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   مقدمه

وجوه نقد از منابع مهم و حياتي هر واحد اقتصادي است و ايجاد توازن بين وجوه نقد 

امل سياست اقتصادي و تداوم فعاليت آنهاست ترين عو موجود و نيازهاي نقدي يکي از مهم

 ارزيابي يها بهادار، روش  ارزيابي اوراقيها و در بسياري از تصميمات مالي، مدل

 يها هاي سنتي و جديد مديريت مالي جريان اي و برخي تجزيه و تحليل هاي سرمايه طرح

 نتايج يبين ي پيشسازماني، تواناي  به اين ترتيب از ديد درون. نقدي نقشي محوري دارند

 نقدي، اداره امور را در کاراترين شکل خود ممکن يها هاي آتي، خصوصاً جريان فعاليت

از . شود يمالي منجر م  و تامينيگذار سازد و به اتخاذ تصميمات بهينه عملياتي، سرمايه يم

سازماني نيز مبتني بر اطلاعات  کنندگان برون طرف ديگر بسياري از تصميمات استفاده

  .]۲[  نقدي آتي استيها جريان

 يهـا   در چارچوب نظري حسابداري مالي كشورهاي مختلف، توجه خاصـي بـه جريـان             

اين تأكيد تا حدي بوده اسـت كـه در اكثـر            .  آن مبذول شده است    يبين  نقدي و اهميت پيش   

كشورها اين مهم به عنوان يكي از اهـداف حـسابداري و گزارشـگري مـالي تعريـف شـده                    

 يهـا   هايي است که در آنهـا اسـتانداردگذار بـر اهميـت جريـان              يل تنها نمونه  موارد ذ . است

  :كننده تأكيد نموده است  افراد استفادهيگير نقدي براي تصميم

تواند در قضاوت نسبت به مبلـغ، زمـان           ي نقدي م  يها  اطلاعات تاريخي مربوط به جريان    

هاي مـالي كمـك      ندگان صورت کن   نقد آتي به استفاده    يها  و ميزان اطمينان از تحقق جريان     

اطلاعات مزبور بيانگر چگونگي ارتباط بين سودآوري واحد تجاري و توان آن جهت           . كند

كننده كيفيت سود تحصيل شـده توسـط واحـد تجـاري             ايجاد وجه نقد و در نتيجه مشخص      

طـور   كننـدگان اطلاعـات مـالي اغلـب بـه         گران و ديگـر اسـتفاده      علاوه بر اين، تحليل   . است

 وجـه نقـد     يهـا   هايي را براي ارزيابي و مقايسه ارزش فعلي جريـان           يا غيررسمي مدل  رسمي  

توانـد جهـت كنتـرل        ياطلاعات تاريخي مربوط به جريان وجوه نقد م ـ       . برند آتي به كار مي   

هـاي واحـد تجـاري و        هاي گذشته مفيد واقع شود و رابطـه بـين فعاليـت            ميزان دقت ارزيابي  

ها و مخاطرات فعاليـت       همچنين ارزيابي فرصت  . ا نشان دهد  هاي آن ر   ها و پرداخت   دريافت

پـذير    نقـد عمليـاتي امكـان    يهـا   تجاري و وظيفه مباشرت مديريت نيز بـا اسـتفاده از جريـان            

  .]۵[باشد  يم

هاي نقدي، از توانايي واحد تجاري براي تأمين وجـه نقـد كـافي               دورنماي آتي دريافت  

گـذاري    ديگر نيازهـاي نقـدي عمليـاتي، سـرمايه         به منظور تسويه تعهدات در سررسيد و نيز       
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ــرمايه     ــي س ــرز تلق ــين ط ــسيمي و همچن ــود تق ــات، پرداخــت س گــذاران و  مجــدد در عملي

هاي  پذيرد كه اين مسأله تا حدي بر قيمت        الذكر تأثير مي   هاي فوق  اعتباردهندگان از توانائي  

ي مـالي بايـد اطلاعـاتي       بنـابراين، گزارشـگر   . گذارد بازار اوراق بهادار واحد تجاري اثر مي      

گـذاران، اعتباردهنـدگان و سـاير افـراد بتواننـد مبلـغ،           فراهم كند كه بـه كمـك آن سـرمايه         

ي واحـد تجـاري را ارزيـابي         نقد يها  بندي و عدم اطمينان موجود در خصوص جريان        زمان

  .]۱۵[ نمايند

رنـده در   گي توانـد بـه افـراد تـصميم         ي نقـدي م ـ   يهـا   بنابراين، اطلاعات مربوط به جريـان     

. هاي يك واحد تجـاري يـاري رسـاند         خصوص ارزيابي نقدينگي و توان بازپرداخت بدهي      

ها و مخـاطرات واحـد تجـاري و وظيفـه      تواند در سنجش فرصت يدر ضمن اين اطلاعات م   

  .]۹[مباشرت مديريت نيز مفيد واقع شود

، تـا  وجود اطلاعات در خصوص منابع اقتصادي، تعهدات و خالص منابع يـک سـازمان             «

 نقدي منابع سازمان و وجوه مورد نياز براي تأمين          يها  دهنده پتانسيل جريان   حد زيادي نشان  

 وجوه حائز اهميت اسـت، زيـرا        يها  سنجش پتانسيل جريان  . باشد  يبسياري از تعهدات آن م    

به صورت مستقيم به توانايي سازمان در فراهم كـردن كالاهـا و خـدمات بـراي افـراد بـرون                  

  .]۱۶[»وط استسازماني مرب

 نقدي و تغييرات آن به عنوان يک رويداد اقتصادي، از ديرباز يها  جريانيبين پيش

گران مالي، اعتباردهندگان و محققين بوده  گذاران، مديران، تحليل مورد علاقه سرمايه

 ارزشيابي سهام، ارزيابي يها  نقدي در مدليها اين توجه ناشي از استفاده از جريان. است

، ارزيابي ريسک، ارزيابي عملکرد واحد )سود سهام، بهره و ساير تعهدات(داخت توان پر

 حسابداري توسط مديريت و يها اقتصادي و مباشرت مديريت، ارزيابي نحوه انتخاب روش

 يها  نقدي جهت اتخاذ تصميمات سودمند و مرتبط با مدليها استفاده از جريان

 کرد، يبين  نقدي را به نحو مناسبي پيشيها حال اگر بتوان جريان. باشد ي ميگير تصميم

  . نقدي تأمين خواهد شديها توجهي از نيازهاي اطلاعاتي مرتبط با جريان بخش قابل

، سئوال اصلي اين است که آيا براساس يگير با پذيرش الگوي سودمندي در تصميم

 يبين ش نقدي آتي واحد اقتصادي را پييها توان جريان ياطلاعات موجود حسابداري، م

 نقدي آتي، بر سودمندي سودهاي يها  جريانيبين هاي مربوط به پيش نمود؟ بيشتر پژوهش

اند که از آن   نقدي آتي تاکيد داشتهيها  جريانيبين تاريخي به عنوان معياري براي پيش
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، بارث و همکاران )۱۹۹۸(، ديچاو و همکاران )۱۹۹۴(هاي فينگر  توان به پژوهش يجمله م

در تحقيق حاضر نيز از سودهاي تاريخي به . اشاره کرد... و ) ۲۰۰۵( و هالي ، چنگ)۲۰۰۱(

در ضمن بررسي .  نقدي آتي استفاده گرديده استيها  جريانيبين عنوان عاملي براي پيش

شده که آيا تفکيک سود به اجزاء نقدي و تعهدي، و همچنين تفکيک اقلام تعهدي به 

  گردد يا خير؟  نقدي آتي مييها يان جريبين اجزاء کوچکتر سبب بهبود پيش

 نقدي عملياتي آتي، از يها  جريانيبين به منظور بررسي نقش تفکيک سود در پيش

نتايج نشان داد که تفکيک سود به دو جزء نقدي . ها تلفيقي استفاده گرديد متدولوژي داده

علاوه به . نمايد  نقدي آتي منعکس مييها و تعهدي، اطلاعات بهتري در خصوص جريان

 يها  جريانيبين دهندگي مدل در پيش با تفکيک جزء تعهدي به اجزاء بيشتر، توان توضيح

  .يابد نقدي بهبود مي

  

  ادبيات تحقيق 
بر مبناي آزمون روابط بين بازده غيرعادي، سود غيرمنتظره و محتواي اطلاعاتي سود 

 نقدي جاري و آتي يها توان عنوان کرد که سود حسابداري معياري مناسب براي جريان يم

کنند نرخ بازده غيرعادي يک  يعنوان م) ۱۹۸۶(گونه که واتز و زيمرمن  آن. باشد يم

 نقدي غيرمنتظره آن دوره و يا يها شرکت در يک دوره مشخص، تابعي مثبت از جريان

سودهاي غيرمنتظره را . باشد يهاي آتي م  نقدي مورد انتظار دورهيها تغيير در جريان

 نقدي يها  بازده غيرعادي مرتبط دانست زيرا اين سودها شاخصي از جريانتوان با يم

اگر . باشند  نقدي مورد انتظار آتي مييها يا تغيير در جريان غيرمنتظره دوره جاري و

 نقدي غيرمنتظره جاري، تغيير در يها سودهاي غيرمنتظره جاري در مقايسه با جريان

توان عنوان نمود که  يتر توضيح دهند آنگاه م نقدي مورد انتظار آتي را بهيها جريان

 نقدي غيرمنتظره، رابطه بيشتري با بازده يها سودهاي غيرمنتظره در مقايسه با جريان

 فرايندي که حسابداران به وسيله ‐اين امکان وجود دارد که فرايند تعهدي. غيرعادي دارند

