي

 آماره
F  

ضریب 
  تعیین

سطح 
معنی 
 -داري

متغیر 
  مستقل

  ضریب  tآماره 
Beta  

  تعداد
نام 
  شرکت

  متغیر
پیش بینی 
  کننده

10 
وره د

پیش 
  بینی

پارس   12  -303/0  -899/0  395/0  092/0  808/0  1  395/0
  مینو

جریان 
وجه نقد 
عملیاتی 
  دوره قبل

1382 -
1387  

             هاي پژوهشگر     یافته  :     منبع
  

هاي نقـدي عملیـاتی    رابطه بین جریان ،هاي نقدي عملیاتی گذشته در مدل جریان
مینو مورد بررسی قرار  هاي نقدي آتی دوره هاي بعد شرکت پارس دوره قبل و جریان

   .گرفت
متغیر وابسـته بـه انـدازه     ،در اثر تغییري به اندازه یک انحراف معیار در متغیر مستقل

که بیانگراین مطلب است که  ،می باشد 092/0تغییر می کند و ضریب تعیین   -0/ 303
  .هاي نقدي آتی ندارد مدل اول قدرت توضیحی براي جریان

از  ،) sig= 395/0(اري بدست آمـده بـراي ایـن شـرکت     با توجه به سطوح معنی د
می باشد و در نتیجه هیچ ارتبـاطی بـین دوره هـاي    % 5آنجایی که این مقدار بزرگتر از 

  .هاي نقدي آتی وجود ندارد هاي نقدي عملیاتی و جریان زمانی جریان
       معنـی    ضرایب مربوط به مقدار ثابت و متغیر مستقل در مدل% 95در سطح اطمینان 

                                             هاي نقدي عملیاتی گذشـته قـدرت پـیش بینـی                                       دار نمی باشد و در این شرکت جریان
   .                        جریان نقدي آتی را ندارند
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در پیش ) دوره قبل( به آزمون قدرت سودهاي عملیاتی گذشته :فرضیه دوم -9-2
مـی  "سـودهاي عملیـاتی گذشـته    " )2(رابطه هاي نقدي آتی با استفاده از  بینی جریان

  .پردازد
  

)2(                                         E (CFO i, t+1) = θ0 + θ1 EARN t +e  
  

Ø هاي نقدي آتی را ندارندبینی جریانسودهاي عملیاتی قدرت پیش :فرضیه صفر.  
Ø هاي نقدي آتی را دارندبینی جریانسودهاي عملیاتی قدرت پیش :فرضیه مقابل.  
              قدرت پیش بینی    ،           لیاتی گذشته         سودهاي عمشرکت مورد آزمون  41شرکت از  28 در

فرض صفر مبنی بر اینکه هیچ ارتباطی بین سودهاي عملیاتی   .                       جریان نقدي آتی را دارند
در  ،رد مـی شـود   ،هاي نقدي آتی در دوره هاي زمانی پیش بینی وجود ندارد و جریان

یک ارتباط مثبت معنی داري بـین سـودهاي    :حالی که فرضیه مقابل آن که بیان می کند
   .پذیرفته می شود ،هاي نقدي آتی در دوره هاي زمانی وجود دارد لیاتی و جریانعم

  
  

مدل  ،1382- 1387 طی سال هاي هاي نقدي آتی خلاصه آماري رگرسیون جریان -3جدول 
  شرکت بهنوش -سودهاي عملیاتی گذشته

سطح 
معنی 
  داري

درجه 
ضریب   F آماره  آزادي

  تعیین

سطح 
معنی 
 -داري

متغیر 
  مستقل

ه آمار
t  

  ضریب
Beta  

نام   تعداد
  شرکت

متغیر 
پیش 
بینی 
  کننده

10 
دوره 
پیش 
  بینی

  بهنوش  12  881/0  575/5  000/0  775/0  083/31  1  000/0
سود 
  عملیاتی

1382 -
1387  

             هاي پژوهشگر     یافته  :     منبع
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هاي رابطه بین سودهاي عملیاتی دوره قبل و جریان ،در مدل سودهاي عملیاتی گذشته
در شرکت بهنوش اثر  .بعد شرکت بهنوش مورد بررسی قرار گرفتنقدي آتی دوره هاي 

