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هاي پذيرفته شده هاي نقدي عملياتي شرکتبيني جرياني پيشتعيين مدل بهينه
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 چكيده 
بينتي  وجوه نقد از منابع مهم و حياتي هر واحد اقتصادي استت و پتيش  

واحتدهاي  هاي مديريت ترين ضروريتهاي آتي، از مهموجوه نقد براي دوره
کننتدگان  گتذاران، اعتااردهنتدگان و ستاير استتفاده    سترمايه اقتصادي استت   

نيازمنتد   ،گتذاري مالي و سترمايه  ياهاطلاعات حسابداري براي اتخاذ تصميم
بخش عمده و مستمر وجوه نقتد   هستند  هاي نقديجريانمربوط به  اطلاعات

هتاي پيشتين   هشدهد  پژوواحدهاي تجاري را وجوه نقد عملياتي تشكيل مي
بيني وجتوه نقتد عمليتاتي واحتدهاي     هاي متعدد و متفاوتي را براي پيشمدل

ها مربوط به متغيرهاي مستتقلي  اند  تفاوت مدلتجاري، مورد آزمون قرار داده
هتا در  ي توانايي ايتن متدل  اند  هدف اين مقاله، مقايسهاست که استفاده کرده

بهادار تهران به منظور تعيتين متدل   هاي پذيرفته شده در بورس اوراق شرکت
هاي ياد شده است  در هاي نقدي عملياتي براي شرکتبيني جرياني پيشبهينه

انتختا  و بتا    1376-1385شرکت واجد شرايط در بازه زماني  73اين راستا، 
هتاي آمتاري ضتري     هاي ترکياتي، بررستي شتدند  از رو    استفاده از داده

                                                           

  استاديار بخش حسابداري 

   بخش حسابداري هيات علمیعضو 
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و  t ،fهتاي  ها و آزمونتجزيه و تحليل داده هماستگي و رگرسيون خطي براي
واتسن براي آزمون ضري  برآوردهاي متغيرهاي مدل رگرستيوني و   -دوربين

 هاي پژوهش استفاده شده است آزمون فرضيه
گر آن است که تفكيک سود بته اجتزاي نقتدي و    هاي پژوهش بيانيافته

دهد  همچنين، متدل  هاي نقدي را افزايش ميبيني جريانتعهدي، توانايي پيش
هاي نقدي ماتني بر سود تفكيک شده به شش جتز  نقتدي و   بيني جريانپيش

هاي نقدي عمليتاتي  تواند جريانهاي مورد آزمون ميتعهدي، بهتر از بقيه مدل
 بيني کند  آتي را پيش

  G17 , M41 :JEL بنديطاقه

 
 . تفکيک سود4اقلام تعهدي   .3. سود  2هاي نقدي عملياتی  جريان  1هاي کليدي:  واژه
 

   مقدمه1
ي مفهومی شماره يک هيات استانداردهاي حسابداري ماايی آمريکاا    بيانيه 37طبق بند 

كنندگان براي ارزيابی مبايغ  ي اطلاعات مفيد به استفاده  ارائهگري مايیهدف اصلی گزارش
ي اسا.. )هيااات  هااي نقادي آتاای واحاد تجااار   ي جرياااندربااره  2و ترديااد 1بنادي زماان 

گااراران  اعتباردهناادگان و ساااير  ساارمايه (17: 1978اسااتانداردهاي حسااابداري مااايی   
نيازمناد    گاراري مايی و سرمايه هايكنندگان اطلاعات حسابداري براي اتخاذ تصميماستفاده
از ساوي  اقتصاادي   هااي هساتند. اتاااذ تصاميم    هااي نقادي  جرياان مربوط باه   اطلاعات
ايجاد وجه نقاد و  براي هاي مايی مستلزم ارزيابی توان واحد تجاري صورت كنندگاناستفاده

قطعي. ايجاد آن اس.. ارزيابی توان ايجاد وجه نقاد از طرياق تمركاز بار و اعي. ماايی        
هااي  بينی جرياان ها در پيشهاي نقدي واحد تجاري و استفاده از آنعملکرد مايی و جريان

فنای ساازمان    ي)كميتاه  .شاود ريري مايی  تسهيل میپنقدي مورد انتظار و سنجش انعطاف
هااي  هااي نقادي را در زميناه   هاي قبلای اهميا. جرياان   پژوهش (490: 1381حسابرسی  

تواناايی  اند. براي مثال  در ياک پاژوهش نشاان داده شاد كاه      مختلف بررسی و تأييد كرده
)باار  و   ..گارار اسا  رياثتبار ارزش اورا  بهاادار آن     آوري وجاه نقاد  شرك. در جما  

وجاوه نقاد    با استفاده از ماتواي اطلاعاتی صورت جرياان  همچنين (28: 2001  3همکاران
 (  14: 1384ها را ارزيابی كرد )بهرامفر و همکاران  توان تداوم فعايي. شرك.می
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ي هااي متعاددي در زميناه   دهد كاه تااكنون پاژوهش   بررسی ادبيات مو وع نشان می
آتی انجام شده كه نتااي  حاصال نياز متفااوت باوده اسا.. در        هاي نقديبينی جريانپيش

هااي نقادي آتای از اقالام نقادي و تعهادي       بينی جرياان هاي  ياد شده  براي پيشپژوهش
 هاا باه كاار رفتاه    هاي مختلفی در مدلاستفاده شده اس. و ايبته اقلام تعهدي نيز به صورت
اجزاي مختلف و متفاوتی انجام شده  اس. )اقلام تعهدي كل يا تفکيک شده؛ تفکيک نيز به

  بار  و 1994 5  فينگر1986 4هاي بوئن و همکارانتوان به پژوهشاس.(. براي مثال   می
هااي  هايی كاه در پاژوهش  اشاره كرد. اكثر مدل 2009 7و ويلينگر 6و يورک 2001همکاران 

زماون قارار   هااي داخلای نياز ماورد آ    هاي قبل در پاژوهش اند  در سالخارجی مطرح شده
اس.. برخای از   هاي داخلی فقط دو يا سه مدل آزمون شدهاند. در هر يک از پژوهشگرفته
هاا  ها )و نه باراي كال شارك.   ها را در سطح تک تک شرك.هاي داخلی  نيز مدلپژوهش

اند. وجه تمايز پاژوهش حا ار ايان اسا. كاه شاش مادل        جا( آزمون كردهصورت يکبه
ي هاا ماورد آزماون قارار داده اسا. و در واقا   مقايساه       .مختلف را در سطح كل شارك 

بينای  ي پايش ها انجام شاده اسا. تاا از ايان طرياق  مادل بهيناه       تري بين انواع مدلجام 
هاي پريرفته شده در باور  اورا  بهاادار تهاران تعياين     هاي نقدي عملياتی شرك.جريان

مبانی نظري مربوط و ساس    بعد  هايشود. ساختار مقايه به اين صورت اس. كه در بخش
ي آماري  روش پژوهش و نتااي   ها  جامعهگردد. در ادامه  فر يهي پژوهش ارائه میپيشينه

هااي  گيري  پيشانهادها و ماادودي.  شود. بخش پايانی نيز به نتيجهها بيان میآزمون فر يه
 پژوهش اختصاص دارد.

