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  بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به اقلام نقدي در 
 يندهبيني جريانهاي نقدي آپيش

   دكتر محمد حسين وديعي 
  مهدي فخريان 

  

  23/3/89: تاريخ پذيرش                  2/9/88: تاريخ دريافت
 

  چكيده
بينـي  ايسه با اقلام نقدي در پيشقم در اين تحقيق به بررسي توانمندي اقلام تعهدي در

 149اين تحقيق بر اسـاس يـك نمونـه متشـكل از     . شده است پرداخته يندهجريان نقدي آ
تـا   1377شركت از ميان شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سالهاي 

اقلام تعهدي نسبت به اقلام نقدي در پيش بيني جريـان نقـدي    يوانمندبه بررسي ت 1385
نتـايج  . توجه كـرده اسـت  ثير برخي از عوامل بر اين توانمندي أچنين بررسي تو هم يندهآ

نسبت به اقلام نقـدي   يندهبيني جريان نقدي آاقلام تعهدي در پيش) 1 :دهدتحقيق نشان مي
بـا   ينـده اقلام تعهدي در پيش بيني جريـان نقـدي آ   يتوانمند)2دارند اي محتواي فزاينده

توانمندي اقلام تعهدي در پيش بيني ) 3. يابدنوسان موجودي كالاي پايان دوره كاهش مي
توانمنـدي اقـلام   ) 4. ابـد يشركت افـزايش مـي   يندهبا نوسان فروش آ يندهجريان نقدي آ

  .يابدازه شركت افزايش ميبا تغييرات اند يندهبيني جريانهاي نقدي آتعهدي براي پيش
  

بينـي  پيشجريانهاي نقدي عملياتي، اقلام تعهدي، ، اقلام محتواي فزاينده  :واژگان كليـدي 
  .جريانهاي نقدي آينده

  M41 :JEL طبقه بندي    
                                                 

 ر گروه حسابد اري دانشگاه فردوسي مشهداستاديا 
 كارشناس ارشد حسابداري  دانشگاه فردوسي مشهد 
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  مقدمهمقدمه

رو روبـه اي مختلف استفاده كننـده از صـورتهاي مـالي بـا تصـميمات متفـاوتي       هگروه
گذاران و بستانكاران دو گروه اصلي اسـتفاده كننـده صـورتهاي    ند و از آنجا كه سرمايههست

روند، فراهم آوردن اطلاعات مربوط براي اين دو گروه بـا توجـه بـه نـوع     مالي به شمار مي
ا بايد اطلاعاتي تهيه هچرا كه براي اين گروه ؛ن ضرورت خاصي داردآنانيازهاي اطلاعاتي 

ز ي ـآن و ن ينـده آ هـاي بهـره گـذاري و  ظار سرمايهبيني ارزش مورد انتآنها در پيش به د تاشو
سـود و   .دكمـك كن ـ گيري درست در جهت استفاده بهينه از منابع مالي در دسترس تصميم

تواند در جهت تحقـق  است كه مي ياز جمله اطلاعات اساسي و مهم يندهجريانات نقدي آ
مليـاتي عملكـرد،   سـودهاي ع  ويژهب ـ يندهآ سود حسابداري. ندكثري ايفاء ؤاين مهم نقش م

چنـين،  هـم . آيـد مـي شـمار  ن منبـع اطلاعـاتي دربـاره تواناييهـاي بـالقوه شـركت بـه        يمهمتر
آن  يندهگذاران براي قضاوت در مورد ارزش سهام و جريانات نقدي آسهامداران و سرمايه

لـذا مطالعـه و تعيـين     ؛كيد زياد دارنـد أبه سودهاي عملكرد و جريانات نقدي مربوط نياز و ت
بيني سودهاي عمليـاتي  تعهدي و نقدي آن در پيش يثير سودهاي عملكرد و اجزاأو ت نقش

تواند كمك شايان توجهي براي بهبـود  ثر و مناسب، ميؤم هايو پيشنهاد الگوو ارائه  يندهآ
گذاران و مطلوبيت بيشتر آنها از سـرمايه گـذاري و بـه تبـع كـارايي و      گيري سرمايهتصميم

   .رونق بازار سهام باشد
  

  ادبيات تحقيق
بينـي  ا بـراي پـيش  جـد رگرسـيون   الگـوي براي هر شركت هفـت   1980فيشر در سال 

بـه   ينـده ها جريانهاي نقدي عمليـاتي آ الگودر اين . جريانهاي نقدي عملياتي استخراج كرد
ا قـرار  الگـوي جـد  كه هـر كـدام در يـك     ،عنوان متغير وابسته و هفت متغير مستقل مختلف

نتيجـه ايـن تحقيـق نشـان داد كـه اقـلام تعهـدي نسـبت بـه          . واقع شـد گرفت، مورد آزمون 
بيني بهتري دارد ولـي وي بـراي پـيش بينـي جريانهـاي      جريانهاي نقدي عملياتي، توان پيش

  .نقدي از اقلام تعهدي و نقدي به طور همزمان استفاده نكرد



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

ام تعهـدي  اين موضوع را بررسي كرد كه آيا استفاده از ارق ـ 1985كاستيگان در سال  
بينـي جريـان نقـدي عمليـاتي را     حسابداري همراه با جريـان نقـدي عمليـاتي، توانـايي پـيش     

نتيجه اين تحقيق مثبت بود و مشخص شد سرمايه در گردش و سود . دهد يا خيرافزايش مي
  .دهدبيني جريانهاي نقدي را افزايش ميخالص قبل از استهلاك توانايي پيش

با تحقيقي به ايـن نتيجـه رسـيد كـه هـم بـين جريانهـاي         1986جودي ريبورن در سال 
وي در تحقيـق خـود   . با بازده غير عادي رابطه وجود دارد ينقدي عمليات و هم اقلام تعهد

به اين نتيجه رسيد كه جريان نقدي عملياتي، تجمعي از ارقام تعهدي و ارقام تعهدي جـاري  
. شـود رزشگذاري سـهام اسـتفاده مـي   مرتبط و سازگار با مجموعه اطلاعاتي است كه براي ا

-نتايج تحقيق وي قائل شدن نقشي ويژه براي ارقام تعهدي در فرايند ارزشيابي را مجاز نمي

  .شمارد
 الگـو بيني جريان نقدي عمليـاتي دو  براي پيش 1986گرينبرگ و همكارانش در سال 

و متغيـر مسـتقل در    يندهجريان نقدي عملياتي آ الگومتغير وابسته در هر دو . طراحي كردند
جـاي آزمـون   ه آنهـا ب ـ . ديگر جريانهاي نقدي تاريخي بود الگويها سود و در الگويكي از 

. بنـدي كردنـد  را با استفاده از ضريب همبستگي رتبه الگو، دو الگوبيني مستقيم قدرت پيش
بينـي جريانهـاي   نتايج اين تحقيق برخلاف تحقيق بوئن و همكاران نشان داد كه بـراي پـيش  

  .استبهتر ، سود خالص از جريان نقدي يندهنقدي آ
كيد بر نقش اقلام تعهدي به بررسي سود و جريانهاي نقدي به عنوان أبا ت) 1994(دچو 
به اين نتيجه رسيد كه سود بر مبناي تعهدي نسبت  ي از عملكرد شركت پرداخت ويمعيارها

  .براي سنجش عملكرد شركت است يقياس برترمبه جريانات نقدي، 
به بررسي اين موضوع پرداخت كه آيا سود بـه تنهـايي و    1994كاترين فينگر در سال 

او از . اسـت  يندهبيني كنندة بهتري براي جريانهاي نقدي آيا همراه با جريانهاي نقدي، پيش
نتـايج تحقيـق نشـان داد كـه بـراي پـيش بينـي        . زماني استفاده كـرد  يرگرسيون سر الگوي
  .نيستپيش بيني كننده بهتري ص نسبت به جريان نقدي ي نقدي، سود خالنهاجريا
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انجـام دادنـد بـه ايـن نتيجـه       1996اگنس چينگ و همكاران با تحقيقـي كـه در سـال    
رسيدند كه محتواي افزاينده اطلاعاتي جريان نقدي عمليات با كـاهش در اسـتمرار سـودها    

تعهـدي و   ياجزا ياتطي تحقيقي به بررسي ماهيت اطلاع) 1996(اسلوان . يابدافزايش مي
بـه طـور كلـي وي نشـان داد     . نقدي سود و انعكاس اين اطلاعات در قيمت سهام پرداخـت 

