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  چكیده

. باشد می بندی رتبه نهادهای و شرکت کارکنان اعتباردهندگان، گذاران، سرمایه توجه مورد نقدی های جریان بینی پیش

 مورد در گیری تصمیم امکان ها آن به که دانند می خود گذاری سرمایه های مدل ورودی را نقدی های جریان گذاران سرمایه

 ها آن با که هایی شرکت تعهداتِ پرداخت تصمیمات به اعتباردهندگان. دهد می را سرمایه و تقسیمی سود از حاصل عایدات

 به کنند می کار آن در که شرکتی فعالیت تداوم و شغلی امنیت ی جنبه از کارکنان و هستند علاقمند دارند مبادله

 نهادهای برای که مواردیست نیز ها بدهی موقع به در شرکت توانایی و فعالیت تداوم  .دهند می نشان علاقه نقدی های جریان

شرکت  59میان  در نقدی های جریان بینی پیش بررسی حاضر مطالعه از اصلی هدف  .است برخوردار اهمیت از بندی رتبه

 جهت پژوهش این در باشد می 1253 پایان تا 1211 ابتدا تهران از بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته از شرکتهای

 شده فروخته کالا هزینه  که میدهد نشان حاصل نتایج.  است شده استفاده دیتا - پانل رگرسیون مدل از ها فرضیه بررسی

، ، تغییر در حسابهای پرداختنیروشف ،ولی. معناداری دارد تأثیر نقدی های جریان بینی پیش هزینه عمومی و اداری در و

 های جریان بینی پیش در تغییر در حسابهای دریافتنی ، تغییر در موجودی کالا ، مالیات ، جریان های نقدی سال گذشته

 .داردن معناداری تأثیر نقدی

 

عوامل مؤثر در پیش بینی جریان های  –جریان های نقدی  –نقدی ، پانل دیتا  های جریان بینی پیش کلیدی: های هواژ

 .نقدی
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 مقدمه -1

 یک حیات ی مایه نقدی جریان اینکه به توجه با

 امکان شرکت به آن دقیق تعیین است، شرکت

 آیا اینکه مورد در دهد می را دقیقی های گیری تصمیم

 ورشکسته یا دهد می ادامه خود فعالیت به شرکت

 و سوددهی معیار عنوان به نقدی های جریان  .شود می

 مورد در هایی سرنخ تواند می شرکت یک مالی سلامت

 نتیجه در و تقسیمی سود پرداخت در شرکت توانایی

 نوع سه. کند ارائه گذاران سرمایه به بهره پرداخت

 های صورتحساب در که دارد وجود نقدی های جریان

 عملیاتی، نقدی های جریان: شود می ثبت نقدی جریان

 های جریان نوع سه این بین از. گذاری سرمایه و ای بودجه

 برای شرکت توانایی ی کننده منعکس که عملیاتی نقدی

 است تجارت در تداوم و روزانه عملیات در حضور

 ها، شرکت مدیران برای. دارد را اهمیت ترین بیش

 نقدی های جریان بینی پیش گران تحلیل یا گذاران سرمایه

  .است ارزش با و مفید بسیار  آتی

.  است گیری تصمیم فرایند از مهمی جزء بینی پیش

 را داد خواهد رخ آینده در چه آن ، گیری تصمیم زیرا

 بینی پیش اقتصادی، گیری تصمیم در.  کند می منعکس

 به نیاز و شود می محسوب فعالیت رکن ترین اصلی مالی

 اقتصادی تصمیمات در نقد وجود های جریان بینی پیش

 از هدف ) 1253 ثقفی، و صراف. )دارد وجود مختلف

 سازی حداقل اقتصادی، های گیری درتصمیم بینی پیش

 ها تصمیم بخشی اثر افزایش و گیری تصمیم ریسک

 ارزش تعیین برای کلیدی عاملی نقدی، جریان. است

 اقتصادی واحد یک حیات همچنین،.  باشد می ها شرکت

 ایجاد و دارد بستگی آن نقد وجوه جریان به زیادی حد تا

 مهم نقدی، نیازهای و دسترس در نقد وجه بین توازن

 آن از. باشد می واحد آن اقتصادی سلامت عامل ترین

 ذی از بسیاری قضاوت مبنای نقدینگی وضعیت که جائی

 گران تحلیل اعتباردهندگان، گذاران، سرمایه مانند نفعان

 است، اقتصادی موقعیت درباره کنندگان استفاده سایر و

 زیادی اهمیت از آتی نقد وجوه جریان بینی پیش

 نقدی های جریان بینی پیش اهمیت .باشد می برخوردار

 المللی بین و ملی گذاری استاندارد بنیادهای توسط

 داده از مکرر طور به محققین راستا این در و شده حمایت

 بینی پیش این برای نقدی و تعهدی حسابداری های

 )1211 ، وهمکاران الدینی فخر. )اند نموده استفاده
 مسئله دو باید شرکت یک نقدی های جریان تعیین در