) ضریب بتا(هاي نقدي عملیاتی میان دوره مالی بعد  سودهاي عملیاتی گذشته بر جریان
  .می باشد 881/0

 از کل تغییرات متغیر وابسـته تنهـا   ،بیانگر این مطلب است که 775/0 ضریب تعیین
شـته توضـیح داده مـی شـود و مـدل دوم      از آن توسط مدل سودهاي عملیـاتی گذ  7/0

   .هاي نقدي آتی را دارد قدرت توضیحی براي جریان
از  ،) sig= 000/0(با توجه به سطوح معنی داري بدست آمـده بـراي ایـن شـرکت     

به این معنا اسـت کـه ارتبـاط مثبـت معنـی       ،می باشد% 5آنجایی که این مقدار کمتر از 
هاي نقدي آتی وجود دارد و در  یاتی و جریانداري بین دوره هاي زمانی سودهاي عمل

) سـودهاي عملیـاتی  ( ضرایب مربوط به مقدار ثابت و متغیر مستقل% 95سطح اطمینان 
   .                                        معادله رگرسیون مدل دوم معنی دار می باشنددر 

                                              گذشته قدرت پیش بینـی جریـان نقـدي آتـی را                                  در این شرکت سود هاي عملیاتی
                                                تی گذشـته بـرآورد شـده بـراي شـرکت بهنـوش                               مدل رگرسیون سودهاي عملیا   .     دارند

     : ) 3 (     رابطه              عبارت است از
)3(EARNt                                                      637/0= (CFOi, t+1)  
به آزمون قدرت جریان هاي نقدي عملیـاتی و اقـلام تعهـدي     :فرضیه سوم -9-3

رگرسیون جریان هاي نقـدي   "مدلهاي نقدي آتی با استفاده از  براي پیش بینی جریان
 با آزمون مدل سوم نقش اقلام تعهدي در .پرداخته شد "عملیاتی و اقلام تعهدي گذشته
شناسایی و ارزیابی  ،هاي پیش بینی هاي نقدي آتی مدل بهبود قدرت پیش بینی جریان

  .شده است
هاي نقـدي آتـی در مـدل رگرسـیون      آزمون قدرت افزایشی پیش بینی جریان     براي
هاي نقدي عملیاتی و اقلام تعهدي گذشته که انتظار می رود به دلیل اسـتفاده از   جریان

بـه عنـوان متغیرهـاي    ) اقـلام نقـدي  ( هاي نقدي عملیاتی اقلام تعهدي همراه با جریان
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  :ایجاد شود ،مستقل
  .ابتدا تمامی متغیرهاي مستقل به معادله رگرسیون وارد شده اند -1
   .تري با متغیر وابسته داشته اند متغیرهایی که  ضریب همبستگی پایین -2
  کم  1تولرانس -3

هـاي نقـدي    ازمدل حذف شده اند تا مدل رگرسیون مناسبی براي پیش بینی جریان
تولرانس کم بـه ایـن معنـا اسـت کـه اطلاعـات مربـوط بـه         () 4(رابطه آتی بدست آید

   .)کم می باشد متغیرهاي مستقل
E (CFO i, t+1) = θ0+ θ1 CFOi, t + θ2 ΔAR i,t+ θ3Δ INV i,t+ 

θ4Δ AP i,t + θ5ΔACC IT i,t+ θ6DEPAMOR i,t + θ7            
OTHER i,t +e                                                                           )4(  

 