 
   مااني نظري2

باه    گاراران ترين مناب  اطلاعااتی سارمايه  ز مهمهاي حسابداري به عنوان يکی اسيستم
پردازد. اطلاعاتی مربوط اس. كه بتواند توييد و تأمين اطلاعات مايی مربوط و عر ه آن می

ی ياک واحاد   تا كنندگان را نسب. به انتظارات آناان در ماورد رويادادهاي آ   ارزيابی استفاده
كننادگان  هااي اساتفاده  گيريتصميم كند و به اين صورت در رد ياو ييد  تعديل أاقتصادي  ت

اطلاعات مايی مفياد باراي    يتأثيرگرار باشد. در واق   هدف اصلی سيستم حسابداري تهيه
هااي ماايی اساسای ابازار اصالی      صورت كه در اين راستا  هاي اقتصادي اس.گيريتصميم

آثاار ماايی   سيساتم حساابداري     به عبارت ديگار   كنندگان اس..انتقال اطلاعات به استفاده
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هااي  معاملات و رويدادهاي مؤثر بر واحادهاي اقتصاادي را شناساايی و بار اساا  روش     
هاي كند و به صورت گزارشبندي  تجمي  و تلخيص میگيري  طبقهاندازه  منطقی و مدون

و عي. ماايی  نتااي      صايح اين اطلاعات يآورد و با ارائهمختصر و مربوط در می  مفيد
 (12: 1374مازار  . )عربدهدپريري مايی واحدهاي اقتصادي را نشان میفعمليات و انعطا

كنناد مرباوط باه گرشاته     هاي حسابداري مركور در بالا ارائه مای اطلاعاتی كه سيستم 
بينی و مرباوط باه آيناده    هاي اقتصادي مستلزم پيشگيرياس.. از سوي ديگر  اكثر تصميم

هاي حسابداري  اسا  و مبناايی باراي   از سيستمنگر به دس. آمده اس.. اطلاعات گرشته
 اطلاعات مايی عموماً يكنندگان بايقوهاستفاده اس.. كنندگاناستفادهبينی آينده از سوي پيش
بارآورد    هاي نقدي مطلاوب براي كسب جريان را مند هستند كه توانايی واحد تجاريعلاقه
يک منبا  وجاه     اعتباردهندگان و كاركنانگراران  ها براي سرمايهزيرا در واق  شرك.؛ ندكن

نقد به شکل سود سهام يا بهاره  حقاو  و دساتمزد هساتند. اشاخاص وجاوه خاود را در        
انادوزي  تظار درياف. وجوه نقد بيشاتري باراي ثاروت   نكنند و اگراري میها سرمايهشرك.

يريتی هااي ماد  ويي.واز مس هاي نقدي يک شرك. بخش مهمیدارند. براي مديران  جريان
نف  و ساير اشخاص ذيگويی مديران به مايکان و بستانکاران شامل پاسخ كه گيردرا دربرمی
كننادگان  در تواناايی   گراران  اعتباردهندگان  مديران و ساير اساتفاده سرمايه  بنابراين اس..

هياات اساتانداردهاي   ) منااف  مشاتركی دارناد     شرك.ي به وسيلهكسب وجه نقد مطلوب 
 .(14: 1978  ي مايیحسابدار
 95شاماره  حساابداري  باه انتشاار اساتاندارد    كنندگان اهمي. وجوه نقد براي استفاده 

تا. عنوان صورت جريان وجوه نقاد   آمريکا هيات تدوين استانداردهاي حسابداري مايی 
 يتواناد اطلاعاات مهمای دربااره    صورت جريان وجوه نقاد مای  . شدمنجر  1987در سال 

و فواصل زمانی ميان ساود و دريافا. و پرداخا. وجاه نقاد فاراهم ساازد.        مقادير  دلايل 
ساود مادنظر    كيفيا. عموماً اين اطلاعات را در ارزياابی    هاي مايیكنندگان صورتاستفاده
 تماام  زيارا  ؛نيسا.  8وه نقد چندان درگير مشکل شاناخ. جدهند. صورت جريان وقرار می
هااي  شاود. گازارش جرياان   شناساايی مای    هاي نقدي به مجرد وقوعها و پرداخ.درياف.

درگيار نيساا. و بااا مو ااوع   10يااا تخصاايص 9يااک از مشاکلات باارآورد نقادي بااا هااي   
بنادي اقالام در صاورت    هاي شخصی افراد نيز صرفاً در ارتباط با چگاونگی طبقاه  قضاوت

 (54: 1984)هيات استانداردهاي حسابداري مايی   .سر و كار دارد  جريان وجوه نقد
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هياات تادوين اساتانداردهاي حساابداري ماايی       95شماره حسابداري تاندارد اسطبق 
  صورت جريان وجوه نقد بايد وجوه نقد ورودي و خروجای واحادهاي تجااري را    آمريکا

هااي تاأمين   گاراري و فعاييا.  هاي سرمايههاي عملياتی  فعايي.در سه بخش شامل فعايي.
ي صورت جريان وجاوه  ويکرد سه بخشی ارائهمايی ارائه كند. در اكثر كشورهاي جهان از ر

شود و ايبته برخی كشورها نيز باا توجاه باه شارايط و نيااز خاود  رويکارد        نقد استفاده می
اند. براي مثال  در انگلستان صورت جرياان وجاوه نقاد در هشا.     جديدي را طراحی كرده

تا پايان ساال   1375شود.  در ايران  نيز صورت جريان وجوه نقد از سال بخش گزارش می
( اماا از ابتاداي   71: 1385وردي  شد. )اعتماادي و تااري  به شکل سه بخشی تهيه می 1377
ي آن باه شاکل   ي ارائه  بر اسا  رهنمودهاي حسابداري ايران  ساختار و ناوه1378سال 

جديدي تغيير پيدا كرد. در شکل جديد  صورت جريان وجوه نقد به جااي ساه بخاش  در    
اساتاندارد حساابداري    14اين پن  بخاش طباق بناد     شود.بندي و ارائه میپن  بخش  طبقه

 ايران شامل موارد زير اس.: 2شماره 
 هاي عملياتیفعايي. .1
 ا و سود پرداختی باب. تأمين مايیهگراريبازده سرمايه .2
 ماييات بر درآمد .3
 گراريهاي سرمايهفعايي. .4
 (46: 1381هاي حسابداري ايران  )استاندارد هاي تأمين مايیفعايي. .5

هااي نقادي عمليااتی    هاي نقادي واحادهاي تجااري را جرياان    ي جريانبخش عمده
هاي نقدي عملياتی همان سود نقادي عمليااتی واحادهاي    دهد. در واق   جريانتشکيل می

هاي نقدي  ثبات و ماندگاري هاي نقدي عملياتی نسب. به ساير جريانتجاري اس.. جريان
( بر همين 448: 2006تر اس.. )رين و همکاران  ي دارد و ارتباط آن با بازده نيز قويبيشتر

هااي  هاي نقدي عملياتی به ارائه و آزماون مادل  بينی جريانگران براي پيشاسا   پژوهش
هاي نقدي عملياتی و سود عملياتی گرشاته باه   ها از جريانند. در اين مدلامتعددي پرداخته

بينی استفاده شده اسا.. براساا  نظار هياات اساتانداردهاي      براي پيش هاي متفاوتیشکل
بينای  هاي نقدي تااريخی در پايش  حسابداري مايی آمريکا  سود حسابداري نسب. به جريان

: 1978هاي نقدي عملياتی آتی برتري دارد. )هيات اساتانداردهاي حساابداري ماايی     جريان
؛ 1998 11ا تأييد كرده اسا. )دچاو و همکااران    ها نيز اين مو وع ر( نتاي  اكثر پژوهش43
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( و تنهاا ياک   2009و ياورک و ويلينگار    2001؛ بار  و همکاران  1996يورک و ويلينگر  
بينی هاي نقدي گرشته نسب. به سود در پيشپژوهش در نتاي  خود به توانايی بيشتر جريان

 (713: 1986 هاي نقدي عملياتی آتی دس. يافته اس.. )بوئن و همکاران جريان
 

   پيشينه پژوهش3
ها در اداماه در ساه بخاش    هاي خارجی  اين پژوهشبا توجه به تنوع و تعدد پژوهش

 هاي داخلی اختصاص دارد.شوند. بخش چهارم به بيان پژوهشبندي و تشريح میطبقه
 بينيهاي نقدي عملياتي در پيشي توانايي سود کل و جريانمقايسه  3  1

هاي نقدي ياک و دو  جريان  چهار مدل مختلفاز ( با استفاده 1986) بوئن و همکاران
ترتياب ساود   هاا باه  متغيرهاي مستقل هار ياک از ايان مادل     بينی كردند.سال آينده را پيش

و  در گاردش حاصال از عملياات    ياساتهلاک  سارمايه   يخايص  سود خايص باه عالاوه  
 يهااي ساالانه  و اطلاعاات گازارش  هاا از اقالام   هاي نقدي عملياتی گرشته بود. آنجريان
نشان داد آنان  پژوهش هايمادود و كوچک استفاده كردند. يافته يها در يک نمونهشرك.