 بینی پیش برای که متغیرهایی ابتدا،  .گرفت نظر در را

 باید هستند اطلاعات حاوی و مفید نقدی جریان

 دوم،. شوند گنجانده بینی پیش مدل در و شوند شناسایی

 شوند گرفته کار به است قرار که هایی مدل ساختار و نوع

 های بین پیش نهایت در تا و شود انتخاب دقت به باید

 بخش دو هر به مطالعه این  .باشیم داشته تری دقیق

 را ها مدل و متغیرها انتخاب فرایند داریم قصد. پردازد می

 مشکل چند با نقدی های جریان بینی پیش. دهیم نشان

 ناپایدارتر سود از نقدی جریان کل حالت در. است مواجه

 فرایند هیچ. است تر سخت آن بین پیش نتیجه در و است

 تجارت دنیای در ای یکپارچه نقدی های جریان تولید

 برای متفاوتی الگوهای ها شرکت نتیجه در و ندارد وجود

 تجارت محبوبیت دلیل به علاوه به. دارند نقدی های جریان

 های جریان با شرکت یک مخارج و درآمدها اعتباری،

 مشکل این و ندارد مطابقت ورودی و خروجی رو نقدی

. کند می چندان دو را نقدی های جریان بینی پیش دقت

 های جریان بینی پیش ی زمینه در دانشگاهی مطالعات

 های صورتحساب در منتشره عمومی اطلاعات به نقدی

 .هستند متکی ها شرکت مالی

 شده مشخص گرفته، صورت های بررسی به توجه با

 متمرکزی تحقیقات تخصصی، صورت به کنون تا که است

 در نقدی های جریان بینی پیش بررسی بحث روی

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت

 گریخته و جسته صورت به ها بررسی یا و نگرفته صورت

 صرف صورت به تحقیق موضوع به اشاراتی بر تکیه  با و

 نظر در موضوع، ماهیت به توجه با تحقیق این. است بوده

 های جریان بینی پیش بررسی از جامعی بررسی به دارد

 . بپردازد بورسی های شرکت در نقدی
 

 پیشینه تحقیق   -2

 تحقیقات خارجی   -2-1

( به بررسی پیش بینی جریان 3119لی و همکاران )

های نقدی در شرکتهای آفریقایی جنوبی پرداختند. نتائج 
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آنها نشان میدهد که استهلاک و موجودی کالا در پیش 

  بینی جریان های نقدی تأثیر معناداری وجود ندارد. 

 بین  رابطه بررسی به( 3112) همکارانش و وانگ

 شده نگهداری نقد وجوه و عملیاتی، چرخه تورم،

 تجربی نتایج که دهد می نشان تحقیق نتائج. پرداختند

 نگهداری نقد وجوه بین معناداری منفی ارتباط گویای

 وقتی اما است، کننده مصرف قیمت شاخص و شده

 این برسد خاصی حد به کننده مصرف قیمت شاخص

 وجوه و عملیاتی ی چرخه بین . شود می برعکس ارتباط

 این و دارد وجود شکل U ی رابطه یک شده نگهداری نقد

 .است تورم سطح در تغییرات تاثیر تحت سادگی به رابطه

 و آزاد نقدی های جریان بررسی با( 3112) نوزن

. پرداخت الکتریکی شرکتهای عملکرد بینی پیش قدرت

 آزاد نقدی های جریان که میدهد نشان وی پژوهش نتائج

 نقدی های جریان با متفاوتی معناداری رابطه دارای

 بین معناداری رابطه هیچ ولی. خالص سود و عملیاتی

 نشان پژوهش براین، علاوه. ندارد وجود بینی پیش قدرت

 رضایت و آزاد نقدی های جریان بین رابطه دهد می

 .دارد وجود مشتریان

 

 تحقیقات داخلی  -2-2

 به بررسی (،1252) همکاران، نیلوفر و, میرسپاسی

 سرمایه هزینه و شده بینی پیش نقدی های جریان رابطه

 شده پذیرفته های شرکت در سهام انتظار مورد بازده بر

 در تحقیق نتایج تهران پرداختند. بهادار اوراق بورس در

 که داشت آن از نشان پژوهش اول فرضیه تایید با ارتباط

 انتظار مورد بازده و شده بینی پیش نقدی بین جریانهای

 با همچنین. ندارد وجود معناداری رابطه شرکتها سهام

 با ارتباط در گرفته صورت تحلیلهای و تجزیه به توجه

 بین که رسیدند نتیجه این به پژوهش دوم فرضیه تایید

 رابطه ها شرکت سهام انتظار مورد بازده و سرمایه هزینه

 دارد. وجود معکوسی و معنادار

در مقاله به عنوان  (1252)، وهمکاران, نودژ پاک روان

  بینی پیش صحت و سود کیفیت بین ی رابطه بررسی» 

