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  مقدمه
مديريت هر واحد تجاري بايد بررسي و تفكر در مورد سودآوري و پرداخت ديـون را  

توانـايي  وجه نقد معيار مهمي اسـت كـه    .بعنوان مهم ترين وظيفه خود در نظر داشته باشد
ارزيابي و برآورد عملكـرد شـركت هـا    . شركت در پرداخت ديون را بخوبي نشان مي دهد

همواره مورد توجه ذينفعان بوده است، راههاي متفاوتي براي ارزيابي سودآوري و نقدينگي 
  .مي باشدشركت در نظر گرفته شده است، يكي از آنها نسبتهاي مالي 

سط هيات اسـتانداردهاي حسـابداري مـالي،    بر اساس چارچوب نظري تدوين شده تو
تصور تمامي ذينفعان از بنگاه منبعي از وجه نقد است كه منجر به تقسـيم سـود، پرداخـت    

افـزايش در ارزش بـازار اوراق    و  بهره، باز پرداخت وامها، پرداخت بهاي كالا و خـدمات 
ايين يـا حتـي   از اهميت نقدينگي همين بس كه شركت هاي با سودآوري پ. سهام مي گردد

 ـغير سودآور مدت بيشتري مي تواند در خدمت اقتصاد قرار گير د ولـي شـركتهاي بـدون    ن
  .نقدينگي اميد به تداوم فعاليت كمتري دارند

نسبتهاي سنتي نقدينگي از پركاربردترين ابزارهاي تجزيه و تحليل مالي مي باشـند كـه   
توان نقدينگي شركت ها از آنهـا   ران بوده است و براي ارزيابيگمورد توجه تحليل گذشتهاز

معايب اين نسبتها تحليلگران را بـر آن داشـته كـه بـا تحليـل معايـب       . استفاده مي كرده اند
بتوانند نسبتهاي نويني را ارائه نمايند كه شاخص فراگير نقدينگي، دوره تبـديل وجـه نقـد،    

كميتـه   95شـماره  ه يطبق بيانهمچنين . باشند مانده نقدي خالص از جمله اين شاخصها مي
صـورت گـردش وجـه نقـد، جريانهـاي       FASB(1( تدوين استانداردهاي حسابداري مالي 

ورودي و خروجي وجه نقد را در سه بخش عملياتي، سرمايه گذاري و تأمين مـالي طبقـه   
. ويژگي مشترك اين فعاليتها، ورود و خروج وجه نقد از شـركت مـي باشـد    .بندي مي كند

يتها اعم از پيش بيني شده و يا نشده منوط به وجود وجه نقد كـافي و  انجام بسياري از فعال
به موقع است و عدم وجود وجه نقد و يا عدم دسترسي به آن در بسياري از مواقع موجـب  

بـديهي اسـت   . متوقف ماندن فعاليت خاصي كه براي شركت واجد اهميت است مي شـود 
دن با كمبـود نقـدينگي بـدليل راكـد     جلوگيري از مواجه ش براينگهداري وجوه نقد مازاد 
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بطور كلي چهـار مرحلـه اساسـي     .ماندن وجوه موجب متضرر شدن شركت خواهد گرديد
خريد، توليد، فروش و وصول مطالبات وجود دارد كه حاصل اين : درعمليات شركت شامل

 فعاليتها در قالب ارقام حسابداري همچون مانده وجه نقد، مانده مطالبات، مانـده موجـودي  
تعهـدات كوتـاه مـدتي كـه طـي ايـن        .ي نشان داده مي شودنكالا و مانده حسابهاي پرداخت

هـا ايجـاد    هاي جـاري كـه طـي همـين دوره     ييبايست از دارا مي ،شوند اد ميجها اي فعاليت
 ،پرداخت شود كه به توانايي شركت در بازپرداخـت ايـن تعهـدات كوتـاه مـدت      ،شوند مي

  )1382 ،خوش طينت( .شودقدرت نقدينگي شركت اطلاق مي 
نشان دادن قدرت نقدينگي مي بايستي نسـبت بـه محاسـبه نسـبتهاي نقـدينگي و       براي

استفاده كنندگان اطلاعات مالي و مـديران بـراي    گذشتهاز . تجزيه و تحليل آنها اقدام نمود
) 3و نسبت آنـي  2نسبت جاري( نقدينگيسنتي هاي  ارزيابي توان نقدينگي شركت از نسبت

ها داراي ايراداتي از جمله لحاظ ننمودن تركيب موجودي كالا،  اين نسبت .كردند اده مياستف
زمان باز پرداخت بدهي ها و زمان دريافت مطالبات مي باشند كه محققان مالي بـراي رفـع   

، دوره تبـديل  4شـاخص فراگيـر نقـدينگي    :اين ايرادات شاخص هاي نوين نقدينگي شامل
شاخص لامبا، شاخص ميانگين موزون دوره تبـديل وجـه    ،6صمانده نقدي خال ،5وجه نقد

  .و شاخص تطبيق سررسيد را ارائه دادند) دوره تبديل وجه نقد تعديل شده(نقد 
سعي بر آن است كه ضمن محاسبه قدرت نقدينگي شركت بـا اسـتفاده از    قالهدر اين م

طلاعاتي آنها، بدين هاي نوين و سنتي و همچنين ارتباط بين آنها و بررسي محتواي ا نسبت
  .وسيله استفاده كنندگان از صورتهاي مالي را در جهت اخذ تصميمات بهينه ياري نمايد

براي نيل به اين هدف از بين نسبتهاي سنتي و نوين نقدينگي آنهايي كه امكان محاسـبه  
از طريق اقلام موجود در صورتهاي مالي و يادداشتهاي همـراه شـركتها و سـازمان بـورس     

انتخاب گرديده است  كه شامل نسـبت جـاري و آنـي از نسـبتهاي      ،بهادار مي باشد اوراق
سنتي و شاخص فراگير نقدينگي، دوره تبديل وجه نقد و مانده نقدي خالص از نسبت هاي 