هاي نقادي نساب. باه ساود      كه برخلاف نظر هيات استانداردهاي حسابداري مايی  جريان
عه اساتفاده از  هاي نقدي آتی توانايی بيشتري دارد. ايبته عيب اين مطايبينی جريانبراي پيش
گرينبار  و  در همان زمان  پاژوهش   (713: 1986)بوئن و همکاران   .كوچک بود ينمونه

هاي نقدي عملياتی را مورد تأيياد  بينی جريان(  توانايی بيشتر سود در پيش1986) همکاران
 (266: 1986  گرينبر  و همکارانقرار داد. )
بينای  اي يک تا هش. سال آيناده پايش  هاي نقدي عملياتی را بر( جريان1994فينگر ) 
هاي نقادي   تواند بهتر از جرياننتاي  پژوهش فينگر نشان داد كه سود حسابداري نمی .كرد

كال    هاي نقدي بهتر از ساود جريان  مدت بينی كند. در كوتاههاي نقدي آتی را پيشجريان
هاي نقادي باه   و جريان سودكل  مدتدرازاما در  ؛كندبينی میهاي نقدي آتی را پيشجريان

 (223-210 :1994)فينگر   .كنندطور يکسان عمل می
هاي نقدي عملياتی را هم بر مبنااي  بينی جريانهاي پيش( مدل2009يورک و ويلينگر )

هاي مبتنی بار  سري زمانی و هم بر مبناي مقطعی مورد آزمون قرار دادند و دريافتند كه مدل
بينی بيشاتري دارناد.   هاي مقطعی  توانايی پيشنی بر دادههاي مبتسري زمانی نسب. به مدل

بينای  هاي نقدي به عنوان متغير مستقل در پايش ي توانايی سود و جريانهمچنين در مقايسه
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 (11: 2009هاي نقدي آتی  تفاوت معناداري وجود ندارد. )يورک و ويلينگر  جريان
 ينيبتأثير تفكيک سود و نقش اقلام تعهدي در پيش  3  2

كيد بار ناوع   أبا ت راه متغيرهاي چندتوانايی مدل ی پژوهشدر  (1996) يورک و ويلينگر
هااي نقادي عمليااتی در باور  اورا      بينی جرياندر پيشصنع. و حتی براي هر شرك. 

 .كردناد بررسای   1991آخرين فصل تا  1979 ي اويين فصلدورهبهادار نيويورک و در طی 
م تعهدي هم استفاده لااز اق  هاي نقديجريان یوه بر سري زمانعلا متغيره هاي چندمدل در

 هااي قبال  مادل تار از  هاي نقادي را دقياق  جريان  يورک و ويلينگر جديد . مدلشده اس.
 (99: 1996 يورک و ويلينگر) ی كرد.بينپيش

ي ( در پژوهشای باا اساتفاده از ساه مادل رگرسايون  رابطاه       2001بار  و همکاران )
 1996تاا   1987هااي  ي زماانی ساال  ي عملياتی و سود تعهادي را در دوره هاي نقدجريان

بررسی كردناد. متغيار مساتقل مادل اول  ساود عمليااتی و متغيرهااي مساتقل مادل دوم           
هاي نقدي عملياتی و اقلام تعهدي بود. در مدل جديد ارائه شاده در ايان پاژوهش     جريان

هاا  اساتهلاک   فتنی  موجاودي هااي درياا  سود به اجزاي نقادي و تعهادي شاامل حسااب    
هااي پرداختنای و سااير اقالام     هاي نامشاهود  حسااب  هاي مشهود  استهلاک دارايیدارايی

طاور  تعهدي  تفکيک و نشان داده شد كه تمام اقالام تعهادي ماورد اساتفاده در مادل  باه      
 (27: 2001هاي نقدي آتی مفيد هستند. )بار  و همکاران  بينی جريانبااهميتی در پيش

هاي نقدي با اساتفاده  ( نشان دادند كه خطاي پيش بينی جريان2008يورک و ويلينگر )
تار  هااي كوچاک  هاي بزر  نسب. به شرك.از سود حسابداري و اقلام تعهدي در شرك.

 (65: 2008تر اس.. )يورک و ويلينگر  طور معناداري كمبه
 بيني  تأثير عوامل محيطي و ساختاري بر پيش3  3

هااي  ( به بررسی اثر مايط حسابداري بر عملکرد مادل 2004) 13و سايستروم 12نيکين
هااي نقادي   بينی جرياان به منظور بررسی قابلي. پيشهاي نقدي پرداختند. بينی جريانپيش

هاي نقدي عمليااتی باار  و   بينی جريانهاي حسابداري  مدل پيشعملياتی در انواع مايط
تاا   1992هااي  سابداري و با استفاده از اطلاعات سال( در دو نوع مايط ح2001همکاران )
ي كار گرفته شد. گروه اول شامل آمريکاا  انگلاي  و كاناادا  كشاورهايی باا ارائاه      به 2000

مندي بالا و داران  قانوناطلاعات زياد در مورد سود و اقلام تعهدي  ماافظ. قوي از سهام
باه عناوان   ل فرانساه  آيماان و پاپان    گاروه دوم شاام  حسابداري ماايی و ماييااتی مجازا و    
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 .باود داران تار از ساهام  و ماافظ.  اعيف  كشورهايی با حسابداري مايياتی و مايی عمومی
هااي  تواناد در ماايط  مای   و همکاران كه مدل بار گر اين بودآنان بيانپژوهش هاي يافته

يکين و سايساتروم   )ن .كار برده شودهب  هاي نقديبينی جريانحسابداري متفاوت براي پيش
2004 :39) 
( نقش كيفي. افشا را در ارزشيابی صايح اقلام تعهادي و  2007) 14دراک و همکاران 
بررسی كردند. نتااي  حاصال از    1996تا  1982ي زمانی هاي نقدي عملياتی در دورهجريان

ساب باا   كنندگی ناشی از اقلام تعهدي متناتجزيه و تاليل اطلاعات آنان نشان داد كه گمراه
هااي نقادي   كه اطلاعات اقلام تعهدي همراه با اطلاعات جرياان افزايش كيفي. افشا )زمانی

چنين  هار انادازه كيفيا. افشاا بيشاتر شاود  درک       يابد. همارائه و تاليل شود( كاهش می
 (1: 2007تر خواهد شد. )دراک و همکاران  هاي نقدي نيز صايحماتواي اطلاعاتی جريان
اي در نه كشور دريافتناد كاه   هاي مقايسه( با انجام آزمون2008) 15ارانهاييستر و همک

هااي نقادي عمليااتی    اجزاي تعهدي سود حسابداري اطلاعات  افزايشی در تشريح جرياان 
 (15: 2008كند. )هاييستر و همکاران  سال بعد فراهم می

 هاي داخلي پژوهش  3  4
كرد  توانايی سود كل نگر تبعي. می( در پژوهش خود كه از روش في1374كردستانی )

نتااي  پاژوهش   . هاي نقادي آتای بررسای كارد    بينی سود و جريانحسابداري را براي پيش
اي هاي نقدي آتی را باه گوناه  ها قادر نيس. جرياننشان داد كه هي  يک از مدل كردستانی
ري نساب. باه   اما به هر حاال  ساود حساابدا    ؛بينی كند كه به اقلام واقعی نزديک باشدپيش
 (117: 1374)كردستانی   .برتر اس. يكنندهبينیهاي نقدي يک پيشجريان

هااي نقادي   بينی سود و جرياان در پيشرا ( نقش و قابلي. سود 1378رستمی ) جن.
بررسای    شده در بور  اورا  بهادار تهاران هاي پريرفتهگراري در سهام شرك.آتی سرمايه

