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Abstract 
Cash flow forecasting is an important component of economic decision-making, 

especially in the area of investment and validation.The purpose of this study is to 
investigate the relationship between the components of accruals and future cash 
flows of listed companies in Tehran Stock Exchange. And seeks to answer the 
question of  Does the categorisation of accruals into working capital accruals, non-
current operating accruals, financing accruals components enhance the ability of total 
accruals – and thus of earnings – to explain future CFO? For this purpose, the data 
of 137 companies listed in the Tehran Stock Exchange during the period of 2010-
2017 were investigated. Empirical evidence suggests that the components of working 
capital accruals (current operating assets and liabilities) and the component of 
accruals assets of non-current operating and financing play an important role in 
explaining future cash flows. In contrast, the liability component of a non-current 
operating and financial item does not have the ability to predict future cash flows. In 
this study, it was noticed that accruals of assets compared with debt accrual and 
variables of operating cash flows compared with accrual components were more 
predictive for future cash flows. 
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 از هاستفاد با جریان هاي نقدي آتی بینیپیششواهدي نوین از 
 نقدي هايجریان و تعهدي اقلام اجزاء از جدیدي بندي طبقه

 1عملیاتی

 5، نادر رضایی4، زهره حاجیها3، رسول عبدي2بهمن طالبی
 
 

 چکیده
ي نقدي عملیاتی با جریان هاي هاجریاناقلام تعهدي و  اجزايهدف پژوهش حاضر بررسی ارتباط بین 

 رسشپدنبال پاسخ گویی به این ه نقدي آتی شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است و ب
ي و تامین مالی ) و اجزاي گذارسرمایه(سرمایه در گردش،  اجزاي طبقه بندي اقلام تعهدي بهکه آیا  است

توانایی آنها را در توضیح دهی جریان هاي نقدي آتی بهبود می بخشد؟ براي این ي نقدي عملیاتی، هاجریان
 نشان گرفت. شواهد تجربی قرار بررسی مورد 1388-1396در سالهاي  بورسی شرکت 137ي هادادهمنظور 

 ء دارایی هايجزو  ی)اتیعمل يجار يهابدهیو  ها ییداراي (قلام تعهدسرمایه در گردش ا يکه اجزا دهدمی
 زءجدر مقابل ي نقدي آتی هاجریاني و تامین مالی نقش مهمی را در توضیح دهی گذارسرمایه اقلام تعهدي

 که بود این پژوهش این در چشمگیر نکته . همچنیندندارگذاري وتامین مالی سرمایه اقلام تعهديي هابدهی
 اقلام زاياج به نسبت عملیاتی نقدي يهاجریان اجزاي و هابدهی تعهدي اقلام به نسبت ها دارایی تعهدي اقلام

 .دارند را بیشتري آتی نقدي يهاجریان بینیپیش قابلیت تعهدي،
 

 .آتیهاي نقدي جریاني، تامین مالی، گذارسرمایهاقلام تعهدي سرمایه در گردش،  واژه هاي کلیدي:
  M40 , M41 طبقه بندي موضوعی:
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 مقدمه
گزارشگري مالی  درهم در سیر پیشرفت تاریخی و هم  ،سود ياجزاسود و نیز  زارشگ

اهی دانشگ پژوهشگرانمالی و  گران، تحلیلاي. حسابداران حرفههمواره مورد توجه بوده است
 ينقد يهاریانج. پردازندمی هاي نقديجریانبینی با استفاده از اجزاي سود فعلی به پیش بیشتر

 یابیارز يهاروش بهادار، اوراق يگذار ارزش يهامدل ،یمال هاي میتصم از ياریبس در
هاي اقتصادي، ارزش شرکت از آنجا که در تئوري. دارند يمحور نقش...  و يا هیسرما يهاطرح

اي ویژه بینی آن از اهمیتدر نتیجه پیشکه هاي نقدي آتی آن است بر ارزش فعلی جریان استوار
توان  يدارا ياقلام تعهد دهدمیگذشته نشان  يهاپژوهش جینتاد. شوبرخوردار می

ر اقلام ب تنها هاپژوهشو بیشتر است  یآت ينقد يهاجریاندر خصوص  يادیز یدهندگحیتوض
ررسی ي نقدي بهاجریان بینیپیشتعهدي عملیاتی تکیه کرده و قابلیت اتکاي آن را بر 

؛ 2001ي کمتري از جمله (بارث و همکاران،هاپژوهش ).2001، 1اند(بارث و همکارانکرده
عملیاتی و ) ارتباط نسبی کل اقلام تعهدي 2013، 3د فر و مونم؛ فرشا2008، 2چنگ و هولی

ي هاجریان) را در توضیح دهی 4منحصر به فرد اقلام تعهدي عملیاتی (سرمایه در گردش اجزاي
) نشان دادند که نادیده 2005(5. با این حال ریچارد سون و همکارانکردندنقدي آتی بررسی 

در  7گذاري) و اقلام تامین مالی(اقلام تعهدي سرمایه 6گرفتن اقلام تعهدي غیر عملیاتی
بر تعهد باعث از بین رفتن اطلاعات و نتایج غیرمعقولی در جزء نقدي و هم  استواري هاپژوهش

هاي گسترده از بنديي بعدي از تعاریف و طبقههاپژوهش. آنها در شودمیجزء تعهدي سود 
دي ني و تامین مالی به کار بردند و شواهد بیشتري از سودمگذارسرمایهاقلام تعهدي مرتبط با 

، 8ونمارائه دادند( فرشادفر و م ،با اهمیت و به موقع بودن نظربندي را از اقلام تعهدي این نوع طبقه
ي نقدي و اینکه در ارزشگذاري شرکت هاجریان).از این رو، بدلیل پیوند اقلام تعهدي با 2017

قابلیت  بر روي تنهاي صورت گرفته قبلی که هاپژوهشدر این مطالعه برخلاف  استبا اهمیت 
 ،9؛ اوئی و همکاران2005اتکاي کل اقلام تعهدي تمرکز داشتند (ریچاردسون و همکاران، 
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ي نقدي هاجریاندهی ) بر توانایی اجزاء اقلام تعهدي در توضیح2013 1؛ لی و همکاران2008
و  عهديطبقه بندي اقلام تکه آیا هستیم  پرسشدنبال پاسخ گویی به این ه تمرکز کرده و ب

هاي نقدي جدید توانایی آنها را در توضیح دهی جریان اجزاي ي نقدي عملیاتی بههاجریان
 بخشد؟عملیاتی آتی بهبود می

 
 مبانی نظري و پیشینه پژوهش 

 مبانی نظري
خاص  یدوره زمان کی يبرا واحد تجارياز پول که توسط  یشاخصرا  ، وجه نقد2ایجما

 ستا براساس فرض تداوم فعالیت نیاز يتجارواحد  تیادامه فعال يبرا وپرداخت شده  ای افتیدر
 است. اراستو هایشان بینی پیش پایه بر افراد گیري ). تصمیم3،2017بیان می کند(مولنگا و باتیا

 هايصمیمت گرفتن به منجر باشند، گرفته صورت بهتر و ترها دقیق بینی پیش این هرچه
جموع م شرکت، یک بهادار اوراق ارزیابی در اساسی معیارهاي از یکی خواهند شد. تريصحیح
 و نقد است وجه اقتصادي واحد هر حیاتی شاهرگ که چرا است، آن آتی نقدي هايجریان

 احدو فعالیت در تداوم اساسی عوامل از یکی آن نقدي نیازهاي و نقد وجه بین توازن برقراري
 موضوعی صحیح، شکل به آتی هاي نقديجریان بینیپیش رو این از شود.می محسوب اقتصادي

