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  چكيده
آنچه درآينده رخ خواهد ، يگير تصميمگيري است، زيرا  بيني جزء مهمي از فرآيند تصميم شپي

. شود عاليت مهمي محسوب ميبيني مالي ف  پيش،ي اقتصاديگير تصميمدر. كند  ميكسمنع داد را
 نقدي هاي جريانبيني جريان وجوه نقد در تصميمات اقتصادي مختلف وجود دارد زيرا  نيازبه پيش

با توجه به ادبيات نظري و  .هستند ...، بازپرداخت بدهي وبهره، ايي براي پرداخت سود سهاممبن
 نقدي هاي جريان"  و" نقديهاي جريان"، "سود"گرسيون نجام گرفته، سه مدل رتحقيقات ا

 نتايج تجربي نشان . نقدي آتي ساخته شده استهاي جريانبيني   براي پيش"واجزاي تعهدي سود
 " نقدي واجزاي تعهدي سودهاي جريان" و " نقديهاي جريان" ،"سودهاي گذشته"دهد كه  مي
هاي پذيرفته شده دربورس اوراق بهادار  كت نقدي آتي شرهاي بيني جريان  پيشتوانند براي مي
 گذشته از اين .بيني وجود ندارد  متفاوتي بين سه مدل پيشتواناييران استفاده شود، ولي ته

  .بهبود ببخشد بيني مدل را  پيشتواناييتواند  هاي حسابداري مي هاي زماني اضافي داده دوره
  
  
 

  سود اقلام تعهدی، ن وجوه نقد،اجري ان وجوه نقد،بينی جري شپي :هاي كليدي واژه
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  مقدمه
 ابتدا توسـط هيـات اسـتانداردهاي حـسابداري مـالي      1990 دردهه  صورت جريان وجوه نقد   

  وسپس توسط كميته تدوين استانداردهاي بـين المللـي        95 شماره   ددر قالب استاندار   آمريكا
 گزارشـگري مـالي   لاينفـك از  عنـوان جزئـي      بـه  7، در قالـب اسـتاندارد شـماره         حسابداري

 نقـدي يـك   هـاي  جرياناطلاعات مربوط به " :آمده است7 در استاندارد  .پذيرفته شده است  
راهم كـردن مبنـايي بـه منظـور     ي مـالي درف ـ هـا  واحد تجاري براي استفاده كنندگان صورت   
نيازهـاي آن واحـد دربكـارگيري ايـن وجـوه       ارزيابي توان آن واحد درايجاد وجـوه نقـد و   

شـود    مـي همچنين تصميمات اقتـصادي كـه توسـط اسـتفاده كننـدگان اتخـاذ             .سودمند است 
بنــدي واطمينــان ازآن  زمــان مــستلزم ارزيــابي توانــايي واحــد تجــاري درايجــاد وجــوه نقــد،

نيـز آمـده    يـات اسـتانداردهاي حـسابداري مـالي         شماره پنج ه  مفهومي  در بيانيه   . ]18["است
ي واحـد انتفـاعي     هـا   صورت جريان وجوه نقد اطلاعات سودمندي را درباره فعاليت        " :است

يـا  ،  توزيـع سـود سـهام     ،  براي ايجاد وجه نقد از طريق عمليات بـه منظوربازپرداخـت بـدهي            
 بـا   .]14["كنـد  م مـي گـزارش وفـراه  ...، يت عملياتي براي توسعه ظرفمجدد سرمايه گذاري

جريـان وجـوه نقـد درتـصميمات        بيني     پيش نياز به ،   نقدي هاي  جرياناي  توجه به اهميت بسز   
 بنيادهـاي اسـتانداردگذاري ملـي       توسطبيني     پيش ايناهميت   .اقتصادي مختلف وجود دارد   

ي حسابداري تعهـدي  ها  دادهوبين المللي حمايت شده ودر اين راستا محققين بطور مكرر از   
تحقيقـات  در .اسـت استفاده نموده ونتايج متناقضي حاصـل شـده         بيني    پيش ونقدي براي اين  
 هـاي   بيني جريان    پيش ي موردمطالعه بصورت مستقل جهت    ها  تعمدتا شرك انجام شده قبلي    

 انجام شده   ها  تي فرض مربوطه در تك تك شرك      ها  ننقدي مورد بررسي قرارگرفته وآزمو    
شركت بصورت يكجا باتوجه بـه سـال مـالي          73اطلاعات  اين تحقيق     در حالي كه در    ،است

كه اين ويژگي وجه تمايز اين تحقيق با كل تحقيقات انجـام شـده              (مورد بررسي قرارگرفته    
 نقـدي  هـاي  جريـان  به اين سوال كه كدام يك ازمتغيرهاي     تا)باشد  مي در ايران در اين زمينه    

 ، نقدي آتـي دارنـد     هاي  بيني جريان    پيش  بيشتري براي  توانايي ي حسابداري تعهدي  ها  وداده
يي بـه   هـا    به هدف اصلي تحقيـق كـه ارائـه مـدل يـا مـدل               دنهايت بتوان  در و اسخ داده شود  پ

در اين تحقيق پس ازمرورتحقيقات     . بد نقدي آتي است دست يا     هاي  جريانني  منظورپيش بي 
ق مشخص گرديـده وسـپس بـا اسـتفاده          وقلمرو تحقي مشابه به تدوين فرضيات پرداخته شده       