 در( سهام انتشار) مالی تأمین از حاصل نقدی های جریان

 ی مطالعه) بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای: موردی

 نمود بیان توان می پژوهش این پرداختند. نتایج، «(تهران

 متغیرهای بینی قدرت پیش سود، کیفیت افزایش با که

 تأمین از حاصل آتی نقدی های جریان خصوص به مالی

 یک عنوان به کیفیت سود بنابراین،. یابد می افزایش مالی

 در قضاوت و گیری تصمیم در معنادار و مؤثر عامل

 هدف بیشینه با مالی تأمین شیوه ی ترین مناسب انتخاب

 .شود گرفته نظر در باید سهامداران ثروت سازی

 با خود مقاله در(  1253) ثقفی علی ، صراف فاطمه

 در نقد وجوه جریان بینی پیش برای مدلی) عنوان

 از حاکی پژوهش های یافته.  پرداختند( ایرانی شرکتهای

 تعهدی مدل با مقایسه در تصادفی گام مدل که بود آن

 پیش را عملیاتی نقد وجوه جریان تواند می بهتر معکوس،

 در آمده دست به نتایج که است حالی در این. کند بینی

 که داد نشان داشت نفوذ ها آن در دولت که هایی شرکت

 تر مناسب آتی نقد وجوه جریان برآورد برای تعهدی مدل

 .است

 مقاله در( 1215)  شعری صابر  و میرزاگل، فاطمه

 جریان بینی پیش در تعهدی اقلام توان " عنوان با خود

 بورس در شده پذیرفته شرکتهای در آتی نقدی های

 می نشان پژوهش های یافته. پرداختند تهران بهادار اوراق

 به نسبت اضافی بینی پیش قابلیت تعهدی اقلام که دهد

 بینی پیش در جاری نقدی های جریان از تنها که زمانی

 با باشند، می دارا شود می استفاده آتی نقدی های جریان

 اقلام مجموع جای به تعهدی اجزا از که زمانی وجود این

 بینی پیش توان در تغییری گردید، استفاده تعهدی

 .نشد حاصل آتی نقدی های جریان

 بر مؤثر عوامل بررسی به( 1211) همکاران و آقایی

 پذیرفته های شرکت در نقدی های موجودی نگهداری

 شواهد. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در شده

 دریافتنی، های حساب که است آن از حاکی تحقیق

 بدهی و کالا های موجودی گردش، در سرمایه خالص

 دارای عوامل ترین-مهم از ترتیب به مدت، کوتاه های

 از. هستند نقدی های موجودی نگهداری بر منفی تأثیر

 تقسیمی، سود شرکت، رشد های فرصت دیگر، طرف

 مهم از ترتیب به خالص، سود و نقدی های جریان نوسان

 های موجودی نگهداری بر مثبت تأثیر دارای عوامل ترین

 بدهی منفی تأثیر مورد در کافی شواهد اما هستند، نقدی
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 موجودی نگهداری بر ها شرکت اندازه و بلندمدت های

  .ندارد وجود نقدی های

 محمود الدین، معین و حیدر سید الدینی، فخر

 توانایی مقایسه) عنوان با خود مقاله در( 1211)

 های جریان بینی پیش در تعهدی واقلام نقدی های جریان

 که دهد می نشان تجربی نتایج. پرداختند( آتی نقدی

 های جریان" و "نقدی های جریان" ،"گذشته سودهای"

 بینی پیش برای توانند می "سود تعهدی واجزای نقدی

 دربورس شده پذیرفته های شرکت آتی نقدی های جریان

 بین متفاوتی توانایی ولی شود، استفاده تهران بهادار اوراق

 های دوره این از گذشته. ندارد وجود بینی پیش مدل سه

 پیش توانایی تواند می حسابداری های داده اضافی زمانی

 .ببخشد بهبود را مدل بینی
 

 فرضیه های تحقیق -3

 تأثیر نقدی های جریان بینی پیش در شرکت فروش (1

 . دارد معناداری

 های جریان بینی پیش در شده فروخته کالا هزینه (3

 .دارد معناداری تأثیر نقدی

 جریان بینی پیش در پرداختنی حسابهای در تغییر (2

 .دارد معناداری تأثیر نقدی های

 جریان بینی پیش در دریافتنی حسابهای در تغییر (2

 .دارد معناداری تأثیر نقدی های

 های جریان بینی پیش در کالا موجودی در تغییر (9

 .دارد معناداری تأثیر نقدی

 تأثیر نقدی های جریان بینی پیش در مالیات (6

 .دارد معناداری

 جریان بینی پیش در شرکت واداری عمومی هزینه (9

 .دارد معناداری تأثیر نقدی های

 های جریان بینی پیش در گذشته سال نقدی جریان (1

 .دارد معناداری تأثیر نقدی
 

 و متغیرهای آن مدلهای تحقیق -4

                   

 
                   

 
                  

 

                  

 
                   

 
                  

 
                  

 
                 
 

 که در این :

 متغیر وابسته

 CF جریان نقدی تقسیم بر کل دارایی های شرکت :  j  

 .  tدر زمان 

 

 متغیرهای مستقل

 SALE درآمد فروش شرکتj  زمان  درt   

COST  هزینه کالا فروخته شده شرکت :j   در زمانt   

∆AP  تغییر در حسابهای پرداختنی شرکت :j   در زمانt   

∆AR  تغییر در حسابهای دریافتنی شرکت :j   در زمانt   

∆INV  تغییر در موجودی کالا شرکت :  j در زمانt   

TAX  مالیات شرکت :j   در زمانt   

SGA  عمومی واداری شرکت هزینه  j در زمانt   

CFt-1  جریان های نقدی شرکتj  1-در زمان t   

 