 گرفته قرار توجه مورد سازمانی برون و سازمانی کنندگان درون استفاده منظر از همواره که است
ي مالی، هاصورتي نقدي هاجریان بینیپیش). با 1389:48است(شعري و همکاران، 

، 1980ز دهه اتوانایی ارزیابی نقدینگی، انعطاف پذیري مالی و ریسک را دارند.  کنندگاناستفاده
بر  علایق نیبخش از ا کیبودند.  ينقد انیعلاقمند به اطلاعات جر پژوهشگراناز  ياریبس

به  اطلاعات مربوطبیان می کند متمرکز است که  یمال يحسابدار ياستانداردها ئتیه يادعا
 يدنق يهاجریاني آتی از خود نقد يهاجریان بینیپیشدر  يعهدت يبراساس حسابدار سود
ث توسط پژوهشگران مختلف مورد بح میرمستقیو غ میمستقتر است و این ادعا بصورت قوي

 انیه جرگسترده و متمرکز بر س تیآ ينقد انیجر بینیپیشدر مورد  اتی. ادبه استقرار گرفت
 ينقد انیو جر يتعهد سودهاي يمطالعه بر سودمند انیجر نخستیناست.  پژوهش یاصل
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، 2و شاه انیشنی؛ و1996، 1نلوبازده سهام متمرکز بود(اس ایسهام  متیق بینیپیشدر  یاتیعمل
 انیبر استفاده از اطلاعات جر هاپژوهشدوم  انی). جر2012 ،3نگیو سر؛ شارما، کوما2008

، بوریتز(ودب متمرکز ورشکستگی واحد تجاري بینیپیش در راستاي يتعهد يو حسابدار ينقد
 يبه ادعا میمستقبه طور پژوهش  انیجر نی). سوم2013، 5و راجش امی؛ ش2007، 4و سان يکند

FASB 2005، 8و کروز می؛ ک 1994، 7فینگر؛ 1998،  6متمرکز بود (دیچاو، کوتاري و واتز.( 
 داده رقرا برآوردها بر تمرکز است لازمنقدي،  يهاجریان بینیپیش )براي9،2017(مولنگا و باتیا

 لاماق بر توانمیشوند،  نمی افشا مالی گزارش هاي در برآوردها از بسیاري که آنجا از و شود
کیفیت و  ابطهر باید منظور همین به هستند. برآوردها بر استوار آنها بیشتر زیرا کرد اتکا تعهدي
 بینییشپ در اقلام این بودن سودمند لحاظ از نقدي يهاجریان بینیپیش با را تعهدي اقلام اجزاي
 موضوع ی،آت نقد وجوه جریان و تعهدي اقلام بین رابطه بررسی کرد. آتی بررسی نقد يهاجریان
 .)2015 ،10همکاران و رود(چويمی شمار نیز به هاشرکت ارزیابی براي مهمی

است.  دهش تعریف عملیاتی نقدي يهاجریان و حسابداري سود بین تفاوت به عنوان تعهدي اقلام
 تعددم مزایاي از بهره مندي علیرغم امروزي، حسابداري نهایی الگوي از بخشی به عنوان مبناي تعهدي

 خصوصب ارقام، و اعداد نبودن عینی تعهدي، مبناي بر وارد ایراد مهمترین .هست نیز مهمی داراي مشکلات
اقلام تعهدي سرمایه در گردش  ).11،2012همکاران و بادرتسچر( است نقدي مبناي با مقایسه در رقم سود
. شودیمو در دوره کمتر از یک سال به وجه نقد تبدیل  شودمیتشکیل  هاشرکتهاي عملیاتی از فعالیت

عهدي است. با این حال با اقلام ت درپیوند هاشرکتهاي عملیاتی فعالیت اي هم بگذارسرمایهاقلام تعهدي 
بیل هاي بلندمدت ( از قيگذارسرمایهسرمایه در گردش متفاوت است چراکه آنها شامل مخارج مرتبط با 

ي فروش محور است. هافعالیتبا  وابستهجاي مخارج ه خرید اموال، ماشین آلات و تجهیزات) ب
لف هاي مختدي را افزایش دهد و این امر در دورهظرفیت تولی رودمیهاي بلندمدت انتظار يگذارسرمایه

است  یونددر پي هنوز گذارسرمایهد. بنابراین اگرچه اقلام تعهدي شوي نقدي بالاتر هاجریانآتی همراه با 
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ي نقدي آتی ممکن است در فواصل زمانی هاجریانولی ترکیب آنها در توانایی سود در توضیح دهی 
ل) نسبت به اقلام تعهدي سرمایه در گردش کمتر قابل مشاهده باشد. در مقایسه کوتاه مدت (کمتر از یکسا

ي، نقش اقلام تعهدي تامین مالی در توضیح دهی گذارسرمایهبا نقش اقلام تعهدي سرمایه در گردش و 
ع با جم ددر پیوني هافعالیتي نقدي آتی روشن نیست و این نوع اقلام تعهدي به طور عمده شامل هاجریان

ي است و کاهش این اقلام ممکن است با افزایش و کاهش گذارسرمایهآوري سرمایه و بازپرداخت 
مطالعه حاضر با بررسی توانایی  ،از این رو. )2017، 1فرشاد فر و مونم( شودي نقدي آتی  همراه هاجریان

اهد د شوتوانمیي نقدي آتی، هاجریاني نقدي عملیاتی در توضیح دهی هاجریاناجزاء اقلام تعهدي و 
 د.کراشاره  توانمیجدیدي را ارائه دهد و به جنبه نوآوري آن 

 
 پیشینه پژوهش

ی: جریان نقدي آت بینیپیشتوانایی سود و جریان نقدي در «)،پژوهشی تحت عنوان 2019(2سنان
نتایج  2015الی 2006دوره  درشرکت سعودي 45با بررسی اطلاعات  »شواهدي از عربستان سعودي

اطلاعات عبارتی ه بدست آمد. ب )FASB( یمال يحسابدار ياستانداردها ئتیه يادعاپژوهش مطابق با 
 ينقد يهاجریاني آتی از خود نقد يهاجریان بینیپیشدر  يتعهد يبراساس حسابدار سودمربوط به 

 بینیپیش در اقلام تعهدي در گردشسرمایه  تیریمد تاثیر« )، با بررسی2018(3قوي تر است. کوشکنین
 شرکت- سال 47589 با 2016 تا 1988 دوره طی »یشمال يکایاز آمر ي: شواهدتیآ ينقد يهاجریان

دارد. به  ي تعهدياهمدلي کل پذیربر قدرت تفسیر یمدیریت سرمایه در گردش، تاثیر مثبتنشان داد که 
ابسته به و ينقد يهاجریانشناخت  تعدیلدر  اقلام تعهدي یکه نقش اصل دهدمینشان  جینتا ،یطور کل

 يا سهیمقا تیقابل یابیارز« تحت عنوان یدر پژوهش)،2018(4فرانک  در گردش است. هیسرما تیریمد
در شرکت  80اطلاعات » هیجریاز کشور ن ي: شواهدیآت ينقد يهاجریان بینیپیشدر  يحسابدار یمبان

نسبت به  ،يبر تعهد استوار) تاریخی سود يهااطلاعات(دادهنشان داد که  2015 تا 2005دوره مالی 
یش بینی بهتر اي قابلیت پهیجرین يهاشرکت یآت ينقد انیدر پیش بینی جر یاتیهاي جریان نقدي عملداده