د كه بين سودهاي گرشته و سود دوره آتی و همچنين باين  ادنشان  وي كرد. نتاي  پژوهش
 .داري وجاود دارد اارتبااط معنا   هااي نقادي آتای   هاي نقدي گرشته با جريانسود و جريان

 (118: 1378رستمی  )جن.
بينای  در پايش  را ( كاربرد مدل سري زمانی چنادمتغيري 1382) ديلمیمدر  و ديانتی

 40آماري مربوط به  يهنمونهاي د. با استفاده از دادههاي نقدي عملياتی بررسی كردنجريان
هااي نقادي    جرياان بر ی مبتن نتاي  نشان داد مدل  1379 تا 1359زمانی  يشرك. در دوره
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 ن مادل موجاود  تريهاي جاري  مناسبها و بدهیسود حسابداري و اقلام مربوط به دارايی
 (78: 1382  ديلمیو ديانتی )مدر  .هاي نقدي عملياتی اس.بينی جريانبراي پيش
هاي نقدي عملياتی و اقلام تعهادي را بار   بين جريان ي( رابطه1383ثقفی و هاشمی ) 
 71آمااري شاامل    ي( بررسی كردناد. نموناه  2001بار  و همکاران )ي مدل توسعهاسا  

ا تا  1374هااي  شرك. پريرفته شده در بور  اورا  بهادار تهران بود كه از اطلاعاات ساال  
هااي  هااي نقادي عمليااتی  حسااب    استفاده شد. متغيرهاي مستقل نيز شامل جرياان  1382

دريافا. درآماد    هااي پرداختنای  پايش   ها  حسابپرداخ. هزينه  موجوديدريافتنی  پيش
هاي پژوهش آناان  بازخريد خدم. كاركنان بود. يافته ياستهلاک و تغييرات ذخيره يهزينه

شاده   هاي نقدي عملياتی و اقلام تعهادي تفکياک  زمان از جريانهم ينشان داد كه استفاده
 (29: 1383)ثقفی و هاشمی   .شودهاي نقدي عملياتی میتر جريانبينی دقيقموجب پيش

( پ  از تقسيم اقلام تعهدي به دو بخش اختياري و غيراختيااري   1383پور )غلامعلی 
هاي نقدي و سود آتی با اساتفاده از  جريانبينی توانايی اقلام تعهدي غيراختياري را در پيش

بررسی كرد. نتاي  پاژوهش وي   1381 تا 1378 هايسالشركتی مربوط به  55 ييک نمونه
هااي نقادي عمليااتی     همزمان از اقلام تعهدي غيراختياري و جريان ينشان داد كه استفاده

بينای  كند  موجب پايش مینسب. به مديی كه از اقلام تعهدي غيراختياري به تنهايی استفاده 
 (106: 1383پور  )غلامعلی. شودهاي نقدي آتی میتر جرياندقيق
هاي مبتنی بر اقالام تعهادي     ( در پژوهش خود دريافتند كه مدل1386ثقفی و فدائی ) 

بينای بيشاتري   كنند  توانايی پيشهاي نقدي استفاده میهايی كه تنها از جرياننسب. به مدل
 (3: 1386و فدائی  دارند. )ثقفی 

( باا آزماون ساه مادل مختلاف )مادل ساود  مادل         1388ميرفخرايدينی و همکاران ) 
هاي نقدي و اجزاي تعهدي سود( دريافتند كه هر سه مادل  هاي نقدي و مدل جريانجريان
هااي زماانی ا اافی    بينای كنناد و دوره  هاي نقدي عمليااتی آتای را پايش   توانند جريانمی
بينای مادل را بهباود ببخشاد. )ميرفخرايادينی و      تواند توانايی پايش ي میهاي حسابدارداده

 (99: 1388همکاران  
 

 هاي آماري و رو  گردآوري دادهها، جامعه  فرضيه4
هااي نقادي عمليااتی باراي     بينای جرياان  ي پايش هدف اين پژوهش تعيين مدل بهينه
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راي دستيابی به هادف ماورد   اس.. ب بور  اورا  بهادار تهرانهاي پريرفته شده در شرك.
هاي  نظر شش فر يه طراحی شده و مورد آزمون قرار گرفته اس.. در هي  يک از پژوهش

اناد. هياات تادوين    جاا باا يکاديگر مقايساه نکارده     طاور ياک  قبلی اين شاش مادل را باه   
هاي استانداردهاي حسابداري مايی آمريکا معتقد اس. كه سود و اجزاي آن نسب. به جريان

هاي پيشين نيز ايان مو اوع   هاي نقدي آتی برتري دارد. پژوهشبينی جرياندر پيش نقدي 
بينای اساتفاده   اي متفاوت تفکيک و در مدل پايش اند و هر يک سود را به گونهرا تأييد كرده

ها در راستاي نظر هيات اساتانداردهاي  اند. بر همين اسا   در اين پژوهش نيز فر يهكرده
هاي گرشته طراحی شده اس.. يکا و با توجه به مبانی نظري و پژوهشحسابداري مايی آمر

ي اول  از سود تفکيک نشده به عنوان تنها متغير مستقل استفاده شده اس.. اما در در فر يه
هاي متفاوتی به چند جزء تفکيک و از اين اجازا باه عناوان    هاي ديگر  سود به شکلفر يه

 متغير مستقل استفاده شده اس.:
هااي  هااي گرشاته( و جرياان   ي اول: بين سود عملياتی تاريخی )دوره ياا دوره يهفر 

 ي آتی  رابطه وجود دارد.نقدي عملياتی دوره
شده به جزء نقادي و مجماوع اقالام تعهادي     ي دوم: بين سود عملياتی تفکيکفر يه

 ي آتی  رابطه وجود دارد.هاي نقدي عملياتی دورهتاريخی و جريان
شده به اجزاي اصلی نقدي و تعهدي تااريخی  بين سود عملياتی تفکيک ي سوم:فر يه
هاا   هااي درياافتنی  تغييار در موجاودي    هاي نقدي عملياتی  تغيير در حساب)شامل جريان

هاي نقدي ي استهلاک و ساير اقلام تعهدي( و جريانهاي پرداختنی  هزينهتغيير در حساب
 ي آتی  رابطه وجود دارد.عملياتی دوره
هاي نقدي عملياتی و اقلام تعهدي غيراختياري تااريخی و  ي چهارم: بين جريانفر يه

 هاي نقدي عملياتی آتی  رابطه وجود دارد.جريان
هاي نقدي عمليااتی و اقالام تعهادي اختيااري تااريخی و      ي پنجم: بين جريانفر يه

 هاي نقدي عملياتی آتی  رابطه وجود دارد.جريان
هاي نقدي عملياتی و اقلام تعهدي اختياري و غيراختيااري  جرياني ششم: بين فر يه

   هاي نقدي عملياتی آتی  رابطه وجود دارد.تاريخی و جريان
هاي پريرفته شده در بور  اورا  بهاادار  ي شرك.ي آماري اين پژوهش  كليهجامعه 

ن به عناوان  هاي پريرفته شده در بور  اورا  بهادار تهراتهران اس.. عل. انتخاب شرك.
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ها و ايبته كيفي. بالاي اطلاعاات  ي آماري  سهوي. دسترسی به اطلاعات اين شرك.جامعه
هااي  ها به دييل و   استانداردها و اعمال نظارت بر آن اس.. در ايان پاژوهش  از داده  آن

در  باور  اورا  بهاادار تهاران     1375هايی استفاده شده اس. كاه تاا پاياان ساال     شرك.
 اند:ه و شرايط زير را داشتهپريرفته شد
 پژوهش يسال مايی در طی دوره و منتهی به پايان اسفندماه باشد شرك.سال مايی  .1
 ه باشد.نکردتغيير 
 گراري نباشد.هاي سرمايهشرك. نوع فعايي. شرك. از نوع. 2

فعاييا. مساتمر داشاته و ساهام آن ماورد        پاژوهش  يی دورهطشرك. مورد نظر . 3
 ر گرفته باشد.معامله قرا
 هاي مورد نظر توقف فعايي. داشته باشد.نبايد در طی دوره. 4
 1385ا تا  1376باراي انجاام ايان پاژوهش در دوره زماانی       شرك.اطلاعات مايی . 5
 .16باشد در دستر طور كامل به

 ي ماورد مطايعاه  به عناوان جامعاه    دبودن بالاشرايط داراي شرك. كه  73  مجموعدر 
)صنايعی كاه   انتخاب شدندشرك. براي بررسی در سطح صنع.  55ها و براي كل شرك.