-هـم دارد و بسـتگي  نقدي و تعهدي سـود   ينسبي اجزاويژگيهاي ثبات عملكرد سودها به 

  .همبستگي محكمي هستقيمت سهام  يندهجزء نقدي سود خالص و رفتار آ بين چنين
ي نهـا بينـي جريا پيش به منظوربهينه  الگويبراي ارائه يك ) 1996(لورك و ويلينگر  

 نهـا آ. هـاي فصـلي اسـتفاده كردنـد    هـاي سـاليانه از داده  به جاي استفاده از داده يندهنقدي آ
چند متغيري سري زماني را با استفاده از سود عملياتي، جريان نقدي عملياتي و ارقام  الگوي
هاي سري زماني الگونتايج تحقيق نشان داد كه . ردندي جاري به دست آويهاو بده يهاداراي

هـاي ايـن   اسـاس يافتـه   بـر . كنـد بيني ميي نقدي عملياتي را بهتر پيشنهاچند متغيري، جريا
ي نهاي نقدي نسبت به جريانهابيني جرياتحقيق استفاده از اقلام تعهدي دوره قبل براي پيش

ت اســتانداردهاي أع بــا ادعــاي هيــدارد كــه ايــن موضــوتوانــايي بهتــري نقــدي دوره قبــل 
  .حسابداري مالي همخواني داشت

ون چند متغيره بـه بررسـي   يرگرس الگوينيز با استفاده از  ) 2001(ماري و همكارانش 
نتايج تحقيـق نشـان داد   . ي نقدي عملياتي و اجزاي سود تعهدي پرداختندنهارابطه بين جريا

را بـه طـور چشـمگيري     ينـده نقـدي آ  ينهـا بينـي جريا پـيش  امكـان كه اجزاي تعهدي سود 
  .دهدافزايش مي

در تحقيقــي تحـت عنــوان اقــلام تعهـدي و پــيش بينــي   ) 2001(بـارث و همكــارانش   
 ينـده با توجه به همبستگي سود و جريان وجه نقد فعاليتهاي عملياتي آ يندهجريانات نقدي آ

نشـان دادنـد كـه     و نيز تغييرات سرمايه در گـردش و جريـان وجـه نقـد فعاليتهـاي عمليـاتي      
ي نقـدي  نهـا بينـي جريا متغيرهاي سود عملياتي و تغييرات سرمايه در گردش قـادر بـه پـيش   

  .هست يندهآ



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

گيـري بهتـر عملكـرد    انـدازه  بـه منظـور  نقـش اقـلام تعهـدي را    ) 2002(دچو و ديچو 
بينـي  اقلام تعهـدي بـراي پـيش   كه  دليل اين ه ب. شركتها در يك سري زماني بررسي كردند

شود در نتيجه در صورت افـزايش در خطـاي پـيش بينـي     استفاده مي يندههاي نقدي آجريان
كننـد كـه   گيـري مـي  چنـين نتيجـه  سـرانجام  آنهـا  .يابـد اقلام تعهدي كيفيت آن كاهش مـي 

ي هر شركت همانند قدر مطلق ميزان اقلام تعهدي، طول چرخه عملياتي، انحـراف  يهاويژگ
تـوان بـه عنـوان    هدي و سود و انـدازه شـركت را مـي   ي نقدي اقلام تعنهامعيار فروش، جريا

جه رسيدند كـه كيفيـت   يابزاري براي ارزيابي كيفيت اقلام تعهدي به كار گرفت و به اين نت
  .اقلام تعهدي تنها با اندازه شركت رابطه مثبتي دارد

با بررسي پايداري اقلام تعهدي نشان دادند كه رابطه منفي ميـان  )  2004( نيسيم  و لو 
شـود كـه   مـي منجـر  كارايي در بازار به اين  نبودنسهام با فرض  يندهقلام تعهدي و بازده آا

آنهـا  . و به منفعت برسند نندكاقدام ي آربيتراژ تهاافراد با يافتن اين روابط به استفاده از فرص
اما به دليل حجم . و كاهش نيافته است بودهدر طي دهه گذشته  تهانشان دادند كه اين مغاير

سرعت واكنش افـراد چنـدان    ،املات و هزينه اطلاعات مربوط به كارگيري اقلام تعهديمع
  .زياد نيست

با بررسي كيفيت اقلام تعهدي به عنوان ريسك اطلاعـات  )  2005( فرانسيس و ميچل 
تغييرات  كه انحراف معيار خطا،(مربوط به سود نشان دادند كه هر چه كيفيت اقلام تعهدي 

ر باشد، هزينه بدهي و سرمايه ضعيفت) شودي نقدي تعريف مينهاو جريا اقلام تعهدي جاري
ثير كيفيـت اقـلام تعهـدي در    أاين موضوع به نوعي نشاندهنده ت ـ. رودمي زيادتر تهاآن شرك
  .گيري افراد استتصميم

نشان مي دهد كه بين سود تعهـدي و جريانهـاي   ) 1372(نتايج تحقيق رعيت كاشاني  
ــاتي رابطــه  ــوي  نقــدي عملي ــيش نيســتخطــي ق ــراي پ ــي جريانهــاي نقــدي آ و ب ــدهبين    ين

  .توان به سود تعهدي اتكا كردنمي
اسـت  اين نيز نشانگر ) 1374(ج آزمون فرضيات تحقيق عرب مازار يزدييمجموعه نتا

هاي جريانهاي هاي جريانهاي نقدي داراي محتواي افزاينده اطلاعاتي نسبت به دادهكه داده
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بل مجموعه شواهد در اين تحقيق و نتـايج آزمونهـا اولاً بيـانگر رابطـه     در مقا. تعهدي نيست
از  داري ميان تغييرات غير منتظره سود و تغييرات غيره منتظره بازده سهام است و نهايتاًيمعن

سود و سرمايه در گـردش عمليـات   (محتواي افزاينده سود و هر دو متغير جريانهاي تعهدي 
  . داردحكايت نقدي عمليات بر محتواي جريانهاي ) مه با

» ينـده سود براي پيش بيني جريان نقـدي و سـودهاي آ   ييتوانا«در تحقيقي كه با عنوان 
د مشاهدات گذشته سود شانجام پذيرفته است، مشخص ) 1375(توسط آقايي و كردستاني

ر شركتهاي مورد مطالعه مفيد نيسـت  بيشتو جريان نقدي با هم براي پيش بيني جريان نقدي 
توانـايي بهتـري   سود حسابداري در مقايسه با جريان نقدي براي پيش بيني جريـان نقـدي   و 

  . دارد
  در تحقيقــي در همــين زمينــه بــه ايــن نتيجــه رســيد كــه رابطــه )1376(ســعد محمــدي 

  .نيستي نقدي فعاليتهاي عملياتي نهاداري بين سود عملياتي و جريامعني
بررسـي رابطـه نسـبتهاي مـالي تعهـدي و      در تحقيقي ديگـر بـه   ) 1376(عبداللهي نژاد 
رغـم رابطـه   بـه  دهـد  نتايج تحقيق وي نشان مـي . تهاي مبتني بر جريانهاي نقدي پرداختبنس

دليل اينكه درجه همبستگي بين آنهـا  ه ، بهستمعني داري كه بين نسبتهاي نقدي و تعهدي 
تهاي نقدي و تعهدي توان با اطمينان قابل قبولي نتيجه گرفت كه نسبنمي ،ضعيف است نسبتاً

بنـابراين افشـاي اطلاعـات تعهـدي از افشـاي      . كننـد كساني را به بـازار ارائـه مـي   ياطلاعات 
  . كندنميكفايت اطلاعات نقدي 
رگرسيوني كه به ترتيب در هر كـدام از   الگوينيز با استفاده از سه ) 1376( خداياري

نقدي عملياتي به طـور تـوأم بـه     آنها جريانهاي نقدي عملياتي، سود عملياتي، سود و جريان
 ياد شدهعنوان متغير توضيحي بود به بررسي ارتباط بين جريانهاي نقدي و متغيرهاي مستقل 

نتايج اين تحقيق نشان مي دهـد كـه بـين جريانهـاي نقـدي عمليـاتي و سـود        . پرداخته است
  . نيســتداري هــاي قبــل ارتبــاط معنــيعمليــاتي و يــا جريانهــاي نقــدي دوره جــاري و دوره