ــار توصــيفي ــستگي پيرســون و رگرســيون ، ازآم ــه وتحليــل و فرضــيات  هــا داده، همب  تجزي
  .موردآزمون قرارگرفته است
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 مروري بر پيشينه تحقيق
 دينبرخي ازمهمترين تحقيقات انجام شده مرتبط با موضوع اين تحقيق دركشورهاي ديگرب           

كننده بهتـري بـراي     بيني     پيش ند كه سودهاي جاري   دكو و همكارانش نشان داد    :شرح است 
تحقيــق نتــايج  ].13[جريــان وجــوه نقــد آتــي نــسبت بــه جريــان وجــوه نقــد جــاري اســت  

،  نـشان داد كـه سـودهاي گذشـته         ) كه مشوق اصلي اين تحقيق بـوده اسـت         (چوتكوناكيتي  
نـي  بي  پـيش توانـد بـراي    مـي ، جريان وجـوه نقـد و اجـزاي تعهـدي سـودها         هاي نقدي   جريان
بهتـري نـسبت بـه    بينـي   پـيش  توانـايي ي نقـدي  هـا  جريـان  و   .ي نقدي استفاده شـود    ها  جريان

همكــارانش دريافتندكــه بطــور متوســط قــدرمطلق   براكــت و. ]11[ســودهاي گذشــته دارد
  زمـاني كـه اقـلام تعهـدي بـه عنـوان يـك       ، نقـدي آتـي  هاي  جريانبراي  بيني     پيش خطاهاي

شـوندكوچكتر اززمـاني اسـت كـه          مـي  عملياتي اضـافه   نقدي   هاي  جريانكننده به   بيني    پيش
. ]9[كننده استفاده شود  بيني    پيش جريان وجوه نقد حاصل ازعمليات به تنهايي به عنوان يك         

جريـان وجـوه نقـد      بيني     پيش رابااستفاده از يك مدل    چنگ وهالي اجزاي جريان وجوه نقد     
ي اصـلي وغيراصـلي هميـشه        نقـد  هـاي   جرياننتايج تحقيقاتشان نشان دادكه      .بررسي كردند 
 ].10[دهنـد   مـي  افزايش رابيني     پيش  نقدي نقش دارندوتوانايي مدل    هاي  جرياندرپيش بيني   

كـشورانجام داده ونـشان دادندكـه اجـزاي تعهـدي           9هاليستر وهمكارانش تحقيقاتـشان رادر    
  نقـدي عمليـاتي سـال بعـدفراهم    هـاي  جريـان سودحسابداري اطلاعات افزايـشي درتوضـيح     

ي هـا   ت نقدي درشرك  هاي  بيني جريان    پيش  نشان داد   لورك وويلينگر  يها  يافته]. 17[ندك مي
 يي كه چرخه عمليـاتي كوتـاهتري دارنـد        ها  تشرك وي كوچكتر ها  تبزرگ نسبت به شرك   

 تـر  بـه طـورمعني داري دقيـق      يي كه چرخه عملياتي طولاني تـري دارنـد          ها  تنسبت به شرك  
ي سـه ماهـه وبـا اسـتفاده از          هـا   ااستفاده از داده  لورك وويلينگرتحقيق ديگري راب    ].20[است

گ نسبت بـه    هاي بزر  درشركتبيني     پيش خطاهاي سريهاي زماني انجام داده ونتيجه گرفتند     
پيشينه اكثر تحقيقات انجام شده در ايران كـه مـرتبط             ].21[هاي كوچك كمتر است    شركت

بينـي     پـيش  رايشـمي سـه مـدل ب ـ      ها  ثقفـي و  :اسـت   شـرح  دينبا موضوع اين تحقيق اسـت ب ـ      
 ،جــزء نقـدي واقـلام تعهــدي  ، سـود حـسابداري    نقــدي عمليـاتي بـا متغيرهــاي  هـاي  جريـان 

 تحقيق آنهـا نـشان داد       يها  يافته. جزءنقدي واجزاي تعهدي سود حسابداري طراحي كردند      
داري وجـود    اي آن رابطـه معنـي     وسود حـسابداري واجـز      نقدي عملياتي  هاي  جريانكه بين   
 .دختنپردا ي نقدي ها  جريانبيني     پيش يها   به بررسي مدل   يتحقيقئي در   ثقفي و فدا   ].1[دارد

  نـسبت بـه  شـود   مـي  يي كـه از اقـلام تعهـدي اسـتفاده         هـا    مدل داد در تحقيقاتشان نشان   نتايج  
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 .]2[بـالاتري دارنـد  بينـي    پـيش  د قابليـت  باشـن  مـي  ييي كه تنها بر مبنـاي جريـان نقـد         ها  مدل
 ي نقدي عملياتيها جريانبيني   پيشتفكيك سود دربه بررسي   صفرزاده وعرب مازار يزدي     

ي نقدي استفاده شده در اين تحقيق، سودها به دو جزء  ها  جريانبيني     پيش در مدل . ختنداپرد
 اجـزاي سـود، اطلاعـات متفـاوتي در خـصوص          ادنـد دنشان  نقدي و تعهدي تفكيك شده و     

كـارانش درتحقيقـي    عـرب مـازار يـزدي و هم        .]4[نمايند  مي ي نقدي آتي منعكس   ها  نجريا
. بررسـي كردنـد   را   نقدي عملياتي و اقلام تعهدي       هاي  جريان،  سبي سود ن محتواي افزاينده و  