 باعث شود سودهاي ‐کنند ي نقدي جاري را به سودهاي جاري تبديل ميها آن جريان

 نقدي مورد انتظار يها  نقدي جاري شاخص بهتري از جريانيها جاري در مقايسه با جريان

 .]۲۱[آتي باشند 
 يها  جريانيبين يکي از نقاط ضعف عمده سود حسابداري به عنوان عاملي براي پيش

ه شده نگري محاسب نقدي آتي اين است که امکان دارد آن بر مبناي نوعي تعصب و يکسو



  های نقدی عملياتی آتی بينی جريان تفکيک سود و پيش

  

  

١١٥

هاي همان دوره تطبيق داد و نيز  توان درآمدها را با هزينه يباشد، زيرا در بسياري از موارد نم

 با وجود اين ايرادات، از سود حسابداري .]۸[باشد  يمند نم اينکه رويه تخصيص هم ضابطه

کماکان به عنوان مبنايي براي محاسبه ماليات، عاملي براي تدوين سياست سود تقسيمي، 

، معياري جهت ارزيابي وظيفه مباشرت يگير  و تصميميگذار هنمايي جهت سرمايهرا

 در حال حاضر شواهد زيادي به اين .]۱[شود ي، ياد ميبين مديريت و عاملي براي پيش

کنندگان، اساساً گرايش بيشتري به  واقعيت اشاره دارد که مديريت، حسابرسان و استفاده

، بر استفاده از )۱( در بيانيه مفهومي شماره FASB سود دارند، به همين دليل است که

 نقدي يها  جريانيبين به منظور پيش)  نقدي تاريخييها نسبت به جريان(سودهاي تاريخي 

  .]۱۵[ورزد  آتي تأکيد مي

هاي متعدد درباره  دهد كه با وجود انجام پژوهش يهاي انجام شده نشان م  بررسي

هاي  اما در سال.  نقدي مبذول شده استيها  جريان سودهاي آتي، توجه كمي بهيبين پيش

 يبين اخير در تحقيقات متعدد حسابداري تلاش شده است توانايي ارقام حسابداري در پيش

 يبين  مختلفي را براي پيشيها برخي محققان مدل.  نقدي بررسي شوديها جريان

 . اند  نقد آتي ارائه كردهيها جريان
 تك متغيره به همراه طيفي از متغيرهاي يها تفاده از مدلبا اس )۱۹۸۹(مردوك و كراوز 

 شركت فعال در ۶۰۳محققين .  نقد آتي پرداختنديها  جريانيبين  كننده به پيشيبين پيش

 مورد بررسي قرار داده و به نتايج ۱۹۶۶ ‐۱۹۸۵هاي  بورس استراليا را در فاصله زماني سال

  :زير دست يافتند

 نقد عملياتي آتي  كننده بهتري از جريان يبين ياتي، پيشسود نسبت به جريان نقد عمل ‐

  .باشد يم

 نقـد عمليـاتي،     جريانيبين جزء جاري سود نسبت به جزء غير جاري سود براي پيش    ‐

  .از اهميت بيشتري برخوردار است

 يبين ، صحت پيش)افزايش طول وقفه(هاي قبل   ساليها استفاده بيشتر از داده ‐

  .]۲۰[دهد يرا افزايش م نقد عملياتي يها جريان

  

 نقدي يها  سودها و جريانيبين به بررسي توانايي سود در پيش )۱۹۹۴(كاترين فينگر 

دهد و  ي را پوشش م۱۹۳۵ ‐۱۹۸۷هاي  در اين تحقيق كه دوره زماني سال. آتي پرداخت
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 شركت پذيرفته شده در بورس نيويورک دارد، براي هر كدام از ۵۰اي متشكل از نمونه

، يك معادله رگرسيون جداگانه براي يبين  نمونه، به منظور بررسي توانايي پيشيها شرکت

  :نتايج به قرار ذيل است. اي تخمين زده شد  دوره۸ و ۴ ، ۲سه وقفه زماني 

توان به عنوان يك  ي نمونه، سودهاي گذشته را ميها  درصد شرکت۸۸براي .۱

  .كننده خوب براي سودهاي آتي دانست يبين پيش
توان به عنوان يك  ي نمونه، سودهاي گذشته را ميها رصد شرکت د۹۳براي .۲

  . نقد آتي دانستيها كننده خوب براي جريان يبين پيش

توان به  ي نقد تاريخي را ميها  نمونه، سودها و جريانيها  درصد شرکت۹۰براي .۳

  . نقد آتي دانستيها كننده خوب براي جريان يبين عنوان يك پيش

 يها  جريانيبين  نقدي نسبت به سود در پيشيها ه ، جريانهاي زماني كوتا در وقفه .۴

مدت، تفاوت معناداري بين توان  هاي زماني بلند اما در وقفه. نقد آتي برتري دارند

  . نقدي آتي مشاهده نشديها  جريانيبين  نقدي تاريخي در پيشيها سودها و جريان
  

 نقدي آتي يها دها و جريان سويبين نتيجه نهايي تحقيق اينكه سودهاي تاريخي در پيش

  .]۱۷[باشند  مفيد مي

 نقدي در بورس يها به بررسي رابطه بين سود و جريان )۱۹۹۸( ديچاو و همکاران

 يها بيني جريان اين تحقيق که يکي از تحقيقات بنيادي در زمينه پيش. نيويورک پرداختند

 مدلي پرداخته که با نقدي و رابطه آن با سود حسابداري و اقلام تعهدي است، به طراحي

 نقد عملياتي آتي توسط کدام يک از داده يها توان توضيح داد که جريان ياستفاده از آن م

  .شوند  مييبين بهتر پيش)  نقد تاريخييها سودها يا جريان(هاي حسابداري 

‐۱۹۹۲ شرکت براي دوره زماني ۱۳۳۷اي متشکل از  ها بر روي نمونه يبين آزمون پيش

 نقد يها نتايج حاکي از آن بود که سودهاي تاريخي نسبت به جريان. فت صورت گر۱۹۶۳

باشند و تفاوت در   نقد عملياتي آتي مييها کننده بهتري از جريان يبين تاريخي، پيش

 نقد عملياتي آتي، تابعي يها بيني جريان  نقد تاريخي براي پيشيها توانايي سودها و جريان

  .]۱۴[ انتظار شرکت استمثبت از چرخه نقد عملياتي مورد 

 نقد عملياتي در يها به بررسي سودمندي اجزاء جريان )۲۰۰۰(كلينچ و همكاران 

اين تحقيق كه بر روي تعدادي از .  نقد عملياتي آتي پرداختنديها بيني جريان پيش

 يها  فعال در بورس استراليا انجام گرفت، براي آزمون فرضيات خود از مدليها شرکت
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  .كرد  زماني استفادهرگرسيوني سري

دريافتي از ( نقدي عملياتي يها دهندگي اجزاء جريان نتايج نشان داد كه توان توضيح

مشتريان بابت فروش، پرداختي به فروشندگان بابت خريد، پرداخت بهره، دريافت سود 

ء عبارت ديگر، اجزا به.  نقد عملياتي بيشتر استيها در مقايسه با مجموع جريان... ) سهام و 

 ‐  نقد عملياتي آتييها  جريانيبين  نقد عملياتي، از تواني افزاينده براي پيشيها جريان

  .]۱۳[باشند   برخوردار مي‐يك سال بعد

نقش تفكيك سود به اجزاء نقدي و تعهدي در پيش بيني ) ۲۰۰۱( بارث و همكاران

 متدولوژي تحقيق مدل اين تحقيق مبتني بر.  نقد آتي را مورد بررسي قرار دادنديها جريان

سود را به يك جز نقدي و ) ۲۰۰۱(بارث و همكاران . باشد يم) ۱۹۹۸(ديچاو و همكاران 

 نقد آتي يها  جريانيبين پنج جز اصلي تعهدي تفكيك كردند تا نقش اين اجزاء را در پيش

  :محققان، پس از آزمون فرضيات دريافتند كه. بررسي نمايند

 را يبين دي، به صورت معناداري توان پيشتفكيك سود به اجزاء نقدي و تعه .۱

  .دهد يافزايش م

 براي  ، داراي تواني قابل ملاحظه)بخصوص استهلاك(اقلام تعهدي بلند مدت  .۲

  .باشند  نقد آتي مييها  جريانيبين پيش

بيني را به صورت معناداري  توان پيش تفكيك سود به دو جز نقدي و تعهدي،  .۳

 را به يبين  تعهدي به اجزاء مهم آن توان پيشدهد، اما تفکيک اقلام يافزايش م

  .]۱۱[دهد يميزاني بيشتر از حالت قبل افزايش م
  

 نقدي و يها  شامل سود، جريان‐ها حسابداري توانايي داده )۲۰۰۴(العطار و حسين 

اين تحقيق كه .  نقد آتي را مورد بررسي قرار دادنديها بيني جريان  در پيش‐اقلام تعهدي

