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 89تا  63 صفحه از  ،1393بهار ويكم، بيست شماره ،ششم سال حسابرسي، و مالي حسابداري هايپژوهش

 

  استفاده از تركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد 

 بحران ماليبيني در پيش

**سليمان زندي دره غريب   *دكتر حسين اعتمادي
 

  05/12/1392: تاريخ پذيرش        04/10/1392: تاريخ دريافت

  چكيده 

ها دچار بحران مالي هاي اخير با افزايش وضعيت رقابتي در بازارهاي مالي، برخي از شركتدر دهه

بيني بحران مالي به بنابراين پيش. شدند  خارجبه ناچار از گردونه رقابت  تاًينهاو سپس ورشكستگي و 

موضوعي مورد علاقه و با اهميت براي ذينفعان شركت تبديل شده است تا از اين طريق بتوانند 

در اين پژوهش با استفاده از تركيب اجزاي صورت جريان وجه . تصميمات لازم را به موقع اخذ نمايند

هيأت استانداردهاي حسابداري مالي و استاندارد حسابداري  95نقد به عنوان يك عامل عيني طبق بيانيه 

شركت  52بدين منظور . شودبيني بحران مالي پرداخته ميايران به صورت جداگانه به پيش 2شماره 

درصد سود تقسيمي  40كاهش بيش از  :شركت داراي بحران مالي با استفاده از سه معيار 52سالم و 

تا  1385هاي قانون تجارت در طي سال 141توالي زيان خالص و ماده نسبت به سال قبل، سه سال م

. بيني بحران مالي پرداخته شدانتخاب گرديد و با استفاده از روش رگرسيون لوجستيك به پيش 1390

هيأت استانداردهاي  95نتايج تحقيق نشان داد كه تركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد طبق بيانيه 

هاي ها بيش از ساير نسبتاين تركيب ريتأثد و باش مي مؤثربيني بحران مالي شحسابداري مالي در پي

همچنين نتايج تحقيق نشان داد كه تركيب اجزاي صورت جريان وجه . دباش ميمالي موجود در تحقيق 

  . دباش مين مؤثربيني بحران مالي ايران در پيش 2نقد طبق استاندارد حسابداري شماره 

 . بحران مالي، صورت جريان وجه نقد، رگرسيون لوجستيك :هاي كليديواژه

                                                 
  .نويسنده اصلي و مسئول مكاتبات ،دانشيار گروه حسابداري دانشگاه تربيت مدرس*

                                                                               Etemadih@modares. ac. ir 
 . كارشناس ارشد حسابداري دانشگاه تربيت مدرس**
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  مقدمه -1

بيني بعضي از رويـدادها قبـل از اتخـاذ تصـميم ضـروري اسـت،        از آنجايي كه پيش

  بينـي رويـدادهاي   ارزيابي سودمندي اطلاعات حسابداري برحسب توانايي آن براي پيش

ناشي از تاكيد بـر  ، بيني سودمندي در پيش روش شيدايپ. دباش مينظر مناسب  مختلف به

  خصوصيت مربوط بودن به عنوان شاخص اوليه در گزارشگري مالي است و بـه معنـاي  

  بينـي  كننـدگان را در پـيش   آن است كه اطلاعات مالي به نحوي تهيـه شـود كـه اسـتفاده    

  . رويدادهاي اقتصادي ياري دهد

و در نهايـت   بـا اهميـت و نـامطلوبي كـه وقـوع بحـران مـالي        راتيتـأث با توجه به 

گذارد، يافتن راهي كه بتوان بـا اسـتفاده از آن   ورشكستگي بر تمامي ذينفعان شركت مي

از وقوع بحران مالي شركت مطلع و به اين ترتيب با اخذ تصميم مناسب از بـه هـدر    موقع به

  . مناسب جلوگيري كرد، بسيار مفيد خواهد بود يگذار هيسرماهاي رفتن منابع و فرصت

هاي مالي منبع مهم اطلاعاتي در مورد عملكـرد مـالي، شـرايط    ي كه صورتاز آنجاي

. بينـي بحـران مـالي اسـتفاده كـرد     ها در پيشتوان از آند ميباش ميمالي و نظارت منابع 

كنـد كـه بـه صـورت مجـزا از      صورت جريان وجه نقد اطلاعات مربوطي را فراهم مـي 

اده كنندگان در ارزيابي عملكرد شـركت  تواند به استفترازنامه و صورت سود و زيان مي

هاي مالي را در محققان زيادي مفيد بودن اطلاعات صورت. بيني آينده كمك كندو پيش

ها نشان دهنده مفيـد بـودن   مطالعات آن. اندبيني بحران مالي مورد استفاده قرار دادهپيش

انـد كـه   ها يافتـه آن. دباش ميها بيني بحران مالي شركتهاي نقدي در پيشاجزاي جريان

، 2006، 1جانتـادج ( دباش ـ ميبيني بحران مالي هاي نقدي عملياتي سيگنالي از پيشجريان

به دليل كمبود نقـدينگي   معمولاًشوند بحران مالي مي دچاراي كه ها در دورهشركت. )1

كننـد كـه در نهايـت نيـز در پرداخـت      اعتباري تمايل پيـدا مـي   دادوستدبيشتر به سمت 

  . )188، 2012، 2مولينا و پرو( شوندات با مشكل روبرو ميتعهد

                                                 
1. Jantadej  
2. Molin and Preve 
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  مباني نظري -2

بيني بحران مالي همواره امري ضروري است و طيف وسيعي از كـاربران ماننـد   پيش

ها، حسابرسان و ديگر ذينفعان به دنبال دانستن آينده يـك  ، مديران شركتگذاران هيسرما

اينكه بحران مالي از چـه طريقـي قابليـت    . ندباش ميشركت و آنچه قرار است رخ دهد، 

از آنجـا كـه   . بيني بهتري دارد هميشه به عنوان يك مسئله مهم مطـرح بـوده اسـت   پيش

بينـي  هاي سـودآوري در پـيش  هاي مالي مانند نسبتهاي گذشته از نسبتبيشتر پژوهش

د در شـرايط  تواند كه ميباش ميو سود نيز يك عامل ذهني  اند بحران مالي استفاده نموده

 هـاي انجـام شـده توسـط مـديران شـركت تغييـر كنـد        تخصـيص  ريتـأث متفاوت تحت 

بيني تواند به عنوان يك معيار كامل براي پيشبنابراين نمي ،)1376فرقاندوست حقيقي، (

تري بود تا از طريق آن به از اين رو بايد به دنبال معيارهاي عيني. بحران مالي تلقي شود

توان آن را بـه عنـوان   يكي از معيارهاي عيني كه مي. ران مالي پرداختبيني بهتر بحپيش