 نقدي عملياتي داراي محتواي اطلاعاتي هاي جرياننتايج حاكي از آن بود كه سود نسبت به  
  نقـدي بـر    هـاي   جرياناجزاءتعهدي و بيني     پيش مدرس وهمكارش توانايي   .]3[بيشتري است 

بــه ايــن نتيجــه  بررســي كــرده و را متقابــل يكــديگر تــاثير بينــي شــده و  پــيشيــت ســودكيف
تـوان از    مـي متقـابلا  و بيني سـودها دارد   نقدي توانايي بيشتري درپيش   هاي  جريانرسيدندكه  

نتـايج   .]6[بينـي نمـود    سـودها را پـيش    ،  از روي جريـان نقـدي      روي سودها، جريان نقـدي و     
 هـاي   جريـان  نقدي عمليـاتي بـا اسـتفاده از          هاي  بيني جريان   پيش نشان داد كه  تحقيق مدرس   

استفاده ازسودهاي عملياتي تـاريخي امكـان   تي تاريخي امكان پذير نيست ولي با نقدي عمليا 
 مـدل ،   نقـدي عمليـاتي وسـودعملياتي تـاريخي        هـاي   جريـان پذير است واستفاده همزمان از      

 ].5[بخشد  ميرا بهبودبيني  پيش
  

  فرضيات تحقيق
ي نقـدي  هـا  بينـي جريـان    پـيش داري در معني تواناييسودهاي عملياتي تاريخي  : اول فرضيه

  .آتي دارند
ي هـا   جريـان بينـي    داري در پيش    معني تواناييي نقدي عملياتي تاريخي     ها  جريان :دوم فرضيه

  .نقدي آتي دارند
 ي در دار معني توانايي عملياتي تاريخي و اجزاي تعهدي سود     ي نقدي   ها  جريان :فرضيه سوم 

  .ي نقدي آتي دارندها بيني جريان پيش
ــارم  ــيه چه ــايي :فرض ــيشتوان ــي   پ ــين  بين ــاوتي ب ــه متف ــدلس ــيشم ــي   پ ــودها"بين ي س

و اجـزاي تعهـدي      عمليـاتي    ي نقـدي  هـا   جريـان « و   " عمليـاتي  ي نقدي ها  جريان"،"عملياتي
 . وجود دارد"سود
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 نمونه آماري تحقيق  جامعه و
ه دربـورس اوراق بهـادارتهران بـوده ودوره زمـاني           ي پذيرفتـه شـد    هـا   تجامعه تحقيق شرك  

ترتيب بدين   . بوده است  روش حذفي ،  روش نمونه گيري  .مي باشد 1385تا1380تحقيق سال   
امعه آماري كه داراي شرايط زير بوده اند جزء نمونه آماري لحاظ            جعضو يها  تكليه شرك 

 ازنمونـه آمـاري     ي جامعه آمـاري كـه ايـن شـرايط را نداشـتند            ها  تشدند وآن دسته ازشرك   
  .حذف گرديدند

  .هادار تهران پذيرفته شده باشند در بورس اوراق ب1380 قبل از سال )الف
  . فعاليت آنها غير مالي باشد)ب
  . اسفند ماه باشد29ي نمونه منتهي به ها ت سال مالي شرك)ج
 1385 تـا    1380ي  هـا   ل را بـراي سـا      اساسـي  ي مـالي  هـا   تي نمونـه بايـد صـور      ها  ت شرك )د

 شـركت پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق           400از بين   . ت كامل ارائه كرده باشند    بصور
 شـركت حـائز شـرايط عـضويت در نمونـه            73 تعـداد    1385بهادار تهران تا پايان سال      

 .آماري بودند
  

  روش تحقيق
اجـزاي تعهـدي   ،  نقدي عملياتيهاي جريان، سودهاي عملياتي(ارتباط بين متغيرهاي مستقل     

ي رگرسـيون تجزيـه و   هـا  لبـا اسـتفاده از مـد    ) نقـدي آتـي  هاي جريان(سته   واب متغير و )سود
 و همكـاران  بـرث ي رگرسيون توسط تعدادي از محققـان از قبيـل   ها  لمد. شده است تحليل  

ــاران  )1994(، فينگــر)2002( ــرگ و همك ــاكيتي ،)1986(، گرينب براكــت ) 2005(چوتكون
  :فرضيات ساخته شده است مدل بر مبناي 3. استفاده شده است)2007(وهمكاران 

ايـن مـدل در سـه        . شده است  استفادهآزمون فرضيه اول    مدل سود براي    ،  اولين مدل . 1مدل  
  .آزمون شده است EARNt-1  ،EARNt-2  ،EARNt-3سه ساله  و، دو، دوره زماني يك

εβα +−+= 11 tEARNtCFO  
εββα +−+−+= 2211 tEARNtEARNtCFO  

εβββα +−+−+−+= 332211 tEARNtEARNtEARNtCFO
 شــده اســتفاده نقــدي بــراي آزمــون فرضــيه دوم هــاي جريــانمــدل ،  مــدلدومــين. 2مــدل   

 آزمـون  نقـدي عمليـاتي در سـه دوره زمـاني     هاي جريانهمانند روش مدل سود، مدل      .است
  :ه استشد
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etCFOtCFO +−+= 11βα  
etCFOtCFOtCFO +−+−+= 2211 ββα  

etCFOtCFOtCFOtCFO +−+−+−+= 332211 βββα  
 تعهدي سود براي آزمون فرضـيه سـوم    نقدي واجزاي هاي  جريانمدل  ،  سومين مدل . 3مدل  