 به عنوان نمونه انتخاب ۱۹۹۱ ‐۲۰۰۰ انگليسي را در دوره زماني يها کتتعدادي از شر

محققان علاوه بر . بود) ۲۰۰۱(كرده بود، مبتني بر متدولوژي تحقيق بارث و همكاران 

ها تابلويي نيز به عنوان  تجزيه و تحليل رگرسيون حداقل مربعات معمولي، از متدولوژي داده

مدل سود در مقايسه با مدل (ها  من به منظور مقايسه مدلدر ض. روش آماري استفاده نمودند

علاوه بر استفاده از معيار ضريب تعيين، از معيارهاي ديگري همچون ) جريان نقدي

   :نتايج به قرار ذيل بود.  بيزين نيز استفاده شد‐آكائيك و شوارتز

 نقدي يها  جريانيبين تفكيك سود به اجزاء نقدي و تعهدي، سبب بهبود پيش .۱
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  .شود يم

 نقد تاريخي در مقايسه با سودهاي تاريخي از توان بيشتري براي يها جريان .۲

  . نقد آتي برخوردارنديها  جريانيبين پيش

 نقدي و اجزاء يها  نقد تاريخي در مقايسه با استفاده همزمان از جريانيها جريان .۳

  . نقد آتي دارنديها بيني جريان تعهدي سود، توان کمتري براي پيش

يابد، اما برتري نسبي  ها كاهش مي دهندگي مدل زايش افق زماني توان توضيحبا اف .۴

  .]۱۰[شود يمدل جريان نقد نسبت به مدل سود كماكان حفظ م
  

 نقد عملياتي يها  جريانيبين توانايي سودهاي جاري در پيش) ۲۰۰۵(كيم و كراس 

بر خلاف .  دادند مورد بررسي قرار۱۹۷۳ ‐۲۰۰۰هاي  دوره بعد را در فاصله زماني سال

 رگرسيون مقطعي سالانه استفاده كرده بود، در اين يها كه از مدل) ۱۹۹۴(تحقيق فينگر 

  .  رگرسيون سري زماني استفاده شده بوديها تحقيق از مدل

 نقدي عملياتي سال بعد با يها نتيجه حاكي از آن بود كه رابطه بين سود و جريان

تثناي چند دوره زماني، سود نسبت به جريان نقد به اس(گذشت زمان در حال افزايش است 

  ).عملياتي محتواي افزاينده اطلاعاتي بيشتري دارد

 كه سود سهام پرداخت يهاي  كوچك و بزرگ، شرکتيها يافته فوق در مورد شرکت

 كه يهاي اند، شرکت  كه مرتباً سود سهام پرداخت نكردهيهاي اند در مقايسه با شرکت كرده

  . اند، همچنان صادق است  كه زيان دادهيهاي اند در مقابل شرکت سود گزارش كرده

در پايان محققين به بررسي علل بالقوه نتايج فوق پرداخته، و در اين راستا دو عاملِ تغيير 

نتايج بدين قرار بود كه . كاري و تغيير در مدت سيكل عملياتي را بررسي كردند در محافظه

رانه حسابداري و كاهش در مدت سيكل عملياتي، از جمله كا هاي محافظه استفاده از رويه

  .]۱۹[ نقدي است يها  جريانيبين عوامل مؤثر بر پيش

 يبين  نقدي كليدي و غيركليدي را در پيشيها نقش جريان) ۲۰۰۵(چنگ و هالي 

مدل استفاده شده در اين تحقيق برگرفته از .  نقد آتي مورد بررسي قرار دادنديها جريان

 نقدي يها بود با اين تفاوت كه در اينجا جريان) ۲۰۰۱( تحقيق بارث و همکاران متدولوژي

هاي   بهاي تمام شده فروش، هزينه  نقد حاصل از فروش،يها شامل؛ جريان(به شش طبقه 

پس از آزمون فرضيات محققان دريافتند . تقسيم شده بودند) عملياتي، بهره، ماليات و ساير

  :كه
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د نسبت به اجزاء غيركليدي، اطلاعات متفاوتي را در اجزاء كليدي جريان نق ‐

  .كنند  نقد آتي منعكس مييها خصوص جريان

، به صورت )۲۰۰۱(تفكيك اجزاء جريان نقد نسبت به مدل بارث و همكاران  ‐

بنابراين شمول اجزاء . بخشد  نقدي را بهبود مييها  جريانيبين اي پيش ملاحظه قابل

ت به حالت تفكيك اقلام تعهدي و عدم تفكيك جريان نقد و اجزاء تعهدي، نسب

  .]۱۲[بخشد  نقدي را بهبود مييها  جريانيبين  نقدي، پيشيها جريان
  

 يبين  جريان نقد را به منظور پيشيها  تعهدي نسبت به مدليها توان مدل) ۲۰۰۶(يودر 

ن محقق از متدولوژي تحقيق بارث و همكارا.  نقد آتي مورد بررسي قرار داديها جريان

 به عنوان روش تحقيق خود استفاده نمود و به اين ‐اي تعديلات  البته با انجام پاره‐) ۲۰۰۱(

 جريان نقد، از تواني افزاينده يها  تعهدي در مقايسه با مدليها نتيجه دست يافت كه مدل

در تشريح علت اين مسأله .  نقد آتي يكسال بعد برخوردار نيستنديها  جريانيبين براي پيش

 تعهدي، با كاهش نوسان در سود و يها  مدليبين  دريافت كه توان افزاينده پيشمحقق

  .]۲۲[يابد   آتي، بهبود مييها فروش و همچنين كاهش در نوسان نسبت موجودي به فروش

 نقدي و سودهاي آتي يها  جريانيبين توانايي سود در پيش) ۱۳۷۴(غلامرضا كردستاني 

 شركت تحت پوشش سازمان گسترش و ۲۶ين تحقيق كه ا. را مورد بررسي قرار داده است

 را به عنوان نمونه انتخاب كرده است، به ۱۳۶۱‐ ۱۳۷۳هاي  نوسازي صنايع ايران براي سال

نتايج تحقيق به قرار زير . باشد يم) ۱۹۹۴(لحاظ متدولوژي مشابه با تحقيق كاترين فينگر 

  :است

قادر نيستند با استفاده از ها   رگرسيون سري زماني براي اكثر شرکتيها مدل ‐

 يبين  نقدي و سودهاي آتي را طوري پيشيها مشاهدات گذشته سودها، جريان

  . كنند كه به ارقام واقعي آنها نزديك باشند

 جريان نقدي اكثر يبين مشاهدات گذشته سود و جريان نقدي با هم براي پيش ‐

ود به عنوان متغير البته افزودن س.  نمونه مورد مطالعه، مفيد نيستنديها شرکت

 . هاي بهتري دست يابيم شود به پيش بيني ي، باعث ميبين توضيحي به مدل پيش
 يبين سود حسابداري در مقايسه با جريان نقدي توانايي بيشتري براي پيش ‐

همخواني FASB اين يافته با بيانيه مفهومي شماره يک .  نقد آتي دارديها جريان

  .]۴[دارد
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 نقـدي و سـودهاي   يهـا    جريان يبين  نقش سود در پيش   ) ۱۳۷۸(محمدتقي جنت رستمي    

 شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران         ۵۱نمونه اين تحقيق  . آتي را بررسي كرد   

پس از آزمون فرضيات محقـق      . بود) ۱۹۹۴(و متدولوژي آن برگرفته از روش تحقيق فينگر         

  : دريافت كه

توان به عنوان يك  ي تاريخي را م نمونه، سودهاييها  درصد شرکت۱۶/۹۲براي  ‐

  . كننده خوب براي سودهاي آتي دانست يبين پيش

توان به عنوان يك  ي نمونه، سودهاي تاريخي را ميها  درصد شرکت۲۴/۸۸براي  ‐

 .  نقد آتي دانستيها كننده خوب براي جريان يبين پيش
توان  ي م نقد تاريخي رايها  نمونه، سودها و جريانيها  درصد شرکت۳۵/۸۲براي  ‐

 .  نقد آتي دانستيها كننده خوب براي جريان يبين به عنوان يك پيش
  جريان نقد آتي، برتري چنداني ندارديبين سود در مقايسه با جريان نقدي در پيش ‐

]۳[. 
  