توانـد جـايگزين   د كه مـي باش مينتيجه نهايي عمليات شركت تلقي كرد جريان وجه نقد 

معتقد اسـت كـه سـود،    ) 1985( 1پروفسور لي. هاي مالي ديگر باشدمناسبي براي نسبت

وي اعتقـاد دارد  . دباش ميمنبع عيني است در حالي كه وجه نقد يك  يانتزاعيك مفهوم 

كه ادامه حيات يك بنگاه يكي از اولين مواردي است كه بايد مورد توجـه قـرار گيـرد و    

  . دهد ميوجه نقد يكي از مهمترين عوامل بقاي هر بنگاه را تشكيل 

تواند در قضاوت نسـبت بـه مبلـغ،    اطلاعات تاريخي مربوط به جريان وجوه نقد مي

هاي صورت كنندگان استفادههاي وجوه نقد آتي به اطمينان از تحقق جريانزمان و ميزان 

اطلاعات مزبـور، بيـانگر چگـونگي ارتبـاط بـين سـودآوري واحـد        . كندمالي كمك مي

كيفيت سود تحصـيل   كننده مشخصتجاري و توان آن جهت ايجاد وجه نقد و در نتيجه 

 ريتـأث يـان وجـوه نقـد تحـت     از آنجا كه صورت جر. دباش ميشده توسط واحد تجاري 

برخوردهاي متفاوت حسابداري در خصوص معاملات و رويدادهاي يكسـان در سـطح   

                                                 
1. Lee 
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تـوان از  مـي ) 1390استانداردهاي حسابداري، ( رديگ ينمواحدهاي تجاري مختلف قرار 

بنابراين اين تحقيق بـه دنبـال يـافتن    . بيني روند آينده شركت استفاده نمودآن براي پيش

د تـا از  باش ـ ميعنوان متغيري عيني  بهتركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد الگويي از 

 . بيني كردهاي پيش رو پيشها را در سالطريق آن بتوان وقوع بحران مالي شركت

 پيشينه پژوهش -3

را در  Zeta و Z در تحقيقي كه دو مدل معتبـر ورشكسـتگي  ) 1988( 1عزيز و لاسون

ي تحقيق خود بيان كردنـد،   دهند، در نتيجهيسه قرار ميهاي نقدي مورد مقا مقابل جريان

در . بينـي ورشكسـتگي هسـتند    هاي نقدي، متغيرهاي مهمي در پيش هاي جريانسرفصل

با سرمايه در گردش نيز بايد اظهار كرد صورت جريان وجوه نقـد از سـودمندي     مقايسه

يـر در سـرمايه در   مبتنـي بـر تغي    هاي جريان وجوه بيشتري برخوردار است؛زيرا صورت

بـراي  . گردش، ممكن است تغييرات مرتبط با نقدينگي و تداوم فعاليـت را پنهـان كننـد   

ملاحظه در وجه نقـد موجـود ممكـن اسـت بـه خـاطر افـزايش در          نمونه، كاهش قابل

ممكـن    ترتيـب، واحـدهاي تجـاري    بدين. مواد و كالا يا بدهكاران پنهان بماند  موجودي

  . زايش در سرمايه در گردش، دچار مشكل نقدينگي شوندرغم گزارش اف است به

هـاي  در تحقيقي با استفاده از رگرسيون لوجستيك تركيـب جريـان  ) 2006( جانتادج

در ايـن تحقيـق بحـران    . اسـت  كـاربرده  بهها بيني بحران مالي شركتنقدي را براي پيش

شـده اسـت و    مالي ناتواني شركت براي مواجه شدن با تعهداتش در سر رسيد تعريـف 

سـه سـال متـوالي     -1 :كنـد چهار معيار را به عنوان نشانه وقوع بحران مالي مطـرح مـي  

تنزيـل   -4كاهش پرداخت سود سهام نقدي،  -3تعليق سود سهام ممتاز،  -2، يآور انيز

متغيرهـاي مسـتقل   . گـذاري به غير سـرمايه  يگذار هيسرمادرجه اوراق بهادار شركت از 

 گرمـا  95از اجزاي صورت جريان وجه نقد طبق بيانيـه   ييتا سه هايتحقيق تمام تركيب

تركيـب   ريتـأث نتـايج تحقيـق نشـان داد كـه     . استانداردهاي حسابداري مالي آمريكا بـود 

                                                 
1. Aziz & Lawson 
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مـالي كـه در    نيتـأم و  يگـذار  هيسـرما هاي عمليـاتي،  هاي نقدي ناشي از فعاليتجريان

بينـي  عات مـالي در پـيش  شوند نسبت به ساير اطلاصورت جريان وجه نقد گزارش مي

هاي دو، پنج، شـش و هفـت از   همچنين نتايج نشان داد تركيب. بحران مالي بيشتر است

  . دارند يتيبااهم ريتأثبيني بحران مالي نظر آماري در پيش

زيادي بيني بحران مالي انجام شده و متغيرهاي هاي ديگري نيز در مورد پيشپژوهش

كـه   انـد هـا بكـار رفتـه   كننده بحران مـالي در ايـن پـژوهش    يبين پيشنيز به عنوان متغيرهاي 

 . ذكر گرديده است 1تعدادي از اين متغيرهاي با اهميت و رابطه آنها با بحران مالي در جدول 

  هاي گذشتهاز متغيرهاي با اهميت در پژوهش يا خلاصه -1جدول

  نماد  متغير نام
با  رابطه

  بحران مالي
  محقق

  معكوس  NITA  ها ييداراسود خالص به كل 
 1وارد و فاستر ،)1992( وارد

)1997 (  

خالص جريان نقد عملياتي به كل 

  ها يبده
OCFTL  معكوس  

 وارد و فاستر ،)1992( وارد

)1997 (  

خالص جريان وجه نقد 

ي به كل گذار هيسرما هاي فعاليت

  هابدهي
ICFTL  معكوس  

 وارد و فاستر ،)1992( وارد

)1997 (  

هاي اليتخالص جريان نقد فع

  هامالي به كل بدهي نيتأم
FCFTL  

 مستقيم

  
  ) 1992( وارد

  معكوس  CACL  نسبت جاري
 وارد ،)1985 ( 2كيسي و بارتزاك

)1992 (  

                                                 
1. Ward and Foster 
2. Casey and Bartcza 
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ها كل بدهي ( نسبت اهرم مالي

  ) ها به كل دارايي
TLTA  مستقيم  

؛فلاگ، ) 1980 ( 1اوهلسون

  . )1991( 2و ويگينسگيروكس 

  ) 1980( اوهلسون  كوسمع  FIRMSIZE  اندازه شركت 

  )1ادامه جدول (                         قبليهاي  پژوهش :منبع*

 4هـا  دادهدر تحقيق خود، تحليل پوششي ) 2009( 3ندرا و همكارانشاپرماچهمچنين 

را به عنوان ابزاري سريع و آسـان بـراي ارزيـابي ورشكسـتگي شـركت در مقايسـه بـا        

شـركت   50ها شـامل  معه آماري مورد استفاده آنجا. جستيك معرفي كردندورگرسيون ل

آنهـا  . دباش ـ مي 2004تا  1991هاي در بين سال ورشكسته ريغشركت  910ورشكسته و 

نتايج حاصل از ايـن  . را در مطالعات خود به كار بردند) ورودي 7خروجي و 2( متغير 9

ته هـاي غيـر ورشكس ـ  جستيك در شناسايي شـركت ومدل رگرسيون ل دادپژوهش نشان 

  . كندعمل مي هامدل تحليل پوششي دادهبهتر از 

نيز با استفاده از رگرسيون لوجستيك چند متغيره در ) 1388( عرب مازار و صفرزاده

بينـي بحـران   هاي مقطعي، به بررسي نقش حسابداري در ايجاد مدلي به منظور پيشداده

 175ن زده و شـركت بحـرا   104( سـال -شـركت  279اي متشكل از مالي بر روي نمونه

 1382پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار براي دوره زمـاني  ) شركت بدون بحران مالي