دي سود با مدل دوم تركيب شـده ودر سـه دوره             اجزاي تعه  در اين مدل  . استفاده شده است  
  .سه ساله آزمون شده است  و،دو، زماني يك

etACRtCFOtnCFO +−+−+= 1211, ββα  
etACRtCFOtACRtCFOtnCFO +−+−+−+−+= 24231211, ββββα  

etACRtCFO

tACRtCFOtACRtCFOtnCFO

+−+−+

−+−+−+−+=

3635

24231211,

ββ

ββββα

  
    tياتي سال جريان وجوه نقد عمل : CFOt:كه در آنها

EARNt-1,t-2,t-3 : ي ها لسود عملياتي ساt-3,t-2,t-1 

6,5,4,3,2,1 ββββββ :برآورد ضرايب مستقل   
ACRt-1,t-2,t-3 :  اجزاي تعهدي سود سالt-3,t-2,t-1 
CFOt-1,t-2,t-3 : ي نقدي عملياتي سال ها جريانt-3,t-2,t-1   

e : خطا 
  

  تحليليهاي  تكنيك
 هـا   بـه منظـور تحليـل داده        همبـستگي پيرسـون و رگرسـيون       آمارتوصـيفي، ازراين تحقيـق    د

 خلاصـه و  هـا  داده، بمنظور درك بهتـر ، ها در اولين مرحله از تحليل داده     . استفاده شده است  
ميانگين و انحراف   ،  مينيمم ي توصيفي شامل ماكزيمم،   ها  گروه بندي شده اند و برخي آماره      

 تحليـل   درمرحلـه دوم از    .اسـت   اسـتخراج گرديـده    هـا   از داده  spssنـرم افـزار     معيار توسط   
  وسپس از  براي آزمون ارتباط بين متغيرهاي وابسته و مستقل استفاده شده           پيرسون همبستگي

اسـت بـراي    ي اول تـا سـوم اسـتفاده شـده           ها  براي آزمون فرضيه   تجزيه و تحليل رگرسيون،   
 WALD هـاي  ، آزمـون  )MAPE( مطلق درصد خطاهـا   ميانگين قدر   ازآزمون فرضيه چهارم    

 توان نتيجه گرفـت     مي 1 نگارهي توصيفي   ها  آمارهبا توجه به    . استفاده شده است   ANOVAو
ميانگين جريان وجوه نقد عملياتي و سودهاي عملياتي مثبت هـستند در حـالي كـه ميـانگين                  
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 ود عمليـاتي محاسـبه     نقدي و س ـ   هاي  جرياناجزاي تعهدي سود به دليل اينكه از تفاوت بين          
 .شود منفي است مي

 سود و اجزاي تعهدي سود، ي توصيفي جريان وجوه نقد عملياتيها آماره .1نگاره
 متغير سال تعداد مينيمم ماكزيمم ميانگين انحراف معيار

14/40467504/851893246710418228- 73 1380 CFO 
28/4320849/125405257120653551- 73 1381  
46/39463563/8256921006291378783- 73 1382  
46/6139866/1340274759063162706- 73 1383  
96/13923773/26826785057901712016- 73 1384  
76/12169996/25743379113152413332- 73 1385  
8/7424595/15881585057902413332-   Average 
7/14317125/6370387630132676- 73 1380 EARN 

72/3705969/109336261438043003- 73 1381  
64/9069167/215013562465970669- 73 1382  
65/10210739/252651629827193917- 73 1383  
82/14270551/3289969865790185122- 73 1384  
9/7737624/1939409865790185122-   Average 

06/29990179/214852370409812128- 73 1380 ACR 
53/12844455/16069793623166286- 73 1381  
71/929458132462-16761867003442- 73 1382  
06/5301321/98123-7482944188240- 73 1383  
22/4134532/61209-9471733074525- 73 1384  
9/4602778/50847-23704097003442-   Average 

 
  تحليل همبستگي

در اين تحقيق   .شود  مي همبستگي معياري است كه براي تعيين ميزان ارتباط دو متغير استفاده          
 بـا خودشـان و همچنـين بـا     اجـزاي تعهـدي   و نقـدي هـاي  جريـان  و   سـود شدت ارتباط بـين     

 .شـده اسـت    از لحاظ آماري توسط ضـريب همبـستگي پيرسـون سـنجيده           نقدي هاي  جريان
اعـداد ي    .نشان داده شده اسـت     5 تا 2ي  ها  متغيرها ي نمونه در نگاره     بين    همبستگي ضرايب

معنـي دارواعـدادي كـه      %5دهد همبستگي درسـطح       مي كه با يك ستاره مشخص شده نشان      
   .معني دار است%1درسطح دهد همبستگي   ميبادوستاره مشخص شده نشان

همبـستگي مثبـت و      84 تـا    80ي  هـا   لشود بين سـود سـا       مي  مشاهده 2 درنگاره   همانگونه كه 
  .وجود دارد% 1معني داري در سطح 
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  1380 – 1384ي ها لضرايب همبستگي پيرسون سود سا. 2نگاره 
84EARN  83EARN  82EARN  81EARN  80EARN  Variable 