بينـي   به بررسي كاربرد مـدل سـري زمـاني چنـد متغيـره در پـيش               ) ۱۳۸۰(احمد مدرس   

 شركت پذيرفته شـده در بـورس تهـران را           ۴۰محقق  .  نقد عملياتي پرداخته است    يها  جريان

ساله به عنوان نمونه تحقيق خود برگزيـده و از متـدولوژي بـاكس و               ۱۹در يك دوره زماني     

پـس از آزمـون فرضـيات و تجزيـه و           . جنکيز نيز به عنوان روش تحقيق استفاده نموده است        

  : ها، محقق به نتايج زيردست يافته است تحليل داده

نمايد، در نتيجـه      نقد عملياتي از فرايند گام تصادفي تبعيت مي        يها   جريان  سري زماني  ‐

 نقـد عمليـاتي تـاريخي       يهـا    نقـد عمليـاتي آتـي بـا اسـتفاده از جريـان             يها   جريان يبين  پيش

  .پذير نيست امكان

 نقد عملياتي با استفاده از سودهاي تاريخي به نحو معناداري يها  جريانيبين پيش ‐

 جريان نقد عملياتي ، برتري سود بر جريان يبين نابراين در پيشب. پذير است امكان

 . نقدي تأييد شده است
 نقد عملياتي تاريخي و سودهاي تاريخي تا حد يها استفاده همزمان از جريان ‐

 . بخشد  مدل را بهبود مييبين زيادي توان پيش
ها   دارائي نقد عملياتي تاريخي و سودهاي تاريخي ويها استفاده همزمان از جريان ‐

هاي جاري تاريخي مرتبط، تا حد زيادي توانايي يني مدل را بهبود  و بدهي
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هاي در مجموع براي  دهد كه اطلاعات مرتبط صورت ياين يافته نشان م. بخشد مي

 .  نقد عملياتي سودمند استيها  جريانيبين پيش
ت كه در ها، استفاده از مدلي اس  در سطح شرکتيبين ترين مدل براي پيش مناسب ‐

ها و   نقد عملياتي تاريخي، سودهاي تاريخي و دارائييها برگيرنده جريان

  .]۷[هاي جاري تاريخي مربوطه است بدهي
  

 نقـدي   يهـا   به بررسي تحليلي رابطه بين جريـان      ) ۱۳۸۳(علي ثقفي و سيدعباس هاشمي      

 مناسب براي   آنها هدف از انجام تحقيق را ارائه يک مدل        . عملياتي و اقلام تعهدي پرداختند    

 شـرکت عـضو نمونـه       ۷۱بـا اسـتفاده از      .  نقدي عملياتي عنوان نمودنـد     يها   جريان يبين  پيش

  :گام، محققين دريافتند که به آماري و به کمک روش رگرسيون گام

 نقدي عملياتي و سود حسابداري و اجزاء آن رابطه معناداري وجـود             يها  بين جريان  .۱

  .دارد
 . نقدي آتي را دارنديها  جريانيبين نايي پيشسود حسابداري و اجزاء آن، توا .۲
 يبينــ  نقــدي، توانــايي بيــشتري بــراي پــيشيهــا ســود حــسابداري نــسبت بــه جريــان .۳

 .]۲[ نقدي آتي دارد يها جريان
  

  هاي تحقيق فرضيه
کند  هيات تدوين استانداردهاي حسابداري مالي در بيانيه مفهومي شماره يک عنوان مي

 نقدي مطلوب را بهتر از يها ها جهت ايجاد جريان  شرکتسود حسابداري توانايي«که 

  .]۱۵[ »دهد هاي نقدي نشان مي ها و پرداخت اطلاعات محدود به اثرات مالي دريافت

در بررسي ادعاي فوق، در اين مقاله علاوه بر بررسي نقش سودهاي تاريخي در 

 اين يبين پيش نقدي آتي، به بررسي نقش تفکيک اجزاء سود در يها  جريانيبين پيش

  :گردند هاي تحقيق به صورت زير تدوين مي بنابراين فرضيه. شود يها پرداخته م جريان

 يبين  نقدي عملياتي آتي بر مبناي سودهاي تاريخي قابل پيشيها جريان: فرضيه اول •

  .باشند مي

 نقدي عملياتي يها بيني جريان اجزاء نقدي و تعهدي سود، توانايي پيش: فرضيه دوم •

  .ا دارندآتي ر
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 يبين دهنده جزء تعهدي سود، توانايي پيش جزء نقدي و اجزاء تشکيل :فرضيه سوم •

  . نقدي عملياتي آتي را دارنديها جريان

 مدل جريان نقدي يبين تفکيک سود به اجزاء کوچکتر، بر توان پيش :فرضيه چهارم •

 .افزايد مي
 

 نقدي آتي استفاده شده، يها  جريانيبين  مدل براي پيش۳هاي فوق از  در بررسي فرضيه

در قسمت بعد در . شوند  وقفه زماني تخمين زده مي۲ها براي  در ضمن هر کدام از مدل

  .ها توضيح داده خواهد شد خصوص اين مدل

  

   تحقيقيشناس روش
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تشکيل  جامعه آماري تحقيق را شرکت

نمونه انتخابي . باشد يها م ها اين شرکت  دسترسي به دادهدهند دليل اين امر سهولت مي

  :باشند که مجموعه شرايط زير را دارا باشند  مييهاي تحقيق نيز شرکت

به دليل اينکه .  مورد پذيرش قرار گرفته باشند۱۳۷۶ که قبل از سال يهاي شرکت .۱

ال حساب از س يکي از متغيرهاي تحقيق جريان نقدي عملياتي بوده و اين صورت

  .گردد  در ايران تهيه مي۱۳۷۶

 . اسفند ماه هر سال باشد۲۹ که پايان سال مالي آنها يهاي شرکت .۲
 . که در دوره مورد بررسي، تغيير دوره مالي نداشته باشديهاي شرکت .۳
به دليل اينکه . گري مالي نباشد  و واسطهيگذار هاي سرمايه شرکتها جزء شرکت .۴

 .باشد يا متفاوت مه ها با ساير شرکت عمليات اين شرکت
 .ها مورد نظر آنها در دسترس باشد  که دادهيهاي شرکت .۵
  

 به عنوان ۱۳۷۶‐۱۳۸۴ شرکت در دوره زماني ۴۱هاي فوق، تعداد  با توجه به محدوديت

  .نمونه انتخاب گرديد

هاي اطلاعاتي تدبيرپرداز، دناسهم و سايت  ها از طريق بانک اطلاعات مورد نياز شرکت

بندي و محاسبات  رس و اوراق بهادار ايران گردآوري شد، سپس با جمعرسمي سازمان بو

تجزيه .  به منظور تجزيه و تحليل آماده گرديدExcelمورد نياز در صفحه گسترده نرم افزار 

.  انجام شد۱۳ نسخه SPSS و ۵ نسخه Eviewsوتحليل نهايي نيز به کمک نرم افزارهاي 

باشد زيرا در انجام  يآزمايشي م داده از نوع شبهتحقيق حاضر با توجه به شيوه گردآوري 
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  .هاي قبل واحد تجاري استفاده گرديده است آن از اطلاعات مالي دوره

 مدل براي ۳هاي تحقيق از   عنوان گرديد، به منظور آزمون فرضيهقبلاً که گونه همان

  :ها به شرح زير است اين مدل.  نقدي آتي استفاده شده استيها  جريانيبين پيش

 نقدي عملياتي آتي با استفاده از سودهاي تاريخي يها  جريانيبين مدل اول، مدل پيش

  :باشد که شکل کلي آن به صورت زير است يم
  

 
1

n

t i t i i
i

OCF a b E e−
=

= + +∑  

  

 نقدي عملياتي آتي با استفاده از تفکيک سود به يها  جريانيبين مدل دوم، مدل پيش

  :لي آن به صورت زير استباشد که شکل ک ياجزاء نقدي و تعهدي م
  

1 1

n n

t i t i i t i i
i i

OCF a c OCF d A CC e− −
= =

= + + +∑ ∑  

  

 نقدي عملياتي آتي با استفاده از تفکيک سود به يها  جريانيبين مدل سوم، مدل پيش

. باشد که جزء تعهدي نيز به اجزاء کوچکتري تفکيک شده است ياجزاء نقدي و تعهدي م

  : شکل کلي اين مدل به صورت زير است

1 1 1 1

1 1

n n n n
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i i
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− − − −
= = = =

− −
= =

= + + + +

+ + +

∑ ∑ ∑ ∑

∑ ∑
       

   فوق ؛   يها که در مدل

tOCF=جريان نقدي عملياتي سال t  

t iOCF tجريان نقدي عملياتي سال =− i−   

t iE tسود خالص قبل از کسر ماليات سال= − i−  

t iACC tجمع اقلام تعهدي سال= − i−  

t iINV tتغيير در موجودي کالا طي سال= − i−  

t iAR tهاي دريافتني طي سال تغيير در حساب= − i−  

t iAP− =هاي پرداختني طي سال تغيير در حسابt i−  
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t iDEP− =استهلاک سال ماليt i−  

t iOTHER tتغيير در ساير اقلام تعهدي طي سال= − i−  
n =تعداد وقفه 
a،b،c،d،e،f،g،h،m=ضرايب مدل رگرسيون و  

ie=خطاي مدل رگرسيون براي دوره tباشد ي م.  
  