  .نوين مي باشد
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در اين ارتباط سوال اصلي پژوهش اين است كه آيـا بـين شاخصـهاي سـنتي و نـوين      
جود دارد؟ آيا محتواي اطلاعاتي نسبتهاي سـنتي نقـدينگي در   نقدينگي رابطه معني داري و

  مقايسه با نسبتهاي نوين نقدينگي در تصميم گيريهاي اعتبار دهندگان موثر تر است؟
  

  پيشينه پژوهش
تحـت عنـوان  بررسـي و نقـد      ٧مليـك و بيراتـي    توسـط زمينه اين اولين پژوهش در 

ايـن دو محقـق بـا در نظرگـرفتن      .دبر مي گـرد  1970به سال هاي سنتي نقدينگي  شاخص
ايرادات دو نسبت جاري و سريع در صدد بر آمدند با تعديلاتي كه در اجزاء تشكيل دهنده 

ها  كه دارائي آنها دريافتند در صورتي .اين دو نسبت مي دهند، نسبت مفيدتري را ارائه دهند
ضـرب   )1 -بـدهي / معكـوس گـردش دارائـي   (هاي جاري در يك ضريب تعديل  و بدهي

نسـبت بدسـت    و هايي كه در محاسبه زائد مي باشند خارج شده  شوند تا حدودي قسمت
آمده به واقعيت نزديكتر بوده و وضعيت نقدينگي شركت را شفافتر از دو نسـبت جـاري و   

برگرفته از ( .كه نتيجه اين پژوهش معرفي شاخص فراگير نقدينگي بود سريع نشان مي دهد
  .)www.hfff.fiسايت 

مقايسـه قابليـت    بـه  يطـي پژوهش ـ  2001استاد دانشگاه كاليفرنيا در سال  ،٨دكتر كاستا
نسبت هاي سنتي نقدينگي و نسبت هاي نـوين نقـدينگي در ارزيـابي سـرمايه در گـردش      
شركتها پرداخته است؛ كه از بين نسبت هاي سنتي، نسـبت جـاري و از بـين نسـبت هـاي      

يافته هاي اين پـژوهش   .مقايسه قرار گرفته اند دوره تبديل وجه نقد انتخاب و مورد نوين،
همچنين نشان مي دهد در صورتيكه مديران شركت سياستهاي مهمي را در جهت بهبـود و  

تأثير آن در دوره تبديل وجه نقد بسيار محسـوس بـوده و    يا تضعيف نقدينگي انجام دهند،
نسبت خود را نشان مي دهد؛ در حاليكه اينگونه تصـميمات   بصورت تغيير ناگهاني در اين

برگرفتـه از سـايت   ( .ممكن است تغييـر چنـداني در نسـبت جـاري از خـود بجـا نگـذارد       
www.etdindividual.did.vt.edu(  

به ارزيابي كه   ك مي باشدبتوسط دكتر پيتر  2002ر سال دپژوهش ديگر در اين زمينه 
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نسـبت هـاي    . يش بيني ور شكستگي شـركتها مـي پـردازد   نسبت هاي نوين نقدينگي در پ
نسبت جـاري  ( نقدينگي كه در اين پژوهش استفاده شده شامل نسبت هاي سنتي نقدينگي 

شـاخص فراگيـر نقـدينگي و دوره    ( و نسبت هـاي نـوين نقـدينگي    ) و سرمايه در گردش
بتها در هـر دو  مي باشد؛ نتايج پژوهش نشان مي دهد كه هيچكدام از نس ـ) تبديل وجه نقد

گروه فوق مزيتي نسبت به بقيه، جهت ايجاد يك مدل پيش بيني ورشكستگي ندارد و براي 
برگرفتـه از سـايت   (.ارزيابي ورشكستگي يك شركت بايد از سـاير نسـبتها اسـتفاده نمـود    

www.hfff.fi(  
علي جهان خاني و محمد طالبي  در مقاله اي تحت عنوان بررسي و نقد   1378در سال

نسـبتهاي سـنتي،    ضمن بيان نقاط ضعف و ايـرادات   اع شاخص هاي نقدينگي شركتها،انو
نتيجه گيري كلـي   .داده اندمعرفي و مورد نقد و بررسي قرار  شاخصهاي نوين نقدينگي را 

مقاله اين است كه هر كدام از شاخص ها يك يا چند بعد از ابعاد نقـدينگي را ناديـده مـي    
تعريف آنها از نقدينگي بوده و يا ناشي از پيچيدگي لحاظ كـردن  گيرند كه اين امر ناشي از 

  )3-1387،36جهانخاني و طالبي،. (همه ابعاد نقدينگي در يك مدل معين مي باشد
  

  چارچوب نظري 
با توجه به ديدگاه هاي مختلفي كه وجود دارد، شـاخص هـاي متفـاوتي بـراي انـدازه      

لب دو دسته معيارهاي سنتي و معيارهـاي  در قا گيري نقدينگي شركت ارائه شده است كه 
  .نوين به بررسي آنها مي پردازيم

  
  معيارهاي سنتي اندازه گيري نقدينگي

ارزيابي و بر آورد عملكرد شركتها همواره مورد توجه صاحبان شركت، سرمايه گذاران، 
اعتبار دهندگان مالي، بستانكاران و بخصوص مديران مي باشـد كـه از لحـاظ مـالي بـا دو      

راههـاي متفـاوتي بـراي ارزيـابي      .شاخص قدرت نقدينگي و سودآوري تعيـين مـي شـود   
يكي از آنها نسبت هاي مالي اسـت  . د نظر گرفته شده استمسودآوري و نقدينگي شركت 
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در .  كه از اوايل قرن بيستم در جهت ارزيابي واحد تجاري مورد استفاده قرار گرفته اسـت 
تاكيد اصلي بـراين بـوده    ،زه گيري نقدينگي ارائه شده استمعيارهاي اوليه اي كه براي اندا

ميـزان نقـدينگي شـركت     ،است كه هر چه دارايي هاي جاري بيشتر از بدهي جاري باشـد 
به عبارت ديگر دارايي جاري صرف نظر از تركيب آنهـا نمايـانگر تـوان      .مطلوب تر است