 جامعه آماری -5

 شارکتهای  کلیاه  شاامل  تحقیاق  ایان  آمااری  جامعه

 از که باشد، می تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

. اناد  بوده فعال بورس در 1253 لغایت 1211 سال ابتدای

 آحااد  از محادودی  تعاداد  از اسات  عباارت  آمااری  نمونه

 جامعاه  اصالی  هاای  ویژگای  کننده بیان که آماری جامعه

 اینکاه  بارای  مطالعاه  این در(. 1215 مؤمنی، و آذر) باشد

 جامعاه  از همگان  و مناساب  نمایناده  یاک  پژوهش نمونه

 تصاادفی  روش از نمونه انتخاب برای باشد موردنظر آماری

 تحقیاق  این آماری نمونه راستا این در. است شده استفاده

 دارا را ذیال  شارایط  کاه  اسات  شارکتهایی  تماامی  شامل

 :باشند

 بورس در 1392 لغایت 1388 مالی سالهای طول در (1

 . اند داشته حضور
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 واسطه گذاری، سرمایه شرکتهای بانکها، جزء شرکتها (3

 این زیرا. نباشند مالی و پولی نهادهای و بیمه گری،

 سایر از متفاوت عملیاتشان ماهیت شرکتها

 .شرکتهاست

 در و بوده سال هر اسفند آخر آنها مالی سال پایان (2

 نداده مالی سال در تغییری الذکر فوق دوره طول

 . باشند

 مالی سال پایان در بررسی مورد سالهای همه در (2

 .باشد دسترس در آنها موردنیاز های داده و اطلاعات

باا اساتفاده   شرکت  59با درنظر گرفتن این معیارها تعداد 

گیاری تصاادفی باه عناوان نموناه انتخااب        از روش نمونه

 گردیدند.

 

 ها روش آزمون فرضیه -6

 های تحقیق روش آزمون اعتبار مدل

 ماادل از هااا فرضاایه آزمااون باارای تحقیااق ایاان در

 روش. اسات  شاده  اساتفاده  متغیره چند خطی رگرسیون

 پانال  هاای  داده روش تحقیق این در استفاده مورد آماری

 آزمونهاای  و پانال  های داده روش ابتدا ادامه در. باشد می

 مربوط های آزمون سپس. گردد می تشریح  آن به مربوط

 متغیرهاای  باودن  دار معنی و مدل کل بودن دار معنی به

 تشاریح  از پاس  نیز آخر در. شود می داده توضیح مستقل

 نحوه کلاسیک، رگرسیون مفروضات به مربوط های آزمون

 تحقیاق  های فرضیه پذیرش یا رد مورد در گیری تصمیم

 بارای  مطالعاه  ایان  در اسات  ذکار  به لازم. گردد می بیان

 بهاره  Eviews افزارهاای  نارم  از هاا  داده تحلیال  و تجزیه

 . است شده گرفته

 

 یافته های تحقیق -7

آمار توصیفی متغیرهای تحقیق برای شرکت هاای نموناه   

 ( ارائه شده است.1در نگاره )

 

 آزمون فرضیات تحقیق   -8

 بینی پیش در شرکت فروش: آزمون فرضیه یک

 .دارد معناداری تأثیر نقدی های جریان

 P-Valueمقدار شود مشاهده می ،3شماره نگاره  در

که بیانگر معنی دار  Prob(F-statisticمربوط به آماره ) 

بوده و   0.000000بودن کل رگرسیون می باشد، برابر 

درصد  55آن است که مدل درسطح اطمینان  حاکی از

  سونوات -نیآزمون دوربمعنادار می باشد. همچنین 

 باشد که مناسب است یم 3,9تا  1,9بین  رابطه بالا عدد

نشان دهنده مورد پذیرش بودن فرض نبود و 

نتائج آزمون فرضیه نشان می دهد است.  یهمبستگ  خود

 تأثیر نقدی های جریان بینی پیش در شرکت که فروش

دهد  ضریب تعیین تصحیح شده نشان میندارد.  معناداری

متغیرهای درصد از تغییرات توسط  95,9حدود که 

 شود. تبیین می جدول بالاذکر شده در  مستقل
 

 

 1نگاره 

 CF_2 SALE_1 COST_1 D_AP_1 D_AR_1 INV_1 INT_1 TAX_1 SGA_1 CF_1 

 408786.4 89631.61 30991.99 148333.8 423349.6 14115.45 17887.29 .1762438 .2171470 0.207966 میانه

 115404.0 3338.000 9247.000 55332.00 131844.0 7488.000 1768.000 304061.0 423380.0 0.183643 میانگین

 1.07E+08 91567956 22027990 15846475 18580425 7286481. 1058963. 8246957. 18101227 0.702596 حداکثر

 28960.00- 598632.0- 0.000000 .9509109- 0.000000 27724755- 18180886- 0.000000 36898.00 0.071754- حداقل

 .1578632 656663.1 89433.96 801459.4 .1379239 .1786582 .1903285 .8090410 .9622147 0.127950 انحراف استاندارد

 7.926996 9.588396 7.481832 0.118450 8.401336 5.749994- 1.551746 7.936685 7.911210 0.978243 چولگی