هاي  شركتدر اين تحقيق، با توجه به نتيجه آزمون مشخص گرديد . اندپرداخته 1386تا 

هاي جاري، گردش دارايي، بازده دارايي، بازده فـروش،  داراي نسبت بدهي بيشتر و نسبت

به دارايي، سرمايه در گردش به دارايي، حاشيه سود ناخـالص و حاشـيه سـود    سود انباشته 

  . ندباش ميتري برخوردار عملياتي كمتر از وضعيت مالي و نتيجه عمليات نامناسب

 يكـار  محافظـه در تحقيـق خـود بـه بررسـي     ) 1390( اسلامي بيـدگلي و همكـاران  

                                                 
1. Ohlson 
2. Flagg, Giroux, and Wiggins 
3. Premachandra 
4. Data Envelopment Analysis 
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اوراق بهـادار تهـران   هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس     حسابداري و بحران مـالي شـركت  

 بـر روي  1386 يال 1380 سال از ساله 7 يزمان دوره كي يطاين تحقيق . پرداخته است

. گرفـت  قـرار  يبررس ـ ، موردداراي سلامت مالي تكشر 57 و بحران يدارا تكشر 48

 هـا  تكشـر  يمـال  بحـران  با يحسابدار ياركمحافظه شاخص هك داد نشان قيتحق جينتا

 وسك ـمع رابطـه  وجود بر پژوهش جينتا نيهمچن. است ميمستق و دار يمعن رابطه يدارا

و رابطه مستقيم با نسبت اهرم مالي و هم چنين  يسودآورشاخص  و تكشر اندازه انيم

  . دارد ديكتا هاتكشر يمال بحران بر فروش رشد ريثأت عدم بر

  هاي پژوهشفرضيه -4

ران مـالي بـا اسـتفاده از    بيني بح ـبر پايه مباني نظري تحقيق و هدف تحقيق كه پيش

هـا  اين تركيـب  ريتأثد و همچنين بررسي باش ميتركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد 

  شودمالي، سه فرضيه زير مطرح ميهاي  نسبت به ساير نسبت

هيئــت  95بــر اســاس بيانيــه تركيــب اجــزاي صــورت جريــان وجــه نقــد  .1

ــتاندارد ــماره    اس ــتاندارد ش ــا و اس ــالي آمريك ــابداري م ــاي حس ــه  7ه كميت

 مـؤثر ها بيني بحران مالي شركتالمللي حسابداري در پيش استانداردهاي بين

 . دباش مي

 2  تركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد طبق استاندارد حسابداري شـماره  .2

 . است مؤثرها بيني بحران مالي شركتايران در پيش

 ريتـأث هـاي مـالي،   تركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد نسبت بـه نسـبت   .3

 . ها داردبيني بحران مالي شركتتري در پيشبيش

 روش پژوهش -5

هـاي  اين تحقيق از نظر هدف كاربردي و از نظـر ماهيـت و روش از نـوع پـژوهش    

هاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق    جامعه آماري اين پژوهش شركت. همبستگي است
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ها در بـورس بـه   است كه تاريخ پذيرش اين شركت 1390تا  1385هاي بهادار طي سال

هاي بحراني، بايستي قبل از سـال  دليل وجود شاخص سه سال متوالي زيان براي شركت

اسـتفاده شـده    1390تـا   1383هاي در واقع در اين تحقيق از اطلاعات سال. باشد 1383

هـايي  مالي به دليل ماهيت عملياتشان، شركت يگر واسطههاي ن بين، شركتياز ا. است

، مورداسـتفاده به دليل همگون كردن اطلاعـات   ستين 29/12ا منتهي به كه سال مالي آنه

هايي كه شـرايط مـورد نيـاز بـراي محاسـبه متغيرهـاي پـژوهش را نداشـته و         و شركت

بـراي  . هاي مالي آنها ميسر نباشد، از نمونه حذف شدنددسترسي به اطلاعات و صورت

  . فاده شده استآزمون فرضيات تحقيق نيز از روش رگرسيون لوجستيك است

هـاي زيـر را   هاي دچار بحران، چنانچه شركتي يكـي از شـاخص  در انتخاب شركت

   :شودداشته باشد بحراني تلقي مي

 ) 2006جانتادج، ( سه سال متوالي زيان خالص .7

 درصد سود تقسيمي در يـك سـال نسـبت بـه سـال قبـل       40كاهش بيش از  .8

 ) ايران 570؛ استاندارد حسابرسي شماره 2006جانتادج، (

  ) قانون تجارت 141ماده  ( اي معادل بيش از نيمي از سرمايهزيان انباشته .9

 54هاي ذكر شده شـامل  نمونه نهايي انتخاب شده در اين تحقيق با توجه به شاخص

تايي از  54هاي داراي بحران، نمونه براي تطابق با شركت. دباش ميشركت داراي بحران 

در انتخـاب  . زوجي انتخـاب شـدند   يريگ نمونهاز روش  هاي سالم نيز با استفادهشركت

هـاي موجـود   هاي داراي بحران از شركتهاي سالم سعي شد تا به تعداد شركتشركت

پس در مجمـوع  . همسان انتخاب شود) هاجمع دارايي( نظر اندازهدر صنايع مشابه و از 

 54ن مـالي و  شـركت داراي بحـرا   54( شركت 108نمونه مورد استفاده در تحقيق شامل

  . دباش مي) شركت فاقد بحران مالي

هـاي  مـدل . شـود در اين تحقيق از دو مدل براي آزمون فرضيات تحقيق استفاده مـي 

هيـات اسـتانداردهاي    95بيانيه تحقيق بر اساس تركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد طبق 

  . شوندايران تدوين مي 2حسابداري مالي آمريكا و استاندارد حسابداري شماره 
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متغيـر   8هيات استانداردهاي حسابداري مالي شـامل   95مدل تحقيق بر اساس بيانيه 

هيات اسـتانداردهاي   95از آنجا كه صورت جريان وجه نقد طبق بيانيه . دباش ميمستقل 

و  يگـذار  هيسـرما هـاي  هاي عملياتي، فعاليـت ي فعاليتداراي سه طبقه حسابداري مالي