و  ي مورد بررسی حارف شادند(  داشتند به دييل مشکل آماري  از جامعه شرك. 5تر از كم
افزارهااي  نارم از طرياق   ماورد بررسای  هاي هاي شرك.داده. گيري انجام نشده اس.نمونه

شاده  آوري ور  اورا  بهاادار تهاران جما    سازمان ب و ساي. اينترنتیصارا و تدبيرپرداز 
 .اس.

 
   رو  پژوهش5

)از طريق اطلاعاات گرشاته( اسا.. از    رويدادي هاي پ پژوهش از نوع پژوهشاين 
گار پا  از وقاوع رويادادها باه      شود كاه پاژوهش  رويدادي زمانی استفاده میپژوهش پ 

بدون دخاي. مساتقيم او   ها از مايطی طبيعی وآوري دادهپردازد و جم بررسی مو وع می
از روش تركيبای   هاا دادهتجزياه و تاليال    باراي ( 57و  39: 1379ود. )نمازي  شانجام می

 اريب همبساتگی و    شاامل  همبساتگی استفاده شده اس.. بدين ترتيب  كه ابتادا آزماون   
. شاش مادل رگرسايون باراي بارآورد  ارايب و تعياين        شده اس. انجامرگرسيون خطی 

اسا.. از   پاژوهش ماورد آزماون قارار گرفتاه      هااي تغيرهااي فر ايه  ي همبستگی مدرجه
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نيز براي آزمون  رايب بارآوردي متغيرهااي مادل رگرسايونی و آزماون       fو  tهاي آزمون
هاا در ساطح خطااي    هاي پژوهش استفاده شده اس.. در اين پژوهش  آزمون فر يهفر يه
 انجام شده اس.. %5بينی پيش
هااي  آوري شاده از صاورت  هاي خام جما  استفاده از دادهابتدا متغيرهاي پژوهش با  

هاي آمااري در  ناند( مااسبه و آزموها همگن شدهها )كه بر مبناي جم  دارايیمايی شرك.
 انجام شده اس.. متغيرهاي پژوهش به صورت زير تعريف و مااسبه شده  SPSSافزار نرم
 اس.:

t و i OCFملياتی )جزء نقدي سود عملياتی( شرك. هاي نقدي ع= جريانi  در دورهt؛ 

tiEARN  ؛tدر دوره  i= سود عملياتی شرك. ,
ACCR=       اقلام تعهدي )جزء غيرنقدي سود عمليااتی(: اگار ساود عمليااتی را باه دو

بخش نقدي و غيرنقدي تفکيک كنيم  منظور از اقلام تعهدي بخش غيرنقدي سود عمليااتی  
 آيد:دس. میهاي نقدي عملياتی بهاز تفاوت سود عملياتی و جرياناس. كه 

ACCR = EARN – OCF 
ΔAR هاي دريافتنی  تغييارات موجاودي  = تغييرات حساب ( هااINVΔ  و تغييارات )
هااي ابتادا و پاياان دوره    (: اين مقادير از طريق تفااوت ماناده  ΔAPهاي پرداختنی )حساب

صاورت زيار مااسابه     باه  tهاي دريافتنی سال رات حسابآيد. براي مثال  تغييدس. میبه
 شود:می

AR t 1-tAR - t= ARΔ 
OTHERS آيد:دس. میي زير به= ساير اقلام تعهدي: اين رقم از رابطه 

OTHERSt = ACCRt – (ΔARt + ΔINVt + ΔAPt + DEPt ) 
 

NDAC راختيااري تاا. تااثير شارايط     = اقلام تعهدي غيراختياري: اقلام تعهدي غي
بنيادي و اساسی مايطی و اقتصادي واحدهاس. و مديري. شرك.  تواناايی دساتکاري آن   

رود نساب. باه اقالام تعهادي اختيااري ثباات بيشاتري داشاته باشاد.          را ندارد و انتظار می
 آيد:  دس. می( اين رقم از طريق زير به298: 2005)فرانسي   

NDACi,t = E(ACCRi,t) – ACCRi,t-1 
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 كه:جايی
)i,tE(ACCR بينی اقلام تعهدي شرك. = پيشi ي در دورهt  وk = 0,1,2 ؛ 

i,tREV  .درآمد )فروش( شرك =i  در دورهt؛ 
DAC         اقلام تعهدي اختياري: اقالام تعهادي اختيااري اقلامای اسا. كاه از طارف =

ه نساب. باه اقالام تعهادي غيراختيااري      شود كا مديري. قابل دستکاري اس. و فرض می
 آيد:  دس. می( اين رقم از طريق زير به298: 2005تري دارد. )فرانسي   كم 17ثبات

)i,tE(ACCR – i,t= ACCRi,tDAC 
 اس.: هاي رگرسيونی زير استفاده شدهها از مدلبراي آزمون فر يه 

( و 2001همکااران ) (  باار  و  1994هاي فينگار ) اين مدل كه در پژوهش مدل اول:
 ي اول انتخاب شده اس.:( نيز استفاده شده  براي آزمون فر يه1383ثقفی و هاشمی )

 1 tiوOCF t  و  iu+  tiوEARN earb= α +  

t  و  iu = طا )جزء باقيمانده( مدل رگرسيون براي شرك. عبارت خi ي در دورهt   
(  ريان و همکااران   2001هاي باار  و همکااران )  اين مدل كه در پژوهش مدل دوم:

ي دوم انتخااب شاده   ( استفاده شده  براي آزمون فر ايه 1383( و ثقفی و هاشمی )2006)
 اس.:

    1 t, i OCF+ tiوACCR ACCr b+ tiوOCF f c b= α + t  و  iu 

( و نيکيانن و  2001هااي باار  و همکااران )   ايان مادل كاه در پاژوهش     مدل سوم:
 ي سوم انتخاب شده اس.:( استفاده شده  براي آزمون فر يه2004سايستروم )

1t  و  i OCF=α  tiوOCF f c b+  tiوΔARARb+  tiوΔINVINVb+ 

t  و  iu+   tiوOTHERS otb+   tiوDEPDEPb+ tiوΔAPAPb+ 
( استفاده شده  باراي آزماون   1383پور )غلامعلی : اين مدل كه در پژوهشمدل چهارم

 ي چهارم انتخاب شده اس.:فر يه

titiNDACCFti uNDACbOCFbOCF ,,1,   
( استفاده شاده  باراي آزماون    1383پور )غلامعلی مدل كه در پژوهش : اينمدل پنجم
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 ي پنجم انتخاب شده اس.:فر يه

titiDACCFti uDACbOCFbOCF ,,1,   
( استفاده شاده  باراي آزماون    1383پور )غلامعلی : اين مدل كه در پژوهشمدل ششم

 ي ششم انتخاب شده اس.:فر يه

titiDACtiNDACtiCFti uDACbNDACbOCFbOCF ,,,,1,   
 

 هارضيه  نتايج آزمون ف6
تار از  آمده اسا.. مياانگين ساود عمليااتی كام      1هاي توصيفی در جدول شماره آماره

هاي نقدي بوده اس.. همچنين ميانگين اقالام تعهادي منفای باوده اسا. و      ميانگين جريان
 اند.اي بر سود عملياتی داشتهطور ميانگين اثر كاهندهبنابراين  اقلام تعهدي به