 72.40187 99.50065 70.25334 79.45240 88.30315 144.9464 88.49471 71.38334 71.17009 4.367657 کشیدگی

 102415.2 195619.2 95927.40 118118.2 152753.9 409845.5 147904.3 99591.63 98970.51 115.1536 برا –چارک 

 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 ااحتمال

 485 485 485 485 485 485 485 485 485 485 مشاهدات تعداد
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 2نگاره 

 سطح معنی داری نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

SALE_1 -2.13E-08 1.31E-08 -1.628908 0.1041 منفی --------- 

C -1.760841 0.029631 -59.42476 0.0000 معناداری است منفی 

 آماره های بدون وزن آماره های وزن دار

 

 0.503354 ضریب تعیین 0.836084 ضریب تعیین

 2.331144 آماره دوربین واتسون 0.795000 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.809543 آماره دوربین واتسون
 F-statistic 20.35021 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 

 

 پایش  در شاده  فروختاه  کاالا  هزینه :آزمون فرضیه دو 

 دارد معناداری تأثیر نقدی های جریان بینی

 P-Valueمقدار شود مشاهده می ،2شماره نگاره  در

که بیانگر معنی دار  Prob(F-statisticمربوط به آماره )

بوده و حاکی   0.000بودن کل رگرسیون می باشد، برابر 

درصد معنادار  55آن است که مدل درسطح اطمینان  از

رابطه بالا   سونوات -نیآزمون دوربمی باشد. همچنین 

نشان و  باشد که مناسب است یم 3,9تا  1,9بین  عدد

 یهمبستگ  بود خوددهنده مورد پذیرش بودن فرض ن

 کالا نتائج آزمون فرضیه نشان می دهد که هزینهاست. 

 تأثیر نقدی های جریان بینی پیش در شده فروخته

دهد  ضریب تعیین تصحیح شده نشان میدارد.  معناداری

متغیرهای درصد از تغییرات توسط  22,2حدود که 

 شود. تبیین می جدول بالاذکر شده در  مستقل

 

 در پرداختنی های حساب در تغییر :سهآزمون فرضیه 

 دارد. معناداری تأثیر نقدی های جریان بینی پیش

 P-Valueمقدار شود مشاهده می ،2شماره نگاره  در  

که بیانگر معنی دار  Prob(F-statisticمربوط به آماره )

بوده و   0.000000بودن کل رگرسیون می باشد، برابر 

درصد  55آن است که مدل درسطح اطمینان  حاکی از

  سونوات -نیآزمون دوربمعنادار می باشد. همچنین 

 باشد که مناسب است یم 3,9تا  1,9بین  رابطه بالا عدد

نشان دهنده مورد پذیرش بودن فرض نبود و 

نتائج آزمون فرضیه نشان می دهد است.  یهمبستگ  خود

 جریان ینیب پیش در پرداختنی حسابهای در که تغییر

ضریب تعیین تصحیح . داردن معناداری تأثیر نقدی های

درصد از تغییرات  95,2حدود   دهد که  شده نشان می

تبیین  جدول بالاذکر شده در  متغیرهای مستقلتوسط 

 شود. می

 

 (3نگاره )

 سطح معنی داری نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

COST_1 -3.16E-08 1.50E-08 -2.102755 0.0361 59 منفی% 

C -1.751252 0.027897 -62.77616 0.0000 معناداری است منفی 

 آماره های بدون وزن آماره های وزن دار

 

 0.505037 ضریب تعیین 0.835791 ضریب تعیین

 2.335869 آماره دوربین واتسون 0.794633 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.812896 آماره دوربین واتسون
 F-statistic 20.30671 

Prob(F-statistic) 0.000000 
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 (4نگاره )

 سطح معنی داری نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

D_AP_1 -7.61E-09 1.40E-08 -0.545444 0.5858 منفی ------- 

C -1.806870 0.008829 -204.6528 0.0000 معناداری است منفی 

 آماره های بدون وزن آماره های وزن دار

 

 0.501264 ضریب تعیین 0.834429 ضریب تعیین

 2.320168 آماره دوربین واتسون 0.792929 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.796688 آماره دوربین واتسون
 F-statistic 20.10688 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 

      

 در دریافتنی حسابهای در تغییر :  آزمون فرضیه چهار

 دارد. معناداری تأثیر نقدی های جریان بینی پیش

 P-Valueمقاادار شااود مشاااهده ماای ،9شااماره نگاره  در  

کاه بیاانگر معنای دار     Prob(F-statisticمربوط به آمااره ) 

باوده و    0.000000بودن کل رگرسیون مای باشاد، برابار    

درصاد   55آن است که مدل درساطح اطمیناان    حاکی از

  ساون وات -نیآزماون دوربا  معنادار مای باشاد. همچناین    

 باشد که مناسب اسات  یم 3,9تا  1,9بین  رابطه بالا عدد

نشااان دهنااده مااورد پااذیرش بااودن فاارض نبااود       و 

نتائج آزمون فرضیه نشان مای دهاد   است.  یهمبستگ  خود

 جریاان  بینای  پایش  در دریاافتنی  حسابهای در که تغییر

ضاریب تعیاین تصاحیح    . داردن معناداری تأثیر نقدی های

درصاد از تغییارات    95حادود    دهاد کاه    شده نشان می

تبیاین   جدول باالا ذکر شده در  متغیرهای مستقلتوسط 

 شود. می

 