Ø بینـی   ت پـیش اقـلام تعهـدي قـدر    هاي نقـدي عملیـاتی و  جریان :فرضیه صفر
 .هاي نقدي آتی را ندارندجریان
Ø بینـی   هاي نقدي عملیـاتی و اقـلام تعهـدي قـدرت پـیش     جریان :فرضیه مقابل
  .هاي نقدي آتی را دارندجریان
                                              مدل قدرت پـیش بینـی جریـان نقـدي آتـی را         ،              هاي مورد آزمون            تمامی شرکت    در
                  مـدل تعـدادي از                       متغیـر مسـتقل در     7                                          با این تفاوت کـه در هـر شـرکت از بـین       ؛    دارد

                 از مدل رگرسـیون     ،                                                              متغیرهایی که معیارهاي لازم براي باقی ماندن در مدل را نداشته اند
                                                              در هر شرکت اقلام نقدي و اقلام تعهدي متفاوتی قـدرت پـیش بینـی       ،           حذف شده اند

    .                     هاي نقدي آتی را دارند       جریان
                سـتند معادلـه        نتوان  )شرکت 40(                هاي مورد آزمون                               به این ترتیب هیچ کدام از شرکت

        داشـته    )            متغیر مستقل   7 (                              هاي نقدي عملیاتی و اقلام تعهدي                          رگرسیونی با تمامی جریان
   .     باشند

 .فرضـیه صـفر رد شـد                    هاي مورد آزمـون                                      با توجه به نتایج حاصل از تمامی شرکت

                                                
١. Tolerance   
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هـاي نقـدي عملیـاتی و اقـلام      فرضیه مقابل آن که وجود ارتباط معنا داري بین جریان
در دوره هـاي  ) هاي نقدي آتـی  جریان( ي نقدي عملیاتی دوره بعدها تعهدي با جریان

  .پذیرفته شد ،زمانی پیش بینی را بیان می کرد
هاي نقـدي   مدل رگرسیون جریان ،هاي نقدي آتی خلاصه آماري رگرسیون جریان

  شرکت بهنوش -و اقلام تعهدي گذشته
هـاي   بین جریانرابطه  ،هاي نقدي و اقلام تعهدي گذشته در مدل رگرسیون جریان

هاي نقدي آتی دوره هاي بعد شرکت  نقدي عملیاتی دوره قبل و اقلام تعهدي با جریان
  .بهنوش مورد بررسی قرار گرفت

هاي نقدي آتی این  متغیرهاي مستقل به ترتیب از بیشترین به کمترین تاثیر بر جریان
، تغییردر 894/1بتا در موجودي کالا با  ضریب  تغییر :شرکت به این ترتیب قرار گرفتند

تغییـردر مالیـات بـر درآمـد      ،-166/1مابقی عوامل تعهـدي  ،-230/1حسابهاي دریافتنی
هاي  ، که بیشترین تاثیر بر جریان0 /296هاي نقدي عملیاتی دوره قبل  جریان  ،059/1

 ،زیرا به ازاي یک واحد تغییر در موجودي کالا ،نقدي آتی را موجودي کالا داشته است
   .هاي نقدي عملیاتی دوره بعد شرکت بهنوش ایجاد می شود ییر در جریانتغ 894/1

می باشـد کـه حـاکی از     999/0ضریب تعیین بدست آمده براي این شرکت مقدار  
  .هاي نقدي آتی است قدرت توضیحی خوب مدل سوم براي جریان

 sig=  041/0(با توجه بـه سـطوح معنـی داري بدسـت آمـده بـراي ایـن شـرکت         
بنـابراین در سـطح    ،می باشد% 5از آنجایی که این مقادیر کوچکتر از  ،) sig= 000/0و

 ،هـاي دریـافتنی   در حسـاب  تغییـر  ،هاي نقدي عملیاتی دوره قبل جریان ،%95اطمینان 
مابقی عوامل تعهـدي معنـی دار مـی     ،تغییر در مالیات بر درآمد ،در موجودي کالا تغییر

  .هاي نقدي آتی را دارند ریانباشند و در این شرکت قدرت پیش بینی ج
  :) 5(رابطهمدل رگرسیونی برآورد شده براي این شرکت عبارت است از