انهاي نقدي دوره جاري و سود عملياتي دوره جاري و دوره هاي يم جرأچنين استفاده توهم
ايـن افـزايش    امـا دهـد،  را افـزايش مـي   ينـده قبل توان پيش بيني جريانهاي نقدي عملياتي آ



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

كه با استفاده از روش آماري رگرسيون خطي در ) 1378(فرشادي فر. دار نبوده استمعني
ساله به بررسي رابطه بين سود تعهدي و جريان نقدي عملياتي با بازده پنجنگين هر سال و ميا

  به اين نتيجـه رسـيد كـه بـين جريـان نقـدي عمليـاتي و بـازده سـهام و           .سهام پرداخته است
وي بين سود تعهـدي  . نيستداري چنين بين سود تعهدي و بازده سهام رابطه خطي معنيهم

ع ساخت مواد شيميايي، كاني غير يبرخي از صنايع مثل صناو جريانهاي نقدي عملياتي بجز 
نيـز در  ) 1378( برزگر. داري نيافته استفلزي و ساخت ماشين آلات نيز رابطه خطي معني

بيني نقدي و تعهدي سود عملياتي در پيش يثير اجزاأبررسي تحليلي ت«تحقيق خود با عنوان 
بينـي سـودهاي   شيكه كدام جزء سود در پ ـ ال بودؤبه دنبال پاسخ به اين س» يندهسودهاي آ

وي پس از بررسي  به اين نتيجه رسيد كـه نـه جـزء تعهـدي و نـه جـزء       . استثرتر ؤم يندهآ
 بيني كند، در حـالي را پيش يندهتواند سودهاي عملياتي آنقدي سود عملياتي به تنهايي نمي

شـركتها مفيـد    ينـده آ كه هر دو جزء سود عملياتي تواماً براي پيش بيني سـودهاي عمليـاتي  
  .است
نشان داد كه بين جريانهاي نقـدي عمليـاتي و   ) 1383(هاي تحقيق ثقفي و هاشميافتهي

هاي تحقيـق  چنين در مجموع يافتههم. هستداري آن رابطه معني يسود حسابداري و اجزا
و  ي نقدي عمليـاتي نهاآنها با نظريه توانايي سود حسابداري و اجزاي آن در پيش بيني جريا

ه برتري توانايي سود در پيش بيني جريانهاي نقدي نسبت به خـود جريانهـاي   يهم چنين نظر
  . نقدي هماهنگي دارد

محتـواي اطلاعـاتي   «نيز در تحقيـق خـود تحـت عنـوان     ) 1385(عرب مازار و ديگران
، محتواي افزاينده و نسبي اطلاعـاتي سـود،   »ي نقدي و تعهدي در بازار سرمايه ايراننهاجريا
ايـن موضـوع از طريـق بررسـي     . يانات نقدي عملياتي و اقلام تعهدي را بررسـي كردنـد  جر

نتايج اين تحقيـق حـاكي بـود كـه سـود      . ارتباط بازده سهام با سود و اجزاي آن آزمون شد
نتـايج يـاد شـده بـر     . نسبت به جريانات نقدي عملياتي داراي محتواي اطلاعاتي بيشتر اسـت 

از . كيـد دارد أانـات نقـدي عمليـاتي ت   ياتي سود نسـبت بـه جر  وجود محتواي افزاينده اطلاع
سوي ديگر بررسيهاي انجام گرفته در اين مطالعه، حاكي از محتواي افزاينده اطلاعاتي اقلام 
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له با تفكيك كل اقلام تعهدي به ئتعهدي نسبت به جريانات نقدي عملياتي است كه اين مس
 .ري مي يابداجزاي اختياري و غير اختياري آن، نمود بيشت

  
  فرضيات تحقيق

بينـي  طور كه ذكر شد اين تحقيق به دنبال بررسي توانمندي اقلام تعهدي در پيشهمان
ثير برخي متغير ها از قبيل موجودي كالاي پايـان دوره، تغييـرات   أو ت يندهي نقدي آنهاجريا

بـه شـرح    و اندازه شركت بر اين توانمندي بوده و از اين رو فرضـيات تحقيـق   يندهفروش آ
  :  استر يز

در برگيرنـده اطلاعـات    الگـوي در برگيرنده اقلام تعهـدي نسـبت بـه     الگوي« :1فرضيه 
  ».دارد يندهپيش بيني جريان وجه نقد آ به منظوراي نقدي، محتواي فزاينده

شرح ذيل مورد بررسي قـرار خواهـد   ه ريزتر ب هايفرضيه فرضيه، اين ييدأدر صورت ت
  :گرفت

با تغييرات  يندهبيني جريانهاي نقدي آبراي پيش يانايي بيشتر اقلام تعهدتو« :1-1فرضيه 
  .»يابدپايان دوره كاهش مي يموجودي كالا

با نوسـان   يندهتوانايي بيشتر اقلام تعهدي براي پيش بيني جريانهاي نقدي آ« :2-1فرضيه 
  .»ابديافزايش مي يندهفروش آ

بـا   ينـده راي پـيش بينـي جريانهـاي نقـدي آ    توانايي بيشتر اقـلام تعهـدي ب ـ  « :3-1فرضيه 
  .»يابدتغييرات اندازه شركت افزايش مي

 

 روش تحقيق

)  BCN الگـوي (هاي بارث و همكارانش الگوكه برگرفته از ، زير الگوي پنجدر قالب 
تحقيـق مـورد بررسـي و     يهـا فرضـيه ) اسـت  هـاي تلفيقـي  داده(و با استفاده از سري زماني 

  :گيردآزمون قرار مي 
  )1( لگويا  titi CFOCFOE ,101,              

tititititititi )2( الگوي INVAccExpAPARCFOCFO ,,5,4,3,2,101,   

 )3( الگوي

tititi

tititititi

INVINV

AccExpAPARCFOCFO

,,6,5

,4,3,2,101,






  



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

 )4( الگوي

titi

titititititi

Sales

INVAccExpAPARCFOCFO

,,7

,5,4,3,2,101,

2 




 

 )5(الگوي

titi

titititititi

Sales

INVAccExpAPARCFOCFO

,,8

,5,4,3,2,101,






  

t+1  ، جريان نقدي عملياتي زمان)1( الگويدر  , 1i tCFO      با توجـه بـه جريـان نقـدي
t  ),iعملياتي زمان tCFO (در واقـع جريـان نقـدي عمليـاتي     . رد پيش بيني قرار مي گيـرد مو

به عنوان متغير وابسته از روي آن   t+1، متغير مستقل كه جريان نقدي عملياتي زمـان   tزمان
  . شوديبيني مپيش

t+1  ، جريان نقدي عملياتي زمان)2( الگويدر  , 1i tCFO   متغير وابسته است كه در
ــارت tititititi آن  عب INVAccExpAPARCFO ,5,4,3,2,1  ــ اندهنده نش

  اول براي آزمـون فرضـيه اصـلي بـه كـار       الگويو اين عبارت همراه با  استتعهدي  الگوي
  . رودمي

tiINV، عبارت)3( الگويدر   ,6  پايـان   يكه در ارتباط با تغييرات موجـودي كـالا
  .اصلي اضافه شده است الگويبه  1-1دوره است براي آزمون فرضيه  

ارتنيز عب) 4( الگويدر 
tiSales ,7 2  اسـت   آيندهكه نشاندهنده نوسانات فروش

  .مورد استفاده قرار مي گيرد2-1براي آزمون فرضيه
8 رابطه و عبـارت  ) 5( الگوي در ,i tS       كـه نشـاندهنده فـروش و معيـاري بـراي انـدازه

  .گيردمورد ارزيابي قرار مي 3 -1براي آزمون فرضيه استشركت 
از جـذر  . شـود ها از آمـاره دوربـين واتسـن اسـتفاده مـي     ندهبراي بررسي استقلال باقيما

شـود بـه   اسـتفاده مـي   آنبه عنوان شـاخص سـنجش كيفيـت     1 الگوميانگين مجذور خطاي 
ي كه جذر ميـانگين مجـذور خطـاي آن كمتـر باشـد از كيفيـت بيشـتري        الگوياي كه گونه

ي يهـا بيندر مقابـل پـيش  هـاي اسـتاندارد شـده    از نمودار پراكنش باقيمانـده . برخوردار است