 پیش در کالا موجودی در : تغییر  پنجآزمون فرضیه 

 دارد معناداری تأثیر نقدی های جریان بینی

 P-Valueمقدار شود مشاهده می ،6شماره نگاره  در       

که بیانگر معنی دار  Prob(F-statisticمربوط به آماره )

بوده و   0.000000بودن کل رگرسیون می باشد، برابر 

درصد  55آن است که مدل درسطح اطمینان  حاکی از

  سونوات -نیآزمون دوربمعنادار می باشد. همچنین 

 باشد که مناسب است یم 3,9تا  1,9بین  رابطه بالا عدد

نشان دهنده مورد پذیرش بودن فرض نبود و 

نتائج آزمون فرضیه نشان می دهد است.  یهمبستگ  خود

 های ریانج بینی پیش در کالا موجودی در که تغییر

ضریب تعیین تصحیح شده . داردن معناداری تأثیر نقدی

درصد از تغییرات توسط  95,2حدود   دهد که  نشان می

 شود تبیین می جدول بالاذکر شده در  متغیرهای مستقل

 

 

 (5نگاره )

 معنی داریسطح  نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

D_AR_1 5.86E-09 1.26E-08 0.466100 0.6414 مثبت ------- 

C -1.807089 0.008893 -203.1987 0.0000 معناداری است منفی 

 آماره های بدون وزن آماره های وزن دار

 

 0.501070 ضریب تعیین 0.832767 ضریب تعیین

 2.321028 آماره دوربین واتسون 0.790851 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.797601 آماره دوربین واتسون
 F-statistic 19.86741 

Prob(F-statistic) 0.000000 
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 (6نگاره )

 سطح معنی داری نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

INV_1 -3.68E-08 4.85E-08 -0.759091 0.4483 منفی ------- 

C -1.791425 0.022330 -80.22522 0.0000 معناداری است منفی 

 آماره های بدون وزن آماره های وزن دار

 

 0.501335 ضریب تعیین 0.834828 ضریب تعیین

 2.336845 آماره دوربین واتسون 0.793428 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.813672 آماره دوربین واتسون
 F-statistic 20.16509 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 

 

 های جریان بینی پیش در : مالیات آزمون فرضیه شش

 دارد. معناداری تأثیر نقدی

  P-Valueمقادار  شود مشاهده می ،9شماره نگاره  در  

کاه بیاانگر معنای دار     Prob(F-statisticمربوط به آمااره ) 

باوده و    0.000000بودن کل رگرسیون مای باشاد، برابار    

درصاد   55آن است که مدل درساطح اطمیناان    حاکی از

  ساون وات -نیآزماون دوربا  معنادار مای باشاد. همچناین    

 باشد که مناسب اسات  یم 3,9تا  1,9بین  رابطه بالا عدد

نشااان دهنااده مااورد پااذیرش بااودن فاارض نبااود       و 

نتائج آزمون فرضیه نشان مای دهاد   است.  یهمبستگ  خود

 تااأثیر نقاادی هااای جریااان بیناای پاایش در کااه مالیااات

دهد  ضریب تعیین تصحیح شده نشان می. داردن معناداری

متغیرهاای  درصاد از تغییارات توساط     95,2حادود    که 

 شود. تبیین می جدول بالاذکر شده در  مستقل

 

 در شارکت  واداری عماومی  : هزینه آزمون فرضیه هفت

 دارد. معناداری تأثیر نقدی های جریان بینی پیش

  P-Valueمقادار  شاود  مشاهده می ،1شماره نگاره  در     

کاه بیاانگر معنای دار     Prob(F-statisticمربوط به آمااره ) 

باوده و    0.000000بودن کل رگرسیون مای باشاد، برابار    

درصاد   55آن است که مدل درساطح اطمیناان    حاکی از

  ساون وات -نیآزماون دوربا  معنادار مای باشاد. همچناین    

 باشد که مناسب اسات  یم 3,9تا  1,9بین  درابطه بالا عد

نشااان دهنااده مااورد پااذیرش بااودن فاارض نبااود       و 

نتائج آزمون فرضیه نشان مای دهاد   است.  یهمبستگ  خود

 جریاان  بینای  پایش  در شرکت واداری عمومی که هزینه

ضاریب تعیاین تصاحیح    دارد.  معناداری تأثیر نقدی های

غییارات  درصاد از ت  95,1حادود    دهد که  شده نشان می

تبیاین   جدول باالا ذکر شده در  متغیرهای مستقلتوسط 

 شود. می

 

 در گذشاته  ساال  نقادی  : جریاان  آزمون فرضیه هشت

 دارد. معناداری تأثیر نقدی های جریان بینی پیش

  P-Valueمقادار  شود مشاهده می ،5شماره نگاره  در       

کاه بیاانگر معنای دار     Prob(F-statisticمربوط به آمااره ) 