Other i,t +e 17/1- ACCIT i,t 17/17  + INV i,t 99/4  + AR i,t 82/2-  CFO  
i,t  281/0+27/15240= (CFO i, t+1)                                                  )5(  
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هاي مدل رگرسیون جریان ،1382-1387هاي نقدي آتی اري رگرسیون جریانخلاصه آم -4جدول
  شرکت بهنوش -نقدي و اقلام تعهدي گذشته

sig  df F  R2  

اولویت 
تاثیر 

گذاري 
 متغیرها

sig  t Beta  B 

 تعداد
متغیرهاي 
مستقل 
  مدل

نام 
  شرکت

  متغیرهاي
  پیش بینی
حذف 
  شده

  متغیرهاي
پیش بینی 
  کننده

  دوره
پیش 
  بینی

000/0  5  574/1  999/0  

INV  
AR  

other  
accit  
y-1    

041/0  
000/0  
000/0  
000/0  
000/0    

984/2  
182/18-  
771/36  
723/52  
861/11-    

296/0  
230/1-  
894/1  
059/1  
166/1-    

281/0  
825/2-  
997/4  
172/17  
175/1-    

y-1  
AR 
INV 
accit 
other   

  بهنوش
حسابهاي 
  پرداختنی

نهاي جریا
نقدي 

عملیاتی 
واجزاي 
تعهدي 
 سود

1382
تا

1387  

             هاي پژوهشگر     یافته  :     منبع
  
آیا قـدرت تخمـین سـه مـدل      :براي پاسخ به این سوال که :فرضیه چهارم -9-4

 ،سـودهاي عملیـاتی گذشـته    ،هاي نقدي عملیاتی گذشـته  رگرسیونی پیش بینی جریان
معنی داري نسبت به یکدیگر  هاي نقدي عملیاتی و اقلام تعهدي گذشته تفاوت جریان

   .تبیین شده بود ،هاي نقدي آتی دارند براي پیش بینی جریان
Ø هاي نقـدي   تفاوت معنی داري بین قدرت تخمین سه مدل جریان :فرضیه صفر

اقلام تعهدي براي پیش بینی  هاي نقدي عملیاتی و جریان ،سودهاي عملیاتی ،عملیاتی
 .هاي نقدي آتی وجود ندارد جریان
Ø هاي نقدي  تفاوت معنی داري بین قدرت تخمین سه مدل جریان :یه مقابلفرض

اقلام تعهدي براي پیش بینی  هاي نقدي عملیاتی و جریان ،سودهاي عملیاتی ،عملیاتی
  .هاي نقدي آتی وجود دارد جریان

                  بـه تفکیـک هـر      مقایسه ضـرایب تعیـین بدسـت آمـده     ،همانطورکه انتظار می رفت
هاي رگرسیون پیش بینی  نامبرده تفاوت معنی دار بین مدل                     شرکت و در سطح سه مدل 

بنابراین فرضیه صفر رد شد و  .هاي نقدي آتی آشکار ساخت را براي پیش بینی جریان
  .فرضیه مقابل آن پذیرفته می شود
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  هاتحلیل یافته -10
                                                                              قابل ذکر است که ابتدا تحلیل رگرسـیونی بـراي هـر شـرکت در سـطح سـه مـدل        

                بـراي اختصـار      ،                                            ده دوره پیش بینی به تفکیک صورت پذیرفته اسـت                رگرسیون و براي 
 جریـان                                                   شرکت مورد آزمون براي آزمون فرضـیه اول بـا مـدل       41                 نتیجه یک شرکت از 

فرضیه دوم با مـدل سـودهاي عملیـاتی گذشـته و آزمـون       ،هاي نقدي عملیاتی گذشته
           در جـداول    ،هاي نقدي و اقـلام تعهـدي گذشـته    فرضیه سوم با مدل رگرسیون جریان

        درباره     ،  ها                                                   سپس براساس درصد فراوانی نتایج مربوط به تمامی شرکت   .        ارائه شد       2،3،4
         صورت کلی   ه                                                                قدرت پیش بینی مدل ها و رد یا تایید فرضیه هاي اول تا سوم پژوهش ب