شواهد آتی از ارتباط بین اقلام « تحت عنوان )2017( موند فر و مافرشنتایج پژوهش  و برتري را دارند.
دهد که نشان می 2011- 1992شرکت استرالیایی بین سال هاي  2261 »هاي نقدي آتی تعهدي و جریان
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ی هاي نقدي عملیاتتشریح جریان در يگذارسرمایههم اقلام تعهدي سرمایه در گردش و هم اقلام تعهدي 
ها  اییهمچنین اجزاء تعهدي دارو مالی ارتباط معناداري ندارد  نیاهمیت دارند اما اقلام تعهدي تام ،آتی

ارث و ب اند.نسبت به اجزاء تعهدي بدهی ها در توضیح دهی جریان هاي نقدي عملیاتی آتی با اهمیت
شان ن »ي نقدي آتی به ما چه می گویندهاجریاناقلام تعهدي در رابطه با « با بررسی )2016( 1همکاران

آنها را در  به وجه نقد، توانایی تقسیم بندي اقلام تعهدي براساس نقش آنها در روند تبدیل شدن که دادند
هاتیا دهند. ملنگا و بي نقدي و سود هاي آتی افزایش و ارزش شرکت را توضیح میهاجریان بینیپیش

ي هاریانج بینیپیشي نقدي عملیاتی و اقلام تعهدي در هاجریانادبیات نقش سودها، «)با بررسی 2017(
  FASBنشان دادندکه نتایج آنها با یافته هاي   2016 تا 1986دوره  درمقاله صورت گرفته  40برروي  »نقدي

 بینییشپي نقدي عملیاتی در هاجریانکه بیان می کند سود و اجزاي آن توانایی بیشتري نسبت به 
ارتباط بین سود و «)تحت عنوان 2016ي نقدي دارد، متناقض است. نتایج پژوهش ایجما(هاجریان
بانک  21 »ي نقدي آتی: شواهدي از بانک هاي نیجریههاجریان بینیپیشعملیاتی در ي نقدي هاجریان

 ینیبپیشي نقدي عملیاتی توانایی هاجریان تنهاکه  دهدمینشان  2013 تا 2004دوره مالی  درنیجریه اي 
بناي تعهدي در حسابداري برم«)تحت عنوان 2015( 2ي نقدي آتی را دارد. نتایج پژوهش افایناهاجریان

نشان  2013 تا 2001دوره مالی  در »ي نیجریه ايهاشرکتي نقدي آتی: شواهدي از هاجریان بینیپیش
) 2013( 3ي نقدي آتی را دارد. شوبیتاهاجریان بینیپیشي نقدي عملیاتی توانایی هاجریان تنهاکه  دهدمی

شرکت بین دوره  419 »آتی نقد يهاجریان با ارتباط در سود و اقلام تعهدي بینیپیش قدرت« بررسی به
 درتق سود و تعهدي اقلام است که آن نشانگر پرداخت. یافته ها اردن در کشور 2011 تا 2005هاي مالی 

 تعهدي اقلام هب بیشتري نسبت بینیپیش قدرت سود همچنین و دارند را نقد آتی يهاجریان بینیپیش
 بینیپیشنقش اقلام تعهدي حسابداري در «)، پژوهشی را با عنوان 2012(4دارد.آرندو و همکاران

شرکت در کشور اسپانیا انجام -سال  4397ساله و اطلاعات 7در یک دوره زمانی  »ي نقدي آتیهاجریان
 ي نقديهاریانج بینیپیشدادند و به این نتیجه رسیدند که اقلام تعهدي حسابداري از توان فزاینده اي در 

یافته  انجام و »ي نقدي آتیهاجریان بینیپیشاقلام تعهدي و «)پژوهشی را با عنوان 2011(5آتی دارند. اباید
ي نقدي هاجریان ینیبپیشي نقدي در هاجریانبیشتري نسبت به  بینیپیشکه سود توانایی  دهدمیها نشان 

بینی آن است بود که اقلام تعهدي توان بالاتري نسبت به سود براي پیش نشانگرآتی دارد. همچنین نتایج 
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 تعهدي اقلام آنچه« عنوان تحت ايمطالعه در )،1398(همکاران و اصل ي نقدي آتی دارد. یوسفیهاجریان
 تا 1386دوره مالی  درشرکت بورسی  179با بررسی اطلاعات  »گویند می آتی نقدي يهاجریان مورد در

 عوامل و نقدي يهاجریان تطبیق در ها آن نقش مبناي بر تعهدي اقلام تفکیک که دادند نشان 1395
 زایشاف را گذاري ارزش و نقدي جریان سود، بینیپیش يهامدل کنندگیتشریح قدرت اقتصادي،

 نقدي یانجر سود، بینیپیش در حسابداري رقم هر که دهدمی نشان هامدل تحلیل نتایج همچنین و دهدمی
نقش اقلام «)،  به بررسی 1393عطار و گرگز ( .است متفاوتی اطلاعاتی محتواي داراي گذاري ارزش و

 پذیرفته شرکت 74 پرداختند و اطلاعات »یآت یاتیوجوه نقد عمل انیجر بینیپیشدر  يحسابدار يتعهد
با که  دهدمیبررسی و نتایج آنها نشان  1389 تا 1382 هاي سال بین تهران بهادار اوراق بورس در شده

 ينقدي هاجریان بینیپیشقدرت  ،يجار ينقد يهاجریانبه مدل  يحسابدار يافزودن اقلام تعهد
 يهاجریان ینیبپیشدر  يحسابدار ياقلام تعهد یحیقدرت توض نیو همچن افتهی شیافزا یآت یاتیعمل
. آقایی و ابدییکاهش م ياقلام حسابدار يوجود دستکار طیشرا در ،یآت یاتیعمل ينقد

 توانایی پیش بر تعهدي اقلام و عملیاتی نقد جریان هاي تفکیک تأثیر تحلیلی« )، به بررسی1393همکاران(
 در تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته شرکت 51بر روي » آتی سودهاي و نقدي جریان هاي بینی

 قدين هايجریان از عادي نقدي هايتوانایی جریان که، دهدمیرداختند و نتایج نشان پ 1391 تا 1381 دوره
 اقلام از يعاد تعهدي اقلام توانایی و است آتی بیشتر سود و نقدي هايجریان بینی پیش در غیرعادي

پیکرنگار  .است تربیش آتی سود بینی پیش در و کمتر نقدي آتی هايجریان بینی پیش در غیرعادي تعهدي
 همزمانی و تعهدي اقلام کیفیت اجزاء بین رابطه تبیین و با عنوان بررسی )1393قلعه رودخانی و احمدپور (

 ،جود ندارددار مستقیم وقیمت نشان دادند که اجزاي غیر اختیاري اقلام تعهدي با همزمانی قیمت رابطه معنی
وجود دارد. شعري و  مستقیم دارمعنی رابطه قیمت همزمانی با تعهدي اقلام اختیاري اجزاي درمقابل

 132ي هادادهآتی بر روي  نقدي هايجریان پیش بینی در تعهدي اقلام )، به بررسی توان1389همکاران (
 یشپ قابلیت از تعهدي اقلام که دهد می پرداختند و نتایج آنها نشان 1387 تا 1381شرکت در فاصله زمانی 

 همچنین .ندبرخوردار آتی نقدي هاي جریان بینی پیش در نقدي جاري هاي جریان به نسبت اضافی بینی
 هاي ی جریانبین پیش توان افزایش به منجر تعهدي اقلام مجموع با مقایسه در تعهدي اجزا اقلام از استفاده
 براي بهتري دهکنن بینی پیش نقدي عملیاتی هاي جریان با قیاس در عملیاتی سودهاي اما نشد، آتی نقدي