ر نيازهاي نقـدي شـركت   پرداخت شركت و بدهي جاري نيز صرفنظر از تركيب آن نماينگ
بر اساس همين ديدگاه نسبت جاري و آني  براي انـدازه گيـري وضـعيت نقـدينگي     . است

  :ارائه شده اند
  : نسبت جاري

  .از تقسيم دارايي هاي جاري بر بدهي هاي جاري بدست مي آيد
  ):سريع(آني  نسبت

اهداف نسبت جـاري  تقريباً اهدافي مشابه . نسبت آني كه نسبت سريع نيز به آن مي گويند 
را تأمين مي كند ولي در محاسبه اين نسبت، مقدار موجودي كـالا از دارايـي هـاي جـاري     

  .حذف مي شود
  
  اندازه گيري نقدينگي نوينمعيارهاي 

مـورد توجـه    گذشـته ها مي پردازد از  نسبتهايي كه به ارزيابي وضعيت نقدينگي شركت
گران را برآن داشته كه بـا تحليـل    تحليل ها معايب اين نسبت .بوده است گران تحليل خاص

از جمله  شاخص فراگير نقدينگي، دور تبديل وجه نقـد و  هاي نويني  معايب بتوانند نسبت
  .بررسي آنها خواهيم پرداختارائه نمايند كه در اين پژوهش به  مانده نقدي خالص را 

  
  :نسبت فراگير نقدينگي

ري، مشكل مربوط به در نظـر نگـرفتن   اين شاخص با محاسبه ميانگين وزني نسبت جا
درجه نقدينگي دارايي هاي جاري و زمان باز پرداخت بدهي هاي جاري را مرتفع مي كنـد  
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و تا حدود زيادي ايراد اصلي نسبت جاري كه عدم ملحوظ داشتن درجه نقـدينگي دارايـي   
 هاي جاري و زمان باز پرداخت بدهي هاي جاري بود با بكـارگيري ضـريب تعـديل رفـع    

  .شده است
شود با ايـن تفـاوت    براي محاسبه اين نسبت از همان فرمول نسبت جاري استفاده مي 

 يك ضرب مي منهايكه كليه اقلام تشكيل دهنده آن در ضريبي از معكوس گردش آن قلم 
  .شود

  :جزئيات اين مدل به شرح زير است
ن معينـي  ي هاي جاري با توجه به درجه نقـدينگي آنهـا وز  يبراي هر يك از دارا )1

و مبلغ تعديل شده شان محاسبه مي شـود؛ وزن هـر دارايـي     دهاختصاص داده ش
  ) 1-معكوس گردش هر دارايي: ( عبارت است از

وجه نقد به دليل اينكه ماهيتاً نقد است ضريب يك داده مـي شـود و احتيـاج بـه      )2
  . وزن ندارد

اشـد بـه   چون مطالبات شركت يك مرحله براي تبديل به نقد شدن عقب تر مي ب )3
  : شرح زير تعديل مي شود

AAR = AR  ∗  [1- (1/TAR)]  
TAR = CS/AR 

  :كه در آن
AAR(Adjusted Accounts Receivable) = حساب هاي دريافتني تعديل شده  

AR(Accouts Receivable)  = حساب هاي دريافتني  
TAR(Turnover Accounts Receivable) = گردش حساب هاي دريافتني  

CS(Credit Sale) =فروش نسيه طي سال  
موجودي كالا به دليل اينكه مي بايست ابتدا تبديل به حسـاب هـاي دريـافتني و     )4

  :سپس تبديل به وجه نقد شوند به شرح زير تعديل مي شوند
AINV = INV  ∗ [ 1- (1/ TR) – ( 1/ TINV) ]   
TINV= PUR/INV 
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  :كه در آن 
AINV(Adjusted Inventory) =ل شده موجودي كالا تعدي  

INV(Inventory) =موجودي كالا  
TINV(Turnover Inventory) = گردش موجودي كالا  

PUR(Purchase) =كل خريد دوره  
قابل ذكر است كه حسابهاي مربوط به پش پرداختها و سفارشات مواد و كالا نيز بدليل 

 تعديل مي اينكه اكثرا بابت خريد مواد و موجودي كالا مي باشند نيز همانند موجودي كالا
  .شود

در صورتيكه محاسبه گردش قلمي از اقلام تشكيل دهنـده دارائـي هـاي جـاري       )5
مبلغ بدون تعديل در محاسـبات  ) همانند طلب از شركتهاي وابسته( مقدور نباشد

بديهي است با توجه به ناچيز بودن اين حسابها در مقابل ساير . منظور خواهد شد
  .ارد نخواهد شددارائيهاي جاري خدشه اي در نسبت و

 ديل شـده ع ـبراي هر يك از بدهي هاي جاري ضريب تعديل محاسبه و مبلـغ ت   )6
  :حساب هاي پرداختني به شرح زير تعديل مي شوند. شان محاسبه مي شود

AAP =AP  ∗  [1- ( 1/TPA)]  
TPA = PUR / PA  

  :كه در آنها
APA(Adjusted Accounts Payable) =حساب هاي پرداختني تعديل شده  

PUR(Purchase) = كل خريد دوره  
AP(Accounts Payable) = حساب هاي پرداختني  

TAP ( Turnover Accounts Payable) = گردش حساب هاي پرداختني  
در صورتي كه محاسبه گردش قلمي از اقلام تشكيل دهنده بدهي جاري مقـدور    )7

توجـه بـه   بديهي است با . مبلغ بدون تعديل در محاسبه منظور خواهد شد ،نباشد
ناچيز بودن مبلغ اين حسابها در مقابل سـاير بـدهي هـاي جـاري خدشـه اي در      

  . نسبت وارد نخواهد شد
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  :در نهايت  شاخص فراگير نقدينگي به شرح زير محاسبه مي شود   )8
CLI = ACA / ACL  

  : كه در آن
CLI = شاخص فراگير نقدينگي  

ACA(Adjusted Current Assetes) =يل شده جاري تعد هاي دارايي  
ACL(Adjusted Current liabilities ) = جاري تعديل شدههاي بدهي  