هاي نمونه  هاي مالي شرکت الذکر از صورت ها مربوط به کليه متغيرهاي فوق داده

غيرهاي جمع اقلام تعهدي و ساير اقلام تعهدي نيز با استفاده از مت. استخراج گرديده است

  :اند روابط زير محاسبه گرديده
  

t iACC − = t iE −  -  t iOCF −  
 

t iOTHER − = t iACC − - ( t iINV − + t iAR − - t iAP− + t iDEP− ) 
  

مقياس کردن متغيرها و مواجهه با مشکل ناهمساني  گفتني است که به منظور هم

  . ها تقسيم گرديده است واريانس، مقادير کليه متغيرهاي تحقيق به جمع کل دارايي

اين . ها تلفيقي استفاده شده است داده  تحقيق از تكنيكيها مدلبه منظور تخمين 

اي  كند، امروزه به طور گسترده ها سري زماني و مقطعي را با هم تركيب مي تكنيك كه داده

در بسياري از موارد، محققين از اين . گيرد توسط محققين كاربردي مورد استفاده قرار مي

توان مسائل را به صورت سري زماني يا مقطعي بررسي کرد و  يروش براي مواردي که نم

ها سري زماني و مقطعي و  ادغام داده. کنند يها کم است، استفاده م يا زماني که تعداد داده

ضرورت استفاده از آن، بيشتر به خاطر افزايش تعداد مشاهدات، بالا بردن درجه آزادي، 

  .]۶[باشد يان متغيرها مخطي مي کاهش ناهمساني واريانس و کاهش هم

ها تلفيقي به فروض ما درباره عرض از مبدأ، ضرايب   رگرسيوني با دادهيها تخمين مدل

با توجه به فروض مختلف در خصوص ضرايب . شيب و جمله خطاي مدل بستگي دارد

ها عبارت  ها مطرح است که اين مدل مدل رگرسيون، سه مدل متداول براي تخمين اين مدل

  : است از

   مدل اثرات تصادفي)۳ مدل اثرات ثابت )۲ مدل اثرات مشترک )۱

) مکان(ها تلفيقي، مدل اثرات مشترک بوده که ابعاد فضا  ترين روش تخمين با داده ساده
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حداقل  کند و مدل رگرسيون را با استفاده از روش ها ترکيبي حذف مي و زمان را از داده

شود که عرض از مبدأ براي  ت ثابت فرض ميدر مدل اثرا. زند مربعات معمولي تخمين مي

در . باشند ، متفاوت بوده اما ضرايب شيب ميان مقاطع ثابت مي)ها شرکت(هر يک از مقاطع

شود که  يمدل اثرات تصادفي به جاي آنکه فرض شود عرض از مبدا ثابت است، فرض م

  .]۶[اشدب يعرض از مبدا يک متغير تصادفي با ميانگيني برابر با عرض از مبدا م

آماره . به منظور انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي از آزمون هاسمن استفاده شده است

 تعداد متغيرهاي توضيحي k بوده، که k دو با درجه آزادي ‐اين آزمون، داراي توزيع کاي

 بزرگتر باشد، نگاره دو محاسباتي از مقدار بحراني ‐ اگر مقدار آماره کاي.باشد يمدل م

 ثابت بر مدل اثرات تصادفي، مرجع خواهد بود اما در غير اين صورت مدل مدل اثرات

در ضمن به منظور انتخاب بين . اثرات تصادفي بر مدل اثرات ثابت، برتري خواهد داشت

  .]۱۸[ استفاده گرديده استFاثرات ثابت واثرات مشترک، از آزمون 

کلاسيک رگرسيون يکي ديگرکارهاي انجام شده در اين تحقيق بررسي فروض مدل 

هاي مربوط به همساني واريانس اجزاء  ترين اين فروض، فرض از جمله مهم. باشد يخطي م

باشند که به منظور  اخلال مدل و عدم خودهمبستگي بين اجزاء اخلال مدل رگرسيون مي

استفاده شده ) GLS(زنهاي حداقل مربعات تعميم يافته  رفع ناهمساني واريانس از تخمين

 ‐ضمن به منظور تشخيص وجود خودهمبستگي بين اجزاء اخلال از آماره دوربيندر . است

واتسن در  ‐گفتني است که استفاده از آماره دوربين. استفاده گرديده است )DW( واتسن

واتسن به سمت  ‐ها آماره دوربين گونه مدل باشد زيرا در اين ي امکانپذير نم۳ و ۲ يها مدل

باشد بنابراين به جاي  يدار م ود خودهمبستگي است، تورشدهنده عدم وج  که نشان۲عدد 

  .]۶[باشد ينقطه مرزي اين آماره، صفر م. شود يدوربين استفاده مh آن از آماره 

 يبين  پيشيها با توجه به اينکه سه فرضيه اول تحقيق در ارتباط با معناداري مدل

ها تلفيقي براي هر كدام از  ك دادهها با استفاده از تكني باشد، به منظور بررسي اين فرضيه يم

پس از تخمين معادلات . شود ي يك معادله رگرسيون تخمين زده م۲ و ۱وقفه هاي زماني 

فوق و بررسي فروض مدل كلاسيك رگرسيون خطي، معناداري هركدام از آنها مورد 

ت ها از نظر دق فرضيه آخر تحقيق نيز در ارتباط با مقايسه مدل. گيرد بررسي قرار مي

باشد، بررسي اين فرضيه، با استفاده از نتايج حاصل از سه فرضيه فوق و مقايسه  ي ميبين پيش

  . گيرد آنها صورت مي

  :باشند  به قرار ذيل مييبين  پيشيها معيارهاي استفاده شده به منظور مقايسه مدل
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  )2R(شده   ضريب تعيين تعديل.۱

ت، از ضريب تعيين تعديل شده به عنوان شاخصي جهت تعيين در بسياري از تحقيقا

بر خلاف ضريب تعيين، اين مقياس تعداد متغيرهاي . گردد خوبي برازش مدل استفاده مي

به عبارت ديگر اين معيار . دهد يدهنده را در رابطه با تعداد مشاهدات، مدنظر قرار م توضيح

  .]۱۸[نمايد بابت كاهش در درجه آزادي، يك جريمه منظور مي

   رگرسيونF آماره .۲

، معناداري ضرايب برآورد شده را تواماً مورد t رگرسيون بر خلاف آماره Fآماره 

دهندگي  دهد و طبعاً بالاتر بودن مقدار اين آماره نشان دهنده توان توضيح يآزمون قرار م

  .باشد يبيشتر مدل م

 (MSE) ميانگين مجذورات خطا .۳
د تغييرات نامنظم در سري زماني نشانگر وجود نوسانات تعريف با توجه به اينکه وجو

.  را داشته باشيميبين هاست، لذا بايد انتظار خطا در پيش  دادهيبين نشده و غير قابل پيش

 خطاي   شده آن نزديكتر باشد،يبين بديهي است هر چه مقدار واقعي متغير، به مقدار پيش

هاي   شاخص.]۷[ صحت بيشتري برخوردار است  ازيبين  كمتر بوده و مدل پيشيبين پيش

ها،  ترين اين شاخص  مدل وجود دارد که از جمله مهميبين زيادي براي تعيين خطاي پيش

ميانگين مجذورات خطا بوده که از تقسيم مجموع مجذورات خطا بر درجه آزادي به دست 

ندگي بيشتر مدل ده دهنده توان توضيح طبعاً کمتر بودن مقدار اين شاخص نشان. آيد مي

  . باشد يم

   (AIC)و آكائيك(SBIC)  بيزين ‐ معيارهاي شوارتز.۴

 رگرسيون يها بسياري از محققين از اين دو معيار به عنوان معيارهايي جهت مقايسه مدل

اين دو معيار با ضريب تعيين در ارتباط بوده به طوري که با افزايش . نمايند استفاده مي

به عبارت ديگر كمتر بودن اين معيارها . يابند ار کاهش ميضريب تعيين، اين دو معي

هاي خاص خود  هر دو معيار، داراي ويژگي. باشد يدهنده بهتر بودن برازش مدل م نشان

تنها تفاوت آنها در . باشند و هيچ كدام از آنها برتري واضحي نسبت به ديگري ندارد مي

تري در   جريمه سنگين دادن درجه آزادي، بابت از دست   بيزين،‐اين است كه معيار شوارتز

  .]۱۸[گيرد نظر مي

  (Voung)  آماره وونگ .۵

آخرين معيار استفاده شده به منظور سنجش معناداري يک مدل رگرسيون در مقايسه 

اين آماره داراي توزيع مجانبي نرمال بوده و همانند . باشد يبا مدل ديگر، آماره وونگ م
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دهنده بهتر بودن برازش مدل  آکائيک، کمتر بودن آن نشان بيزين و ‐معيارهاي شوارتز

  .]۱۰[باشد يم

  

  ها ها و تجزيه و تحليل داده نتايج آزمون فرضيه
  ها تحليل توصيفي داده

دهنده تحليل توصيفي متغيرهاي اصلي حسابداري استفاده شده در اين  نشان) ۱(نگاره 

ير ميانگين و ميانه براي متغيرهاي سود، شود مقاد ي که ملاحظه مگونه همان. باشد يمطالعه م