 نقدي هايجریان ) با بررسی تفکیک1388مدرس و محمدي ( .شمار می روند به آتی نقدي هاي جریان
 غیر و اصلی اجزاي به ،1379-1386 زمانی دوره در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت

 با چنین هم .دهدمی افزایش را نقدي يهاجریان بینیپیش يهامدل توان تفکیک، این که داد نشان اصلی
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 غیر اياجز به نسبت نقدي هايجریان اصلی اجزاي که شد مشخص اجزا، این اطلاعاتی محتواي بررسی
 .نیست فزاینده اطلاعاتی محتواي داراي آن اصلی

 
 روش پژوهش 

پژوهش، از نظر هدف از نوع کاربردي، از نظر فرایند اجرا از نوع کمی، از نظر منطق این 
ها گذشته نگر و از نظر روش گردآوري داده -قیاسی، از نظر زمان انجام از نوع طولی اجرا از نوع

 روش از نیاز مورد اطلاعات آوري جمع همبستگی است. براي -تجربی -از نوع تحلیلی
 دهش استفاده آنها از آماري هايتحلیل براي و شده برداري بهره)  بورس آرشیو( ايکتابخانه

 استفاده شده است. Eviews9افزار  نرم فرضیه ها از آزمون براياست. 
 

 فرضیه هاي پژوهش
 نیبیپیشدر   یاتیاقلام تعهدي و جریان هاي نقدي عمل اجزاي ییهدف پژوهش حاضر بررسی توانا

 نقدي هاي یانجر بینی پیشآتی شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است.  ينقد يهاجریان
 تحلیل یران،مد گذاران، سرمایه پژوهشگران، توجه مورد دیرباز از اقتصادي، رویداد یک عنوان به آن تغییرات و

 سهام، ابیارزشی يهامدل در نقد هاي جریان از استفاده از ناشی توجه این. است بوده اعتباردهندگان و مالی گران
 و تصادياق واحد عملکرد ارزیابی ریسک، ارزیابی ،)تعهدات سایر و بهره سهام، سود( پرداخت توان ارزیابی

 هايریانج از استفاده و مدیریت توسط حسابداري يهاروش انتخاب چگونگی ارزیابی مدیریت، مباشرت
 هاي جریان وانبت اگر حال. است گیري تصمیم يهامدل با در پیوند و سودمند هايتصمیم گرفتن براي نقدي
 نقدي هايجریان اب در پیوند اطلاعاتی نیازهاي از توجهی درخور بخش کرد، بینیپیش مناسبی شیوه به را نقدي
دي و جریان که آیا طبقه بندي اقلام تعههستیم  پرسشدنبال پاسخ گویی به این ه ب از این رو،. شد خواهد تأمین

ه مبانی نظري بخشند؟ با توجه برا در توضیح دهی جریان هاي نقدي آتی بهبود می هاآن یتوانای یاتیهاي نقدي عمل
 هاي پژوهش به شرح زیر تدوین می شوند:ي مطرح شده، فرضیههاپژوهشو 

 ییو تامین مالی)، توانا يگذارسرمایهاقلام تعهدي(سرمایه در گردش،  اجزاياول:  فرضیه
 جریان هاي نقدي آتی را دارند. بینیپیش

و ارائه خدمات، حاصل  هاروش(حاصل از  ف یاتیعمل ينقد يهاجریان اجزايدوم:  هیفرض
ها)،  نهیو ارائه خدمات و مصرف شده بابت هز دهایدرآمدها، مصرف شده بابت خر ریاز سا
 جریان هاي نقدي آتی را دارند. بینیپیش ییتوانا
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 جامعه و نمونه آماري
پژوهش در هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، جامعه آماري این  تمام شرکت

هایی هاي عضو جامعه آماري، شرکتنظر گرفته شده است. به منظـور انتخاب نمونه از بین شرکت
شرایط زیر بودند براي بررسی انتخاب شـدند و در ادامه، به جمع آوري و آزمون  دارايکه 
 پرداخته شد. 1396تا  1388ها در دوره زمانی  ي این شرکتهاداده

 شده باشند. رفتهیدر بورس اوراق بهادار تهران پذ 1388سال  يابتدانمونه از  يهاشرکت .1
 در دسترس باشد. 1396تا  1388آن ها از سال  ازیمورد ن يهاداده ریو سا یمال يهاصورت. 2
از  اسفند نبود 29به  یآن ها منته یسال مال انیکه پا ییهاشرکت سه،یمقا تیقابل لی. به دل3

 .ندکنار گذاشته شد پژوهشي جامعه آمار
 تایمتفاوت عمل تیماه لیبه دل -یمال يهايو واسطه گر يسرمایه گذار يهاشرکت. 4

 .حذف شدند آنها
بهادار  شده در بورس اوراق رفتهیپذ يهاشرکتاشاره شده در بالا، از مجموع  طیبا توجه به شرا تیدر نها

 .پژوهش استفاده شد نیشرکت به عنوان نمونه در ا -سال  959 رویهمرفته ایشرکت و 137تعداد تهران، 
 
 پژوهش ها و مدل متغیر

عهدي ي تهامدلپژوهش، از متغیرها و  پیشینۀ و نظري مبانی از با استفاده پژوهش این در
) 2018و لارسون و همکاران () 2017( ؛ فرشاد فر و مونم)2015( پنگي هاپژوهشبرگرفته از 

 تفادهنقدي آتی اس ي نقدي عملیاتی با جریان هايهاجریانبراي بررسی ارتباط اقلام تعهدي و 
ه در بقیه متغیرهاي ارائه شد مستقل متغیرهاي آتی و نقدي هاي جریان وابسته، شد که متغیر

 ) ارائه شده است.1است و مدل نهایی پژوهش بشرح زیر در رابطه ( 1جدول 

)1( 𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖+𝑗𝑗 = 𝛾𝛾0 + 𝛾𝛾1𝐶𝐶𝐶𝐶_𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖+ 𝛾𝛾2𝐶𝐶𝐶𝐶_𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝛾𝛾3𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖
+ 𝛾𝛾4𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝛾𝛾5𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛾𝛾6𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛾𝛾7𝛥𝛥𝑁𝑁𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛾𝛾8𝛥𝛥𝑁𝑁𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛾𝛾9𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝑁𝑁𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖
+  𝛾𝛾10𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝑁𝑁𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖+𝑗𝑗 = 𝐶𝐶𝐶𝐶𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 +   𝑇𝑇𝛥𝛥𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  

 𝑇𝑇𝛥𝛥𝐶𝐶𝐶𝐶, 𝑡𝑡 = 𝛥𝛥𝛥𝛥𝐶𝐶𝐶𝐶𝑡𝑡 + 𝛥𝛥𝑁𝑁𝐶𝐶𝛥𝛥𝐶𝐶𝑡𝑡 + 𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝑁𝑁𝐶𝐶𝑡𝑡 

 𝐶𝐶𝐶𝐶𝛥𝛥 𝐶𝐶𝑡𝑡 = 𝐶𝐶𝐶𝐶_𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝐶𝐶𝐶𝐶_𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 +  𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 
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ل  دو يیمتغ .1ج ها ش، تعار ر ه ي آنها یاتیعمل فیپژو ه گیر داز ان ه   و نحو
 نحوه اندازه گیري نماد متغیر

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖+𝑗𝑗 جریان هاي  نقدي آتی  عملیاتی سال آتی) نقدي يهاجریان متغیر درون زا و خروجی (خالص 

𝑇𝑇𝛥𝛥𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 کل اقلام تعهدي  اقلام تعهدي (سرمایه در گردش+ سرمایه گذاري+  تامین مالی) 

𝛥𝛥𝛥𝛥𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 تغییرات اقلام تعهدي سرمایه در گردش  گذشته) -تفاوت اقلام تعهدي سرمایه در گردش سال (جاري 