   
  :مانده نقدي خالص

از مجموع وجه نقد و اوراق بهادار قابل فروش پس از كسر بدهي هاي بهره دار تقسيم 
  )15-16همان منبع،  ( .بر كل دارايي ها بدست مي آيد

  
  : دوره تبديل وجه نقد

دوره نگهـداري  + دوره وصـول مطالبـات  ( وره عمليـات  راي محاسـبه ايـن نسـبت د   ب
  )187، 2009يويار،(.ي كسر مي شودناز دوره تاخير در حسابهاي پرداخت) موجودي كالا

  
   تحقيق شناسي روش

در پژوهش حاضر از سه روش پژوهش موردي، پژوهش توصيفي و پژوهش كاربردي 
قي و متمركـز گذشـته، شـرايط    روش موردي به منظور مطالعه عم از .است شده بهره گرفته

روش توصيفي به منظور . فعلي و روابط محيطي متقابل موضوع پژوهش، استفاده شده است
ماتيك، عيني و دقيـق وقـايع و خصوصـيات جامعـه مـورد نظـر و اطـلاع از        تتوضيح سيس

اقداماتي كه سايرين در مسائل و موضوعات يا در موقعيت هاي مشابه انجام داده اند و بهره 
يري از تجربيات آن ها در تصميم گيريها و تدوين طرحهـاي آينـده مـورد اسـتفاده قـرار      گ

روش كاربردي به منظور تدوين روش ها و ضوابط جديد و نيز حـل مسـائلي   . گرفته است
در جهـت حـذف    .كه مستقيماً به شرايط واقعي حرفه مربوط مي شود مورد نظر بوده است
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كه در صنعتهاي مختلف فعاليت دارند و همچنين بنـا   هاي مختلف اثرات استفاده از شركت
به دلايل مختلف از جمله حساسيت وضعيت نقدينگي و گـردش كوتـاه عمليـات، جامعـه     

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهـادار تهـران در صـنعت     آماري پژوهش حاضر شركت
هايي كه  شركتانتخاب نمونه كليه  براي. مي باشد 1387تا  1383هاي  خودرو در طي سال

  :داراي شرايط ذيل باشند به عنوان نمونه انتخاب و مورد بررسي قرار گرفته است
كه با توجه به  سرمايه گذاري و واسطه گري نباشندهاي  هاي نمونه از شركت شركت«

  ».شركت مي باشد 29لحاظ كردن شرط فوق جامعه آماري شامل 
ت رسمي بورس اوراق بهادار تهران هاي مورد نياز تحقيق، با استفاده از سايداده

 excel اي همچون  گردآوري شده است و در مطالعه حاضر، نرم افزارها و برنامه هاي رايانه
نيز از جمله ابزارهاي تحقيق بوده كه در جمع آوري داده هاي تحقيق و جلوگيري  spss 9و 

كه با موضوع تحقيق  مقالات و كتب موجود. از اشتباهات محاسباتي بسيار سودمند بوده اند
استفاده از  برايهمچنين . در ارتباط بوده نيز مورد بررسي و مطالعه قرار گرفته است

تحقيقات خارج از كشور و مقالات جديد ارائه شده مرتبط با اين پژوهش از اينترنت نيز 
هاي تحقيق توان گفت كه روش جمع آوري دادهلذا مي ،بهره كافي گرفته شده است

  .باشداي ميش كتابخانهحاضر، رو
  

  تجزيه و تحليل اطلاعاتروش 
در اين پژوهش، پس از محاسبه متغير هاي پژوهش و پردازش اوليه با اسـتفاده از نـرم   

بــراي تجزيــه و تحليــل فرضــيات از ضــريب همبســتگي پيرســون و  ، excelافــزار آمــاري
بـين واتسـون و   اسـميرنف و آزمـون دور   -استيودنت و كلمـوگروف    tآزمونهاي  فيشر و

% 95رگرسيون خطي استفاده مي شود، سپس رد  يا عدم رد فرضيه هـا در سـطح اطمينـان    
  .درصد بررسي مي شود

هاي قبلي ذكر شد هدف از اين  پژوهش بررسي رابطه همبستگي  همانطور كه در بخش
لذا با توجه به اينكـه پـژوهش حاضـر بـر     . هاي سنتي و نوين نقدينگي مي باشد بين نسبت
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هـاي همبسـتگي اسـتفاده شـده      از تجزيه و تحليـل  ،همبستگي مي باشدهاي  بناي پژوهشم
گام ، يب همبستگي پيرسونرها با استفاده از ض پس از محاسبه همبستگي  بين نسبت. است

بـراي ايـن منظـور چنانچـه     . بعدي تجزيه و تحليل و بررسي نتايج بدست آمده مـي باشـد  
ثبـت و چنانچـه   دو نسبت داراي همبستگي م ،گيردضريب همبستگي بين صفر و يك قرار 

رد يـا   بـراي . دو نسبت داراي همبستگي منفي مي باشـند  ،رار گيرندبين صفر و منفي يك ق
پذيرش فرضيه ها لازم است  كه ضريب همبستگي در محدوده خاصي قرار گيرد كـه ايـن   

وده توسط نرم افزار اين محد. محدوده وابسته به تعداد داده هاي مورد آزمون و متغيرهاست
 spss ارائـه مـدل بـراي هـر يـك از فرضـيات از        بـراي . بصورت خودكار لحاظ مي گردد
  :هاي زير استفاده مي گردد آزمون

  
  )F(آزمون معنادار بودن معادله رگرسيون 

اي ميان متغير وابسته و متغيرهاي  گونه رابطهه، چنانچه هيچساددر يك معادله رگرسيون 
بايست تمامي ضريب متغير مستقل در معادله، مساوي صـفر   شته باشد، ميمستقل وجود ندا

ايـن كـار بـا    . توانيم معنادار بودن معادله رگرسيون را آزمون كنيم بدين ترتيب ما مي. باشند
   : گيرد هاي زير صورت مي با فرض Fاستفاده از آماره 

  
0210                     معادله رگرسيون معنادار نيست ==== kH βββ L:  
kiH                             معادله رگرسيون معنادار است i ,,2,1:0:1 L=≠β  