     .                  نتیجه گیري شده است
          دوم و سوم    ،                    ها را براي فرضیه اول                             نتایج کلی حاصل از آزمون مدل   5           جدول شماره 

   .           نشان می دهد
       بیـان    )     2007  (                   رایت و همکـاران    ، )    2001 (              برث و همکاران    ، )    2001 (              دفوند و هانگ
                                                           هاي نقدي عملیاتی گذشته داراي قدرت معناداري براي پیش بینـی                     کرده اند که جریان

 جریـان                                نتایج کلی حاصل از آزمون مـدل    ،            در این تحقیق   ،                  هاي نقدي آتی هستند       جریان
              برث و همکاران    ،    2001              دفوند و هانگبا نتایج تحقیق هاي  هاي نقدي عملیاتی گذشته

                                    هاي نقدي عملیاتی را داراي قدرت معنا           که جریان  )     2007  (                 رایت و همکاران   ، )    2001 (
   .             سازگاري ندارد   ،                       هاي نقدي آتی می دانستند                          داري براي پیش بینی جریان

   ان                دکــو و همکــار   ، )    1986 (                      گرینبــرگ و همکــاران    :                              تعــدادي از محققــان از جملــه
       سودهاي    ،                بیان کرده اند که  )     2009 (            نام و رونن   ،     بروچت  )     2005 (            کیم و کراس   ، )    1998 (

   .                      هاي نقدي آتـی هسـتند                                                         عملیاتی گذشته داراي قدرت معناداري براي پیش بینی جریان
               با نتایج تحقیق سودهاي عملیاتی گذشته در این تحقیق                              نتایج کلی حاصل از آزمون مدل

    قلام  ا                                             ته هاي حاصل از مدل رگرسیون جریان هاي نقدي و   یاف   .                     هاي قبلی هماهنگی دارد
                                                                       که از متغیرهاي نقدي و تعهدي اسـتفاده مـی کنـد در ایـن پـژوهش بـا         گذشته      تعهدي 

 نقش اقلام تعهدي را در   که   )     2009 (                     و بروچت و نام و رونن    )    2007 (                تحقیق هاي یودر
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 ،مـی دانسـتند   هاي پیش بینی مـؤثر  هاي نقدي آتی مدل بهبود قدرت پیش بینی جریان
             هـاي نقـدي                    و مـدل جریـان    سـودهاي عملیـاتی گذشـته                بنابراین مدل  .سازگاري دارد

   در هـاي نقـدي آتـی     گذشته می توانند براي پیش بینی جریان                     عملیاتی و اقلام تعهدي 
                     در ارتباط با فرضـیه     .                                                    هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بکار روند      شرکت

                                                        تلف ضرایب تعیین حاصل از نتایج آماري مدل هـا در فرضـیه            مقادیر مخ   :           چهارم تحقیق
                                                                             هاي اول تا سوم مقایسه شده تا پاسخی به فرضیه چهارم تحقیق باشد و درصد قابلیـت  

مدل سوم در مقایسه با مـدل دوم     .                                           اتکاي هر مدل در مقایسه با مدل دیگر مشخص شود
ن ضـرایب تعیـین و   بزرگتـری  ،هاي نقدي آتـی  و اول بیشترین قدرت پیش بینی جریان

 ،گذشـته                    سـودهاي عملیـاتی  مدل  .درنتیجه آن کمترین خطاي پیش بینی را داشته است
هـاي تحـت    قدرت پیش بینی قابل ملاحظه و ضرایب تعیین معنـاداري بـراي شـرکت   

                             هاي نقـدي عملیـاتی گذشـته          جریان  بررسی در دوره هاي پیش بینی در مقایسه با مدل
کمتـرین قـدرت تخمـین     ،ي نقدي عملیاتی گذشـته ها مدل جریان .بدست آورده است

  .هاي نقدي آتی را دارد جریان
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  هاي نقدي آتی خلاصه نتایج آماري رگرسیون جریان -5جدول 
نتایج کلی حاصل از 