        1  80EARN 
      1  **744/0  81EARN 
    1  **972/0  **764/0  82EARN 
  1  **997/0  **972/0  **784/0  83EARN 
1  **98/0  **982/0  **991/0  **707/0  84EARN 

  
  1380- 1385ي ها لضرايب همبستگي پيرسون جريان وجوه نقد عملياتي سا. 3نگاره 

85CFO 84CFO 83CFO 82CFO 81CFO 80CFO Variable 

          1  80CFO 
        1  **652/0  81CFO 
      1  ** 272/0  **325/0-  82CFO 
    1  **39/0  **894/0  *291/0  83CFO 
  1  **928/0  063/0  **929/0  **553/0  84CFO 
1  **979/0  **854/0  076/0-  **903/0  **565/0  85CFO 

 بين جريان وجوه نقـد عمليـاتي       يشود همبستگي مثبت معني دار      مي مشاهده 3در نگاره   
  در عـين حـال همبـستگي منفـي و معنـي داري بـين               .وجـود دارد  % 1براي هر سال در سطح      

 هيچگونـه   82 و   85،  82و 84 نقدي   هاي  جريان ه و بين   وجود داشت  80و 82 نقدي   هاي  جريان
 .همبستگي وجود ندارد

  
  1380 – 1384ي ها لضرايب همبستگي پيرسون اجزاي تعهدي سود سا. 4نگاره 

84ACR  83ACR  82ACR 81ACR 80ACR Variable 

        1  80ACR 
      1  **816/0  81ACR 
    1  **471/0-  **659/0-  82ACR 
  1  **965/0 **556/0-  **755/0-  83ACR 
1  **295/0-  **277/0-  091/0-  **315/0  84ACR 

 80 و   82،84 و   83،  80 و   81  اجـزاي تعهـدي سودسـال      شود بـين    مي  مشاهده 4در نگاره   
در عـين حـال همبـستگي منفـي و           .وجـود دارد  % 1همبستگي مثبت و معني داري در سـطح         

 ،80بـا   83 ي تعهدي سودسـال  اجزاو 81 ،80 با 82 سال  اجزاي تعهدي سودمعني داري بين 
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  وجـود دارد ولـي هيچگونـه همبـستگي بـين     83  و82  بـا 84 اجزاي تعهـدي سودسـال   و 81
  .  وجود ندارد81  و84 هدي سود سالتعاجزاي 

  1380 - 1385ي ها ل بين متغيرها براي سا پيرسونضرايب همبستگي. 5نگاره
85CFO 84CFO 83CFO 82CFO 81CFO 80CFO Variable 

**777/0  **72/0  **634/0  128/0  **854/0  **814/0  80EARN 
**905/0  **958/0  **973/0  **333/0  **96/0  **462/0  81EARN 
**947/0  **977/0  **914/0  16/0  **971/0  **61/0  82EARN 
**942/0  **971/0  **912/0  176/0  **976/0  ** 618/0  83EARN 
**895/0  **957/0  **961/0  **316/0  **962/0  **473/0  84EARN 
**514/0  **402/0  09/0  **499/0-  **472/0  **961/0  80ACR 
**427/0  **361/0  198/0  044/0-  **593/0  **861/0  81ACR 
**956/0-  **927/0-  **726/0-  *269/0  **832/0-  **733/0-  82ACR 
**912/0-  **851/0-  **614/0-  **312/0  **759/0-  **822/0-  83ACR 

207/0  064/0  194/0-  **875/0-  193/0-  228/0  84ACR 

  يهـا  لشود بين تمام سودها و جريـان وجـوه نقـد عمليـاتي سـا           مي مشاهده همانگونه كه 
 همبستگي مثبـت و  83و 82، 80يها لسود سا با82 نقدي سالهاي جريان  به استثناي80 -85

در مورد همبستگي بين جريان وجوه نقد عملياتي و اجـزاي تعهـدي             .معني داري وجود دارد   
 اجـزاي   وجود دارد و بـين ها  بين اين متغير  توان گفت همبستگي منفي و معني داري          مي دسو

وجـوه نقـد    هـاي  جريـان بـاهيچ يـك از   ) 82  جريان نقـدي به استثناي(  84تعهدي سود سال
ــستگي  ــاتي همب ــودعملي ــدارد وج ــين . ن ــين ب ــدي همچن ــان نق ــا82  جري ــدي  ب اجزاي تعه

نمـي    نيز هيچگونه همبستگي مـشاهده     80و81 اجزاي تعهدي سود   با 83جريان نقدي ،81سود
 .شود

 
  آزمون فرضيات

غيـر   بـه عنـوان مت     tل  ي رگرسيون ساده و چندگانه بين جريان وجوه نقد عمليـاتي سـا            ها  لمد
به عنوان متغيـر مـستقل بـراي آزمـون فرضـيه اول بكـار رفتـه           ي زماني سود    ها  وابسته و دوره  

نتايج آماري مدل    .يك،دو وسه ساله است   ي زماني   ها   شامل دوره  معادلات رگرسيون  .است
  در دوره زمـاني يكـساله سـود        همانگونـه كـه    . ارائـه شـده اسـت      6مذكور در نگاره شـماره      

 tبراي جريان وجـوه نقـد سـال         ) P〉% 5(كننده معني داري    بيني     پيش شود سود   مي مشاهده
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شود روابـط معنـي داري        مي د مشاهده  بابررسي دورة زماني دو ساله سو      .ستها  لدر تمام سا  
در  80سـود سـال    شـود   مي  مشاهده اما. وجود دارد   نقدي هاي  جريان و   عملياتيي  ها  سود بين