هاي مختلف اين سه طبقه هشت متغيـر  د، بنابراين تركيبباش ميمالي  نيتأمهاي فعاليت

كنند كه به عنوان متغيرهاي مستقل تحقيـق در نظـر گرفتـه    ايجاد مي) 2*2*2( موهومي

بيـان شـده   ) 1( كنيم در رابطـه مي يگذار نامبخشي  3اين مدل كه آن را مدل . شوندمي

  . است

. ايـران بيـان شـده اسـت     2مدل دوم تحقيق بر اساس استاندارد حسـابداري شـماره   

يـران شـامل پـنج طبقـه     ا 2صورت جريان وجه نقد طبق استاندارد حسـابداري شـماره   

مالي، ماليـات بـر    نيتأمو سود پرداختي بابت  يگذار هيسرماهاي عملياتي، بازده فعاليت

 32د كه تركيـب آنهـا   باش ميمالي  نيتأمهاي و فعاليت يگذار هيسرماهاي درآمد، فعاليت

بخشــي  5ايـن مــدل كــه آن را مــدل  . كنــدايجــاد مــي) 2*2*2*2*2 ( متغيرموهـومي 

 . بيان شده است) 2( كنيم در رابطهمي يگذار نام

 1گـام بـه گـام معكـوس    ‘ي ورود متغيرها در مدل رگرسيون لوجستيك از روش برا

                                                 
1. Backward stepwise 

 )1 (  
P (DISTRESS) =1 / { 1+ exp [- ( β0 + β1CFC1+ β2CFC2+β3 

CFC3+β4CFC4 + β5CFC5 + β6CFC6 +β7 CFC7+ β8NITA + 
β9OCFTL + β10ICFTL + β11FCFTL + β12CACL + β13TLTA + 

β14FIRMSIZE)]} 

 )2 (  

P (DISTRESS) =1 / { 1+ exp[ - ( β0 + β1 CFC1+ β2 CFC2+ 

β3 CFC3+β4 CFC4 + β5 CFC5 + β6 CFC6 + β7 CFC7 + β8 CFC8 + 
β9 CFC9 + β10 CFC10 + β11 CFC11 + β12 CFC12 + β13 CFC13 + β14 

CFC14 + β15 CFC15 + β16 CFC16 + β17 CFC17 + β18 CFC18 + β19 

CFC19 + β20 CFC20 + β21 CFC21 + β22 CFC22 + β23 CFC23 + β24 

CFC24 + β25 CFC25 + β26 CFC26 + β27 CFC27 + β28 CFC28 + β29 

CFC29 + β30 CFC30 + β31 CFC31 + β32NITA + β33OCFTL + 
β34ICFTL + β35FCFTL + β36CACL + β37TLTA + 

β38FIRMSIZE) ]} 
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شود كه فقـط داراي مقـدار ثابـت    در اين روش كار با مدلي آغاز مي. استفاده شده است

ها بر متغيـر وابسـته بررسـي    سپس تمام متغيرهاي مستقل وارد مدل شده و اثر آن. است

اري آزمون آماره والد آنها بـالاتر اسـت از   شود و در نهايت متغيرهايي كه سطح معنادمي

 . )1389مومني و فعال قيومي،  ( شوندمدل خارج مي

  متغيرهاي تحقيق -6

  وابسته ريمتغ -6-1

P (DISTRESS)  :احتمال آنكه يك شركت بحران مالي را تجربه كند .  

DISTRESS :و در  1اگر شركت بحران مالي داشته باشـد  . متغيري دو وجهي است

  . اين صورت صفر استغير 

  مستقل يرهايمتغ -6-2

CFCi:  هـاي  در صورتي كه شركت هر يـك از تركيـب  . ندباش ميمتغيرهاي موهومي

يابـد و در غيـر   به آن اختصاص مـي  1عناصر صورت جريان وجه نقد را دارا باشد عدد 

  . اين صورت صفر خواهد بود
 كنترل يرهايمتغ -3- 6

NITA: 1هايينسبت سود خالص به كل دارا  

OCFTL :2هاهاي عملياتي به كل بدهيهاي نقدي فعاليتنسبت خالص جريان  

ICFTL :3هاگذاري به كل بدهيهاي سرمايههاي نقدي فعاليتنسبت خالص جريان  

FCFTL :4هامالي به كل بدهيمين أتهاي هاي نقدي فعاليتنسبت خالص جريان  

CACL :5هاي جاريهاي جاري به بدهينسبت دارايي  

                                                 
1. Net Income/Total Asset (NITA) 
2. Operating Cash Flows/Total Liability (OCFTL) 
3. Investing Cash Flows/ Total Liability (ICFTL) 
4. Financing Cash Flows/ Total Liability (FCFTL) 
5. Current Assets/Current liabilities (CACL) 
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TLTA :1هاها به كل دارايينسبت كل بدهي  

FIRMSIZE :2هالگاريتم طبيعي كل دارايي  

  هاي پژوهشيافته -7

بـه   "4يـو مـن ويتنـي   "و  "3استيودنت t"هاي در اين تحقيق ابتدا با استفاده از آزمون

هاي داراي بحـران  بررسي تفاوت ميانگين متغيرهاي كنترل و مستقل در دو گروه شركت

هـاي تحقيـق بـا اسـتفاده از رگرسـيون      در ادامه آزمون فرضـيه . شودپرداخته مي و سالم

اي بين نتايج بدست آمده دو مـدل  لوجستيك بررسي خواهد شد و در نهايت نيز مقايسه

هاي مختلـف اجـزاي صـورت جريـان وجـه نقـد طبـق اسـتاندارد         كه بر اساس تركيب

داردهاي حسـابداري مـالي تـدوين    هيـات اسـتان   95ايران و بيانيـه   2حسابداري شماره 

 . شوداند، انجام مي شده

ودنت ياسـت  tنترل با استفاده از آمـاره  ك يرهاين متغيانگيآزمون برابري م 2در جدول 

تم يه بـا لگـار  ك ـت كشر اندازه ريمتغدرصد به جز  5 يدر سطح خطا. شده است يبررس

 5متر از ك يسطح معنادار يرها دارايمتغ يان شده است، تماميها بييمجموع دارا يعيطب

 يهـا تكفوق در دو گـروه شـر   يرهاين متغيانگين ميدهد بيه نشان مكباشند يدرصد م

  . وجود دارد يبحران و سالم اختلاف معنادار يدارا
 
  

  

  

  

  

  

                                                 
1. Total Liability/Total Asset (TLTA) 
2. Ln (Total Assets) 
3. Student’T Test 
4. Mann-Whitney U 
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  كنترل  يرهايمتغ نيانگيم يبرابر آزمون -2جدول