𝛥𝛥𝑁𝑁𝐶𝐶𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 تغییرات اقلام تعهدي غیرجاري عملیاتی  گذشته) -تفاوت اقلام تعهدي غیرجاري عملیاتی سال (جاري 

 گذشته) -مالی سال (جاري تفاوت اقلام تعهدي تامین 𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝑁𝑁𝑖𝑖𝑖𝑖 تغییرات اقلام تعهدي تامین مالی

𝐶𝐶𝐶𝐶𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 جریان هاي نقدي عملیاتی  نقد وجوه جریان صورت در عملیاتی ارائه شده نقدي يهاجریان خالص 

𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 عملیاتی جاري هاي دارایی در اقلام تعهدي تغییرات  
ي هاي جاري) در گذارسرمایه -وجه نقد -تغییرات (دارایی هاي جاري

 طول سال

 تسهیلات مالی کوتاه مدت) در طول سال -جاريي هابدهیتغییرات (کل  𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 عملیاتی جاري هاي بدهی در اقلام تعهدي تغییرات

ی یا عملیات غیرجاري هاي دارایی اقلام تعهدي در تغییرات
𝛥𝛥𝑁𝑁𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 يگذارسرمایه  

ي هاي بلندمدت) در گذارسرمایه -تغییرات (کل دارایی هاي غیرجاري 
 طول سال

ی یا عملیات غیرجاري هاي بدهی در اقلام تعهدي تغییرات
 سال تسهیلات مالی بلندمدت) در طول -ي غیرجاريهابدهیتغییرات (کل  𝛥𝛥𝑁𝑁𝐶𝐶𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 يگذارسرمایه

 ي هاي(جاري+ بلندمدت) در طول سالگذارسرمایهتغییرات  𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝑁𝑁𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 ها دارایی مالی تامین تعهدي اقلام در تغییرات

 سال طول در) بلندمدت+  کوتاه(تغییرات تسهیلات دریافتنی  𝛥𝛥𝐶𝐶𝛥𝛥𝑁𝑁𝛥𝛥𝑖𝑖𝑖𝑖 ها بدهی مالی تامین تعهدي اقلام در تغییرات

جریان هاي نقدي حاصل از فروش کالاها و ارائه 
 خدمات

𝐶𝐶𝐶𝐶 
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  

 افزایش / + کاهش -ي نقدي دریافتی از مشتریان( فروش خالصهاجریان
 –کاهش  پیش دریافت فروش-خالص حساب هاي دریافتی+ افزایش/

 هزینه مطالبات سوخت شده)

 𝐶𝐶𝐶𝐶 جریان هاي نقدي پرداختی بابت خرید کالاها و خدمات
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 

اهش ک-ي نقدي پرداختی بابت خریدها ( خرید خالص+ افزایش/هاجریان
افزایش / + کاهش خالص حساب هاي پرداختی+  -موجودي کالا

 کاهش پیش پرداخت کالا )-افزایش/
نقدي حاصل شده (بجز فروش کالاها و سایر جریان هاي 

 ارائه خدمات)
𝐶𝐶𝐶𝐶 

𝑁𝑁𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  
افزایش/ + کاهش درآمد هاي دریافتی مربوطه +  -(درآمد هاي مربوطه 
 کاهش پیش دریافت درآمد مربوطه)-افزایش/

(بجز خرید کالاها و   سایر جریان هاي پرداخت شده
 خدمات)

𝐶𝐶𝐶𝐶 
𝑁𝑁𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 

 نهیهز ثناءاست به نهیهز اقلام هیکلدي پرداختی بابت هزینه ها (ي نقهاجریان
 افزایش/ + کاهش هزینه هاي پرداختنی) -اتیمال و بهره ،ينقد ریغ يها

 )2018) و لارسون و همکاران(2017ایران؛ فرشاد فر و مونم( حسابداري2 شماره استاندارد )،2015منبع:  پنگ (

 
 یافته هاي آماري پژوهش

رمال ن ي بررسیبرا ،یفیآمار توص يهاشاخصاز  هاداده فیبه منظور توص حاضر در پژوهش
 از آزمون مانايبررسی پایایی متغیرهاي پژوهش براي  ،برا -جارك آمارهآزمون  از هادادهبودن 
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 Fن آزمو از یقیتلف يهادادهو  ییتابلو يهاداده يهاروش نیانتخاب بلوین، لین و چو، براي 
ن آزمو يبرا تیدر نهاو  از آزمون هاسمن ونیکننده نوع رگرس نییتعبررسی  ، برايمریل

 شده است يریبهره گ ترکیبی يهادادهبا نوع  متغیرهچند ونیپژوهش از آزمون رگرس يهاهیفرض
 د.ه خلاصه اي از نتایج اشاره می شوکه در ادامه ب

 
ل  دو هش .2ج ي پژو ها ی متغیر ج آمار توصیف تای  ن

 انحراف معیار حداکثر حداقل میانه میانگین آماريشاخص متغیر/ 

 0,206 1,356 -1,007 0,138 0,169 آتی نقدي  هاي جریان

 0,165 1,147 -0,723 0,123 0,143 عملیاتی نقدي  هاي جریان

 0,189 1,713 -0,506 0,081 0,110 عملیاتی جاري هاي دارایی تغییرات اقلام تعهدي

 0,167 2,094 -0,923 0,046 0,0621 عملیاتی جاري هاي بدهی اقلام تعهدي تغییرات

یا  عملیاتی غیرجاري هاي دارایی اقلام تعهدي تغییرات
 يگذارسرمایه

0,038 0,003 0,946- 2,333 0,179 

 ای عملیاتی غیرجاري هاي بدهی اقلام تعهدي تغییرات
 يگذارسرمایه

0,105 0,081 0,922- 2,177 0,212 

 0,075 0,783 -0,277 0,000 0,015 ها دارایی مالی تامین تعهدي اقلام تغییرات

 0,123 1,425 -0,380 0,014 0,037 ها بدهی مالی تامین تعهدي اقلام تغییرات

جریان هاي نقدي حاصل از فروش کالاها و ارائه 
 خدمات

1,070 0867 0,000 11,017 0,858 

جریان هاي نقدي پرداختی بابت خرید کالاها و 
 خدمات

0,992 0,776 0,002 10,336 0,860 

سایر جریان هاي نقدي حاصل شده (بجز فروش کالاها 
 و ارائه خدمات)

0,117 0,057 0,000 1,812 0,170 

(بجز خرید کالاها و   سایر جریان هاي پرداخت شده
 خدمات)

0,048 0,034 0,001 0,622 0,048 

 959 959 959 959 959 تعداد مشاهدات

 پژوهش هاي یافته: منبع

 
 در پژوهش پراکندگی) متغیرهاي و مرکزي گرایش يهاشاخص( توصیفی هايآماره

 است که نشان دهنده نقطه تعادل نیانگیم ،يشاخص مرکز نیتریاصل .است شده ارائه 2جدول 
. شاخص میانگین تمام متغیرها مثبت بوده و بیشترین آن براي اقلام است عیو مرکز ثقل توز

به اند.هافتینقطه تمرکز  نیحول ا هاداده شتریبکه است  0,621ي جاري عملیاتی با هابدهیتعهدي 
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 زانیم ای رگیکدیاز  یپراکندگ زانیم نییتع يبرا ياریمع ،یپراکندگ يپارامترها یطورکل
است.  اریف معانحرا ،یپراکندگ يپارامترها نیاست. از مهم تر نیانگیآنها نسبت به م یپراکندگ
) برابر با DNCOL(ي غیرجاري عملیاتیهابدهیاقلام تعهدي  ریمتغ يپارامتر برا نیمقدار ا