 82 نقـد عمليـاتي سـال        جريان وجـوه  بيني     پيش ي زماني دو ساله بطور معني داري به       ها  دوره
شـود    مـي  با بررسي دوره زماني سه ساله مـشاهده       .)t = - 626/1 و   P <% 5( .كند  كمك نمي 
 امـا  .وجـود دارد    نقـدي  هـاي   جريـان و   سـودهاي عمليـاتي   بين  ) P >% 5(داري   روابط معني 

جريـان نقـدي    بينـي      پـيش   بـه  81 سال   سود عملياتي   در دورة زماني سه ساله     شود  مي مشاهده
بطور معني نقدي سال جريان بيني   پيشبه 83 سال وهمچنين)  t = 685/1 وP <% 5( 84سال

رگرسيون سـاده وچنـد گانـه    ي ها مدل . ) t = -573/0 وP <% 5( .كند كمك نمي 85داري 
 ارائـه شـده     7 درنگـاره   مـدل مـذكور    نتايج آمـاري  .  بكار رفته است   دومبراي آزمون فرضيه    

  نقـدي  هـاي   جريـان مـشخص گرديـد كـه       ،   جريان نقدي  با بررسي دورة زماني يكساله    .است
بـراي جريـان وجـوه نقـد عمليـاتي           ) p >% 5( داري   كنندة معني بيني     پيش خيعملياتي تاري 

بين متغيرهاي  ) p >% 5( روابط معني داري     نيزي زماني دو ساله     ها  با بررسي دوره   . است آتي
ي زمـاني سـه     هـا    بـا بررسـي دوره     همچنين. مشاهده شد  ها  ل و متغير وابسته در تمام سا      مستقل
 هـا   لدر تمـام سـا     و متغيـر وابـسته    بـين متغيرهـاي مـستقل       ) p >% 5(داري   روابط معنـي   ساله

 در دورة زماني سه ساله بطور معنـي         82جريان نقدي شود كه     مي  مشاهده اما. مشاهده گرديد 
بـراي آزمـون     .  )t = -269/1 و   P <% 5(كنـد    نمـي  كمك 85جريان نقدي   بيني     پيش داري به 
 8نتايج آماري مدل مذكور در نگاره        .رفته است  بكار    مدل رگرسيون چند گانه     سوم فرضيه

) p >% 5( با بررسي دورة زماني يكساله براي پيش بيني، روابط معنـي داري    . رائه شده است  ا
) جريان نقدي(و متغير وابسته )  نقدي واجزاي تعهدي سودهاي جريان(بين متغيرهاي مستقل  

داري بـين    روابـط معنـي   يـز    ن ي زماني دو سـاله    ها  با بررسي دوره  .  مشاهده شد  ها  لدر تمام سا  
شـود كـه      مـي   مـشاهده  امـا . مـشاهده گرديـد    ها  لو متغير وابسته در تمام سا      متغيرهاي مستقل 

 82جريان نقدي   بيني     پيش به  در دورة زماني دو ساله بطور معني داري        80جريان نقدي سال    
ــد  نمــيكمك ــين) t = 602/0 و P <% 5(كن ــان نقــدي  و همچن ــه 84جري  بطــورمعني داري ب

ي زماني ها با بررسي دوره .)t=967/1وP<05/0.(كنند نمي  كمك85جريان نقدي بيني  يشپ
و متغيـر وابـسته در تمـام         بـين متغيرهـاي مـستقل     ) p≥%5( داري    روابط معني  نيزسه ساله   

، )t=776/0 و p<05/0(82اجزاي تعهـدي سـود   شـود   مـي   مـشاهده  امـا  . مـشاهده شـد    ها  لسا
 بطـور   )t= -863/0 و p<05/0 (80اجزاي تعهدي   و )t=-402/1 و p<05/0(80جريان نقدي 

 اجزاي تعهـدي   و همچنينكند نمي  كمك83 نقدي سال    هاي  جريانبيني    پيش داري به  معني
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 84 نقــدي هــاي جريــانبينــي   پــيشمعنــي داري بــه بطــور )t=-078/1 و p<05/0( 83ســود
ــد نمــيكمك ــديو در نهايــت. كن ــان نق  و p<05/0( 83 و )t=-378/0 و p<05/0( 84  جري
895/1=t( كند نمي كمك 85 نقدي هاي جريان بيني  پيشبطور معني داري به.  

   بااستفاده ازمدل سود1380 – 1385خلاصه آماري رگرسيون جريان وجوه نقد آتي . 6نگاره 
 هاي زماني يك ساله دوره  هاي زماني دو ساله دوره هاي زماني سه ساله دوره
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  با استفاده از مدل 1380 -1385 نقد آتي جريان وجوه خلاصه آماري از رگرسيون. 7نگاره 
   نقديهاي جريان
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 نقدي هاي جريانبا استفاده از مدل 1380 – 1385 نقدي آتي هاي جريان رگرسيون خلاصه آماري. 8گاره ن
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اسـتفاده   مطلق درصد خطاهـاي هـر مـدل     ميانگين قدر    از آزمون فرضيه چهارم  به منظور   
ميانگين قدر مطلق درصد .آزمون شده است  فرضيه چهارم   ها   مقايسه اين ارزش  با  . شده است 