  
محاسبه شده از معادله  Fآماره ) α%= 5خطاي % (95چنانچه در سطح اطمينان 

توان رد كرد را نمي 0Hبدست آمده از جدول باشد فرض  Fرگرسيون كوچكتر از مقدار 
معادله  ،0Hواضح است كه در صورت رد شدن . شود رد مي0Hدر غير اينصورت و

  .رگرسيون معنادار خواهد بود
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  )t(آزمون معنادار بودن ضرايب 
هدف . بعد از آزمون معنادار بودن رگرسيون، بايستي معنادار بودن ضريب آزمون گردد

ن آن است، كه مشخص شود آيا در سطح اطمينان مورد نظر ضريب از انجام اين آزمو
   :محاسبه شده مخالف صفر است يا خير؟ فرض هاي اين آزمون به شرح زير است

00           ضريب جامعه صفر است   =iH β:  
011            .    ضريب جامعه مخالف صفر است   ≠β:H      

خطاي % (95اگر در سطح اطمينان . شود استفاده مي tين فرضيات از آماره براي آزمون ا
5=%α (از آزمون كوچكتر از  آماره بدست آمدهt  بدست آمده از جدول با همان درجه

در اين آزمون عدم . شود تاييد شده و در غير اين صورت رد مي 0Hآزادي باشد، فرض 
0H رد به معني معنا دار بودن ضريب  0Hبه مفهوم بي معنا بودن ضريب مورد نظر و رد  

  .مورد نظر است
  

  :اسميرنف-كلموگروف آزمون
باشد، پارامتريك مي هايآزمونكليه انجام اوليه  شرطمتغيرها،  بودننرمال كه جاييآن از
ن نرمال بود .وابسته بپردازيم متغيرهايبراي  فرضيهاين بررسي  به است،هر چيزلازم از قبل 

كه متغيـر   ولي در صورتي. استرگرسيوني اعتبار مدل لازم براي  شرط هاي مدل، باقيمانده
-مقابل در ايـن   صفر و فرض فرض. خواهند بودنرمال نيز ها باشد، باقيماندهنرمال وابسته 

  .شود صورت زير نوشته مي آزمون به
H0 :كندمي پيروي نرمالاز توزيع  متغير وابستهبراي ها داده.  
H1 :كندنميي پيرونرمال از توزيع متغير وابسته  ها برايداده.  

 آزمون اين در. استكار رفته  بهصفر فرض بررسي براي اسميرنف -كلموگروف آزمون

 مي رد درصد95 اطمينان  سطح صفردر فرض باشد،درصد  5 از كمتر اريمعناد  سطح هرگاه

  .شود
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  : )واتسون _دوربين ( D-Wآزمون
ها را بررسي با توجه به آماره دوربين واتسون، مي توان موضوع مستقل بودن باقي مانده

  :شرط مستقل بودن به صورت زير مي باشد. نمود
5/<2 Durbin-Watson < 5/1  

  :ن رگرسيونآزمون خطي بود
درصد  پنج بايست مقاديرسطح معناداري، كمتر ازبراي آزمون خطي بودن رگرسيون، مي

  .باشد 
  

  فرضيه هاي پژوهش
سي به اطلاعات مربوط به شاخصهاي لامبا، دوره تبـديل وجـه نقـد     از آنجايي كه دستر

مـراه  تعديل شده و شاخص تطبيق سررسيد با استفاده از صورتهاي مـالي و يادداشـتهاي ه  
صورتهاي مالي موجود در بورس اوراق بهادار امكان پذير نمي باشد، محقق بمنظور بررسي 

هـاي نـوين نقـدينگي،     هاي سـنتي و نـوين نقـدينگي، از بـين شـاخص      اي شاخص مقايسه
هاي فراگير نقدينگي، دوره تبديل وجه نقد و مانده نقدي خالص را مـورد بررسـي    شاخص

  : ه شرح زير مي باشدقرار داده است و فرضيه ها ب
محتواي اطلاعاتي نسبت فراگير نقدينگي در مقايسه با نسبت جاري در تصميم  :فرضيه اول

  .گيري اعتبار دهندگان موثر تر است
محتواي اطلاعاتي نسبت فراگير نقدينگي در مقايسه با نسبت آنـي در تصـميم    :فرضيه دوم

  .گيري اعتبار دهندگان موثرتر است
   .نسبت مانده نقدي خالص و نسبت جاري رابطه معني داري وجود دارد بين :فرضيه سوم

  .بين نسبت مانده نقدي خالص و نسبت آني رابطه معني داري وجود دارد :فرضيه چهارم
  .بين دوره تبديل وجه نقد و نسبت جاري رابطه معني داري وجود ندارد :فرضيه پنجم
  .بطه معني داري وجود نداردبين دوره تبديل وجه و نسبت آني را :فرضيه ششم
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  هاي پژوهشيافته
  بررسي نرمال بودن

  سـطح  مقـادير  كـه  جـايي  آن از ،يـك  شـماره  جـدول  در شده ارائه مقادير  اساس اين بر

بنـابراين   درصد است، پنج مختلف بيشتر از هايهاي پژوهش، در سال متغير براي معناداري
بودن غير نرمال در صورت . رد نمي شود ي پژوهشمتغير هانرمال  بودن صفر يعني فرض 

ها، از  دادهبودن  بود و بايد براي نرمال از اعتبار ساقط خواهند هاي رگرسيونيمتغيرها، مدل
  .تبديلات استفاده نمود مناسب مثلهاي  شيوه

  
 

  آزمون نرمال بودن متغيرهاي مدل -1جدول

 منفي مثبتقدر مطلقارانحراف معي ميانگين تعداد فرضيه ها
آماره 

كلموگروف 
اسميرنوف   

سطح معنا
 داري

1 145 1/079034 /0 3678189 /0 096 /0 096 - /0 052 1/154 /0 140 

2 145 /0 616828 /0 2891023 /0 077 /0 077 - /0 59 /0 927 /0 357 

3 145 /0 673586 /0 5641250 /0 176 /0 176 - /0 133 1/123 /0 133 

4 145 /0 026621 /0 0855799 /0 199 /0 199 - /0 196 1/399 /0 119 

5 145 136/1379 113/16149 /0 082 /0 082 - /0 065 /0 988 /0 283 

  
 