 نماد متغير

آزمون برابري 

 ها نيانگيم

 tآماره 
سطح 

 ينادارمع

 NITA 5.144 0.000 هاسود خالص به مجموع دارايي

 OCFTL 3.577 0.001 هاهاي عملياتي به كل بدهيجريان وجه نقد فعاليت

 ICFTL 2.413- 0.019 ها هاي سرمايه گذاري به كل بدهيجريان وجه نقد فعاليت

 FCFTL 2.533 0.014 هاهيمالي به كل بد نيتأمهاي جريان وجه نقد فعاليت

 CACL 3.149 0.002 نسبت جاري

 TLTA 2.142 0.035 هاها به كل داراييكل بدهي

 FIRMSIZE 0.833- 0.407 اندازه شركت

  پژوهشگرهاي  افتهي: منبع*

مسـتقل بـر اسـاس مـدل سـه       يرهـا ين متغيانگيمربوط به آزمون برابري م 3جدول 

. باشـد يبحران و سالم م يدارا يهاتكان وجه نقد در دو گروه شريرصورت ج يبخش

دهد ينشان م 3در جدول  "يتنيمن و -وي"و "ودنتياست t " يهاج حاصل از آزمونينتا

 يگـذار  هيسرماعملياتي و  يهاتيتركيب خالص جريان نقد فعال( 3CFيرهايه تنها متغك

جريـان   خـالص تركيـب  ( CF 5و ) مثبـت  مالي نيتأم يهاتيان نقد فعاليمنفي و خالص جر

گـذاري  سرمايه يهاتيان نقد فعاليمالي مثبت و خالص جر نيتأمعملياتي و  يهاتينقد فعال
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در نتيجـه اخـتلاف معنـاداري بـين     . باشـند يدرصد معنادار م ـ 5 يدر سطح خطا) منفي

  . هاي داراي بحران مالي و سالم وجود داردميانگين اين دو متغير در سطح شركت

  آزمون برابري ميانگين متغيرهاي مستقل  -3جدول

 بر اساس مدل سه بخشي صورت جريان وجه نقد 

 نماد متغير

 ها نيانگيمآزمون برابري 

 tآماره 
سطح 

 معناداري

 آماره

من -وي

 يتنيو

سطح 

 يمعنادار

تركيب جريان نقد عملياتي منفي، 

 مالي مثبت نيتأمو  يگذار هيسرما
CF1 0.345- 0.731 1431 0.729 

تركيب جريان نقد عملياتي و 

 مالي مثبت نيتأممنفي،  يگذار هيسرما
CF3 8.320- 0 594 0 

تركيب جريان نقد عملياتي و 

 مالي منفي نيتأممثبت،  يگذار هيسرما
CF4 0 1 1458 1 

مالي  نيتأمتركيب جريان نقد عملياتي و 

 منفي يگذار هيسرمامثبت، 
CF5 7.673 0 621 0 

 نيتأمتركيب جريان نقد عملياتي مثبت، 

 منفي يگذار هيسرمامالي و 
CF6 0.537 0.592 1404 0.59 

 پژوهشگرهاي  يافته :منبع* 

بحـران و   يدارا يهـا تكمستقل در دو گـروه شـر   يرهاين متغيانگيآزمون برابري م

 يهـا ج حاصل از آزمونينتا. ان شده استيب 4جدول  در يسالم بر اساس مدل پنج بخش

" t 2ر يه فقط دو متغكدهد ينشان م "يتنيو من وي"و  "ودنتياستCF )   تركيـب خـالص
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 نيتـأم و سـود پرداختـي بابـت     هـا  يگذار هيسرماهاي عملياتي، بازده جريان نقد فعاليت

 ـمنفـي، و جر  يگذار هيسرماهاي مالي، ماليات بر درآمد و فعاليت  يهـا تي ـان نقـد فعال ي

هـاي عمليـاتي، بـازده    تركيب خـالص جريـان نقـد فعاليـت    ( 26CFو ) مالي مثبت نيتأم

مـالي مثبـت، و    نيتـأم هـاي  مالي و فعاليت نيتأمو سود پرداختي بابت  ها يگذار هيسرما

 يتفاوت معنـادار  يدارا) گذاري منفيهاي سرمايهان نقد فعاليتيماليات بر درآمد و جر

  . باشنديبحران و سالم م يدارا يهاتكه شردر دو گرو
 نقد وجه جريان صورت بخشي پنج مدل اساس بر مستقل متغيرهاي ميانگين برابري آزمون -4جدول

 ها نيانگيمآزمون برابري  نماد متغير

سطح  tآماره 

 يمعنادار

سطح  آماره

 معناداري

و من ي

 يتنيو

عملياتي،  هايتركيب جريان نقد فعاليت

و سود پرداختي  ها يگذار هيسرمابازده 

مالي، ماليات بر درآمد و  نيتأمبابت 

منفي، و  يگذار هيسرماهاي فعاليت

 مالي مثبت نيتأم

CF2 3.823- 0.000 1107 0.000 

هاي عملياتي، تركيب جريان نقد فعاليت

و سود پرداختي  ها يگذار هيسرمابازده 

اليات بر درآمد مالي و م نيتأمبابت 

و  يگذار هيسرماهاي منفي، و فعاليت

 مالي مثبت نيتأم

CF4 0.730- 0.467 1404 0.465 
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هاي عملياتي، تركيب جريان نقد فعاليت

هاي ماليات بر درآمد و فعاليت

مثبت، و بازده  يگذار هيسرما

و سود پرداختي بابت  ها يگذار هيسرما

مالي  نيتأمهاي مالي و فعاليت نيتأم

 مثبت

CF10 1.000- 0.322 1431 0.317 

هاي عملياتي تركيب جريان نقد فعاليت

و سود  ها يگذار هيسرمامثبت، و بازده 

مالي، ماليات بر  نيتأمپرداختي بابت 

و  يگذار هيسرماهاي درآمد، فعاليت

 مالي منفي نيتأم

CF17 0.83 0.409 1377 0.406 

هاي عملياتي عاليتتركيب جريان نقد ف

مالي مثبت، و بازده  نيتأمو 

و سود پرداختي بابت  ها يگذار هيسرما

-مالي، ماليات بر درآمد و فعاليت نيتأم

 منفي يگذار هيسرماهاي 

CF18 1.741 0.085 1215 0.085 

هاي عملياتي تركيب جريان نقد فعاليت

گذاري مثبت، و بازده و سرمايه

سود پرداختي بابت  و ها يگذار هيسرما

مالي، ماليات بر درآمد و  نيتأم

 مالي منفي نيتأمهاي  فعاليت

CF19 0 1 1458 1 

هاي عملياتي، تركيب جريان نقد فعاليت

مالي مثبت، بازده  نيتأمگذاري و سرمايه

CF20 1 0.322 1431 0.317 
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و سود پرداختي بابت  ها يگذار هيسرما

 مالي و ماليات بر درآمد منفي نيتأم

هاي عملياتي، تركيب جريان نقد فعاليت

و سود پرداختي  ها يگذار هيسرمابازده 

 نيتأمهاي مالي و فعاليت نيتأمبابت 

مالي مثبت، و ماليات بر درآمد و 

 گذاري منفيهاي سرمايهفعاليت

CF26 2.059 0.044 1350 0.042 

  )4ادامه جدول (                       پژوهشگرهاي  يافته: منبع* 

ب ين ضـر يو همچن ـ يسه و پنج بخش ـ يهابرازش مدل ييوكيآزمون ن 5در جدول 

 101.370مقـدار   يدر مدل سه بخشـي دارا  "دو ياك"آماره . ان شده استيها بن آنييتع

درصـد معنـادار و نشـان دهنـده بـرازش مناسـب مـدل         5 يه در سطح خطـا كباشد يم