مجموع اقلام تعهدي و ساير اقلام تعهدي . جريان نقدي و اجزاء تعهدي علامت مثبت دارد

،بارث و )۱۹۹۸(ديچاو و همکاران(مطابق با تحقيقات قبلي . ميانگين و ميانه منفي دارند

 نقدي عملياتي هم از ياه ميانگين و ميانه جريان)) ۲۰۰۴(العطار و حسين ،)۲۰۰۱(همکاران

انحراف استاندارد بيشتر، . باشد ينظر اندازه و هم از نظر پراکندگي بيشتر از متغير سود م

. دهنده اين واقعيت است که جريان نقدي عملياتي نسبت به سود پراکندگي بيشتر دارد نشان

ودها  نقدي، دليلي بر اين مدعاست که چرا سيها پذيري جريان در حقيقت اين نوسان

توانند به عنوان يک معيار قابل اتکا از عملکرد آتي و توانايي ايجاد وجه نقد مطرح  يم

  .]۱۰[باشند
  

  ي تحقيق اندازه شاخص هاي آمار توصيفي مربوط به متغيرها:)۱(نگاره

  )ارقام به ميليون ريال(

  شاخص آمار
  

  متغيرتوصيفي 
 مينيمم ماکزيمم ميانه ميانگين

انحراف 
 معيار

 ‐يارک
 راب

 معناداري
تعداد 
 مشاهده

تعداد 
  شرکت

Et ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ١٢١٩ ٩١٩٥١ ‐١٠١٤٩٠ ٥٣٨٤٠٦ ١٠٥٨٦ ٣٢١٧٠ 
OCFt ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ٨١٧ ١٠٨٩٤١ ‐١٢٣٨٥٢ ٦٥٥٤٥٤ ١٢٣٥٦ ٤٤٦٠٥ 
ACCt ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ٨١٧ ٦٧٣٨٣ ‐٣٨٨٥٥٠ ١٦٢٢٥٩ ‐٢٤٨٨ ‐١٢٤٣٥ 
INVt ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ١٠٠٥ ٤٦٠٨٦ ‐٢١٨٥٦١ ٢٧١٥٤٣ ٣٩٥٣ ٧٣٧٦ 
ARt ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ١٤٩٧ ٢١٩٧٩ ‐٩٠٨٦٥ ١٢٣١٤٤ ٥٣٢ ٢١٧٢ 
APt ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ١٧٣٥ ١٩٧٦٦ ‐٩٠٨٦٥ ١٢٣١٤٤ ٣١٣ ١٢٤٥ 

DEPt ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ٨٣٢ ١٤٧٦٠ ٩٨ ٩٦٥٤٢ ٢٦٧٢ ٨٨٠٠ 
OTHERt  ٤١ ٣٦٩ ٠٠٠/٠ ٩٧٩ ٧٦٩٩٦ ‐٤٦٣٨٢٩ ٣٤١٢٠٤ ‐٤٤٥١ ‐١١٩٣٧ 

  

 متغير استفاده شده در ۸ها متعلق به هر  ادهدهد که د يبرا نشان م ‐مقادير آماره يارک

باشند زيرا مقدار اين آماره براي   درصد داراي توزيع نرمال مي۱تحقيق در سطح خطاي 
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  .باشد يبيشتر م) Z (نگارهتمامي متغيرها از مقدار 

 که از نتايج گونه همان. دهد يماتريس همبستگي متغيرهاي تحقيق را نشان م) ۲(نگاره 

هاي  د است، جريان نقدي عملياتي با سود، استهلاک و تغيير در حساب مشهونگاره

از سوي ديگر مجموع اقلام تعهدي و ساير اقلام . دريافتني، همبستگي معنادار مثبت دارد

اين نتايج با تحقيق العطار .  نقدي عملياتي همبستگي معنادار منفي دارديها تعهدي با جريان

  .مطابقت دارد) ۲۰۰۴(و حسين 
  

  ماتريس همبستگي متغيرهاي تحقيق): ۲ (گارهن
 Et OCFt ACCt INVt ARt APt DEPt OTHERt متغير

Et ١        
OCFt ١ *** ٧٩/٠       
ACCt ١ *** ‐٥٤/٠ * ١٣/٠      
INVt ١ * ٠٦/٠ ** ١٦/٠ ** ٢٤/٠     
ARt ١ ** ‐٢٠/٠ ** ١٦/٠ ** ٣٠/٠ * ١٢/٠    
APt  ١ *** ٨٩/٠ ** ‐٢٣/٠ ** ١٨/٠ ** ١٨/٠ * ١١/٠   

DEPt ٥٨/٠ 
*** ١ * ‐٠٣/٠ * ‐٠٤/٠ ** ٢٣/٠ ** ‐٢٠/٠ *** ٦١/٠  

OTHERt  ١ * ‐١١/٠ *** ٣٠/٠ ** ٢١/٠ *** ‐٥٠/٠ *** ٨٠/٠ *** ‐٤٦/٠ * ٠٥/٠ 

   درصد  ۵معناداري در سطح خطاي  :*** درصد       ۱۰معناداري در سطح خطاي  :**        غيرمعنادار :*
  

   نقدي عملياتي آتييها  جريانيبين تاريخي و پيشسودهاي 
 يها  جريانيبين هاي گذشته، توانايي پيش کند که سود سال فرضيه اول تحقيق بيان مي

. باشد ي م۱مدل مورد استفاده جهت آزمون اين فرضيه، مدل . نقدي عملياتي آتي را دارد

رد بررسي قرار گرفته است، نتايج حاصل از آزمون اين فرضيه که براي دو وقفه زماني، مو

  .به تصوير درآمده است) ۳(در قالب نگاره 

 وقفه، در ۲ که از نتايج نگاره مشهود است، تمامي ضرايب برآوردي مدل در گونه همان

باشند که اين  مي) ضرايب مثبت( درصد معنادار و مطابق با انتظارات قبلي ۵سطح خطاي 

 نقدي عملياتي يها هاي قبل و جريان سود سالمساله نشان دهنده وجود رابطه مثبت بين 

دهنده توان  بررسي مقادير ضريب تعيين تعديل شده مدل در اين دو وقفه نشان. باشد يآتي م

ملاحظه مقادير آماره . باشد ي متغير وابسته ميبين دهندگي بالاي مدل به منظور پيش توضيح

Fدهندگي مدل دارد زيرا مقادير  رگرسيون در اين دو وقفه حکايت از توان بالاي توضيح 

F همچنين ملاحظه . باشند  بيشتر مينگاره درصد از مقدار ۱ محاسباتي در سطح خطاي

 واتسن مويد اين مطلب است که بين اجزا اخلال مدل، خود ‐مقادير آماره دوربين
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١٢٩

هاي  مقايسه مقادير آماره. باشند  نزديک مي۲همبستگي وجود ندارد زيرا اين مقادير به عدد 

Fسازد که در  ي درصد آشکار م۵ در سطح خطاي نگاره دو محاسباتي با مقادير ‐ و کاي

  .وقفه اول بايد از روش اثرات مشترک، و در وقفه دوم از روش اثرات ثابت استفاده نمود

 
   خلاصه نتايج آماري فرضيه اول):۳(نگاره 

 وقفه اول وقفه دوم
سطح 

 معناداري
محاسبه 

 t شده
 ضريب

سطح 
 داريامعن

محاسبه 
 t شده

 ضريب

  علامت
مورد 
 انتظار

  متغير

٦/٢ ٠٠/٠ ٧٩/٠ ٦/١٠ ٠٠/٠۳ ۸۱/۰  + Et-١ 

١١/٠ ٩١/٢ ٠٠/٠    + Et-٢ 
 R2 تعديل شده  ٦٥٨/٠ ٧٧٢/٠

٧٩٢/١ ٨٠٣/١  
 ‐دوربين

 واتسن
  وش تخمينر  روش اثرات مشترک روش اثرات ثابت

٣/٤٩ ٦/٨٩  
 ‐آماره کاي

 دو

٠٠٠/٠ ٠٠٠/٠  
معناداري 

  دو‐کاي
٣/٧٧ ۲/۴۱۱  F آماره 

٠٠٠/٠ ٠٠٠/٠  F معناداري 

٣٢٨ ٢٨٧  
تعداد 

  مشاهدات

  

 درصد براي ۵توان فرضيه نخست را در سطح خطاي  يبنابراين با توجه به موارد فوق م

 نقدي عملياتي يها توان گفت که جريان ي ديگر معبارت به. هر دو وقفه زماني پذيرفت

   . استيبين هاي قبل قابل پيش آتي تا حد زيادي از روي سود سال

  

   نقدي عملياتي آتييها  جريانيبين نقدي و تعهدي و پيش تفکيک سود به اجزاء
 يبين دارد که اجزاء نقدي و تعهدي سود، توانايي پيش فرضيه دوم تحقيق بيان مي