  آزمون خطي بودن رگرسيون
مقادير سطح معنادار در تمامي فرضـيه هـا   ، دهدمينشان را آناليز واريانس  ،2جدول شماره
  .رگرسيون را تائيد كرد بنابراين  مي توان، خطي بودن. مي باشد درصد پنج كوچكتر از
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  آناليز واريانس -2 جدول

 جمع مربعات  مدل
درجه
 آزادي

ميانگين 
  مربعات

Fآماره 
معني 
sig داري

  
  
  
  
  

  فرضيه ها

1  
  002/0  10.000 2.995  1 2.995  رگرسيون
     300/0  143 42.831  باقي مانده

       144 45.826  كل

2  
  004/0  8.732 2.637  1 2.637  رگرسيون
     - /302  143 43.189  باقي مانده

       144 45.826  كل

3  
  002/0  10.260 068/0  1 068/0  رگرسيون
     007/0  143 947/0  باقي مانده

       144 1.015  كل

4  
  003/0  9.271 620/0  1 062/0  رگرسيون
     007/0  143 953/0  باقي مانده

       144 1.015  كل

5  
  000/0  202450.52817.636  1 202450.53  رگرسيون
    22479.334  143 1641544.7  باقي مانده

       144 1843995.2  كل

6  
  035/0  59054.7614.532  1 59054.761  رگرسيون
    13030.213  143 1863320.5  باقي مانده

       144 1922375.2  كل
  
  

  سال 5 طول در پژوهش به مربوط هاي فرضيه بررسي
 گيـري  تصـميم  در جاري نسبت با مقايسه در نقدينگي فراگير نسبت ياطلاعات محتواي -1

 .است موثرتر دهندگان اعتبار
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  و نسبت جاريهمبستگي شاخص فراگير نقدينگي  )3-1(جدول
  نسبت جاري  

  شاخص فراگير نقدينگي
  256/0**  همبستگي پيرسون

  sig)(  002/0سطح معني داري 
  145  اندازه نمونه

  
 جـاري  نسـبت  و نقدينگي فراگير شاخص گردد مي مشاهده فوق جدول در كه همانگونه

 همبستگي داراي متغير دو گرفت نتيجه توان مي كه باشند مي0 /256 همبستگي ضريب داراي

 شـاخص  بـين   پـس  باشـد  مـي SIG = 002/0> 05/0 چون وهمچنين باشند مي قوي و مثبت

 ضـريب  بـا  فرضـيه  بنـابراين  .ددار وجـود  داري معنـا  رابطـه  جاري نسبت و نقدينگي فراگير

 هر محاسبات در رفته بكار اجزا تشابه از ناشي آنرا توان مي كه  شود مي پذيرفته %95 اطمينان

 زيـادي  حـدود  تا نقدينگي فراگير شاخص محاسبه با شد ذكر كه همانگونه .دانست نسبت دو

 زمـان  و جـاري  هاي دارايي نقدينگي درجه داشتن  ملحوظ عدم كه جاري نسبت اصلي ايراد

 محتـواي  پـس  اسـت  شده رفع تعديل ضريب بكارگيري با بود جاري هاي بدهي بازپرداخت

  .باشد مي جاري نسبت از بيشتر آن اطلاعاتي
  
 گيـري  تصـميم  در آنـي  نسـبت  با مقايسه در نقدينگي فراگير نسبت اطلاعاتي محتواي -2

 .است موثرتر دهندگان اعتبار

  
  و نسبت آنيقدينگي همبستگي شاخص فراگير ن)3-2(جدول

  نسبت آني  

  شاخص فراگير نقدينگي
  240/0**  همبستگي پيرسون

  sig)(  004/0سطح معني داري 
  145  اندازه نمونه
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همانگونه كه در جدول فوق مشاهده مي گردد شاخص فراگير نقدينگي و نسـبت آنـي   
اراي مـي باشـند كـه مـي تـوان نتيجـه گرفـت دو متغيـر د        240/0ي داراي ضريب همبستگ

مي باشد، پس بين  sig =004/0 > 05/0 همبستگي مثبت و قوي مي باشند وهمچنين چون 
شاخص فراگير نقدينگي و نسبت آني  رابطه معنـا داري وجـود دارد، بنـابراين فرضـيه بـا      

كـلاً  موجـودي كـالا   با توجه به اينكه در نسبت آني . پذيرفته مي شود% 95ضريب اطمينان 
ارد را همانند نسبت فراگير منعكس نمي سازد، بنابراين محتـواي  تمام موحذف مي شود و 

اطلاعاتي آن بيشتر است و بهتر است اين نسبت در محاسبه و در تجزيه و تحليل اطلاعات 
  .مالي مد نظر قرار گيرد

  
 .دارد وجود داري معني هرابط جاري نسبت و خالص نقدي مانده نسبت بين -3

 
  و نسبت جاري الصمانده نقدي خهمبستگي  )3-3(جدول

  نسبت جاري  

  مانده نقدي خالص
  259/0**  همبستگي پيرسون

  sig)(  002/0سطح معني داري 
  145  اندازه نمونه

  
 داراي جـاري  نسبت و خالص نقدي مانده گردد مي مشاهده فوق جدول در كه همانگونه

 مثبت بستگيهم داراي متغير دو گرفت نتيجه توان مي كه باشند مي 259/0 همبستگي ضريب

 نقـدي  مانـده  بـين  پـس   باشد، مي  =SIG 002/0> 05/0 و چون وهمچنين باشند مي قوي و

 %95 اطمينـان  ضـريب  با فرضيه بنابراين .دارد وجود داري معنا رابطه جاري نسبت و خالص
   .شود مي پذيرفته
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 .دارد وجود داري معني هرابط آني نسبت و خالص نقدي مانده نسبت بين -4
 