                                                 
1 ROOT-MSE 
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ط كه وجـود تقـارن حـول خ ـ    شوداستاندارد شده براي بررسي همگني واريانس استفاده مي
  استنشاندهنده همگني در واريانس مي ،صفر و عدم وجود روند در نمودار

مقـدار بـر اسـاس     -pبراي تصميم گيري در مورد پذيرش يا رد يك فرضيه بـر اسـاس   
  :شوددستور زير عمل مي

  مقدار بزرگتراز يا مساوي احتمـال خطـاي نـوع اول باشـد، فـرض صـفر را        -pاگر  -1
  .رد كرد تواننمي

  .شودميمقدار كوچكتر از احتمال خطاي نوع اول باشد، فرض صفر رد  -pاگر  -2
در بررسي هر فرضيه ممكن است مرتكب دو نوع خطا شويم كـه آنهـا را خطـاي نـوع     

ب بايوع آنها را به ترتناميم و احتمال وقاول و دوم مي
,

آلفا احتمال . دهيمآلفا و بتا نــشان مي
دهد كه فرضـيه آمـاري    باشد و خطاي نوع دوم زماني رخ ميرد نادرست فرضيه آماري مي

  :دهيمو به صورت زير آنها را نشان مي شودبدرستي رد 
)|()|(,)|( 101100 HAHPHRHPHRHP   

مقـدار احتمـال     -Pاگـر . كنـيم گيـري اسـتفاده   تصـميم  ظـور به منتوانيم مقدار مي -Pاز 
كـوچكتر   05/0و اگـر مقـدار آن از   شود ميييد أفرض صفر ت ،باشد 05/0بزرگتر مساوي 

 . شودفرض صفر رد مي ،باشد

گيـرد بـه شـكل زيـر     مورد بررسي قرار مـي  Fآماره  اكه ب الگوفرض مهم عدم كفايت 
  :است

  .ييد مي رسدأجهت بررسي به ت به منظورالگو كه در صورت رد آن كفايت 
  

  اندازه گيري متغيرها
  متغير وابسته

 t+1آن، متغير وابسته جريان نقدي عملياتي زمـان  الگوهايبا توجه به موضوع تحقيق و 
  .است

  
  جريان نقدي عملياتي



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

جريانهاي نقدي عمليات يكـي از شاخصـهاي اصـلي ارزيـابي ايـن موضـوع اسـت كـه         
بازپرداخـت وامهـا،    به منظورتا چه ميزان به جريانهاي وجه نقد كافي عمليات واحد تجاري 

نگهداشت توان عملياتي واحد تجاري و پرداخت سود سهام منجر شده و سرمايه گذاريهاي 
تـه فنـي   يكم(جديد را بدون تمسك به منابع مالي خارج از واحد تجاري ميسـر كـرده اسـت   

  .)48حسابداري،پيشين،ص 
  

  متغيرهاي مستقل 
، تغييرات حسابهاي t غيرهاي مستقل اين تحقيق شامل جريان نقدي عملياتي در زمان مت

، تغييرات ساير حسابها و اسـناد   tزمان  ، تغييرات حسابهاي پرداختني درt  زمان دريافتني در
و تغييـرات در آن، فـروش    tزمان  ، موجودي كالاي در tدرزمان  تهاو پيش درياف يپرداختن

  .است  t+1نسبت به سال   t+2يرات در فروش سال و تغيt  زمان در
tiSales ,2  : تغييرات در فروش سالt+2    نسـبت بـه سـالt+1   شـركتi   بااسـتفاده از

  :دشو، كه به صورت زير محاسبه ميtفروش سال 
g=  نسبت فروش سالt  بهt-1  
  

  
  دوره زماني تحقيق

و لـزوم   1378اري از ابتـداي سـال   با توجه به لازم الاجـرا شـدن رهنمودهـاي حسـابد    
استفاده از اطلاعاتي كه داراي چارچوب خاص باشـد و بتـوان آنهـا را بـا يكـديگر مقايسـه       

در نظـر گرفتـه    1385تا پايان سـال   1377سال متوالي از سال  نهد، دوره زماني تحقيق كر
  .شد
  

  ريماجامعه آ
تحقيـق، شـركتهاي پذيرفتـه    با توجه به موضوع تحقيق و كاربرد آن، قلمرو مكاني ايـن  

  :شده در بورس اوراق بهادار تهران است كه دلايل انتخاب اين جامعه به شرح زير است

 ggSSales

S

S
g

tit

t

t






2
,

1

2



 6شماره / مجله توسعه و سرمايه 

  .دسترسي به اطلاعات مالي شركتهاي پذيرفته شده در بورس، امكانپذير است -1
معيارهــا و ضــوابط خاصــي بــراي پــذيرش و ادامــه فعاليــت شــركتها در بــورس و   -2 

رسد اطلاعات صـورتهاي  ها وضع شده است؛ از اين رو به نظر ميگزارشگري آن چگونگي
  .ري برخوردار بوده و اطلاعات آنها مطمئنتر استبهتمالي اين شركتها از كيفيت 

اطلاعات شركتهاي پذيرفته شده در بورس به دليل اعمال نظارت و وجود مقررات  -3 
  .اتكاي بيشتري برخوردار است توانخاص از 

گـذاران بالفعـل و بـالقوه    بينـي جريـان نقـدي عمليـاتي توسـط سـرمايه       نياز به پيش -4
  .شركتهاي پذيرفته شده در بورس نسبت به بقيه شركتها بيشتر است

  
  نمونه آماري
كه  استهاي مهم در استفاده از روشهاي آماري حجم نمونه مورد استفاده يكي از جنبه

 .افزايش داداستنتاجات آماري را  توان درجه دقت و صحتبا انتخاب حجم نمونه كافي مي
  :استشرايط انتخاب نمونه در اين تحقيق به شرح ذيل 

  . در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشند 1377حداقل از ابتداي سال  -1
محاسبه متغيرهاي تحقيق در مورد آن شركتها در طول  به منظوراطلاعات مورد نياز  -2

  .دوره تحقيق در دسترس باشد
شركتهايي كه در طول دوره تحقيق سهامشان در بورس مورد معامله قـرار گرفتـه و    -3

   .دچار وقفه معاملاتي نشده باشند
 .اي، دوره مالي آنها مختوم به پايان اسفندماه باشدمقايسه توانبه لحاظ افزايش  -4

 
  هاروشهاي جمع آوري داده

. بـوده اسـت   تهاي مـالي شـرك  تهاصـور هاي مورد نياز اين تحقيق، آوري دادهمنبع جمع
  :است آوري شدهها به روشهاي زير جمعداده

مراجعه به بورس اوراق بهادار تهران و اسـتفاده از اطلاعـات موجـود در كتابخانـه،      -1
  بايگاني راكد و اداره نظارت و ارزيابي سازمان بورس اوراق بهادار تهران
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اســتان خراســان و اســتفاده از بانكهــاي اي مراجعــه بــه بــورس اوراق بهــادار منطقــه -2
  .اطلاعاتي اين سازمان در قالب نرم افزارهاي كامپيوتري

  .مالي منتشر شده توسط بورس اوراق بهادار هاياستفاده از گزارش -3
  .هاي نرم افزاري شركت تدبير پردازاستفاده از بسته -4

  بررسي فرضيه اصلي تحقيق
در برگيرنـده اطلاعـات نقـدي،     الگـوي بت بـه  ر برگيرنده اقـلام تعهـدي نس ـ  د الگوي 

  . دارد يندهپيش بيني جريان وجه نقد آ به منظوراي محتواي فزاينده
  

  مرحله اول اتورگرسيو الگويتحليل 
بـراي پـيش بينـي    ) متغيـر مسـتقل  (اتورگرسيو فوق جريان نقـدي سـال جـاري     الگودر 

نتـايج آزمـون بيـانگر ايـن      .اسـت كار گرفته شـده  ه ب) متغيروابسته(ينده جريان نقدي سال آ
از تغييـرات  % 22و بدين معني است كه حـدود   ، 218/0برابر  الگوضريب تعيين : است كه

جريانهـاي نقـدي عمليـاتي    (متغيـر مسـتقل    ا ب ـ ينـده متغير پاسخ جريانهاي نقدي عمليـاتي آ 
ه صـفر آمـاري مبنـي بـر عـدم وجـود       يمقدار مربوط به فرض -p. قابل توصيف است) جاري