  :شود  ميخطاها بصورت زير محاسبه
  بيني شده هاي نقدي پيش  جريان-هاي نقدي واقعي  جريان

 MAPE= ميانگين   ي نقدي واقعيها جريان

  
ــراي ــسه بـ ــايي مقايـ ــيشتوانـ ــي   پـ ــدلبينـ ــا مـ ــتفاده  هـ ــا اسـ ــل  از MAPEاز  بـ تحليـ
  :شدبه صورت زير تعريف  ها در ابتدا فرضيه.استفاده گرديد )ANOVA(واريانس

  
321: µµµ == H0 

  H1: هاتفاوت معني داري بايكديگردارند  حداقل دو زوج ازميانگين
 هـاي   جريـان ،   نقدي هاي  جريان،  سود عملياتي  يعني هرسه مدل     دوش  تأئيد H0اگر فرض   

  نقـدي آتـي    هـاي   جريـان  يكـساني درپـيش بينـي        توانـايي داراي  نقدي واجزاي تعهدي سود   
پـس از   . متفـاوتي بـين سـه مـدل وجـود دارد           تواناييد يعني   و رد ش  H0واگر فرض   .باشند مي

 تأئيـد شـد يعنـي بـا توجـه بـه ميـانگين               H0ض  شد،درنتيجه فر  481/0 برابر   sig انجام آزمون 
  .سه مدل يكسان استبيني   پيشتوانايي خطاها قدرمطلق درصد

  ي زماني يكساله، دوساله و سه ساله هر سه مدلها ميانگين قدرمطلق درصد خطاها براي دوره .9نگاره 
ي نقدي و ها جريانمدل 

  مدل سود  ي نقديها جريانمدل   اجزاي تعهدي سود

  دورة
  سه ساله

دورة 
  دوساله

دورة 
  يكساله

  دورة
  سالهسه 

دورة 
  دوساله

دورة 
  يكساله

  دورة
 سه ساله

دورة 
  دوساله

دورة 
  يكساله

سال 
 بيني پيش

91/2  15/4  57/2  2  46/3  12/5  3  26/4  04/1  1383  
91/1  49/1  73/3  12/2  71/4  36/2  25/4  66/3  94/4  1384  
45/1  13/2  26/3  13/4  43/3  5/2  45/2  11/3  51/1  1385  
 يانگينم  98/1  65/3  15/3  11/3  82/3  6/2  15/3  36/2  2

 نقــدي يكــسان هــاي جريــان درپــيش بينــي هــا  مــدلتوانــايي نيــزWALD طبــق آزمــون
شود بدين معني     مي چهارم رد فرضيه   )P=239/0 (شد P<05/0 با توجه به اينكه      بنابراين.بود
 نگاره نتايج مربوط به آزمون والد در      متفاوتي بين سه مدل وجود ندارد     بيني     پيش تواناييكه  

  :ه استزير نشان داده شد
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  نتايج آزمون والد.10نگاره 
داري سطح معني درجه آزادي كاي مربع مدل  

 239. 56 63.144 نهائي

  
 گيري تيجهن

بينـي     پـيش  بـراي   سه مدل  ه و  شد تدويندر اين تحقيق چهار فرضيه با توجه به مسئله تحقيق           
تحقيـق نـشان     نتـايج . ي نقدي آتي با استفاده از تحليل رگرسيون فرمول بندي شـد           ها  جريان

  :داد
بنـابراين فرضـيه    . كـرد بينـي      پيش  نقدي آتي را   هاي  جريانتوان    مي مدل سود با استفاده از   .1

، 2002نتايج اين تحقيق با نتايج تحقيقات قبلي مانند بـرث و همكـاران              . دشو مي  تائيد اول
،لـورك  1986، بـوئن و همكـاران     1986، گرينبرگ و همكـاران      1994، فينگر   1998دكو  
  . سازگاري دارد2008،چنگ وهمكاران 2008نگروويلي

 نقـدي   هـاي   بيني جريان    پيش بطور معني داري توانايي     نقدي عملياتي تاريخي   هاي  جريان .2
 با تحقيقات قبلـي كـه توانـايي         ها  اين يافته . شود  مي تاييدبنابراين فرضيه دوم    .آتي را دارند  

ر كشورهاي توسعه يافته بررسي ي نقدي آتي دها بيني جريان    پيش ي نقدي را در   ها  جريان
، 1994، فينگـر    1998، دكـو    1986، بوئن و همكاران     2002كردند مانند برث و همكاران      
كـه  2008لورك وويلينگـر   ،2007براكت وهمكاران   ،1986گرينبرگ، جانسون و رامش     

ي نقـدي آتـي   هـا  بيني جريان  پيشكنندة مهمي دربيني   پيش ي نقدي ها  جريانبيان كردند   
  . شود سازگاري دارد ي ممحسوب

يـاتي واجـزاي تعهـدي سـود بطـور           نقـدي عمل   هاي  جريان داد نشان   8نتايج آماري نگاره     .3
  تاييد بنابراين فرضيه سوم نيز    . نقدي آتي را دارند    هاي  بيني جريان    پيش داري توانايي  معني
كـاران  ي اين تحقيق با نتايج بعـضي از محققـان قبلـي از قبيـل بـرث و هم                  ها   يافته .شود مي