. باشـد يان وجـه نقـد م ـ  ي ـصورت جر يبخشهاي مدل سه بيكبر اساس تر يونيرگرس

درصـد از   81.2دهـد  يه نشـان م ـ ك ـباشـد  يم ـ 0.812ن مدل برابر ييب تعين ضريهمچن

 كيون لوجسـت يمستقل رگرس ـ يرهايها توسط متغرات مربوط به بحران مالي شركتييتغ

ه در كباشد يم 92.113مقدار  يدر مدل پنج بخشي دارا "1دو ياك"آماره . شودين مييتب

بـر   يونيدرصد معنادار است و نشان دهنده برازش مناسب مـدل رگرس ـ  5 يح خطاسط

 ـ. باشـد يان وجـه نقـد م ـ  ياجزاي صورت جر يبات مدل پنج بخشيكاساس تر ن يهمچن

ر ي ـرات متغييدرصد از تغ 76.5دهد يه نشان مكباشد يم 0.765ن مدل برابر ييب تعيضر

  . شودين مييتب كيون لوجستيمستقل رگرس يرهايوابسته توسط متغ

  

  

  

                                                 
1. Chi-Square 
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  بخشي 5بخشي و  3آزمون نيكويي برازش و ضريب تعيين مدل  -5جدول

  ضريب تعيين مدل  سطح معناداري  ) آماره كاي دو( برازش مدل  مدل

  0.812  0.000  101.370  سه بخشي

  0.765  0.000  92.113  پنج بخشي

  پژوهشگرهاي  يافته :منبع* 

   
  بخشي سه مدل بيني پيش دقت -6جدول

 داتمشاه

 مدل بيني پيش

 نمونههاي  شركت
درصد صحت 

 مدل
هاي  شركت

 داراي بحران

هاي  شركت

 سالم

 مدل سه بخشي

 92.6 4 50 داراي بحرانهاي  شركت

 92.6 4 50 سالمهاي  شركت

 درصد كلي
  

92.6 

 بخشيمدل پنج

 90.7 5 49 داراي بحرانهاي  شركت

 88.9 48 6 سالمهاي  شركت

 درصد كلي
  

89.8 

  پژوهشگرهاي  يافته :منبع* 

 ـا. انـد ان شـده ي ـهاي رگرسـيوني ب بيني مدلدقت پيش 6در جدول  هـا  ين خروج ـي

ن يبدست آوردن ا يبرا. باشديازه درست ماند مدل تا چه ينيش بيه پكند كيمشخص م

. ها استفاده شـده اسـت  تكشر يسال قبل از وقوع بحران مال يك يهاها از دادهيخروج

مـورد از   4 (ي طبقـه بنـد   يخطـا  8فقط  يدر مدل سه بخش 6ج جدول يجه به نتابا تو

بر اسـاس جـدول   . وجود دارد) سالم يهاتكمورد از شر 4بحران و  يدارا يهاتكشر

درصـد   92.6دام كبحران و سالم هر  يدارا يهاتكن شرييت مدل در تعيور حساسكمذ
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 ـ تكدرصد از شـر  92.6ز ين يلكباشد و بطور يم . انـد شـده  يطبقـه بنـد   يه درسـت هـا ب

 يهـا تكمـورد از شـر   5 ( وجود دارد يبند طبقه يخطا 11 يبخش پنجهمچنين در مدل 

ت مـدل در  يور حساس ـكبر اساس جـدول مـذ  . )سالم يهاتكمورد از شر 6بحران و  يدارا

 88.9فاقـد بحـران    يهـا تكن شـر يـي درصـد و در تع  90.7بحـران   يدارا يهاتكن شرييتع

  .اند شده يطبقه بند يها به درستتكدرصد از شر 89.8ز ين يلكد و بطور باشيدرصد م

ج آزمـون  يو نتـا  يكون لوجسـت يوارد شده در مـدل رگرس ـ  يرهايمتغ 8و  7جداول 

) پس از حذف متغيرهـاي بـي اهميـت   (ي و پنج بخش يسه بخش يهامدل يرا برا 1والد

مربـوط بـه آن،    يمعنـادار با توجه بـه آمـاره والـد و سـطح      7در جدول . دهندينشان م

-تيان نقد فعاليخالص جر( OCFTL ،)هاييل داراكسود خالص به ( NITA يرهايمتغ

 ـمتغ ،)هايل بدهكبه  ياتيعمل يها  ـتركيـب خـالص جريـان نقـد فعال    ( CFC3ري  يهـا تي

و ) مـالي مثبـت   نيتـأم  يهاتيان نقد فعاليمنفي و خالص جر يگذار هيسرماعملياتي و 

مـالي مثبـت و    نيتـأم عمليـاتي و   يهـا تي ـجريان نقد فعال خالصتركيب ( CFC5متغير

درصـد معنـادار    5 يدر سطح خطا)  منفي يگذار هيسرما يهاتيان نقد فعاليخالص جر

ب يضـرا  يدارا يكون لوجسـت يرها در معادلـه رگرس ـ ين متغيدهد ايه نشان مكباشند يم

ه نشان داد ميـانگين متغيرهـاي   ها كبا توجه به آزمون برابري ميانگين. باشنديم يمعنادار

CFC3 وCFC5د و همچنين باش ميهاي داراي بحران و سالم متفاوت در دو گروه شركت

معنادار بودن ضرايب اين متغيرها در مدل رگرسيون لوجستيك، فرضيه اول تحقيق مبني 

هيئـت اسـتانداردهاي    95تركيب اجزاي صورت جريان وجـه نقـد طبـق بيانيـه      ريتأثبر 

  . گرددمي دييتأها بيني بحران مالي شركتي مالي در پيشحسابدار

 ـتركيب خالص جريان نقد فعال( CFC5ضرايب منفي متغيرهاي  عمليـاتي و   يهـا تي

، سـود خـالص   )منفـي  يگذار هيسرما يهاتيان نقد فعاليمالي مثبت و خالص جر نيتأم

هـا بيـانگر رابطـه    يهاي عملياتي به كل بدهها و خالص جريان نقد فعاليتبه كل دارايي

باشد، بدين مفهوم كه يك شركت داراي بحران مالي نسـبت  ها با بحران مالي ميمنفي آن

                                                 
1. Wald 
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هـاي  هاي عملياتي به كل بدهيها و خالص جريان نقد فعاليتسودخالص به كل دارايي

عملياتي  يهاتيتركيب خالص جريان نقد فعال( CFC5پايين تري دارد و همچنين متغير 

را كمتـر دارا  ) منفـي  يگذار هيسرما يهاتيان نقد فعاليالي مثبت و خالص جرم نيتأمو 

عمليـاتي و   يهاتيتركيب خالص جريان نقد فعال( CFC3ضريب مثبت متغير . باشندمي

  نيـز نشـان   ) مـالي مثبـت   نيتـأم  يهـا تي ـان نقد فعاليمنفي و خالص جر يگذار هيسرما