 05/0كـه از   اسـت  0001/0از  (H0 : 1 = 0)ارتباط بين متغيـر مسـتقل و متغيـر پاسـخ     
داري در نتيجه ارتباط معنـي  .شوده رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است

  .شودبين دو متغير مشاهده مي

  
  هاي زيربناييبررسي فرضيه

بينيهـاي اسـتاندارد شـده    ه در مقابل پيشهاي استاندارد شددر نمودار پراكنش باقيمانده
تـوان همگنـي در   يبنابراين م ـ .است روندي مشاهده نشد و تقارن مشاهدات حول خط صفر

   16/2مقـدار آمـاره دوربـين واتسـن نيـز برابـر       . ادييد قـرار د أها را مورد تواريانس باقيمانده
بـا  . فتهـا را بپـذير  يمانـده تـوان اسـتقلال باق  مـي  دوكه بـا توجه به نزديكي آن به عدد  است

  .اطمينان داشت الگوتوان به صحت نتايج ييد تمام فرضهاي زير بنايي، ميأتوجه به ت
اتورگرسيوباحضور متغير هاي مستقل در زمان حال براي پيش بيني  الگويتحليل 
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  در زمان آينده CFOمقدار 
تغييرات متغيـر   از% 37و بدين معني است كه حدود  ، 369/0برابر  الگوضريب تعيين 

قابـل توصـيف   ) اطلاعـات نقـدي  (متغيرهاي مستقل  اب يندهپاسخ جريانهاي نقدي عملياتي آ
ه صفر آماري مبني بر عدم وجود ارتبـاط بـين متغيـر مسـتقل     يمقدار مربوط به فرض -p.است

 05/0كـه از   اسـت  0001/0از  (H0 : 2 = 0) جريانهاي نقدي جـاري و متغيـر پاسـخ    
داري در نتيجه ارتباط معنـي  .شوده رد ميياين فرض% 95ابراين با اطمينان بن ؛كوچكتر است

ه صفر آماري مبني بـر عـدم وجـود    يمقدار مربوط به فرض -p .شودبين دو متغير مشاهده مي
از  (H0 : 3 = 0)ارتبـاط بـين متغيـر مسـتقل تغييـرات حسـابهاي دريـافتي و متغيـر پاسـخ         

  ه رد يايـن فرض ـ % 95بنابراين با اطمينـان   ؛ر استكوچكت 05/0كه از  كمتر است 0001/0
داري به تغييرات حسابهاي دريافتني به طور معني يندهجريان نقدي سال آ ،در نتيجه .شودمي

ارتبـاط   نبـودن  ه صفر آماري مبني بـر يمقدار مربوط به فرض -p .در سال جاري وابسته است
 0001/0از  (H0 : 4 = 0)پاسـخ  متغيـر   تغييرات حسابهاي پرداختنـي و  بين متغيرمستقل

 ،در نتيجه .شوده رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  است
داري به تغييرات حسابهاي پرداختنـي در سـال جـاري    به طور معني يندهجريان نقدي سال آ

  بـين متغيـر   ارتبـاط   نبـودن ه صـفر آمـاري مبنـي بـر     يمقدار مربوط بـه فرض ـ  -p. وابسته است
  و متغيــر پاســخ يهــاي پرداختنــهزينــه مســتقل تغييــرات ســاير حســابها و اســناد پرداختــي و

 (H0 : 5 = 0)  بنابراين بـا اطمينـان    ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است 0001/0از
داري بـه  بـه طـور معنـي    ينـده جريـان نقـدي سـال آ    ،در نتيجـه  .شوده رد ميياين فرض% 95

ه يمقـدار مربـوط بـه فرض ـ    -p.حسابهاي پرداختني در سال جاري وابسته است تغييرات ساير
ارتباط بين متغير مستقل تغييرات در موجودي كالا و متغير پاسخ  نبودنصفر آماري مبني بر 

(H0 : 6 = 0) جريـان   ،در نتيجـه  .كـوچكتر اسـت   05/0است كـه از   كمتر 0001/0از
  .  يرات موجودي كالا وابسته استداري به تغيبه طور معني يندهنقدي سال آ

  
  هاي زير بناييهيبررسي فرض



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

ي اسـتاندارد شـده   يهـا بينهاي استاندارد شده در مقابل پيشنمودار پراكنش باقيمانده در
واريـانس   بنابراين همگني در است؛روندي مشاهده نشد و تقارن مشاهدات حول خط صفر 

 127/2مقـدار آمـاره دوربـين واتسـن نيـز برابـر        .ادييد قرار دأتوان مورد تها را ميباقيمانده
با توجه . پذيرفتها را توان استقلال باقيماندهمي دوكه بـا توجه به نزديكي آن به عدد  است
  .استاطمينان  الگوتوان به صحت نتايج ميييد تمام فرضهاي زير بنايي أبه ت

  بندي فرضيه اصلي تحقيقجمع
بزرگتـر شـدن ضـريب    و   5 ، 4 ، 3  ، 2  ، 1 داري ضـرايب  با توجه بـه معنـي  

 -pعـلاوه معنـي داري   ه ب ـ) 1( شماره يـك  الگوينسبت به ) 2( شماره دو الگويتعيين در 
  .  فتتوان نتيجه گرصحت فرضيه شماره يك را مي الگومقدار هر دو 

 الگوها مقدار ضريب تعيين مقدار-p الگورخطايجذر ميانگين مجذو

شماره يك 218/0 0001/0 1632/0
 شماره دو 369/0 0001/0 1468/0

  
طور كه در جدول مشخص است مقدار ضريب تعيـين بـا ورود متغيرهـاي جديـد     همان

 الگـوي شـماره دو از   الگـوي  1اينكه جذرميانگين مجذور خطـاي  افزون. افته استيافزايش 
اقـلام   الگـوي اقلام تعهدي نسبت به  الگويكه نشان از كيفيت بهتر  كمتر استيك  شماره
  .داردنقدي 

  
  تحقيق 1-1بررسي فرضيه 

بـا تغييـرات    ينـده اقلام تعهدي براي پيش بيني جريانهاي نقـدي آ  الگويتوانايي بيشتر  
  . يابدموجودي كالاي پايان دوره كاهش مي

  
  اتورگرسيومرحله اول الگويتحليل 

                                                 
1 ROOT MSE 
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از تغييرات متغيـر  % 38و بدين معني است كه حدود  ، 379/0برابر  الگوضريب تعيين 
متغيرهـاي مسـتقل    جريان نقـدي عمليـاتي سـال جـاري و     اب يندهجريانهاي نقدي عملياتي آ

 نبـودن ه صفر آماري مبنـي بـر   يمقدار مربوط به فرض -p. قابل توصيف است الگوحاضر در 
 0001/0از (H0 : 1 = 0)هاي نقدي جاري و متغيـر پاسـخ  ارتباط بين متغير مستقل جريان

جريان نقـدي عمليـاتي در   % 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است
ه صفر آماري مبني بر عـدم  يمقدار مربوط به فرض -p. سال آينده به سال جاري وابسته است

از (H0 : 2 = 0)تي و متغيـر پاسـخ  وجود ارتباط بين متغير مستقل تغييرات حسابهاي درياف
ه رد يايـن فرض ـ % 95بنابراين با اطمينـان   ت؛كوچكتر اس 05/0كه از  كمتر است 0001/0

داري به تغييرات حسابهاي دريافتني به طور معني يندهجريان نقدي سال آ ،در نتيجه .شودمي
ارتبـاط  نبـودن   ه صفر آماري مبني بـر يمقدار مربوط به فرض -p. در سال جاري وابسته است

 0001/0از  (H0 : 3 = 0)متغيـر پاسـخ    تغييرات حسابهاي پرداختني و مستقل بين متغير
در  .شـود ه رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است

به طور معني داري به تغييرات حسـابهاي پرداختنـي در سـال     يندهجريان نقدي سال آ ،نتيجه
  ارتباط بين متغيـر   نبودنه صفر آماري مبني بر يمقدار مربوط به فرض -p. وابسته است جاري

  هــاي پرداختنــي و متغيــر پاســخهزينــه مســتقل تغييــرات ســاير حســابها و اســناد پرداختــي و
 (H0 : 4 = 0)  بنابراين بـا اطمينـان    ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است 0001/0از