 
 پژوهشمتغيرهاي  يفيهاي توصآماره  :1جدول 

 ميانگين متغير
اناراف 
 معيار

 مينيمم ماكزيمم

 -22395 7219155 507444 102381 هاي نقدي عملياتیجريان

 -63221 8166328 462258 89179 سود عملياتی

 -947173 814240 447713 -13202 اقلام تعهدي كل

 -2914228 455596 447713 -21172 اقلام تعهدي غيراختياري

 -2012346 207643 552988 34374 قلام تعهدي اختياريا

هااي درياافتنی   تغييرات حسااب 
 تجاري

41647 475352 
11742691 2087550- 

هااي پرداختنای   تغييرات حسااب 
 تجاري

38588 512684 
3249764 9725513- 

 -3639003 7513414 465842 26739 تغييرات موجودي مواد و كالا

 5364 1053967 524632 53573 هزينه استهلاک
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 ي اول آزمون فرضيه  6  1
هاي نقدي عمليااتی آتای   ي بين سود عملياتی گرشته و جرياني اول  رابطهدر فر يه
شود  نتاي  حاصال از آزماون   مشاهده می 2طور كه در جدول شماره شود. همانبررسی می
هاي نقادي آتای    رياني بين سود عملياتی گرشته و جدهد كه رابطهي اول نشان میفر يه
هاي گرشاته بيشاتر   دار و مثب. اس.. به اين مفهوم كه هرچه سود عملياتی سال يا سالمعنا

هاي نقدي عملياتی سال آتی نيز بيشاتر خواهاد باود. ساود عمليااتی گرشاته       باشد  جريان
نياز  ي دوربين واتسن هاي نقدي آتی را تشريح كند. آمارهاز تغييرات جريان %1/59تواند می

ي عدم همبستگی در اجازاي خطاسا.. در   دهندهباشد( نشان 5/2تا  5/1)مقدار آن بايد بين 
دس. آمده بين متغيرهاي اين فر ايه   به و  ريب تعيين  ريب همبستگیسطح صناي  نيز 

صانع.  غياراز    صاناي  ماورد نظار    تماام دهد كاه در  نشان می  3در جدول شماره مندرج 
اما ايان همبساتگی در صانع.     دارد. وجودمتغير  ينتگی زيادي بهمبسهاي غرايی  فراورده

ي اول در ساطح كال   ي صناي  اس.. باه ايان ترتياب  فر ايه    فلزات اساسی  بيشتر از بقيه
ي اول به صاورت  ها و در سطح صناي  مختلف  مورد تأييد قرار گرف.. مدل فر يهشرك.

 زير تخمين زده شد:
 
 

 
 هاو ضري  تعيين در سطح کل شرکت 2و  1 هاينتايج تخمين مدل :2جدول 

 متغير
 2مدل  1مدل 

 t P-valueآماره   ريب t P-valueآماره   ريب

 256/0 -138/1 -13920 469/0 724/0 9843 مقدار ثاب.

EARN 885/0 808/26 000/0    
OCF    756/0 160/24 000/0 

ACCR    295/1 242/28 000/0 
2r678 /.591 تعديل شده./ 

 004/2 999/1 واتسن-دوربين
 
 

)(885.01 tt EARNOCF 
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 به تفكيک صنعت اول ي: نتايج آزمون هماستگي فرضيه3جدول 

P-Value 

2r تعديل
 شده

 ريب 
 همبستگی

حجم 
 نمونه

 شرح
 صنع.

 ت شيميايیمواد و ماصولا 11 765/0 579/0 000/0

 خودرو و ساخ. قطعات 9 665/0 433/0 000/0
 سيمان  گ  و آهک 5 765/0 572/0 000/0
 هاي غرايیفرآورده 7 456/0 190/0 001/0
 فلزات اساسی 5 786/0 606/0 000/0
 ساير ماصولات كانی غيرفلزي 6 765/0 575/0 000/0
 آلات و تجهيزاتماشين 12 654/0 421/0 000/0

 

هاا ترسايم   بودن خطاها نياز باراي تماام فر ايه    هاي بالا  نمودار نرماله بر آزمونعلاو
هاس.. براي نمونه  يکی از ايان  بودن توزي  خطاها در تمام مدلگر نرمالاس. كه بيانشده

 شود:جا ارائه مینمودارها در اين
 

 
 خطاهابودن : نمودار نرمال1نمودار 

 

 ي دوم آزمون فرضيه  6  2
هاي نقدي عمليااتی گرشاته باراي    ي دوم توانايی اقلام تعهدي كل و جريانفر يهدر 
هاي نقدي عملياتی آتی آزمون شد. در آزمون اين فر يه  ساود كال باه دو    بينی جريانپيش

شود  مادل  مشاهده می 2طور كه در جدول شماره جزء نقدي و تعهدي تفکيک شد و همان
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هااي  هاي نقدي عملياتی آتی را در سطح كال شارك.  ندوم بهتر از مدل اول توانس. جريا
  4ي دوم به تفکيک صانع.  طباق جادول شاماره     بينی كند. در آزمون فر يهانتخابی پيش

مشخص شد كه همبستگی بين متغيرهاي مستقل و وابساته در صانع. خاودرو و سااخ.     
باه ايان    ي صناي  و در صنع. سيمان  گ  و آهک نيز  اعيف اسا..  قطعات بيشتر از بقيه

ها و در سطح صاناي  مختلاف تأيياد شاد. مادل      ي دوم در سطح كل شرك.ترتيب  فر يه
 فر يه دوم به صورت زير تخمين زده شد:

 ttt OCFACCROCF 295.1)(756.01   
 

 دوم به تفكيک صنعت: نتايج آزمون هماستگي فرضيه 4جدول 
P-Value 2r تعديل

 شده

 ريب 
 همبستگی

حجم 
 نمونه

 شرح
 صنع.

 مواد و ماصولات شيميايی 11 543/0 281/0 000/0

 خودرو و ساخ. قطعات 9 998/0 995/0 000/0
 سيمان  گ  و آهک 5 332/0 095/0 000/0
 هاي غرايیفرآورده 7 432/0 171/0 000/0
 فلزات اساسی 5 654/0 411/0 000/0
 ساير ماصولات كانی غيرفلزي 6 908/0 815/0 000/0
 آلات و تجهيزاتماشين 12 432/0 167/0 000/0

 

 م سوي آزمون فرضيه  6  3
شاامل  ي سوم سود عملياتی به شش جازء تفکياک شاد. ايان اجازا      در آزمون فر يه

هاي دريافتنی  تغييرات موجودي كالا  تغييارات  هاي نقدي عملياتی  تغييرات حسابجريان
دس. بر اسا  نتاي  بهاس.. لام تعهدي ي استهلاک و ساير اقهاي پرداختنی  هزينهحساب

تواناد    مدل سوم بهتر از دو مدل قبل می5ها  طبق جدول شماره آمده در سطح كل شرك.
ي آتای را شارح دهاد. ايبتاه  ارايب تغييارات       هاي نقادي عمليااتی دوره  تغييرات جريان

تعاديل   دار نباوده اسا..  اريب تعياين    هاي پرداختنی معناها و تغييرات حسابموجودي
از تغييارات   %9/81دهاد متغيرهااي مساتقل     ي به دس. آمده براي اين مدل نشان مای شده
و   اريب همبساتگی  كنناد. در ساطح صاناي  نياز     هاي نقدي عملياتی را تشريح میجريان
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  6در جادول شاماره     بين متغيرهاي اين فر ايه  دس. آمدهبه ي ريب تعيين تعديل شده
ي مادل  در صانع. سااير    رهااي مساتقل و متغيار وابساته    همبساتگی متغي دهاد  نشان مای 

دسا. آماده در   ي صناي  اس. و ايبته همبستگی بهماصولات كانی غيرفلزي  بيشتر از بقيه
ي سوم به صورت زيار تخماين زده   دار نيس.. مدل فر يهصنع. سيمان  گ  و آهک معنا

 شد:
)

t
RS0.493(OTHE)

t
0.373(DEP)

t
AR0.338()

t
0.901(OCF1tOCF  

 

 هاو ضري  تعيين در سطح کل شرکت 4و  3هاي نتايج تخمين مدل :5جدول 

 متغير
 4مدل  3مدل 

 t P-valueآماره   ريب t P-valueآماره   ريب

 034/0 123/2 37238 655/0 446/0 4785 مقدار ثاب.