مدل مورد استفاده جهت آزمون اين فرضيه، مدل . ياتي آتي را دارند نقدي عمليها جريان

نتايج حاصل از آزمون اين فرضيه که براي دو وقفه زماني، مورد بررسي قرار . باشد ي م۲
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  .باشد يم) ۴(گرفته است، به شرح نگاره 

دهد، ضرايب برآوردي مدل در هر دو وقفه، در سطح  ينشان م) ۴( که نگاره گونه همان

بررسي مقادير ضريب تعيين . باشند  درصد معنادار و مطابق با انتظارات قبلي مي۵اي خط

حتي بيشتر (دهندگي بالاي مدل  دهنده توان توضيح تعديل شده مدل در اين دو وقفه نشان

 رگرسيون در هر دو وقفه، مويد توان بالاي Fملاحظه مقادير آماره . باشد يم) از مدل اول

 دوربين در دو وقفه حکايت از عدم hبررسي مقادير آماره . باشد يدهندگي مدل م توضيح

وجود خودهمبستگي بين اجزا اخلال مدل دارد زيرا اين مقادير به عدد صفر نزديک 

 در سطح نگاره دو محاسباتي با مقادير ‐ و کايFهاي  از مقايسه مقادير آماره. باشند مي

در وقفه اول بايد از روش اثرات تصادفي، يابيم که براي تخمين مدل  مي  درصد در۵خطاي 

  .و در وقفه دوم از روش اثرات ثابت استفاده نمود
  

   خلاصه نتايج آماري فرضيه دوم):۴(نگاره 

 وقفه اول وقفه دوم

سطح 
 معناداري

محاسبه 
 t شده

 ضريب
سطح 

 معناداري
محاسبه 

 t شده
 ضريب

 علامت
مورد 
 انتظار

 متغير

٨٧/٠ ٤٤/٢١ ٠٠/٠ ٩١/٠ ١٩/٩ ٠٠/٠ + OCFt-١ 

٧٠/٠ ١٣/٧ ٠٠/٠    + OCFt-٢ 

٨١/٠ ٩٤/٢١ ٠٠/٠ ١٩/٠ ٠١/٢٣ ٠٠/٠ ± ACCt-١ 

٤٧/٠ ‐١٢/٢ ٠٣/٠‐    ± ACCt-٢ 

 R2 تعديل شده  ٦٩٠/٠ ٧٩٤/٠
 h  دوربين  ٠٨٤/٠ ‐١٣٨/٠

 روش تخمين  روش اثرات تصادفي روش اثرات ثابت
  دو‐آماره کاي  ١٢٣/٠ ٧/٢٩

٤٠٧/٠ ٠٠٠/٠  
 ‐معناداري کاي 

 دو
٣/٢٢٥ ٨/٤١   Fآماره 

٠٠٠/٠ ٠٠٠/٠   Fمعناداري 
 تعداد مشاهدات  ٣٢٨ ٢٨٧

  

رصد براي هر  د۵توان فرضيه دوم را در سطح خطاي  يبنابراين با توجه به موارد فوق م

توان گفت که اجزاء نقدي و تعهدي سود تا حد  ي ديگر معبارت به. دو وقفه زماني پذيرفت
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١٣١

  .دارند) حتي بهتر از خود سود( نقدي عملياتي آتي را يها  جريانيبين زيادي توانايي پيش

  
   نقدي عملياتي آتييها  جريانيبين تفکيک جزء تعهدي به اجزاء بيشتر و پيش

دهنده جزء تعهدي  کند که جزء نقدي و اجزاء تشکيل حقيق عنوان ميفرضيه سوم ت

مدل مورد استفاده جهت .  نقدي عملياتي آتي را دارنديها  جريانيبين سود، توانايي پيش

نتايج حاصل از آزمون اين فرضيه که براي دو وقفه . باشد ي م۳آزمون اين فرضيه، مدل 

  .باشد يم) ۵(رح نگاره زماني، مورد بررسي قرار گرفته است، به ش

دهد، ضرايب برآوردي مدل در وقفه اول در سطح خطاي  ينشان م) ۵(چه نگاره  چنان

، و مطابق با )باشد يکه معنادار نم -۱INVtالبته به استثناي ضريب متغير ( درصد معنادار ۵

يب ملاحظه مقادير ضر. باشند مي) -۱INVtالبته به استثناي ضريب متغير (انتظارات قبلي 

دهندگي بالاي   رگرسيون در اين وقفه، حکايت از توان توضيحFتعيين تعديل شده و آماره 

  .مدل دارد

البته (سازد که تمامي ضرايب  يملاحظه ضرايب برآوردي مدل در وقفه دوم آشکار م

در ) باشد يکه معنادار نم -۲OTHERt و -۱INVt- ، ۱OTHERtبه استثناي ضرايب متغيرهاي 

 )۱البته به استثناي ضريب متغير (درصد معنادار و مطابق با انتظارات قبلي  ۵سطح خطاي 

INVt-مشاهده مقادير ضريب تعيين تعديل شده و آماره . باشند  ميF رگرسيون در اين 

  .دهندگي بالاي مدل دارد وقفه، حکايت از توان توضيح

  

   خلاصه نتايج آماري فرضيه سوم):۵(نگاره 

 وقفه اول وقفه دوم

سطح 
 معناداري

 محاسبه 
 t شده

 ضريب
سطح 

 معناداري
 محاسبه 

 t شده
 ضريب

  متعلا
مورد 
 انتظار

  متغير

٩٨/٠ ٧٩/١١ ٠٠/٠ ١٩/١ ٩٤/٥ ٠٠/٠ +  OCFt-١ 

٠٩/٠ ٦٨/٦ ٠٠/٠    + OCFt-٢ 

٠١/٤ ‐١٩/٢٠ ٠٠/٠ ‐٨٢/٣ ‐٥٦/١٤ ٠٠/٠‐ − APt-١ 

٤٠/٢ ‐٣٩/٩ ٠٠/٠‐    − APt-٢ 

٧٠/٣ ٠٤/١٩ ٠٠/٠ ٣٨/٣ ٥٤/١٢ ٠٠/٠ + ARt-١ 

٩٩/١ ٠١/٨ ٠٠/٠    + ARt-٢ 

٠٣/٠ ‐٥١/١ ١٣/٠ ‐١٥/٠ ‐١٦/١ ٢٥/٠‐ + INVt-١ 

٦٧/٠ ٢٣/٦ ٠٠/٠    + INVt-٢ 
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  خلاصه نتايج آماري فرضيه سوم): ۵(نگاره ادامه 
 وقفه اول وقفه دوم

سطح 
 معناداري

 محاسبه 
 tشده 

 ضريب
سطح 

 معناداري
 محاسبه 

 tشده 
 ضريب

  علامت
مورد 
 انتظار

  متغير

٠٢/٤ ٠٠/٠ ١٩/٤ ٩٩/٣ ٠٠/٠ ۷۵/۰  + DEPt-١ 

٨٩/٢ ٦٩/٤ ٠٠/٠    + DEPt-٢ 

١٧/٠ ٧٣/٢ ٠٠/٠ ٠٦/٠ ٨٧/٠ ٣٩/٠ ± OTHERt-١ 

٣١/٢ ‐٧١/٠ ٤٨/٠‐    ± OTHERt-٢ 

 R2  تعديل شده  ٧١٣/٠ ٨٤٤/٠
 h  دوربين   ‐۲۳۱/۰ ۰۴۹/۰

  روش تخمين  روش اثرات ثابت روش اثرات ثابت

  دو‐آماره کاي  ٩/١٨٢ ٧/١٠٤

٠٠٠/٠ ٠٠٠/٠  
 ‐معناداري کاي

 دو
٩/١٤٨ ٢/٣٧  F  آماره 

٠٠٠/٠ ٠٠٠/٠  F  معناداري 
  تعداد مشاهدات  ٣٢٨ ٢٨٧

  
و  درصد براي هر د۵توان فرضيه سوم را در سطح خطاي  يبا توجه به موارد فوق م

دهنده  توان گفت که جزء نقدي و اجزاء تشکيل ي ديگر معبارت به. وقفه زماني پذيرفت

البته به استثناي اجزاء مربوط به تغيير در موجودي کالا و ساير اقلام (جزء تعهدي سود 

  . نقدي عملياتي آتي را دارنديها  جريانيبين تا حد زيادي توانايي پيش) تعهدي

  
   نقدي عملياتييها  جريانيبين دهندگي مدل پيش توضيحاثر تفکيک سود بر توان 

 يبين کند که تفکيک سود به اجزاء بيشتر، بر توان پيش فرضيه چهارم تحقيق عنوان مي

 فرضيه ۳دست آمده  به منظور آزمون اين فرضيه، از نتايج به. افزايد مدل جريان نقدي مي

حاصل از آزمون اين فرضيه را به خلاصه نتايج آماري ) ۶(نگاره . شود يقبلي استفاده م

  .کشد تصوير مي

هاي   مدل در وقفه۳ رگرسيون Fمقايسه مقادير ضريب تعيين تعديل شده و آماره 

دهندگي مدل  دهد که تفکيک سود به اجزاء بيشتر بر توان توضيح يدوگانه، نشان م

  .افزايد مي
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١٣٣

ء بيشتر، کمتر شده  مدل نيز باتفکيک سود به اجزا۳مقايسه ميانگين مجذورات خطاي 

  .دهندگي مدل است  و در نتيجه توان توضيحيبين که خود گواهي بر کاهش خطاي پيش

 بيزين، آکائيک ‐گردد که با تفکيک سود به اجزاء بيشتر، معيارهاي شوارتز ملاحظه مي

  . باشد يم مدل دهندگي توضيح توان در افزايش دهنده نشان که يابند مي کاهش نيز وونگ و

دهندگي  گردد که افزايش وقفه در سري زماني بر توان توضيح  ملاحظه ميدر ضمن

  .افزايد  نقدي عملياتي مييها  جريانيبين مدل پيش

  