دوره 10ها در آزمون مدل
هاي  شرکت پیش بینی و

  تحت بررسی

درصد فراوانی 
-عدم قدرت پیش

) توضیحی(بینی 
  مدل

نی درصد فراوا
بینی قدرت پیش

  مدل) توضیحی(

 هایی با قدرت پیش بینی جریان شرکت
  مدل ها  هاي نقدي آتی

هاي نقدي عملیاتی جریان
  قدرت

هاي نقدي بینی جریانپیش
  .آتی را ندارند

54/58  46/41  

   ،         شهد ایران   ،     پیاذر   ،            بیسکویت گرجی   ،     بهنوش
ــوزان ــرانس    ،          گلوک ــرو ت ــت پــارس    ،               نی    ،             نف

        معــدنی    ،      پــارس          مهرکــام   ،        آلومتــک   ،        موتــوژن
         لنت ترمز    ،                       لوله و ماشین سازي ایران   ،      دماوند
              ایران خودرو و    ،         البرزدارو   ،         گروه بهمن   ،     ایران

       پرمیت

هاي  جریان
نقدي عملیاتی 

  گذشته

  سودهاي عملیاتی  قدرت
هاي نقدي بینی جریانپیش

  .آتی را دارند
71/31  29/68  

       پگـاـه    ،             پـاـرس مینــو ،              بیســکویت گرجی   ،       بهنــوش
               روغــن نبـاـتی    ،             دشــت مرغـاـب   ،       پیـاـذر   ،        اصــفهان
   ،          گلوکــوزان   ،              قنــد لرسـتـان   ،             شــهد ایــران   ،      پـاـرس

اـ    ،          لبنبات پاك اـرس     ،              نیـرو تـرانس     ،        ویتان    ،            نفـت پ
         لولــه و    ،              معـاـدن بـاـفق   ،               مهرکـاـم پـاـرس   ،        موتــوژن

تـیک     ،                    لنـت ترمـز ایـران      ،                ماشین سازي ایران         لاس
اـ ــن    ،     آذرآب   ،     دنـ نـعتی بهم ــروه صـ ــک   ،                      گ    ،        آلومت

اـرس  ــوم پـ ــرزدارو   ،                   آلومینی ــو    ،           الب ــران خ    ،   درو             ای
                       بلبرینگ ایران و پرمیت

سودهاي 
عملیاتی 
  گذشته

هاي مورد در تمامی شرکت
-جریانآزمون مدل رگرسیون 

هاي نقدي عملیاتی و اقلام 
قدرت پیش  ،تعهدي گذشته

  .بینی جریان نقدي آتی را دارد

100  0  

پگـاه   ،پارس مینو ،بیسکویت گرجی ،بهنوش
روغـن نبـاتی    ،دشت مرغـاب  ،پیاذر ،اصفهان
 ،شـهد ایــران  ،شـوکوپارس  ،سـالمین  ،پـارس 

لبنیات  ،ن، گلوکوزان قندلرستا ،صنعتی بهشهر
نورد  ،نیروترانس ،ویتانا ،مهرام ،مارگارین ،پاك

 ،نسـاجی مازنـدران   ،نفت پارس ،ولوله اهواز
 ،مپنـا  ،معدنی دماوند ،مهرکام پارس ،موتوژن

لولــه و ماشــین ســازي  ،ماشــین ســازي اراك
 ،آذرآب ،لاسـتیک دنـا   ،لنت ترمز ایران ،ایران
                کمبـاین سـازي      ،             کمپرسود تبریز   ،    بهمن  گروه
   ،            البـرز دارو    ،                آلومینیوم پـارس    ،      آلومتک   ،     ایران

       پرمیت   ،      پاکسان   ،             بلبرینگ ایران   ،           ایران خودرو

رگرسیون 
هاي جریان

نقدي عملیاتی 
و اقلام 
تعهدي 
  گذشته

             هاي پژوهشگر     یافته  :     منبع
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  نتایچ پژوهش -11
         در نهایت    ،                           شرکت و تحلیل آماري سه فرضیه    41         ونی براي                     انجام مدل سازي رگرسی