  و نسبت آني مانده نقدي خالصهمبستگي  )3-4(جدول
  نسبت آني  

  مانده نقدي خالص
  247/0**  همبستگي پيرسون

  sig)(  003/0سطح معني داري 
  145  اندازه نمونه

  
 داراي آنـي  نسـبت  و خـالص  نقدي مانده گردد مي مشاهده فوق جدول در كه همانگونه

 مثبت همبستگي داراي متغير دو فتگر نتيجه توان مي كه باشند مي0 /247 همبستگي ضريب

 خـالص  نقدي مانده بين پس باشد، مي =003/0SIG > 05/0 چون وهمچنين باشد مي قوي و

 مي  پذيرفته %95 اطمينان ضريب با فرضيه بنابراين دارد، وجود داري معنا رابطه آني نسبت و

  .شود
  
 .ردندا وجود داري معني هرابط جاري نسبت و نقد وجه تبديل دوره بين -5
 

  و نسبت جاري دوره تبديل وجه نقدهمبستگي  )3-5(جدول
  
  

  نسبت جاري

  دوره تبديل وجه نقد
  331/0**  همبستگي پيرسون

  sig)(  000/0سطح معني داري 
  145  اندازه نمونه

  
 جـاري  نسـبت  و نقـد  وجـه  تبـديل  دوره گردد مي مشاهده فوق جدول در كه همانگونه

 همبستگي داراي متغير دو گرفت نتيجه توان مي كه باشد مي 331/0 همبستگي ضريب داراي
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 تبـديل  دوره بين پس باشد مي SIG= 0/000 > 05/0  چون همچنين و دنباش مي قوي و مثبت

 %95 اطمينـان  ضريب با فرضيه بنابراين دارد، وجود داري معنا رابطه جاري نسبت و نقد وجه
   .شود مي رد
  
  .ندارد وجود داري معني هرابط آني نسبت و قدن وجه تبديل وجه تبديل دوره بين -6

  
  و نسبت آني دوره تبديل جه نقدهمبستگي  )3-6(جدول

  نسبت آني  

  دوره تبديل وجه نقد
  /1750*  همبستگي پيرسون

  /sig)(  0350سطح معني داري 
  145  اندازه نمونه

  
 داراي آنـي  نسـبت  و خـالص  نقدي مانده گردد مي مشاهده فوق جدول در كه همانگونه

 همبسـتگي  داراي متغيـر  دو گرفـت  نتيجـه  توان مي كه باشند مي 0175/0 همبستگي ضريب

 و خالص نقدي مانده بين پس باشد مي SIG = 035/0 > 05/0 چون همچنين و باشد مي مثبت
   .شود مي  رد %95 اطمينان ضريب با فرضيه بنابراين .دارد وجود داري معنا رابطه آني نسبت

  
  متغيرهاي مستقل بر متغير وابستهبررسي تاثير 

درمدل هاي مطرح شده براي پژوهش، متغير وابسته با متغير مسـتقل، مـورد بررسـي قـرار     
  .نشان داده شده است 4نتايج در جدول  .گرفته است

سنجيده  هاي مستقل، با متغير وابستهاين مرحله هدف اين است، كه رابطه بين متغير در
بايست در اين مرحله تاثير هر يك از متغيرهاي مسـتقل را بـر   ميو يا به عبارت ديگر  شود

شرط اينكه متغيرهاي مستقل بر متغيـر وابسـته تـاثير گـذار     . متغيرهاي وابسته مشخص كرد
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كه همانطور كه  باشد درصد 5دار آنها كمتر از و يا سطح معني sigباشد اين است كه ميزان 
  .درصد مي باشد 5داري كمتر از  ه سطح معنييفرض 5مشاهده مي گردد در هر 

  
  ضرايب همبستگي هريك از متغيرهاي آزمون در مدل  -4جدول  

  مدل
  ضرائب استاندارد نشده

ضرائب 
استاندارد 

 tآماره  شده
معني 

  )sig(داري
برآورد 
 )β(پارامتر

انحراف 
  معيار

  پارامتر

 فرضيه اول
Constant)( 0.250 0.141   1/733  0.078  
  0.002  3/162  0.256 0.124 0.392  نسبت جاري

 فرضيه دوم
(Constant)  0.385 0.108    3/569  0.000  

  0.004  2/955  0.240 0.158  0.468  نسبت آني

 فرضيه سوم
(Constant)  0.030 0.021    1/437  0.153 

  /0020.  3/203  0.259 0.018 0.059  نسبت جاري

  ./0.030 0.021    1/437 -  1530  (Constant)فرضيه چهارم
  /0020.  3/203  0.259 0.018  0.059  نسبت آني

 فرضيه پنچم
(Constant) 26.141  27.663    0.945  364/0  
  000/0  4.200  0.331 24.274  101.940  نسبت جاري

  /90.931 22.401    4/059  0000 (Constant)فرضيه ششم
  /0350  2/129  0.175 32.904  70.048  نسبت آني

  
  :ش بيني متغير وابسته، مدلي را به شرح زير ارائه نمود لذا مي توان به منظور پي 

Y= β0+   β1 X 
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به منظور بررسي معناداري هر . مي باشد مستقلضريب متغير  β1 مقدار ثابت،  β0 كه در آن 
  . استفاده مي گردد) جدول ضرايب ( 4يك از ضرايب، از جدول

  
  بررسي مدل بهينه 

هر . توجه كرد) 5ولضريب تعيين درجد( R-Squareج مدل بهينه بايد به، براي استخرا 
بيشتر باشد رابطه بين متغير وابسته و مستقل بيشتر مي باشد، بنـابراين مـدل    R-Squareچه 

  .بهينه تري مي باشد
  

  نتايج آزمون دوربين واتسون در مورد استقلال باقيمانده ها  -5ولجد

  مدل
ضريب 
  همبستگي

ضريب 
  ينتعي

ضريب
تعيين 

  تعديل شده
  دوربين واتسون  خطا

فرضيه 
  ها

1  0/256a  0/065 0/059 0/5472817  2/014 
2  0/240a  0/058  0/051  0/5495639  2/013  
3  259a0/  0/067  0/060  08136030/  1/735  
4  247a0/  0/061  0540/  8162410/  1/791  
5  331a0/  1100/  1040/  107/14165  2/316  
6  175a0/  0310/  0240/  114/14996  2/316  