   خلاصه نتايج آماري فرضيه چهارم):۶(نگاره 

   نقدي عملياتي جارييها بيني جريان هاي حسابداري سال گذشته در پيش استفاده از داده: قسمت اول

  مدل سوم مدل دوم مدل اول سهمعيارهاي مقاي

 ۷۱۳/۰ ۶۹۰/۰ ۶۵۸/۰ ضريب تعيين تعديل شده
 ۹/۱۴۸  ۳/۲۲۵  ۴۱۱/ ۲  آمارهF رگرسيون

 ۲۰۷/۰ ۲۳۹/۰ ۲۵۷/۰  ميانگين مجذورات خطا
 ۵۲/۴ ۷۵/۴ ۸۱/۴  بيزين‐آماره شوارتز

  ۳۳/۴ ۶۶/۴ ۶۵/۴ آکائيکآماره 

  ۴۴/۱۱  ۳۹/۱۳  ۷۴/۱۷  آماره وونگ

   نقدي عملياتي جارييها بيني جريان هاي حسابداري دو سال گذشته در پيش ز دادهاستفاده ا: قسمت دوم

  مدل سوم مدل دوم مدل اول معيارهاي مقايسه

  ۸۴۴/۰  ۷۹۴/۰  ۷۷۲/۰ ضريب تعيين تعديل شده

 ۲/۳۷ ۸/۴۱ ۳/۷۷  آمارهF رگرسيون
 ۱۶۷/۰ ۱۷۳/۰ ۱۸۹/۰  ميانگين مجذورات خطا

 ۴۸/۴ ۶۹/۴ ۷۸/۴  بيزين‐آماره شوارتز
  ۲۲/۴ ۶۲/۴ ۶۰/۴ آکائيکآماره 

  ۷۰/۴  ۰۵/۹ ۰۷/۱۱  آماره وونگ

  
 درصد براي هر دو ۵توان فرضيه چهارم را در سطح خطاي  يبا توجه به موارد فوق، م

توان گفت که تفکيک سود به اجزاء نقدي و  ي ديگر معبارت به. وقفه زماني پذيرفت

هاي دريافتني، تغيير در  ر در حسابتعهدي، و همچنين تفکيک جزء تعهدي به اجزاء تغيي

هاي پرداختني، تغيير در استهلاک، و تغيير در ساير اجزاء  موجودي کالا، تغيير در حساب

  .افزايد دهندگي مدل مي تعهدي، بر توان توضيح
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  گيري  نتيجه
در اين تحقيق نقش تفکيک سود به اجزاء نقدي و تعهدي، و همچنين تفکيک جزء 

 نقدي عملياتي آتي مورد بررسي قرار يها  جريانيبين تر در پيشتعهدي به اجزاء بيش

هاي نمونه   جريان نقد عملياتي در سطح شرکتيبين  مدل پيش۳براي اين منظور . گرفت

  : مقايسه گرديد که نتايجي به شرح زير را در پي داشت

حو به ن) ۱مدل ( نقدي عملياتي با استفاده از سودهاي تاريخي يها  جريانيبين پيش .۱

ها حسابداري به  باشد، زيرا فرايند مقطعي و سري زماني داده يپذير م معناداري امکان

 جريان نقدي هر سال با استفاده از سود يبين شکل مدل گام تصادفي نبوده و پيش

  . هاي گذشته داراي خطاي زيادي نيست سال

به ) ۲مدل ( سود  نقدي عملياتي با استفاده از اجزاء نقدي و تعهدييها  جريانيبين پيش .۲

 در مقايسه با ۲نتايج آزمون فرض نشان داد که مدل . باشد يپذير م نحو معناداري امکان

از توان ) استفاده از اجزاء نقدي و تعهدي در مقايسه با استفاده از سود (۱مدل 

 .دهندگي بيشتري برخوردار است توضيح
دهنده  دي سود و اجزاء تشکيل نقدي عملياتي با استفاده از جزء نقيها  جريانيبين پيش .۳

 که در قسمت گونه همان. پذير است به نحو معناداري امکان) ۳مدل (جزء تعهدي سود 

هاي   نقدي عملياتي، تغيير در حسابيها قبل ملاحظه گرديد استفاده همزمان از جريان

 هاي پرداختني، تغيير در استهلاک، دريافتني، تغيير در موجودي کالا، تغيير در حساب

اين . بخشد  مدل را بهبود مييبين و تغيير در ساير اقلام تعهدي تا حد زيادي توان پيش

 يها  جريانيبين هاي مالي، در مجموع براي پيش دهد که مربوط صورت ييافته نشان م

 .باشند نقدي عملياتي سودمند مي
طح دهد که در س ي با استفاده از معيارهاي مختلف نشان ميبين  مدل پيش۳مقايسه  .۴

تري  ، مدل مناسب۲ نسبت به مدل ۳، و مدل ۳ نسبت به مدل ۴هاي نمونه مدل  شرکت

  .  باشد ي نقدي عملياتي ميها  جريانيبين براي پيش

بندي و پردازش آنها وجود  ها، طبقه آوري داده اي که در راه جمع هاي عمده محدوديت

  :داشت به شرح زير است

ه عنوان جايگزين صورت تغييرات در تهيه و ارائه صورت جريان وجوه نقد ب .۱

 در ايران آغاز شده است، لذا ارقام جريان نقدي ۱۳۷۵وضعيت مالي از سال 

هاي قبل از اين تاريخ وجود نداشته است به همين منظور دوره زماني  عملياتي سال
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  . به بعد در نظر گرفته شده است۱۳۷۵تحقيق از سال 

پس از کسر (ماليات به جاي سود خالص در اين تحقيق از سود خالص قبل از کسر  .۲

 پذيرفته شده در بورس از ماليات بر در يها زيرا شرکت. استفاده شده است) ماليات

هاي مالي، ماليات بر سود  آمد معاف هستند و ماليات منعكس شده در صورت

ها و در تعداي از سالها، مبلغ ماليات افشا  تنها در برخي از شرکت. سهامداران است

لذا به دليل عدم امكان محاسبه مبلغ ماليات، از سود خالص قبل از كسر . استشده 

  . ماليات به عنوان متغير مستقل استفاده شده است

 را بهبود يبين تواند کيفيت پيش  ماهه که مي۶اي، فصلي يا  اطلاعات ميان دوره .۳

  . باشند  ميها تنها مبتني بر ارقام سالانه يبين بخشد در دسترس نبود، در نتيجه پيش

  

  پيشنهادها

 اين اطلاعات يبين از آنجا که افزايش سودمندي اطلاعات حسابداري با قدرت پيش

 اطلاعات مورد نياز يبين  کمي براي پيشيها رابطه مستقيم دارد، لذا دستيابي به مدل

تداوم تحقيقات در زمينه . کنندگان درون و برون سازماني مفيد و ضروري است استفاده

هايي با  تواند به مدل ي نقدي ميها چون سود حسابداري يا جريان  ارقام مهمي همينبي پيش

  :در اين زمينه پيشنهادهاي زير قابل طرح است. تعميم منجر شود خطاي کمتر و قابل

هاي تحقيق ملاحظه گرديد،   که در نتايج حاصل از آزمون فرضيهگونه همان .۱

 نقدي عملياتي آتي را دارند در ضمن يها  جريانيبين سودهاي گذشته توانايي پيش

 نقدي عملياتي آتي يها  جريانيبين اي در بهبود پيش ملاحظه اجزاء سود، نقش قابل

گذاران، اعتباردهندگان و ساير  بنابراين به سهامداران، سرمايه. ايفا مي نمايند

 نقدي عملياتي يها شود که در هنگام ارزيابي جريان يهاي ذينفع توصيه م گروه

 يگير تي واحد تجاري، به سود و اجزاء آن توجه نموده و آن را در مدل تصميمآ

  .  خود لحاظ نمايند

  :شود يدر ادامه اين تحقيق، موضوعات زير براي تحقيقات آتي پيشنهاد م .۲

 تکرار اين تحقيق در صنايع مختلف ‐
يش وقفه تر و بررسي اثر افزا هاي زماني طولاني تکرار اين تحقيق با استفاده از وقفه ‐

   مدليبين بر بهبود پيش

   نقدي آتي   يها  جريانيبين بررسي نقش تفکيک اجزاء نقدي در پيش ‐
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