باوده و    0.000000بودن کل رگرسیون مای باشاد، برابار    

درصاد   55آن است که مدل درساطح اطمیناان    حاکی از

  ساون وات -نیآزماون دوربا  معنادار مای باشاد. همچناین    

 باشد که مناسب اسات  یم 3,9تا  1,9بین  رابطه بالا عدد

نشااان دهنااده مااورد پااذیرش بااودن فاارض نبااود       و 

نتائج آزمون فرضیه نشان مای دهاد   است.  یگهمبست  خود

 هاای  جریان بینی پیش در گذشته سال نقدی که جریان

ضریب تعیین تصاحیح شاده   . داردن معناداری تأثیر نقدی

درصاد از تغییارات توساط     95,1حدود دهد که  نشان می

 شود. تبیین می جدول بالاذکر شده در  متغیرهای مستقل
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 (7نگاره )

 سطح معنی داری نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

TAX_1 -5.47E-07 4.50E-07 -1.215576 0.2249 منفی ------- 

C -1.790058 0.016491 -108.5491 0.0000 معناداری است منفی 

 وزن آماره های بدون آماره های وزن دار

 

 0.499660 ضریب تعیین 0.835034 ضریب تعیین

 2.319021 آماره دوربین واتسون 0.793686 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.801882 آماره دوربین واتسون
 F-statistic 20.19526 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 

 

 (8نگاره )

 سطح معنی داری نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

SGA_1 -6.09E-07 1.40E-07 -4.347962 0.0000 معناداری است منفی 

C -1.752405 0.015314 -114.4325 0.0000 معناداری است منفی 

   آماره های بدون وزن آماره های وزن دار

   0.506946 ضریب تعیین 0.839058 ضریب تعیین

   2.347236 دوربین واتسونآماره  0.798719 ضریب تعیین تعدیل شده

     1.811624 آماره دوربین واتسون

F-statistic 20.79997     

Prob(F-statistic) 0.000000      

 

 

 (9نگاره )

 سطح معنی داری نوع رابطه .Prob آماره-t انحراف معیار ضریب متغیر

CF_1 -2.32E-08 6.50E-08 -0.356736 0.7215 منفی ------- 

C -1.797528 0.028031 -64.12564 0.0000 معناداری است منفی 

 آماره های بدون وزن آماره های وزن دار

 

 0.500189 ضریب تعیین 0.833235 ضریب تعیین

 2.319655 آماره دوربین واتسون 0.791436 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.796452 آماره دوربین واتسون
 F-statistic 19.93438 

Prob(F-statistic) 0.000000 

 
 

 نتیجه گیری   -9

 سود برای تکمیلی اطلاعات توان می را نقدی جریان

 نتایج تواند می مقدار دو هر ترکیبی تحلیل که چرا دانست

 را آن گاهی که سود  .کند ارائه سود تحلیل از بهتری

 نقدی درآمد از ای مجموعه نامند، می نیز خالص درآمد

 اعتباری درآمد. است خالص اعتباری درآمد و خالص

 است مشتریان با اعتباری ستدهای و داد براساس خالص

. شود تسویه بعدی ی دوره در نقدینگی با رود می انتظار و

 به شده ارائه اعتبار مقدار نقدی های جریان اطلاعات بدون

 تواند می این و گرفت نادیده توان می را مشتریان

 در نقدینگی کمبود ریسک مورد در را گذاران سرمایه

 نقدی جریان علاوه، به. کند گمراهی دچار شرکت

 مالی تعهدات به عمل در شرکت عملیاتی توانایی مستقیما

 ی بودجه تامین ی نظریه در. کند می گیری اندازه را

 ارزش با نظری ی جنبه از شرکت یک ارزش قدیمی،



   پيش بيني جريان هاي نقدي در شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران/    05

 

 طول در تولیدشده نقدی های جریان تمام ی یافته تنزیل

 های جریان تمام که فرض این با است، برابر شرکت عمر

 نتیجه در  .شوند می پرداخت سودتقسیمی صورت به نقدی

 بر چشمگیری تاثیر تواند می نقدی جریان به مربوط اخبار

 کنار در گران تحلیل  .باشد داشته شرکت بازار قیمت

 ها تحلیل در نیز را نقدی جریان بینی پیش سود بینی پیش

  .گنجانند می خود گزارشات و

 فروخته کالا هزینه که حاکی تحقیق نتیجه هرچند،

 جریان بینی پیش در هزینه عمومی و اداری در  و شده

فروش، تغییر در  ولی،. معناداری دارد تأثیر نقدی های

دریافتنی، تغییر حسابهای پرداختنی ، تغییر در حسابهای 

 در موجودی کالا ، مالیات، جریان های نقدی سال گذشته

دارد. ن معناداری تأثیر نقدی های جریان بینی پیش در

 همکاران لی و فرضیات از برخی با تحقیق این نتیجه

و معین فخر الدینی  مطابقت دارد ولی با تحقیق( 3119)

 .   ندارد مطابقت( 1211)الدین 

 