داري بـه  بـه طـور معنـي    ينـده جريـان نقـدي سـال آ    ،در نتيجـه  .شوده رد ميياين فرض% 95
ه يمقدار مربـوط بـه فرض ـ   -p. حسابهاي پرداختني در سال جاري وابسته است تغييرات ساير

ارتباط بين متغير مستقل تغييرات در موجودي كالا و متغير پاسخ  نبودنصفر آماري مبني بر 
(H0 : 5 = 0)  بنـابراين بـا اطمينـان     ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است 0001/0از

بـه طـور معنـي داري بـه      ينـده جريـان نقـدي سـال آ    ،در نتيجـه  .شوداين فرض رد مي% 95
  ه صـفر  يمقـدار مربـوط بـه فرض ـ    - P.تغييرات موجودي كالا در سـال جـاري وابسـته اسـت    

پاسـخ  پايـان دوره  و متغيـر    يارتباط بين متغير مستقل موجودي كـالا  نبودنآماري مبني بر 
(H0 : 6 = 0)  جريـان   ،در نتيجـه  ؛كـوچكتر اسـت   05/0كه از  كمتر است 0001/0از



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

داري به موجودي كالاي پايـان دوره در سـال جـاري وابسـته     به طور معني يندهنقدي سال آ
  . است

  
  هاي زير بناييبررسي صحت برقراري پذيره

ي اسـتاندارد شـده   يهـا بينشهاي استاندارد شده در مقابل پينمودار پراكنش باقيمانده در
واريـانس   بنابراين همگني در است؛روندي مشاهده نشد و تقارن مشاهدات حول خط صفر 

 اسـت  067/2مقدار آماره دوربين واتسـن برابـر   . ادييد قرار دأتوان مورد تها را ميباقيمانده
بـا توجـه بـه     .تفهـا را پـذير  توان استقلال باقيماندهمي دوكه با توجه به نزديكي آن به عدد 

  .كرداطمينان  الگوتوان به صحت نتايج ييد تمام فرضهاي زير بنايي ميأت
  

  تحقيق 1-1بندي فرضيه جمع
شماره سه و بزرگتر شـدن مقـدار ضـريب     الگويدر  6با توجه به معني داري ضريب 

 علاوه معني داري هره شماره دو ب الگويشماره سه نسبت به  الگويتعيين تصحيح شده در 
اقـلام   الگـوي شـماره سـه نسـبت بـه      الگويميانگين مجذور خطاي  و كاهش جذر الگودو 

اقلام تعهدي براي پيش بيني جريانهـاي نقـدي    الگويتوانايي  رفتتوان نتيجه گتعهدي مي
 ؛يابـد با ورود متغير موجودي كالاي پايـان دوره افـزايش مـي    الگوچنين كيفيت و هم يندهآ

  .شوداره يك رد ميبنابراين فرضيه فرعي شم

  
  تحقيق 2-1بررسي فرضيه 

بـا نوسـان    ينـده اقلام تعهدي براي پيش بينـي جريانهـاي نقـدي آ   الگوي توانايي بيشتر  
  . يش مي يابدافزا يندهفروش آ

  

جذر  ميانگين مجذور
 الگوخطاي

p - مقدار 
 الگوها مقدارضريب تعيين

 شماره دو 1468/00001/0369/0

 شماره سه 1458/00001/0379/0
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  مرحله يك ناتورگرسيو الگويتحليل 
از تغييـرات متغيـر   % 37و بدين معني است كه حـدود   ، 374/0برابر  الگوضريب تعيين     

متغيرهـاي مسـتقل    جريان نقـدي عمليـاتي سـال جـاري و     اب يندهجريانهاي نقدي عملياتي آ
رود متغيـر تغييـرات فـروش    بـا و اين الگـو  به عبارتي در  ؛قابل توصيف است الگوحاضر در 
مقـدار مربـوط بـه     -p. افـزايش مـي يابـد    ينـده بيني جريان نقدي عملياتي سال آامكان پيش

ارتباط بين متغير مستقل جريانهاي نقـدي جـاري و متغيـر     نبودنه صفر آماري مبني بر يفرض
بنـابراين بـا    ؛كـوچكتر اسـت   05/0كه از  كمتر است 0001/0از   (H0 : 1 = 0) پاسخ

مقـدار   -p. جريان نقدي عملياتي در سال آينده به سـال جـاري وابسـته اسـت    % 95طمينان ا
ارتبـاط بـين متغيـر مسـتقل تغييـرات حسـابهاي        نبـودن ه صفر آماري مبني بر يمربوط به فرض

كـوچكتر   05/0كـه از   كمتـر اسـت   0001/0از  (H0 : 2 = 0) دريافتي و متغيـر پاسـخ   
بـه   يندهجريان نقدي سال آ ،در نتيجه .شوده رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛است

مقـدار   -p. اي دريـافتني در سـال جـاري وابسـته اسـت     هطور معني داري به تغييـرات حسـاب  
تغييـرات حسـابهاي    ارتبـاط بـين متغيرمسـتقل    نبـودن  ه صفر آماري مبني بـر يمربوط به فرض
كـوچكتر   05/0كـه از   تر اسـت كم 0001/0از  (H0 : 3 = 0) متغير پاسخ  پرداختني و

بـه   يندهجريان نقدي سال آ ،در نتيجه .شوديه رد مياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛است
مقـدار   -p. داري به تغييـرات حسـابهاي پرداختنـي در سـال جـاري وابسـته اسـت       طور معني

ير حسابها و ارتباط بين متغير مستقل تغييرات سا نبودنه صفر آماري مبني بر يمربوط به فرض
كمتـر   0001/0از  (H0 : 4 = 0) هاي پرداختنـي و متغيـر پاسـخ    هزينه اسناد پرداختي و

 ،در نتيجه .شوده رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  است
حسـابهاي پرداختنـي در سـال     به طور معني داري به تغييرات سـاير  يندهجريان نقدي سال آ

ارتباط بـين متغيـر    نبودنه صفر آماري مبني بر يمقدار مربوط به فرض -P.ابسته استجاري و
كمتـر   0001/0از (H0 : 5 = 0) مستقل تغييرات تغييرات موجودي كالا و متغيـر پاسـخ  

 ،در نتيجه .شوده رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  است



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

 - p. طور معني داري به تغييـرات موجـودي كـالا وابسـته اسـت     به  يندهجريان نقدي سال آ
ــه   ــوط بــــــــــــــــــــــــــــــ ــدار مربــــــــــــــــــــــــــــــ   مقــــــــــــــــــــــــــــــ

 ارتباط بين متغير مستقل تغييرات در فروش و متغير پاسـخ   نبودنه صفر آماري مبني بر يفرض
(H0 : 6 = 0)  جريـان نقـدي    ،در نتيجه ؛كوچكتر است 05/0كه از  است 034/0برابر

  .وابسته است يندهتغييرات در فروش آداري به يبه طور معن يندهسال آ
  

  بررسي صحت برقراري پذيره هاي زير بنايي
ي اسـتاندارد شـده   يهابينهاي استاندارد شده در مقابل پيشنمودار پراكنش باقيمانده در 

واريـانس   بنابراين همگني در است؛روندي مشاهده نشد و تقارن مشاهدات حول خط صفر 
 اسـت  115/2مقدار آماره دوربين واتسـن برابـر    .ادييد قرار دأد تتوان مورها را ميباقيمانده

بـا توجـه بـه    . فتها را پـذير توان استقلال باقيماندهمي دوكه بـا توجه به نزديكي آن به عدد 
  .كرداطمينان  الگوتوان به صحت نتايج ييد تمام فرضهاي زير بنايي ميأت

  
  تحقيق 2-1بندي فرضيه جمع

و بزرگتـر شـدن مقـدار ضـريب تعيـين در       الگـو در  7ري ضـريب  دابا توجه به معنـي 
و همچنـين   الگـو داري هر دو علاوه معنيه شماره دو ب الگويشماره چهار نسبت به  الگوي

اقـلام   الگـوي كـه توانـايي    فـت توان نتيجه گرمي الگوخطاي  ميانگين مجذور كاهش جذر
با ورود متغير نوسـانات فـروش    الگوو كيفيت  هيندبيني جريانهاي نقدي آتعهدي براي پيش