)(./ اقلام تعهدي تامین مالی دارایی ها  ریمتغ يو برا)DFINA برابر با ()(./ که  است
 زانیم نیشتریو ب نیکمتر يدارا بیبه ترت ریدو متغ نیپژوهش، ا يرهایمتغ نیدر ب دهدمینشان 

 .هستند یپراکندگ
 

ل  دو ن  .3ج ش و آزمو ه ه پژو ی متغیر وابست پایای ن و  د و ل ب ي نرما ها ن  ج آزمو تای لیمر و  Fن
ل د ن م  هاسم

 نتیجه آزمون لوین، لین و چو آزمون جاك برا متغیر / آزمون

 احتمال مقدار احتمال مقدار

𝑪𝑪𝑪𝑪 1369,6 0,000 20,1- 0,000  پایا -نرمال 

 روش برازش مدل آزمون هاسمن آزمون اف لیمر مدل / آزمون

 احتمال مقدار احتمال مقدار

 panel -(FE) اثرات ثابت 0,000 222,18 0,000 1,816 اول

 منبع: یافته هاي پژوهش

 
 ينقد يهاجریانوابسته،  ریمتغ يبرا 3جدول برا در  -که احتمال آماره جارك یز آنجائا

 بر نرمال یفرض صفر مبن جهیدرصد است، در نت 5 يسطح خطا)کوچکتر از CF(یاتیعمل یآت
کنند. نمی يپیرو نرمال توزیع از وابسته متغیر براي هاداده یعنی. شودمیرد  یادشده، ریبودن متغ

بزرگ  ار بیشتر و مشاهده سی تعداد منابع از باشد (بسیاري کافی بزرگ اندازة به نمونه اگر
 ضرایب هم باز نباشند، نرمال شده برآورد مدل اخلال جملات توزیع اگر حتی اند)،دانسته

 توانمی پژوهش هاي فرضیه آزمون براي و هستند کارا بوده، واریانس حداقل شده داراي برآورد
 جهتو با و موضوع این به استناد با بنابراین .)1397کرد(بادآور نهندي و همکاران، اتکا ها آن به
 نرمال وزیعت تابع از پژوهش وابستۀ متغیر که است این بر پژوهش، فرض این زیاد نمونۀ حجم به

 که ،شودمی دهاستفا جانسون تبدیل از یادشده متغیر سازي نرمال براي نتیجه کنند. در می پیروي
 اولیه يهاداده احتمال دهدمی نشان نتایج که گونه همان است شده ارائه) 1( شکل در آن نتایج



 1401، زمستان 60ه شمار، 15دوره فصلنامه بورس اوراق بهادار،  39 
 

 است) 0,652 بعبارتی( درصد 5 خطاي سطح از بیشتر)CF(عملیاتی آتی نقدي يهاجریان متغیر
 يدارمعنیسطح که  دهدمی، نشان 3نتایج جدول  .دهدمی نشان را یادشده متغیر بودن نرمال که

بودن  ایپا نشانگردرصد است که  5وابسته پژوهش کمتر از یر متغبراي و چو  نیل ن،یآزمون لو
 براي وابسته متغیر دهدمی نشان درصد 95 اطمینان سطح در نتایج . بنابرایناستمتغیر پژوهش 

اف  يسطح معنادار) 3ندارد و همچنین براساس نتایج جدول ( واحدي ریشۀ و بوده پایا ،هاداده
کننده نوع  نییرو آزمون هاسمن تع نیدرصد است، از ا 5در مدل پژوهش کمتر از  مریل

درصد است از  5کمتر از  ییهامدلآزمون هاسمن در  جیخواهد بود با توجه به نتا ونیسرگر
 یاثرات تصادف -تایدرصد از روش پانل د 5از  شتریاثرات ثابت و در موارد ب -تایروش پانل د

 .استپانلی –اثرات ثابت روش  نشانگرکه نتایج آزمون ها  استفاده کرد. دیبا
 

 
ل  ن) .1شک جانسو ل  دی ي (تب ل ساز ن نرما  آزمو

 
 یترکیب يهادادهبا نوع  متغیرهچند ونیپژوهش از آزمون رگرس يهاهیآزمون فرض يبرا

 است. 4جدول شرح ه که نتیجه این آزمون کلی ب شده است. يریگبهره(پانلی) 
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Ref P

P-Value for Best Fit: 0.652308
Z for Best Fit: 0.46
Best Transformation Type: SU
Transformation function equals
-0.593195 + 1.19440 × Asinh( ( X - 0.0651791 ) / 0.147575 )

Probabi l i t y  P lo t  f or  Or ig ina l  D at a

Probabi l i t y  P lo t  f or  T rans f orm ed D at a

Selec t  a  T rans f orm at ion

(P-Value = 0.005 means ≤ 0.005)

Johnson Transformation for CF
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ل  دو ن .4ج ن رگرسیو ج آزمو تای  ن
𝐂𝐂𝐂𝐂𝐢𝐢𝐢𝐢+𝐣𝐣 = 𝜸𝜸𝟎𝟎 + 𝜸𝜸𝟏𝟏𝑪𝑪𝑪𝑪 − 𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜸𝜸𝟐𝟐𝑪𝑪𝑪𝑪 − 𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜸𝜸𝟑𝟑𝑪𝑪𝑪𝑪 − 𝑵𝑵𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜸𝜸𝟒𝟒𝑪𝑪𝑪𝑪 − 𝑵𝑵𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝒕𝒕

+ 𝜸𝜸𝟓𝟓𝜟𝜟𝑪𝑪𝜟𝜟𝜟𝜟𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜸𝜸𝟔𝟔𝜟𝜟𝑪𝑪𝜟𝜟𝜟𝜟𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜸𝜸𝟕𝟕𝜟𝜟𝑵𝑵𝑪𝑪𝜟𝜟𝜟𝜟𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜸𝜸𝟖𝟖𝜟𝜟𝑵𝑵𝑪𝑪𝜟𝜟𝜟𝜟𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜸𝜸𝟗𝟗𝜟𝜟𝑪𝑪𝜟𝜟𝑵𝑵𝜟𝜟𝑪𝑪𝒕𝒕
+  𝜸𝜸𝟏𝟏𝟎𝟎𝜟𝜟𝑪𝑪𝜟𝜟𝑵𝑵𝜟𝜟𝑪𝑪𝒕𝒕 + 𝜺𝜺𝑪𝑪𝒕𝒕 

 متغیر
ضریب برآورد 

 شده
خطاي 
 استاندارد

 tآماره 
سطح 

 معناداري

 عرض از مبدا

 جریان هاي نقدي حاصل از فروش کالاها و ارائه خدمات

 جریان هاي نقدي پرداختی بابت خرید کالاها و خدمات

سایر جریان هاي نقدي حاصل شده (بجز فروش کالاها و 
 ارائه خدمات)



(بجز خرید کالاها و   سایر جریان هاي پرداخت شده
 خدمات)



 عملیاتی جاري هاي دارایی تغییرات اقلام تعهدي

 عملیاتی جاري هاي بدهی اقلام تعهدي تغییرات

 عملیاتی غیرجاري هاي دارایی اقلام تعهدي تغییرات

 عملیاتی غیرجاري هاي بدهی اقلام تعهدي تغییرات

 ها دارایی مالی تامین تعهدي اقلام تغییرات

 ها بدهی مالی تامین تعهدي اقلام تغییرات

 F  15,35آماره  0,734 تعیینضریب 

احتمال آماره  2,11 آماره دوربین واتسون
F 

 0,000 

    0,686 ضریب تعیین تعدیل شده

 منبع: یافته هاي پژوهش

 
انایی تو ،ي و تامین مالی)گذارسرمایهسرمایه در گردش، (اقلام تعهدي ياجزا :اول هیفرض

 د.نجریان هاي نقدي آتی را دار ینیبشیپ
محاسبه شده سطح معناداري ، دهدمینشان  4جدول برآورد مدل پژوهش در  جیکه نتا همانگونه