  .باشند را بيشتر دارا مياين تركيب  زده بحرانهاي دهد كه شركتمي
  بخشي سه مدل لوجستيك رگرسيون -7جدول

 متغير

ضرايب 

مدل 

 رگرسيون

خطاي 

 معيار

 آماره

  والد

سطح 

 معناداري

نسبت 

 شانس

EXP(B) 

درصد تغيير نسبت 

 شانس

 )EXP (B) -1) *100 

 958.2 10.582 0.034 4.514 1.11 2.359 3تركيب 

 - 89.6 0.104 0.011 6.516 0.887 -2.265 5تركيب 

سود خالص به 

 هاكل دارايي
21.667 - 6.092 12.648 0 0 100- 

جريان نقد 

عملياتي به كل 

 هابدهي

1.069- 0.583 3.36 0.067 0.343 65.7 - 

 357.8 3.578 0.039 4.277 0.616 1.275 مقدار ثابت مدل

  پژوهشگرهاي  يافته :منبع* 

 تغييـر نسـبت شـانس متغيـر     شـود، درصـد  مشـاهده مـي   7گونه كه در جدول همان

CFC3 در سال قبل از بحـران   زده بحرانيعني احتمال اينكه شركت . دباش مي 2. 958برابر

هاي صورت جريان وجه بيشتر از وجود ساير تركيب% 2. 958را داشته باشد،  3تركيب 

هـا و نسـبت   نسبت سـود خـالص بـه كـل دارايـي      ( نقد و ديگر متغيرهاي معنادار مدل

همچنين درصـد تغييـر   . دباش مي) ها يبدهعملياتي به كل هاي  ان نقد فعاليتخالص جري

احتمال اينكـه شـركت    دهد ميد كه نشان باش مي -6. 89برابر  CFC5نسبت شانس متغير 
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كمتـر از سـاير   % 6. 89را داشته باشـد،   5در سال قبل از وقوع بحران تركيب  زده بحران

ين كمتر از متغير خالص جريان وجـه نقـد   هاي صورت جريان وجه نقد و همچنتركيب

با توجه بـه مـوارد ذكـر شـده     . دباش مي) OCFTL( ها ييداراهاي عملياتي به كل فعاليت

بيشتر تركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد نسـبت بـه    ريتأثفرضيه سه تحقيق مبني بر 

ايـن موضـوع    از. گيردقرار مي دييتأمالي مورد  بحران ينيب شيپهاي مالي در ساير نسبت

بينـي كننـده بحـران مـالي عينيـت بيشـتري       توان نتيجه گرفت هر چه عوامل پيشنيز مي

  . باشد بيشتر است اتكاتر قابلها بينيداشته باشند احتمال اينكه پيش

سـود   يرهـا يمتغمربـوط بـه آن،    يبا توجه به آماره والـد و سـطح معنـادار    8در جدول 

 ـمتغ و هـا  يبـده ل ك ـبـه   ياتيعمل يهاتين نقد فعالايها، خالص جرييل داراكخالص به  ر ي

درصـد در   5 يهـا در سـطح خطـا   يل بـده ك ـبه  يمال نيتأم يهاتيان نقد فعاليخالص جر

 يهـا تكه شـر كدهد يرها نشان مين متغيا يب منفيضرا. باشنديمعنادار م يونيمعادله رگرس

  . باشنديفوق م يرهاياز متغ ير كمتريمقاد يدارا زده بحران

ان وجه نقد يصورت جر يهاي اجزابيكاز تر كدام چيهشود يه مشاهده مكهمچنان 

ت بودن آنها در مـدل  ياهم ين نشان دهنده بيباشند و ايمعنادار نم يطبق مدل پنج بخش

تركيب اجـزاي صـورت    ريتأثبنابراين فرضيه دوم تحقيق مبني بر . فوق است يونيرگرس

بينـي بحـران مـالي رد    ايران در پيش 2داري شماره جريان وجه نقد طبق استاندارد حساب

اجـزاي صـورت    يبنـد  طبقـه توان نتيجه گرفـت كـه   با توجه به موارد فوق مي. شودمي

هيـات   95ايـران نسـبت بـه بيانيـه      2جريان وجه نقد طبق استاندارد حسابداري شماره 

ي در اختيـار  بحران مال بيني پيشجهت  يمؤثرتراستانداردهاي حسابداري مالي اطلاعات 

  . دهد ميقرار ن كنندگان استفاده
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  بخشي 5 مدل لوجستيك رگرسيون -8جدول

 متغير

ضرايب 

مدل 

  رگرسيون

خطاي 

 معيار

آماره 

 والد

سطح 

 يمعنادار

نسبت 

  شانس

  EXP(B) 

درصد تغيير 

 نسبت شانس

EXP (B) -1) 

*100 

سود خالص به كل 

 ها ييدارا
26.552- 7.488 12.573 0 0 100 - 

يان نقد عملياتي جر

 ها يبدهبه كل 
3.777- 1.168 10.465 0.001 0.023 97.7- 

 نيتأمجريان نقد 

 ها يبدهمالي به كل 
3.152- 1.215 6.726 0.01 0.043 95.7- 

 983.6 10.836 0 16.084 0.594 2.383 مقدار ثابت مدل

  پژوهشگرهاي  يافته :منبع* 

هـاي سـه و   ستيك بـر اسـاس مـدل   نتايج حاصل از مدل رگرسيون لوج 9در جدول 

-طور كه مشاهده ميهمان. از اجزاي صورت جريان وجه نقد بيان شده است يبخش پنج

ضريب تعيين مـدل سـه بخشـي    . ندباش ميشود هر دو مدل از برازش مناسبي برخوردار 

 لهيبه وس ـدهنده قدرت تبيين بيشتر متغير وابسته بيشتر از مدل پنج بخشي است كه نشان

مـدل سـه    بينـي  پـيش همچنين دقـت  . دباش مياي مستقل مدل سه بخشي تحقيق متغيره

است كه نشان دهنده برتري مدل %) 89.8( نيز بيشتر از مدل پنج بخشي%) 92.6( بخشي

نتايج حاصل از آزمون معناداري متغيرهـاي  . دباش ميبيني بحران مالي سه بخشي در پيش

كدام از متغيرهـاي مسـتقل در   كه هيچ دهد ميمورد استفاده در مدل رگرسيوني نيز نشان 

در مـدل سـه بخشـي معنـادار      5و  3هـاي  مدل پنج بخشي معنادار نيستند، امـا تركيـب  

توان گفت كـه متغيرهـاي مسـتقل حاصـل از     با توجه به نتايج بدست آمده مي. ندباش مي

ي هيات اسـتانداردها  95بيانيه  ( تركيب اجزاي صورت جريان وجه نقد مدل سه بخشي

 2اسـتاندارد حسـابداري شـماره    ( نسبت به مـدل پـنج بخشـي   ) حسابداري مالي آمريكا