OCF 901/0 556/11 000/0 376/0- 888/4- 000/0 

ΔAR 338/0 308/3 001/0    

ΔINV 019/0 269/0 788/0    

ΔAP 244/0- 430/1- 153/0    

DEP 373/0 070/2 003/0    

OTHERS 493/0 855/4 000/0    

NDAC    773/0 920/10 000/0 
2r331/0 /.819 تعديل شده 

 021/2 025/2 واتسن-دوربين
 

 به تفكيک صنعتسوم  ي: نتايج آزمون هماستگي فرضيه6جدول 

P-Value 

2r تعديل
 شده

 ريب 
 همبستگی

حجم 
 نمونه

 شرح
 صنع.

 مواد و ماصولات شيميايی 11 432/0 104/0 000/0

 خودرو و ساخ. قطعات 9 -654/0 354/0 000/0
 سيمان  گ  و آهک 5 108/0 019/0 006/0
 هاي غرايیفرآورده 7 345/0 032/0 000/0
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P-Value 

2r تعديل
 شده

 ريب 
 همبستگی

حجم 
 نمونه

 شرح
 صنع.

 فلزات اساسی 5 349/0 107/0 000/0
 ساير ماصولات كانی غيرفلزي 6 983/0 960/0 000/0
 آلات و تجهيزاتماشين 12 223/0 037/0 001/0

 
 ي چهارم آزمون فرضيه  6  4

گار تواناايی اقالام تعهادي غيراختيااري و      ي چهارم بياننتاي  حاصل از آزمون فر يه
هاي نقدي عملياتی آتای اسا.. اماا    بينی جريانشهاي نقدي عملياتی گرشته براي پيجريان

بينی تري در پيشي قبل  توانايی كمهاي سه فر يهمدل مربوط به اين فر يه نسب. به مدل
از تغيياارات  %1/33  متغيرهاااي مسااتقل ماادل چهااارم تنهااا  5دارد. طبااق جاادول شااماره 

هاارم باه تفکياک    ي چدهاد. در آزماون فر ايه   هاي نقدي عملياتی آتی را شرح مای جريان
گر آن اس. كاه ايان مادل در صانع.     بيان 7صنع.  نتاي  به دس. آمده در جدول شماره 

دهاد. مادل   هاي نقدي آتی را شرح مای ي صناي  تغييرات جريانفلزات اساسی بهتر از بقيه
 ي چهارم به صورت زير تخمين زده شد:فر يه

 ttt OCFNDACOCF 773.0)(376.01  
 

 ي چهارم به تفكيک صنعتتگي فرضيه: نتايج آزمون هماس7جدول 

P-Value 
2r تعديل شده 

 ريب 
 همبستگی

حجم 
 نمونه

 شرح
 صنع.

 مواد و ماصولات شيميايی 11 654/0 412/0 000/0

 خودرو و ساخ. قطعات 9 -458/0 184/0 000/0
 سيمان  گ  و آهک 5 786/0 594/0 000/0
 هاي غرايیفرآورده 7 676/0 433/0 000/0
 فلزات اساسی 5 987/0 972/0 000/0
 ساير ماصولات كانی غيرفلزي 6 876/0 755/0 000/0
 آلات و تجهيزاتماشين 12 876/0 761/0 000/0
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 ي پنجم آزمون فرضيه  6  5
هاي نقدي عمليااتی گرشاته   اقلام تعهدي اختياري و جريان توانايی پنجم  يدر فر يه

هااي منادرج در   يافته. قرار گرف.آزمون مورد   هاي نقدي عملياتی آتیبينی جرياندر پيش

ي چهاارم  مدل مربوط به اين فر يه نسب. باه مادل فر ايه   دهد نشان می 8جدول شماره 

هااي نقادي   جرياان  بينای تاري در پايش  توانايی بيشتر و نسب. به سه مدل اول  توانايی كم

آمده باين متغيرهااي   دس. به يتعيين تعديل شده ريب در سطح صناي  نيز  .رددا عملياتی

  بجاز صانع.   صناي  مورد نظر تمامكه در گر اين اس. بيان 9در جدول شماره اين فر يه 

 همبستگی زيادي با يکاديگر دارناد.   هاي مستقل و وابسته متغير خودرو و ساخ. قطعات 

ي صاناي  اسا.. در   اما اين همبستگی در صنع. مواد و ماصولات شيميايی  بيشتر از بقيه

ي پنجم ودرو و ساخ. قطعات نيز همبستگی در سطح متوسط اس.. مدل فر يهصنع. خ

 به صورت زير تخمين زده شد:

 ttt OCFDACOCF 990.0)(396.01  
 

 هاو ضري  تعيين در سطح کل شرکت 6 و 5هاي نتايج تخمين مدل :8جدول 

 متغير
 6مدل  5مدل 

 t P-valueآماره   ريب t P-valueآماره   ريب

 109/0 606/1 26644 302/0 033/1 17865 مقدار ثاب.

OCF 396/0 237/6 000/0 494/0 910/7 000/0 

DAC 990/0 889/15 000/0 511/0- 851/6- 000/0 

NDAC    784/0 746/11 000/0 
2r405 /.350 تعديل شده./ 

 018/2 005/2 دوربين واتسن
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 ي پنجم به تفكيک صنعت: نتايج آزمون هماستگي فرضيه9جدول 

P-Value 

2r تعديل
 شده

 ريب 
 همبستگی

 حجم نمونه
 شرح

 صنع.

 مواد و ماصولات شيميايی 11 984/0 967/0 000/0

 خودرو و ساخ. قطعات 9 408/0 138/0 000/0

 و آهک سيمان  گ  5 906/0 809/0 000/0

 هاي غرايیفرآورده 7 687/0 449/0 000/0

 فلزات اساسی 5 875/0 751/0 000/0

000/0 800/0 900/0 6 
ساير ماصولات كانی 

 غيرفلزي

 آلات و تجهيزاتماشين 12 854/0 722/0 000/0

 
 ششمي   آزمون فرضيه6  6

در جادول شاماره   ي ششم كه ها در فر يهنتاي  به دس. آمده از تجزيه و تاليل داده
ارائه شده اس.  حاكی از توانايی مدل مبتنی بار اقالام تعهادي اختيااري  اقالام تعهادي        8

هاي نقدي عملياتی آتی بينی جريانهاي نقدي عملياتی گرشته در پيشغيراختياري و جريان
هاي چهارم و پنجم بيشتر بود. نتاي  آزماون  بينی اين مدل نسب. به مدلاس.. توانايی پيش

بينای  توانايی پايش دهد كه نشان می 10ي شش در سطح صناي  نيز در جدول شماره فر يه
ي ي صناي  اس.. مدل فر يهمدل در صنع. ساير ماصولات كانی غيرفلزي  بيشتر از بقيه

 ششم به صورت زير تخمين زده شد:

     tttt OCFNDACDACOCF 784.0511.0494.01  
 

 كيک صنعتي ششم به تف: نتايج آزمون هماستگي فرضيه10جدول 

P-Value 

2r تعديل
 شده

 ريب 
 همبستگی

 حجم نمونه
 شرح

 صنع.

 مواد و ماصولات شيميايی 11 543/0 266/0 000/0

 خودرو و ساخ. قطعات 9 768/0 569/0 000/0
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P-Value 

2r تعديل
 شده

 ريب 
 همبستگی

 حجم نمونه
 شرح

 صنع.