) COA(یاتیعمل يجار يهاییدارایعنی اقلام تعهدي  ،ي سرمایه در گردشاقلام تعهد ریمتغ دو يبرا
براي هر  يبرآورد بیدرصد و ضر5 يکوچکتر از سطح خطا، )COL(یاتیعمل يجار يهابدهی و
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و  هاییدارا ياظهار داشت که اقلام تعهد توانمی جهی، در نتاست و منفی مثبتترتیب ه ب ریمتغدو 
 يهاتشرک یآت ينقد يهاجریان با (مستقیم و معکوس)دار یمعن ارتباط یاتیعمل يجار يهابدهی

ریان هاي نقدي ج بینیپیشتوانایی یعنی هر دو متغیر  ،شده در بورس اوراق بهادار تهران دارند رفتهیپذ
نشان  يگذارسرمایهي اقلام تعهد ریمتغ دو يمحاسبه شده برا معناداري همچنین سطحرا دارند.  آتی
از  کوچکتر NCOA ،(0,0085(یاتیعمل يجارغیر يهاییدارابراي متغیر اقلام تعهدي  که دهدمی

 يجارغیر يهابدهی و براي متغیر اقلام تعهديمثبت  يبرآورد بیدرصد و ضر5 يسطح خطا
، در استمثبت  يبرآورد بیدرصد و ضر5 ياز سطح خطا بزرگتر NCOL( ،0,2927(یاتیعمل

بر  دارمعنیو  میمستق ریتأث یاتیعمل يجاري غیرهااقلام تعهدي دارایی اظهار داشت که توانمی جهینت
ایی توانیعنی  ،شده در بورس اوراق بهادار تهران دارد رفتهیپذ يهاشرکت یآت ينقد يهاجریان

توانایی  یاتیعمل يجاري غیرهابدهیاقلام تعهدي  را دارد. در مقابل  جریان هاي نقدي آتی بینیپیش
اقلام  ریمتغ دو يمحاسبه شده برا معناداري سطح سرانجام را ندارد. هاي نقدي آتیجریان بینیپیش
 FINA ،(0,017(تامین مالی دارایی هابراي متغیر اقلام تعهدي  که دهدمیي تامین مالی نشان تعهد

 FINL( ،0,074( هابدهی براي متغیراقلام تعهدي تامین مالیدرصد و 5 ياز سطح خطا کوچکتر
اظهار داشت که  توانمی جهی، در نتاستمثبت  يبرآورد بیدرصد و ضر5 ياز سطح خطا بزرگتر

 يهاشرکت یآت ينقد يهاجریانبر  دارمعنیو  میمستق ریتأث متغیراقلام تعهدي تامین مالی دارایی ها
را دارد.  تیجریان هاي نقدي آ بینیپیشتوانایی یعنی  ،شده در بورس اوراق بهادار تهران دارد رفتهیپذ

 نیهمچند. را ندار جریان هاي نقدي آتی بینیپیشتوانایی  هابدهیاقلام تعهدي تامین مالی در مقابل 
 یدهندگ حیکه نشان از توض يدرصد 68,6شده  لیضریب تعیین تعد ،برآورد مدل جیبا توجه نتا

 يرهایوابسته، توسط متغ ریمتغ راتییدرصد تغ 68,6گفت که  توانمی ،دارد ي نقدي آتیهاجریان
است  2به  کیمدل نزد نیا ونواتس -نیکه آماره دورب یاست و از آنجائ نییقابل تب یاشدهمستقل 

گفته  جیتان افزون بر آن. وجود ندارد یمشکل خود همبستگ رهایمتغ نیگفت که ب توانمی)،  11/2(
 یدرصد است و از آنجائ 5کوچکتر از   F آزمون معناداري سطحکه   دهدمینشان  4جدول در شده 

 دارمعنی %95مدل با احتمال  نیگفت ا توانمی جهیدر نت دهدمیمدل را نشان  یاعتبار کل Fکه آماره 
 .ودشمیبا این اوصاف فرضیه اول پژوهش پذیرفته برخوردار است.  ییبوده و از اعتبار بالا
و ارائه خدمات، حاصل  هاروشحاصل از  في نقدي عملیاتی (هاجریان اجزاي فرضیه دوم:

 ،ها)از سایر درآمدها و مصرف شده بابت خریدها و ارائه خدمات و مصرف شده بابت هزینه
 را دارند. هاي نقدي آتیجریان بینیشپیتوانایی 
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محاسبه  معناداري سطح، دهدمینشان  4جدول برآورد مدل پژوهش مندرج در  جیکه نتا همانگونه
از فروش کالاها و ارائه  حاصل ینقدي عملیاتي هاجریان یعنی، مستقل ریهر چهار متغ يشده برا

)، CF-Cpaidشده بابت خریدها( مصرف)، CF-NCerr(حاصل از سایر درآمدها )، CF-Cerrخدمات(
 دو يبرآورد بیدرصد و ضر5 ي)،کوچکتر از سطح خطاCF-NCpaidها( نهیشده بابت هز مصرف

از  حاصل ینقدي عملیاتي هاجریاناظهار داشت که  توانمی جهی، در نتاست یمنف ریمتغ دومثبت و  ریمتغ
و  میمستق ری) تأثCF-NCerr(و حاصل از سایر درآمدها  )CF-Cerrفروش کالاها و ارائه خدمات(

 ریشده در بورس اوراق بهادار تهران دارند و متغ رفتهیپذ يهاشرکت یآت ينقد يهاجریانبر  دارمعنی
-CFها( نهیشده بابت هز مصرف و )CF-Cpaidشده بابت خریدها( مصرف ینقدي عملیاتي هاجریان

NCpaidاوراق  شده در بورس رفتهیپذ يهاشرکت یآت ينقد يهاجریانبر  دارمعنیمعکوس و  ری)تأث
 یاتنقدي عملیي هاجریان( ي نقدي عملیاتیهاجریان اجزاي ریهر چهار متغ یعبارته ب .بهادار تهران دارد

 مصرف)، CF-NCerr(حاصل از سایر درآمدها )، CF-Cerrاز فروش کالاها و ارائه خدمات( حاصل
 بینیپیش تیقابل  )CF-NCpaidها( نهیشده بابت هز مصرف)، CF-Cpaidشده بابت خریدها(

 .شودمی. با این اوصاف فرضیه دوم پژوهش پذیرفته را دارند یآت ينقد يهاجریان
 

 پیشنهادها نتیجه گیري و 
نتیجه  تخصیص بهینه منابع اقتصادي و در رب چشمگیريد اثر توانمیي نقدي هاجریان بینیپیش

قدي و تغییرات آن ي نهاجریان بینیپیشافزایش کارایی و رقابت پذیري اقتصادي داشته باشد. از طرفی 
بار گران مالی، اعتان، مدیران، تحلیلگذارسرمایهبه عنوان رویدادي اقتصادي، از دیر باز مورد علاقه 

کرد،  بینیپیشمناسبی  شیوهي نقدي را به هاجریان. حال اگر بتوان دهندگان و پژوهشگران بوده است
ي نقدي تامین خواهد شد. در این پژوهش، هاجریانبا  در پیونداز نیازهاي اطلاعاتی  چشمگیريبخش 
آتی  ي نقديهاجریان بینیپیشي نقدي عملیاتی حسابداري در هاجریاناقلام تعهدي و  اجزاينقش 