                  هاي مورد بررسی به                                 فرضیه هاي اول تا سوم براي شرکت  و رد                   درصد فراوانی پذیرش
     :       می باشد   6     جدول      صورت 

  فرضیه هاي پژوهش و رد درصد پذیرش -6جدول 

 فرضیه  درصد پذیرش فرضیه  درصد رد فرضیه

 1فرضیه  46/41 54/58

 2فرضیه  29/68 71/31

 3فرضیه  100  0
             هاي پژوهشگر     یافته  :     منبع

  
هـاي   هاي نقدي آتی در مدل تحلیل ارتباط بین متغیرهاي پیش بینی کننده و جریان

نشان داد که داده هـاي میـان دوره اي    )فرضیه اول( هاي نقدي عملیاتی گذشته جریان
         سـودهاي  ط به مدل نتایج مربو .هاي نقدي آتی را ندارند نقدي قدرت پیش بینی جریان

                              هـاي نقـدي و اقـلام تعهـدي                     رگرسیون جریـان   و مدل )فرضیه دوم(گذشته         عملیاتی
حاکی از این است که داده هـاي میـان دوره اي تعهـدي شـامل      )فرضیه سوم  (       گذشته 

را  هـاي نقـدي آتـی    سودهاي عملیاتی و اجزاي تعهدي سود قدرت پیش بینی جریـان 
      هـاي                     رگرسـیون جریـان  به همراه اقلام نقدي در مـدل  دارند و استفاده از اقلام تعهدي 

هاي نقدي آتی را تا سـطح قابـل    قدرت پیش بینی جریان      گذشته                  نقدي و اقلام تعهدي
   .توجهی افزایش می دهد

          حاصـل از   درصد پذیرش و رد فرضیه هاي اول تا سوم و مقایسـه ضـرایب تعیـین   
           تحقیق مـی     )           فرضیه چهارم (           پاسخی براي    ،  ها                                    نتایج آماري مدل ها و به تفکیک شرکت

هـاي   تفاوت معنـی داري در قـدرت تخمـین مـدل     ،همانطورکه انتظار می رفت   .    باشد
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هاي نقدي آتی وجود دارد و فرضیه چهارم  رگرسیون پیش بینی براي پیش بینی جریان
  هاي نقدي آتـی و  جریان      تخمین  قدرت                 به ترتیب بیشترین   .تحقیق نیز پذیرفته می شود

               هـاي نقـدي و                مدل جریـان    :                                 در بین سه مدل رگرسیون پیش بینی را   ا               درصد قابلیت اتک
                                                                بـا بزرگتـرین درصـد پـذیرش دارد و سـپس در رتبـه دوم مـدل           ،     گذشته           اقلام تعهدي

           هاي نقـدي             مدل جریان   .         قرار دارد    68  /   29              با درصد پذیرش    ،                    سودهاي عملیاتی گذشته
         کمتـرین    نـین هـاي نقـدي آتـی و همچ    جریـان       تخمین  قدرت                     عملیاتی گذشته کمترین

   .                                 هاي رگرسیون پیش بینی دارا می باشد                                درصد قابلیت اتکا را در بین مدل

  پیشنهادها براساس نتایج تحقیق -12
 ،تحلیل گران مـالی وسـرمایه گـذاران    ،با توجه به نتایج تحقیق پیشنهاد می شود .1

 هـاي  هاي مالی در پیش بینی جریان اعتباردهندگان و سایر استفاده کنندگان از صورت
هاي خود  اجزاي تعهدي سودها را نیز در تحلیل ،نقدي آتی علاوه بر سودهاي عملیاتی

 .در نظر بگیرند

  پیشنهادها براي تحقیق هاي آتی -12-1
                                   بـه منظـور کنتـرل اثـرات بخـش        تحقیقی با همین موضـوع و  ،پیشنهاد می شود .1