  .شودييد ميأبنابراين فرضيه فرعي شماره دو ت ؛كندافزايش پيدا مي يندهآ
  

جذرميانگين مجذور 
  الگوخطاي 

p - الگوها مقدار ضريب تعيين مقدار 

 دوشماره 369/0 0001/0 1468/0

 شماره چهار 374/0 0001/0 1461/0
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  قتحقي 3-1بررسي فرضيه 
، بـا تغييـرات   ينـده بيني جريانهاي نقـدي آ اقلام تعهدي براي پيش الگويتوانايي بيشتر  

  . يابداندازه شركت افزايش مي
  

  اتورگرسيو مرحله يك الگويتحليل 
از تغييرات متغيـر  % 40و بدين معني است كه حدود  ، 395/0برابر  الگوضريب تعيين 

متغيرهـاي مسـتقل    دي عمليـاتي سـال جـاري و   جريان نق ـ اب يندهآ جريانهاي نقدي عملياتي
 نبـودن ه صفر آماري مبنـي بـر   يمقدار مربوط به فرض -p .قابل توصيف است الگوحاضر در 

 برابـر (H0 : 1 = 0) ارتباط بـين متغيـر مسـتقل جريانهـاي نقـدي جـاري و متغيـر پاسـخ         
ي عمليـاتي  جريان نقد% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  است 0008/0

ه صفر آمـاري مبنـي بـر    يمقدار مربوط به فرض -p. در سال آينده به سال جاري وابسته است
از  (H0 : 2 = 0)ارتباط بين متغير مستقل تغييرات حسابهاي دريافتي و متغير پاسخ  نبودن

 .شوده رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  است 0001/0
داري به تغييرات حسابهاي دريافتني در سال به طور معني يندهجريان نقدي سال آ ،يجهدر نت

 ارتبـاط بـين متغيـر   نبودن ه صفر آماري مبني بريمقدار مربوط به فرض -p. جاري وابسته است
-مـي كمتـر   0001/0از (H0 : 3 = 0)متغير پاسخ تغييرات حسابهاي پرداختني و مستقل

 ،در نتيجه .شوده رد ميياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛استكوچكتر  05/0باشد كه از 
داري به تغييرات حسابهاي پرداختنـي در سـال جـاري    به طور معني يندهجريان نقدي سال آ

ارتباط بين متغيـر مسـتقل    نبودنه صفر آماري مبني بر يمقدار مربوط به فرض -p.وابسته است
 = H0 : 4)هاي پرداختنـي و متغيـر پاسـخ   هزينه وتغييرات ساير حسابها و اسناد پرداختي 

ه ياين فرض% 95بنابراين با اطمينان  ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است 0001/0از (0
حسابهاي  به طور معني داري به تغييرات ساير يندهجريان نقدي سال آ ،در نتيجه .شودرد مي

 نبودنه صفر آماري مبني بر يفرضمقدار مربوط به  -P .پرداختني در سال جاري وابسته است
از  (H0 : 5 = 0)ارتباط بين متغير مستقل تغييرات تغييرات موجودي كالا و متغيـر پاسـخ   

ه رد يايـن فرض ـ % 95بنابراين با اطمينـان   ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است 0001/0



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

ودي كـالا  داري بـه تغييـرات موج ـ  به طـور معنـي   يندهدر نتيجه جريان نقدي سال آ .شودمي
ارتباط بين متغير مسـتقل   نبودنه صفر آماري مبني بر يمقدار مربوط به فرض -p. وابسته است

 ؛كوچكتر است 05/0كه از  كمتر است 0001/0از (H0 : 6 = 0) فروش و متغير پاسخ
  . داري به فروش وابسته استبه طور معني يندهجريان نقدي سال آ ،در نتيجه

  
  ره هاي زير بناييبررسي صحت برقراري پذي

ي اسـتاندارد شـده   يهاهاي استاندارد شده در مقابل پيش بيننمودار پراكنش باقيمانده در
واريـانس   بنابراين همگني در است؛روندي مشاهده نشد و تقارن مشاهدات حول خط صفر 

   158/2مقـدار آمـاره دوربـين واتسـن نيـز برابـر       . ادييد قرار دأتوان مورد تها را ميباقيمانده
با توجه . فتذيرپها را توان استقلال باقيماندهمي دوكه بـا توجه به نزديكي آن به عدد  است
  .كرداطمينان الگو توان به صحت نتايج ييد تمام فرضهاي زير بنايي ميأبه ت

  
  تحقيق 3-1بندي فرضيه جمع

يح و بزرگتر شدن مقدار ضريب تعيـين تصـح   الگودر  8داري ضريب با توجه به معني
 الگـو داري هر دو علاوه معنيه به مدل شماره دو بالگوي شماره پنج نسبت  الگويشده در 

اقـلام   الگـوي كه توانايي  رفتتوان نتيجه گمي الگوخطاي  ميانگين مجذور و كاهش جذر
بـا ورود متغيـر انـدازه شـركت      الگوو كيفيت  يندهبيني جريانهاي نقدي آتعهدي براي پيش

  .شودييد ميأنابراين فرضيه فرعي شماره سه نيز تب ؛يابدافزايش مي
  

جذرميانگين مجذور 
 الگوخطاي 

p- الگوها مقدار ضريب تعيين مقدار 

 شماره دو 369/0 0001/0 1468/0

 شماره پنج 395/0 0001/0 1439/0

  
  يهاساز الگوبندي كلي جمع
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آماره فيشـر   شود همگي بر اساسبرازش شده مشاهده مي الگويپنج  طور كه در همان
به علاوه اضافه شدن هر يك از متغيرها در مراحل مختلف بررسي فرضـيات   است؛دار معني

ي خطـا  ميانگين مجذور و كاهش جذر منجر،همواره به افزايش مقدار ضريب تعيين تعديل 
نـوع روابـط متغيرهـا بـا متغيـر وابسـته       . ده اسـت الگو ش مدل به عنوان معيار سنجش كيفيت

  : به شكل زير است) يندهعملياتي آجريان نقدي (
تغييــرات حســابهاي  .داري داردجريــان نقــدي عمليــاتي جــاري ارتبــاط مثبــت و معنــي

تغييـرات حسـابهاي پرداختنـي ارتبـاط مثبـت و       .دريافتني ارتبـاط منفـي و معنـي داري دارد   
 .دارد داريتغييرات ساير حسابها و اسناد پرداختنـي ارتبـاط مثبـت و معنـي     .داري داردمعني

تغييـرات در موجـودي كـالا     .داري داردپايان دوره ارتبـاط منفـي و معنـي    يموجودي كالا
داري دارد و تغييرات در فروش فروش ارتباط مثبت و معني .دارد يدارارتباط منفي و معني

خلاصه ضريب تعيـين در  . دارد يندهداري با جريان نقدي عملياتي آنيز ارتباط مثبت و معني
  :شرح استاين ه ها بالگو

p - الگوها مقدارضريب تعيين تعديل شده مقدار 

 شماره يك 218/0 0001/0

 شماره دو 369/0 0001/0

 شماره سه 379/0 0001/0

 شماره چهار 374/0 0001/0

 شماره پنج 395/0 0001/0

  :استبه شرح ذيل  يندهي نقدي آنهابيني جرياها در توانايي پيشالگوبندي رتبه
گين مجذور جذرميان

 الگوخطاي 
p - مقدار 

  مقدارضريب تعيين
 تعديل شده 

 رتبه
  الگوها

 شماره پنج 1 395/0 0001/0 1439/0

 شماره سه 2 379/0 0001/0 1458/0

 شماره چهار 3 374/0 0001/0 1461/0

 شماره دو 4 369/0 0001/0 1468/0

 شماره يك 5 218/0 0001/0 1632/0



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

  
اقلام  الگوياست با ورود متغير اندازه شركت ضريب تعيين طور كه از جدول پيدهمان

نيـز كـاهش    الگـو هـا افـزايش و جـذر ميـانگين مجـذور خطـاي       الگوتعهدي نسبت به ساير 
بينـي جريـان نقـدي    در پيش الگوها دارد كه اين نشان از توانايي الگوبيشتري نسبت به ساير 

  .دارد الگوو كيفيت بيشتر  يندهآ
  

  قتفسير نتايج تحقي
   1فرضيه 

 الگـوي كه حاكي از افزايش ضريب تعيـين تعـديل شـده     ،با توجه به نتايج جدول ذيل
نتيجـه افـزايش    شماره يك و كاهش خطاي پـيش بينـي آن و در   الگويشماره دو نسبت به 