که  دهدمیدر رابطه با فرضیه اول نشان  ی قرار گرفت. نتایج بدست آمده از این پژوهشمورد بررس
جریان  بینیپیش، توانایی ي جاري عملیاتی)هابدهیها و سرمایه در گردش(دارایی اقلام تعهدي اجزاي

 اقلام تعهدي اجزايو از  است )2017. این نتایج همسو با نتایج فرشاد فر و مونم(هاي نقدي آتی را دارد
ارد دجریان هاي نقدي آتی را  بینیپیش، توانایی ي، جزء دارایی هاي غیرجاري عملیاتیگذارسرمایه

، ي غیرجاري عملیاتیهابدهی) همسو و در مقابل جزء 2017این نتایج با نتایج پژوهش فرشاد فر و مونم(
ناسازگار ) 2017یج با نتایج فرشاد فر و مونم(ندارد. این نتاجریان هاي نقدي آتی را  بینیپیشتوانایی 
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ی ، توانایدارایی هاي اقلام تعهدي تامین مالی ءتامین مالی، جز اقلام تعهدي اجزايو همچنین از است 
و در  ناسازگار) 2017دارد این نتایج با نتایج پژوهش فرشادفر و مونم(هاي نقدي آتی را جریان بینیپیش

دارد. این نجریان هاي نقدي آتی را  بینیپیش، توانایی م تعهدي تامین مالیي اقلاهابدهیمقابل جزء 
اقلام تعهدي، نتایج این پژوهش باشد و در رابطه با کل  ناسازگار) 2017نتایج با نتایج فرشاد فر و مونم(

) 1389؛ شعري و همکاران، 2011؛ اباید، 2012؛ آرند و همکاران، 2013ي ( شوبیتا، هاپژوهشبا نتایج 
که اقلام تعهدي دارایی ها نسبت به اقلام تعهدي  است در این پژوهش اینچشمگیر نکته  .استهمسو 
ر و ي نقدي آتی بیشتري را دارد. این نتایج با نتایج پژوهش فرشاد فهاجریان بینیپیشقابلیت  هابدهی
ان نش و همچنین نتایج بدست آمده از این پژوهش در رابطه با فرضیه دوم است) همسو 2017مونم(

و ارائه خدمات، حاصل از سایر  هاروشحاصل از في نقدي عملیاتی(هاجریان اجزايکه  دهدمی
 ینیبپیشتوانایی  درآمدها، مصرف شده بابت خریدها و ارائه خدمات و مصرف شده بابت هزینه ها)

و در حالت کلی  است) 2015. این نتایج همسو با نتایج پژوهش( پنگ، دنآتی را دار جریان هاي نقدي
؛ ایجما،  2015ي(آفاینا، هاپژوهشنتایج  ي نقدي عملیاتی با هاجریاننتایج این پژوهش در رابطه با 

 . براساس نتایج بدست آمده از فرضیه هاي این پژوهشاست ) همسو1393؛ آقایی و همکاران، 2016
هی ي نقدي عملیاتی توانایی آنها را در توضیح دهاجریانبیان کرد که تفکیک اقلام تعهدي و  توانمی

 يدمنددر سورا دانش ما  پژوهش نیبه طور خلاصه، ا جریان هاي نقدي آتی افزایش و بهبود می بخشد.
گاه نتایج این پژوهش با دید. داد شیافزا تیآي نقدي عملیاتی هاجریان دهی حیتوض در اقلام تعهدي

ساس بر ا هابدهیها و  ییدارا يطبقه بندکه  دهدمینشان و  شودمیپشتیبانی  FASBو  IASBهاي 
ورد در م یمال يهاصورت از سودمندي رااطلاعات  ،یمال نیو تام يگذارسرمایه ،یاتیعمل يهافعالیت
 مالی رانتحلیلگ گذاران، سرمایه می شود پیشنهاداز این رو  .دهدمیارائه  تیآي نقدي عملیاتی هاجریان

بقه بندي اقلام ط این به بیشتري خود توجه هايبینی پیش در مالی يهاصورت کنندگان استفاده سایر و
 ادنهشیپآتی  يهاپژوهشو در رابطه با  بگیرند تريمنطقی تصمیمات بتوانند تا باشند داشته تعهدي

پژوهشی تحت همین عنوان با رویکردهاي جدید داده کاوي (الگوهاي هوش مصنوعی)  ،شودمی
 نیکه در ا يدیجد يهاریبا توجه به متغبررسی و نتایج آن با رویکردهاي رگرسیونی مقایسه شود. 

 نگرفته ورتص رانیدر ا پژوهشیها  ریمتغ نیابیشتر  با که تا به امروز نیشده است و ا یمعرف پژوهش
سود  تیفیو کهاي آتی سود  بینیپیشهمراه با  ي تحت همین عنوانهاپژوهش شودمی شنهادیاست پ
ي نقدي هاجریاناجزاي تفکیک شده  بینیپیشاقلام تعهدي سود در  اجزايتوان  سرانجامو  شودانجام 

  رار گیرد.قي و تامین مالی) مورد برسی گذارسرمایهي عملیاتی، هافعالیتآتی(جریان نقدي حاصل از 
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 منابع
 يهاجریان تفکیک تأثیر تحلیلی بررسی. )1393(. مرتضی پور، کاظم ؛سحر سپاسی، ؛محمدعلی آقایی،

 راهبرد نامۀفصل. آتی سودهاي و نقدي يهاجریان بینیپیش توانایی بر تعهدي اقلام و عملیاتی نقد
 .75-89 صص،4 ،مالی مدیریت

 بر مالی گزارشگري کیفیت تاثیر. )1397(. قدرت قادري، عسگر؛ مرام، پاك ؛یونس نهندي، بادآور
 دانشگاه حسابداري هاي پیشرفت مجله سهام. قیمت تعدیل سرعت و نمایندگی هاي هزینه بین تعامل
 . 31-60صص ، )2(10 ،شیراز

 قلاما کیفیت اجزاء بین رابطه تبیین و بررسی). 1393( .احمد ،احمدپور ؛صدیقه ،رودخانی قلعه پیکرنگار
 .151-137صص ،)27(7 ،بهادار اوراق بورس فصلنامه ،قیمت همزمانی و تعهدي

 يهاجریان بینیپیش در تعهدي اقلام توان. )1389(. فاطمه گل، میرزا ؛یحیی یگانه، حساس ؛صابر شعري،
 .47-70 صص،26، مالی حسابداري تجربی مطالعات مجله، آتی نقدي

وجوه نقد جریان  بینیپیشدر  يحسابدار ينقش اقلام تعهد). 1396. (گرگز، منصور ؛جعفر ،عطار
ار، اقتصاد کسب و ک نینو يایدر دن يو حسابدار تیریمد گاهیجا یکنفرانس مل نیاول ،یآت یاتیعمل

 ، علی آباد کتول.آباد کتول یواحد عل ی، دانشگاه آزاد اسلامو فرهنگ

 مورد در تعهدي اقلام آنچه). 1398. (سیدجواد میرعباسی، هام؛ال حمیدي، ؛فرزانه اصل، یوسفی
 .1-35 ،33 )،1(9، حسابداري تجربی يهاپژوهش فصلنامه. گویند می آتی نقدي يهاجریان

 .آتی نقدي هايجریان بینیپیش و نقدي هايجریان تفکیک. )1388.(امیر، محمدي ؛احمد ،مدرس
 .136-117، صص)6(2،بهادار اوراق بورس فصلنامه
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