  . دباش مي مؤثرتربيني بحران مالي در پيش ،)ايران
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  هاي سه و پنج بخشيمقايسه نتايج حاصل از مدل -3جدول

  

 برازش مدل

- آماره كاي(

  ) دو

ضريب 

  تعيين مدل

دقت 

بيني  پيش

  مدل

متغيرهاي 

  معنادار مدل

تركيب از اجزاي  32( پنج بخشيمدل 

  ) صورت جريان وجه نقد
  %89.8  76.5  مناسب

NITA ,
OCFTL ,
FCFTL  

تركيب از اجزاي  8( مدل سه بخشي

  ) صورت جريان وجه نقد
  %92.6  81.2  مناسب

NITA ,
OCFTL ,
CFC3 ,
CFC5  

  پژوهشگرهاي  يافته :منبع* 

  گيري نتيجه -9

كنندگان در ارزيابي عملكـرد  اي استفادهرابطه بين اجزاي صورت جريان وجه نقد بر

در ايـن  . دباش ـ ميهاي نقدي آينده حائز اهميت شركت، توانايي انجام تعهدات و جريان

هيئـت   95تركيبات مختلف اجزاي صورت جريـان وجـه نقـد طبـق بيانيـه       ريتأثتحقيق 

-پـيش ايـران در   2استانداردهاي حسابداري مالي آمريكا و استاندارد حسابداري شماره 

  . بيني بحران مالي بررسي شد

صورت جريان وجه نقد مـدل سـه بخشـي     5تركيب  ريتأثنتايج اين تحقيق در مورد 

  همسـو   2006هـا بـا نتـايج تحقيـق جانتـادج در سـال       بيني بحران مالي شـركت در پيش

صورت جريان وجـه نقـد بـه احتمـال      5نشان داد كه تركيب ) 2006( جانتادج. دباش مي

جانتـادج همچنـين بيـان كـرد كـه      . هاي داراي بحران مالي وجـود دارد كمي در شركت

 ـمنفي و خـالص جر  يگذار هيسرماعملياتي و  يهاتيخالص جريان نقد فعالتركيب  ان ي

در  كوتاه مـدت نابساماني مالي اي از نشانه) 3تركيب ( مالي مثبت نيتأم يهاتينقد فعال

مـالي   نيتـأم عمليـاتي و   يهاتيفعالجريان نقد  خالصو تركيب  زده بحرانهاي شركت

روند  دهنده نشان) 5تركيب ( منفي يگذار هيسرما يهاتيان نقد فعاليمثبت و خالص جر
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د كه نتـايج تحقيـق مـا    باش ميهاي سالم در شركت ها روبه رشد و عملكرد مناسب بنگاه

  . كندمي دييتأنيز اين مطلب را 

 يگـذار  هيسـرما عمليـاتي و   يهاتيخالص جريان نقد فعالدر تركيب سه كه تركيب 

د، شركت در مكش وجه باش مي مالي مثبت نيتأم يهاتيان نقد فعاليمنفي و خالص جر

د ولي از بعد ديگـر، مـديريت بـه اميـد     باش ميهاي عملياتي ضعيف نقد از محل فعاليت

كند و از آنجـايي  مي يگذار هيسرماهاي مختلف هاي نقدي ورودي آتي در بخشجريان

بـه   يگـذار  هيسـرما وجوه پرداختي بابت  نيتأموجه نقد كافي در اختيار ندارند براي كه 

اي است كه چنانچه نتواننـد از  ها به گونهوضعيت اين شركت. نمايدمالي اقدام مي نيتأم

انجام شده جريان وجه نقد ورودي كافي كسـب نماينـد بـدليل     يها يگذار هيسرمامحل 

هاي نقدي عملياتي منفي، دچار بحران مالي همچنين جريان اهرم مالي بالايي كه دارند و

  . خواهند شد

 يهاتيجريان نقد فعال خالص بيتركهاي داراي تركيب پنج كه همچنين در شركت

 منفـي  يگـذار  هيسـرما  يهـا تي ـان نقـد فعال يمالي مثبت و خالص جر نيتأمعملياتي و 

داراي  هـا ايـن شـركت  . شـود د، روند رو به رشد و عملكرد مناسبي مشاهده مـي باش مي

ند و به باش ميهاي عملياتي هاي نقدي حاصل از فعاليتعملكرد مناسبي در ورود جريان

مـالي نيـز    نيتـأم ند بـه  باش ـ ميمتنوعي كه با آنها روبرو  يگذار هيسرماهاي  دليل فرصت

از تواننـد  است كه به راحتـي مـي   يا گونههاي به وضعيت چنين شركت. نماينداقدام مي

هاي نقدي عمليـاتي ورودي،  انجام شده و همچنين جريان يها يگذار هيسرمامحل بازده 

  . مالي را پرداخت نمايند نيتأممخارج 
هـاي اجـزاي صـورت جريـان وجـه نقـد طبـق        تركيـب كـدام از  در اين تحقيق هيچ

از دلايـل رد  . ايران در مـدل رگرسـيوني معنـادار نبودنـد     2استاندارد حسابداري شماره 

بخشـي   5بخشـي بـه    3فرضيه دوم تحقيق تغيير ساختار صورت جريـان وجـه نقـد از    

از جريـان وجـه نقـد حاصـل از      يا عمـده د كه باعث شد از يـك طـرف بخـش    باش مي

و  يگـذار  هيسرمابخشي در طبقات ماليات بر درآمد و بازده  3هاي عملياتي مدل فعاليت
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گيـرد و از طـرف ديگـر افـزايش     بخشـي قـرار    5مالي مـدل   نيتأمسود پرداختي بابت 

  . دباش مي 32به  8متغيرهاي مستقل تحقيق از 

هـاي مـدل سـه بخشـي     توان گفت كه تركيبمي 2و  1هاي با توجه به نتيجه فرضيه

هيات استانداردهاي حسابداري مـالي نسـبت بـه     95صورت جريان وجه نقد طبق بيانيه 

بينـي بحـران مـالي    ايران در پـيش  2بخشي آن طبق استاندارد حسابداري شماره  5مدل 

  . دهد ميقرار  كنندگان استفادهاطلاعات مفيدتري در اختيار 

همچنين نتايج اين تحقيق نشان داد كه در مقايسه با ديگـر اطلاعـات مـالي، تركيـب     

هيـات اسـتانداردهاي    95طبق بيانيه ) تركيب سه و پنج( اجزاي صورت جريان وجه نقد

تركيـب سـه كـه    . دباش ـ مي مؤثرها بيني بحران مالي شركتحسابداري مالي نيز در پيش

 دهنـده  نشـان ها و تركيب پـنج كـه   وضعيت بحراني و نامطلوب براي شركت دهنده نشان

و سـاير ذينفعـان در    گذاران هيسرماتواند به وضعيت مناسب و روندي مطلوب است مي

 ـ    تحليل ن طريـق بـا   هاي آنها جهت بررسي وضعيت مالي شـركت كمـك كننـد تـا از اي

  . گيري نماينداطمينان بيشتري تصميم
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