  
به بيشترين مقدار رسـيده اسـت، لـذا مـي      R-Squareبا توجه به اينكه در فرضيه پنجم 

  .توان به منظور پيش بيني متغير وابسته، مدلي را به شرح زير ارائه نمود
CCC = β0+   β1 AR 
CCC =101/940AR  
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    و بحث نتيجه گيري
نتـايج  .  هاي سنتي و نوين نقدينگي پرداخته شد بين شاخص، به بررسي رابطه مقالهدر اين 

  :به اين صورت بود
و  دبين نسبت جاري و شاخص فراگير نقدينگي رابطه معنـاداري برقـرار مـي باش ـ    -1

كـار رفتـه   ه ب يهمبستگي مثبت و كاملاً قوي مي باشد كه مي توان آنرا ناشي از تشابه اجزا
گونه كه ذكـر شـد بـا محاسـبه شـاخص فراگيـر        همان. در محاسبات هر دو نسبت دانست

نقدينگي تا حدود زيادي ايراد اصلي نسبت جاري كه عدم ملحوظ داشتن درجـه نقـدينگي   
دارايي هاي جاري و زمان بازپرداخت بدهي هاي جاري بود با بكـارگيري ضـريب تعـديل    

اسـت  پس محتواي اطلاعاتي آن بيشتر از نسبت جاري مي باشد و بـديهي   ،رفع شده است
كه كليه معيارهـاي مطـرح شـده بـراي انـدازه گيـري نقـدينگي در چـارچوب و محـدوده          

هـا يـك    شاخصاين  هر كدام ازو  مفروضات خاصي كه دارند به جاي خود مناسب هستند
  . بعد از مساله نقدينگي را مد نظر داشته اند و برخي از ابعاد ديگر را ناديده گرفته اند

اگيـر نقـدينگي رابطـه معنـاداري برقـرار مـي باشـد و        بين نسبت آني و شاخص فر -2
تر از همبستگي بـين نسـبت    همبستگي مثبت و كاملاً قوي مي باشد، اين همبستگي ضعيف

جاري و شاخص فراگير نقدينگي مي باشد و نشان دهنده اين اسـت كـه تعـديلات اعمـال     
اسـت و بـه    شده براي محاسبه شاخص فراگير تغييرات آن همسوتر با نسبت جـاري بـوده  

  .عبارت ديگر ممكن است اين اختلاف به علت حذف موجودي كالا در نسبت آني باشد
از نتايج عنـوان شـده بدسـت آورد ايـن اسـت كـه  هـر چنـد          مي تواننتيجه كلي كه 

ولـي نـه    ،همبستگي نسبت فراگير نقدينگي با نسبت جاري و آني قوي و مثبت مـي باشـد  
 ـ دون در نظـر گـرفتن درجـه نقـدينگي آنهـا در محاسـبه       مانند نسبت جاري تمام اقلام را ب

دخالت مي دهد و نه مانند نسبت آني موجودي كالا را كاملاً حذف مي نمايد، و با توجه به 
نقاط قوت نسبت فراگير نقدينگي و با توجه به اينكه نسبت جـاري و آنـي تمـام مـوارد را     

اطلاعاتي آن بيشتر اسـت و بهتـر   همانند نسبت فراگير منعكس نمي سازد، بنابراين محتواي 
  .است اين نسبت در محاسبه و در تجزيه و تحليل اطلاعات مالي مد نظر قرار گيرد
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و بـا نسـبت آنـي     259/0ري همبستگي نسبت مانده نقدي خالص بـا نسـبت جـا    - 3
بـه هـر    .اسـت  آنياست، كه داراي همبستگي مثبت با هر دو ولي قوي تر با نسبت  394/0

طه مثبت بين اين نسبت ها نشـان دهنـده وجـود يـك رابطـه معنـي داربـين        حال وجود راب
 .آنهاست به طوريكه با افزايش نسبت جاري و آني مانده نقدي خالص نيز افزايش مي يابـد 

 كه مي توان محتواي نسبت مانده نقدي خالص با دو نسبت جاري و آني متفاوت استولي 
در نسـبت مانـده نقـدي    ) ها كل دارايي(جاري  دليل عمده اين تفاوت را  محاسبه اقلام غير

خالص دانست، در حالي كه نسبت هاي جاري، آني و فراگير همگي از اقلام جاري تشكيل 
شده اند، بدون شك وارد نمودن اقلام مانده دفتري دارايي هاغير جاري كه به علت تاريخي 

 بيشـتري كه داراي سابقه بودن آنها ماهيت غير واقعي دارند باعث مي شود تا در شركتهايي 
هستند نسبت مانده نقدي خالص بالاتر و شركتهاي جديد التاسيس نسبتي پايين تـر داشـته   
باشند و اين خود دليلي بر وجود تفاوت بيشتر اين نسبت با دو نسبت جاري و آني خواهد 

  .شد
 231/0و  290/0همبستگي دوره تبديل وجه نقد با دو نسبت جاري و آني بترتيـب   -4

مي باشد كه داراي همبستگي مثبت با هر دو ولي همبستگي قوي تر با نسبت جاري اسـت  
مي توان يكي از دلايل تفاوت همبستگي اين نسبت با نسبت آني، لحاظ نمـودن موجـودي   
كالا در دو نسبت جاري و دوره تبديل وجه نقد و عدم منظـور نمـودن آن در نسـبت آنـي     

ره تبديل وجه نقد با نسبت جاري بسيار همسوتر از است كه باعث شده تغييرات نسبت دو
  .نسبت آني باشد

بنابراين استفاده كنندگان از نسبتهاي مالي در هنگام تجزيه و تحليـل قـدرت نقـدينگي    
شركت صرفاً به يك يا چند نسبت اكتفا نكرده بلكه با توجه به اينكه هر كـدام از نسـبتها از   

مي پردازند، تا حد امكان تمامي آنها از جمله يك جنبه خاص به وضعيت نقدينگي شركت 
  .نسبتهاي نوين را محاسبه و در نتيجه گيري خود لحاظ نمايند
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