 سيمان  گ  و آهک 5 980/0 956/0 000/0

 هاي غرايیفرآورده 7 908/0 812/0 000/0

 فلزات اساسی 5 768/0 550/0 000/0

 ساير ماصولات كانی غيرفلزي 6 987/0 971/0 000/0

 آلات و تجهيزاتماشين 12 567/0 295/0 000/0

 

 گيري  نتيجه7
(  ثقفای  1382هاي مدر  و ديانتی ديلمای) ي اول با نتاي  پژوهشنتاي  آزمون فر يه

( 2003يفاوناد و هانا) )  ( و د2001(  بار  و همکااران ) 1994(  فينگر )1383و هاشمی )
هااي نقادي عمليااتی    ي سود عملياتی تاريخی و جريانسازگار اس.. طبق اين نتاي   رابطه

باوئن و  ( و 1376هااي كردساتانی )  دار اس.. اما اين نتاي  برخلاف نتاي  پاژوهش آتی معنا
ها در پژوهش خود به ايان نتيجاه رسايدند كاه ساود عمليااتی       اس.. آن( 1986همکاران )

ي دوم باا  هاي نقدي عملياتی را ندارد. نتاي  آزماون فر ايه  انايی تشريح تغييرات جريانتو
(  ديفاوناد و هانا)   2001(  باار  و همکااران )  1383هاي ثقفی و هاشمی )نتاي  پژوهش

( سازگار اس.. براسا  اين نتاي   تفکياک ساود باه دو    2006( و رين و همکاران )2003)
ي سوم نياز  شود. نتاي  آزمون فر يهبينی میود توانايی پيشجزء نقدي و تعهدي باعث بهب

(  نيکياانن و 2001(  بااار  و همکاااران )1383هاااي ثقفاای و هاشاامی )بااا نتاااي  پااژوهش
ي ساوم  باراي   ( ساازگار اسا.. در فر ايه   2006( و ريان و همکااران )  2004سايستروم )

زء اصالی نقادي و   هاي نقدي عملياتی از سود تفکياک شاده باه شاش جا     بينی جريانپيش
 تعهدي استفاده شد.

هاي چهارم  پنجم و ششم بر اسا  تفکيک اقلام تعهدي به دو جزء اختيااري  فر يه 
و غيراختياري طراحی و آزمون شد. انتظار بر اين اس. كه اقلام تعهدي اختيااري باه دييال    

بينی در پيش تريقابلي. دستکاري  نسب. به اقلام تعهدي غيراختياري  كيفي. و توانايی كم
ي توانايی مدل چهارم و پنجم اين انتظار را بارآورده  مقايسهداشته باشد. اما نتاي  حاصل از 

( سازگار اسا.. وي در پاژوهش   1383پور )ها با نتاي  پژوهش غلامعلینساخ.. اين يافته
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هااي نقادي   همزماان از اقالام تعهادي غيراختيااري و جرياان      ياستفاده خود يافته بود كه
كناد  موجاب   ملياتی  نسب. به مديی كه از اقلام تعهدي غيراختياري به تنهايی استفاده میع

اماا باا نتااي  پاژوهش دراک و همکااران       شاود. هاي نقدي آتی میتر جريانبينی دقيقپيش
ها معتقدند كه اقلام تعهدي غيراختياري معرف بخاش باا كيفيا.    ( مغايرت دارد. آن2007)

وانايی بيشتري در تشريح رفتاار سااير متغيرهاا دارد. بناابراين  مادل      اقلام تعهدي اس. و ت
هاي نقدي عملياتی گرشته بايد توانايی بيشاتري  مبتنی بر اقلام تعهدي غيراختياري و جريان

هاي نقدي نسب. به مدل مبتنی بر اقلام تعهدي اختياري  اقلام تعهدي غيراختياري و جريان
 عملياتی گرشته داشته باشد.

هاي نقدي هاي مورد آزمون توانستند جريانرچه طبق نتاي  به دس. آمده تمام مدلاگ 
طور كه در بخش قبل ملاحظه شد  مادل مبتنای بار تفکياک     بينی كنند  اما همانآتی را پيش

هااي نقادي عمليااتی  تغييارات     جرياان شاامل  سود به شش جزء اصلی نقدي و تعهادي ) 
هاي پرداختنای  اساتهلاک و   كالا  تغييرات حساب هاي دريافتنی  تغييرات موجوديحساب

هاي نقادي عمليااتی   تواند جريانهاي مورد آزمون  میساير اقلام تعهدي( بهتر از ساير مدل
(  باار  و  1383هااي ثقفای و هاشامی )   كند. اين يافته باا نتااي  پاژوهش   بينی آتی را پيش
. همچنااين نظاار هيااات  ( يکسااان اساا.2004(  نيکياانن و سايسااتروم )2001همکاااران )

بينای  استانداردهاي حسابداري مايی آمريکا مبتنی بر مفيد بودن ساود و اجازاي آن در پايش   
)هياات اساتانداردهاي حساابداري ماايی      كناد.  هاي نقدي عملياتی آتی را تأييد مای جريان
1978 :19) 
 

   پيشنهادها8
ی و تفکياک آن باه اقالام    پژوهش نشان داد كه با استفاده از سود عملياات  هاي اينيافته

بينی كرد. اعتباردهندگان براي برآورد هاي نقدي آتی را پيشتوان جرياننقدي و تعهدي  می
هااي  بينی جرياان گراران نيز براي پيشهاي نقدي و سرمايهتوانايی مشتريان در ايجاد جريان
ماديران نياز در    توانند از نتاي  اين پژوهش اساتفاده كنناد.  نقدي آتی واحدهاي تجاري  می

توانند از نتااي  ايان   هاي نقدي اس. میهاي مختلف كه نيازمند برآورد جريانگيريتصميم
 مند شوند.پژوهش بهره
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 هاي پژوهش  محدوديت9
 هاي اين پژوهش عبارتند از:ترين مادودي.مهم

ي . هزيناه 1378هاي مايی قبل از سال هاي همراه صورتعدم دسترسی به يادداش. .1
هااي هماراه افشاا    استهلاک كه يکی از متغيرهاي مستقل اين پژوهش اسا.  در يادداشا.  

شاده   1378هاي قبل از هاي سالشود. اين مادودي. موجب عدم امکان استفاده از دادهمی
 اس..  
هاي عمليااتی در  هاي نقدي حاصل از فعايي.گيري متغيرهاي پژوهش: جرياناندازه .2

ي متفاوتی مااسبه و ارائه شده اس.. تا قبال  و پ  از آن  به گونه 1378ايران پيش از سال 
هيااات تاادوين  95صااورت جريااان وجااوه نقااد هماننااد اسااتاندارد شااماره  1378از سااال 

شاد. اماا بار طباق رهنمودهااي      بخشی ارائه مای  3استانداردهاي حسابداري مايی  به شکل 
هيااات تاادوين  95ارد شااماره باارخلاف اسااتاند 1378حسااابداري در ايااران  بعااد از سااال 

ي عمليااتی  باازده   دساته  5استانداردهاي حسابداري مايی  صورت جريان وجاوه نقاد باه    
گراري و تاأمين  ها و سود پرداختی باب. تأمين مايی  ماييات بر درآمد  سرمايهگراريسرمايه

اي باازده  ها هاي عملياتی به دستهبندي شده اس.. بدين طريق  بخشی از فعايي.مايی تقسيم
 و ها و سود پرداختی باب. تأمين مايی و ماييات بر درآمد منتقال شاده اسا.   گراريسرمايه
تنها در حاي. تبديل صاورت    1378هاي نقدي عملياتی قبل و پ  از سال ي جريانمقايسه

 عادم دسترسای باه    باا توجاه باه    جريان وجه نقد سه بخشی به پن  بخشی صاايح اسا..  
بررسای و    وجه نقد سه بخشی باه پان  بخشای    جريانديل صورت اطلاعات لازم براي تب

 .پرير نبودامکان 1378ي اطلاعات قبل و بعد از سال مقايسه
م ارقا اهاا و مغاايرت   شرك. تعداي از. به دييل نبود اطلاعات كافی و قابل اتکا براي 3
حارف   ي پاژوهش ها از جامعاه شرك.ها در مناب  مختلف  تعدادي از آن هاي مايیصورت
 شدند.
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