 .انجام شود                                 بررسی ها را به تفکیک صنایع مختلف   ،            اقتصادي صنعت
   ،                                                 براي جامع بودن اجراي تحقیـق پیشـنهاد مـی شـود      با همین موضوع وتحقیقی  .2

 .نقش اقلام تعهدي اختیاري نیز بررسی شود
براي پیش بینـی   ،بررسی مزایاي ارائه صورت جریان وجوه نقد به روش مستقیم .3
 .هاي نقدي آتی جریان
هـاي نقـدي    بررسی ارتباط بین محافظه کاري در حسابداري و پیش بینی جریان .4
 .یاتیعمل

هاي نقدي آتی  بررسی اهمیت ارائه صورت جریان وجوه نقد و پیش بینی جریان .5
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 .هاي جاري در گزارشگري بر مبناي ارزش
هاي نقدي مرتبط با فـروش   جریان :هاي نقدي شامل مقایسه توان اجزاي جریان .6

د مالیات بر درآم ـ ،هزینه ها و بهره هاي عملیاتی ،بهاي تمام شده کالاي فروش رفته ،ها
هاي  جز فعالیت 2که مطابق بر استاندارد حسابداري شماره (هاي نقدي دیگر  و جریان

هاي پذیرفته  هاي نقدي آتی شرکت درپیش بینی جریان) عملیاتی طبقه بندي می شوند
 .شده در بورس اوراق بهادار تهران

بررسی ارتباط بین تصمیم هاي مرتبط با بودجه بندي سـرمایه اي و پـیش بینـی     .7
 .هاي نقدي نجریا
هـاي نقـدي و صـحت     بررسی کیفیت تحلیل هاي مربوط به پیش بینـی جریـان   .8

هـاي پذیرفتـه شـده در     تصمیم گیري هاي اقتصادي منتج از این تحلیل ها در شـرکت 
 بورس اوراق بهادار تهران 

 

 منابع 

گزینش مدلی کارامـد بـراي پـیش بینـی      " ،)1386( ،فدایی حمیدرضا علی و ،ثقفی
نقدي بر اساس مقایسه مدل هاي مربوط در شرکت هاي پذیرفتـه شـده در   جریان هاي 

 ،انتشارات دانشکده مدیریت دانشگاه تهـران  ،"1378 -1384بورس اوراق بهادار تهران 
   .50شماره ،14دوره ،فصلنامه بررسی هاي حسابداري و حسابرسی

ي هـا  بررسی نقش و قابلیـت سـود و جریـان   " ،)1378( ،محمد تقی ،جنت رستمی
نقدي آتی سرمایه گذاري در سهام شرکت هاي پذیرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار    

  .دانشگاه شهید بهشتی ،پایان نامه کارشناسی ارشد حسابداري ،" تهران
شواهدي بر رابطه بین سود حسابداري بـا انـدازه گیـري     " ،)1372( ،رعیت کاشانی

  .تربیت مدرس دانشگاه ،پایان نامه کارشناسی ارشد ،" جریان نقدي
هاي مالی در پیش بینی جریان وجوه  توان اقلام صورت " ،)1384( ،مهدي ،طحانی
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 ،دانشـکده حسـابداري و مـدیریت    ،پایان نامه کارشناسی ارشد حسـابداري  ،" نقد آتی
  .دانشگاه علامه طباطبایی

توانـایی سـود بـراي پـیش بینـی جریـان نقـدي و         " ،)1374( ،غلامرضا ،کردستانی
  .دانشگاه تربیت مدرس ،پایان نامه کارشناسی ارشد حسابداري ،" آتیسودهاي 

هـاي نقـدي    بررسـی تحلیلـی رابطـه بـین جریـان      " ،)1383( ،سید عباس ،هاشمی
رساله  ،" هاي نقدي عملیاتی ارائه مدل براي پیش بینی جریان ،عملیاتی و اقلام تعهدي

  .دانشگاه تهران ،دکتري حسابداري
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