  پیشنهادات  -11

    تحقیق نتائج بر مبتنی پیشنهادات الف (

 ذینفع اشخاص سایر و گذاران، سهامداران سرمایه به (1

 یادداشتهای و مالی صورتهای به که شود می توصیه

. نقد وجوه جریان صورت الخصوص علی همراه

 سود تغییرات اعلام به مربوط گزارشهای همچنین

 مدیره هیئت توسط آن بینی پیش و فصلی و ماهیانه

 فعالیت گزارش به همچنبن. .نمایند بیشتری توجه

 واحتمال سال، طی در مدیریت مالکیت مدیره، هیئت

  . نمایند بیشتری توجه آن کاهش یا آن افزایش

 برای شود می پژوهشگران پیشنهاد و تحلیلگران به (3

به اقلام صورتهای مالی  نقدی های جریان بینی پیش

 جریان از نمایند. همچنین، دیگری توجه بیشتری

 ساختار روی بر تاثیر بیشترین که عملیاتی نقدی های

 .شود استفاده دارد، شرکتها سرمایه و دارایی

 

  آتی تحقیقات برای پیشنهاداتی ب( (1

 هیئت ویژگیهای و مدیره هیئت ساختار تأثیر بررسی (3

 شرکتهای در پیش بینی جریان های نقدی در مدیره

 در شده پذیرفته گذاری سرمایه و هلدینگ لیزینگ،

  تهران بورس

 دوره یک طول در حاضر پژوهش گردد، می پیشنهاد (2

 .گیرد انجام بیشتر های نمونه با و تر طولانی زمانی

 پیش بینی جریان های نقدی بر مؤثر عوامل مطالعه (2

 بورسهای در شده پذیرفته بزرگ شرکتهای در

    .فارس خلیج کشورهای

    

 منابع  فهرست 

, نظافت احمدرضا, ناظمی اردکانی  آقایی محمدعلی (1

بررسی عوامل موثر ( 1211) مهدی, جوان علی اکبر

بر نگهداری موجودی های نقدی در شرکت های 

پژوهش  .پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

,  1های حسابداری مالی :   پاییز و زمستان, دوره  

 .91تا صفحه  92از صفحه  ; 3-1شماره  

(. 1215) ی. اله کرم صالحدونی، فریرودپشت یراهنما (3

. دانشگاه آزاد  یوحسابدار یمال یها یمکاتب وتئور

 (. ی) تهران مرکز یاسلام

توان اقلام  (1215)  یصابر شعر، و  رزاگلیفاطمه م (2

در  ی آتیتعهدی در پیش بینی جریان های نقد

شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران . 

 ییدانشگاه علامه طباطباپایان نامه کارشناسی ارشد. 

 . تیریو مد یدانشکده حسابدار -

فخر الدینی، سید حیدر و معین الدین، محمود  (2

های نقدی واقلام  ( مقایسه توانایی جریان1211)

 یبررس. تیهای نقدی آ بینی جریان تعهدی در پیش

 99شماره  .  یو حسابرس یحسابدار یها

( مدلی برای پیش  1253فاطمه صراف ، علی ثقفی ) (9

 قاتیتحقبینی جریان وجوه نقد در شرکتهای ایرانی ، 

 ، بهار ،  31ی ، شماره و حسابرس یحسابدار

 و جلوداری اکبر؛ امیری علی؛ حمید, نودژ پاک روان (6

 بین ی رابطه بررسی، 1252، کردشولی اسدی فاطمه

 نقدی های جریان بینی پیش صحت و سود کیفیت

 شرکتهای در( سهام انتشار) مالی تأمین از حاصل

 ی مطالعه) بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای: موردی

http://ganj.irandoc.ac.ir/articles/510686
http://ganj.irandoc.ac.ir/articles/510686
http://ganj.irandoc.ac.ir/articles/510686
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 و مدیریت ملی کنفرانس چهارمین(، تهران

 ،نارکیش رسانی اطلاع موسسه، تهران، حسابداری

 حرفت بهار و فرجاد رجبی حاجیه نیلوفر؛, میرسپاسی (9

 پیش نقدی های جریان رابطه بررسی ،1252 منش،

 سهام انتظار مورد بازده بر سرمایه هزینه و شده بینی

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در
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 پرداز ایده مدیران موسسه الکترونیکی، بصورت کار،
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Abstract 
Forecasts of cash flows are considered by investors, creditors,firm employees and rating 

institutions. Investors regard cash flows as the input of their investment models allowing them 
to make decisions about returns resulted from the divided profit and capital. Creditors are 
interested in the decisions of paying the firm obligations exchanging with them and the 
employees are concerned with cash flows in terms of job security and persistence of activities of 
firm that they are working there. Persistence of activity and the firm ability in timely payment of 
debts are also highly important for rating institutions. The main purpose of the present study is 
the investigation of forecasting cash flows among 97 firms from the listed firms of Tehran Stock 
Exchange from the beginning of 1388 to the end of 1392.To investigate the research 
hypotheses, it was used from panel data regression model. The results showed that the costs of 
sold goods and the public and administrative costs have significant impacts on forecasting cash 
flows, however, sales, change in the payable accounts, change in the receivable accounts, 
change in inventory, tax and cash flows of the last year have not significant impacts on 
forecasting cash flows. 
 
Keywords: Forecast of cash flow, Panel data, Cash flows, Factors affecting forecast of cash 
flows  
 

 
 
 
 
 
 