نسبت بـه  را شماره دو الگوي تر توان توانمندي بيشتر و با كيفيتمي است،بيني كيفيت پيش
  .كردييد أره يك تالگوي شما

  
جذر ميانگين 
 الگومجذورخطاي

p - مقدار 
مقدار ضريب تعيين تعديل 

 شده
  الگوها

 شماره يك1632/00001/0218/0
 شماره دو1468/00001/0369/0

  
  1-1فرضيه 

  جذر  ميانگين مجذور 
 الگوخطاي

p - مقدار 
 الگوها مقدارضريب تعيين تعديل شده

 شماره دو 369/0 0001/0 1468/0



 6شماره / مجله توسعه و سرمايه 

توان دريافت كه بـا ورود متغيـر موجـودي كـالاي     با توجه به اطلاعات جدول ذيل مي
شماره دو افزايش و خطاي پيش بينـي   الگويپايان دوره ضريب تعيين تعديل شده نسبت به 

 ي نقـدي نهـا بينـي جريا شماره سه كيفيـت و توانمنـدي پـيش    الگويلذا  ،يابدآن كاهش مي
  .دهدبيني را كاهش ميو خطاي پيش ،را افزايش يندهآ

  
   2-1فرضيه 

ضـريب   ينـده كه با ورود متغير فروش آ كندبيان مياطلاعات ارائه شده درجدول ذيل 
  و خطـاي پـيش بينـي آن كـاهش      ،شـماره دو افـزايش   الگـوي تعيين تعديل شده نسـبت بـه   

را  ينـده ي نقـدي آ نهـا بينـي جريا  لذا مدل شماره چهـار كيفيـت و توانمنـدي پـيش     د؛يابمي
  .دهدبيني را كاهش ميو خطاي پيش ،افزايش
  
  
  

  
   3-1فرضيه 

 الگـوي فزايش ضريب تعيـين تعـديل شـده    كه حاكي از ا ،با توجه به نتايج جدول ذيل
شماره دو،وكـاهش خطـاي پـيش بينـي آن و درنتيجـه افـزايش        الگويشماره پنج نسبت به 

شماره پـنج نسـبت بـه     الگويتر توان توانمندي بيشتر و با كيفيتمي ،استبيني كيفيت پيش
يكـي از  (را بـا ورود متغيـر فـروش     ينـده ي نقـدي آ نهـا بينـي جريا در پيش شماره دو الگوي

  .كردييد أت )معيارهاي تعيين اندازه شركت

 شماره سه 379/0 0001/0 1458/0

  جذرميانگين مجذور
 الگوخطاي

p - مقدار 
مقدار ضريب تعيين 

 تعديل شده
 الگوها

 شماره دو 369/0 0001/0 1468/0

 شماره چهار 374/0 0001/0 1461/0



   ...بررسي محتواي فزاينده اقلام تعهدي نسبت به

  
جذرميانگين مجذور 

  الگوخطاي 
p - مقدار 

مقدار ضريب تعيين 
 تعديل شده

 الگوها

 شماره دو 369/0 0001/0 1468/0

 شماره پنج 395/0 0001/0 1439/0

  
  نتيجه كلي
قـلام تعهـدي   ، اطلاعـات و ا دهدميتحقيقات انجام شده نشان داده  بيشترطور كه همان

در اين تحقيـق نيـز ايـن توانـايي بـراي       .داردنسبت به اقلام نقدي توانايي پيش بيني بيشتري 
دربرگيرنـده اقـلام تعهـدي و اطلاعـات      الگـوي بيني جريانهاي نقدي با اسـتفاده از دو  پيش

بيني از ضريب تعيين و براي سنجش توانمندي و كيفيت پيش.نقدي مورد آزمون قرارگرفت
 الگـوي اصـلي جريـان نقـدي بـا      الگويابتدا . استفاده شد الگوانگين مجذور خطاي مي جذر

اي بـه  و سـپس بـا ورود متغيرهـاي تعريـف شـده     شـد  دربرگيرنده اطلاعات تعهدي آزمون 
. اصلي مورد آزمون قرار گرفت الگويجديد نسبت به  الگويتوانايي  ،اقلام تعهدي الگوي

 توانـايي و  ،دربرگيرنده اطلاعات و اقـلام تعهـدي   ويالگمشخص شد كه  ،توجه به نتايج با 
و  رددربرگيرنده اقلام و اطلاعات نقدي دا الگوينسبت به ) خطاي كمتري(كيفيت بيشتري 

فروش  و يندهاين توانايي و كيفيت با ورود متغيرهايي از قبيل موجودي پايان دوره، فروش آ
با خطاي  يافت و الگوي كاملتريش به عنوان يكي از معيارهاي سنجش اندازه شركت افزاي

اصلي فروش  الگويضمناً از بين متغير هاي اضافه شده به . دشارائه ) كيفيت بهتري( كمتري
  كمــك  ينــدهبينــي جريــان نقــدي آنســبت بــه ســاير متغيرهــا بــر افــزايش توانمنــدي پــيش 

  .كندمي
  

  محدوديتهاي تحقيق
عد به انتشار صورت جريـان وجـوه   به ب 1378سال  يبه علت اينكه شركتها از ابتدا -1

اي شـدند، بـا توجـه بـه اينكـه اقـلام مقايسـه       موظـف  اي نقد به روش غيرمستقيم و پنج طبقه
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در نظـر   1377تجديد ارائه شده، ابتداي دوره تحقيـق از سـال    1378صورتهاي مالي سال 
  .گرفته شده است

 ري، ويژگيهايي كـه در ي جامعه آماتهاانتخاب نمونه از ميان شرك ياز آنجا كه برا -2
قسمت نمونه آماري به آنها اشاره شده مبنا قرار داده شده است، تعميم نتـايج تحقيـق بـه آن    
گروه از شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران كه داراي ويژگيهاي متفاوتي 

  .د با احتياط صورت گيرديبا نمونه مورد نظر هستند با
ق به شركتهاي خارج از بورس اوراق بهـادار تهـران بـه دليـل     تسري نتايج اين تحقي -3

 روروبـه وجود تفاوتهاي احتمالي در رفتار آنها نسبت به گزارشگري مالي با محـدوديتهايي  
  .است

  
  پيشنهادهايي در مورد پژوهشهاي آينده

. دش ـاي اسـتفاده  در اين تحقيق براي محاسبه متغير اقـلام تعهـدي از روش ترازنامـه    -1
شود اين تحقيق با استفاده از روش سود و زيـاني  بـراي محاسـبه اقـلام تعهـدي،      هاد ميپيشن

در روش سـود و زيـاني بـراي محاسـبه     . دشـو و نتايج آن با اين تحقيق مقايسـه   دوباره اجرا،
  .شودعملياتي استفاده مي ياقلام تعهدي از اختلاف سود عملياتي و جريان نقد

نيـز    ينـده اين تحقيق براي پـيش بينـي سـود عمليـاتي آ     هايالگوشود از پيشنهاد مي -2
از متغيـر   يندهجاي متغير وابسته جريانهاي نقدي آه ها بالگوبدين معني كه در  ؛استفاده شود

  .استفاده شود يندهوابسته سود عملياتي آ
نقدي و تعهـدي سـود در كـارايي بـازار سـرمايه و تعيـين        يثير اجزاأبراي بررسي ت -3

را از طريق قيمت سـهام   ءمتفاوت اين اجزا ويژگيهايعي سهام پيشنهاد مي شود ي واقتهاقيم
ي پذيرفته شده در بورس مورد تحليـل قـرار داد و در نهايـت نقـش آن را در بـازده      تهاشرك

  .مالي سالانه و اعلام سود مورد توجه قرار داد هاياوراق بهادار در زمان ارائه گزارش
متغيرهاي تحقيق در صـنايع مختلـف متفـاوت باشـد،      از آنجا كه ممكن است رفتار -4

  .جداگانه نيز بررسي شود ،شود اين تحقيق در تك تك صنايعپيشنهاد مي
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هاي ممكن در مورد روند پيش بيني سود و جريان نقدي خود الگوبررسي در مورد  -5
  اد پيشـنه . اسـت ن پايان نامه درباره آن بررسي صورت نگرفته يتحقيق ديگري است كه در ا

  .  ن ديگر در اين زمينه نيز تحقيقاتي انجام دهندپژوهشگراشود دانشجويان و مي
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