همكـاران   و هاليـستر  ،2008لورك وويلينگر  ،2007براكت   ،2005، چوتكوناكيتي   2002
بيني   پيشي نقدي و اجزاي تعهدي سود را در     ها  جريانآنها توانايي   .سازگاري دارد  2008
ي نقـدي و    هـا   جريـان ي نقدي آتي آزمون كردندوبه اين نتيجه رسيدند كه مدل           ها  جريان

  .نقدي آتي دارد يها بيني جريان پيش  بالايي دراجزاي تعهدي سود توانايي
 نقدي واجزاي تعهدي    هاي  جريان نقدي،سود، هاي  جريانتفاوت معني داري بين سه مدل        .4

  .سودوجود ندارد
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شـده، وتوانـايي توضـيحي مـدل را         بينـي      پـيش  ي زماني باعث بهبود مدل    ها  افزايش دوره . 5
 .دهد مي افزايش

  
  يشنهاداتپ

سـودهاي  "،"  عمليـاتي   نقـدي  هـاي   جريـان "ي  هـا   قيـق نـشان داد كـه مـدل        ي اين تح  ها  يافته
بينـي     پـيش  توانـد بـراي     مـي  "واجزاي تعهدي سـود   عملياتي   نقدي   هاي  جريان"و  "عملياتي  
 هـاي   جريـان كننـده   بيني     پيش بنابراين هر سه مدل به عنوان     .  نقدي آتي بكار رود    هاي  جريان
سـاده   هـا   لي بـه اطلاعـات هريـك ازمـد        بديهي اسـت دسترس ـ   .گردد مي  پيشنهاد  آتي نقدي
ي اين تحقيق براي تحليـل گـران مـالي          ها  يافته . باشد استفاده ازآن مدل منطقي ترمي     ترباشد

نـشان   براي تعيين توانايي مـشتريا     رابيني     پيش توانند مدل   مي بستانكاران نيز . بسيار مفيد است  
 .به كار گيرندبراي پرداخت بهره وبازپرداخت اصل مبلغي كه قرض داده اند 

 نقــدي آتــي هــاي جريــانبــه بينــي   پــيشتواننــد بااســتفاده ازمــدل  مــيگــذاران ســرمايه
سـاير  .يي كه به برآورد بازده آتـي آنـان علاقمنـد هـستند دسترسـي داشـته باشـند                  ها  تشرك

 ي ايــن تحقيــق رابــرايهــا تواننــد يافتــه  مــيهــا ت از قبيــل مــديران شــركاســتفاده كننــدگان
 موضوعات زير براي تحقيقات آتي پيـشنهاد      ،  درادامه اين تحقيق   .رندي به كارگي  گير  تصميم

  :شود مي
 نقـدي  هـاي  جريـان ي حسابداري نقدي وتعهدي درپـيش بينـي   ها  داده تواناييمقايسه  . 1

 .اي ستفاده ازاطلاعات مالي ميان دورهآتي باا
، ريي سرمايه گذا  ها  تيي نظيرشرك ها  ت نقدي عملياتي درشرك   هاي  بيني جريان    پيش .2

 .ي حسابداري نقدي وتعهديها ها با استفاده از داده بانك بيمه و
 نقدي عملياتي درمقايـسه بـا رونـد تغييـرات قيمـت             هاي  جريانبررسي روند تغييرات    . 3

 . ها تسهام شرك
 

  منابع
ي نقـدي عمليـاتي و اقـلام        هـا   جريـان بررسي تحليلي رابطه بين     . ثقفي علي، هاشمي عباس    . 1

  .29-52 :38 ؛1383يهاي حسابداري و حسابرسي بررس فصلنامه.تعهدي
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ي نقـدي بـر     هـا   جريانبيني     پيش گزينش مدلي كارآمد براي   . حميدرضا فدائيثقفي علي،    . 2
ن هـرا ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تها تي مربوط در شرك  ها  اساس مقايسه مدل  

 .3 -25: 50 ؛1386 هاي حسابداري و حسابرسيبررسيفصلنامه  .1378 – 1384
 نقـدي   هاي  جريانمحتواي اطلاعاتي    .افسانه ، رفيعي بيتا محمد، مشايخي  عرب مازار يزدي   . 3

: 43 ؛1385هاي حـسابداري و حـسابرسي     بررسـي   فـصلنامه  .وتعهدي در بازار سرمايه ايـران     
118-99.  

ي هـا   جريـان بينـي      پـيش  تفكيك سود و   .محمد  عرب مازار يزدي   ،محمد حسين  زادهصفر . 4
  .111-139: 49 هاي حسابداري و حسابرسي؛ بررسينامه فصل.نقدي عملياتي آتي

  بررسـي كـاربرد مـدل سـري زمـاني چنـد متغيـري در               .مدرس احمد، ديانتي ديلمي زهـرا      . 5
 ؛1382 هاي حـسابداري و حـسابرسي     بررسـي فصلنامه   .ي نقدي عملياتي  ها  جريانبيني    پيش

34 :110- 77.  
 اجزاءتعهدي و بيني     پيش اناييبررسي تحليلي تاثيرتو   .محمدرضا زاده   عباس ،مدرس احمد  . 6

  :24؛ 1387 مجلــه دانــش وتوســعه. شــدهبينــي   پــيش نقــدي بركيفيــت ســودهــاي جريــان
255-212. 

7. Barth M.E, Cram D.P, Nelson K.K. Accruals and the Prediction of Future 
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