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  هاي نقدي آتيبيني جريانهاي جاري حسابداري در پيشبررسي توانايي داده

  
 1پيمان اميني 

  2كامران محمدي
  3عباس افلاطوني    

  
   :چكيده

كنندگان هاي نقدي يكي از اهداف مهم گزارشگري مالي است زيرا اطلاعات مهمي براي استفادهبيني جريانپيش
بيني هاي حسابداري براي پيشتوان از دادهبيشتر محققان اعتقاد دارند كه مي. كنددرون و برون سازماني فراهم مي

هاي هاي حسابداري شامل سود، جريانهدف اصلي اين مطالعه آزمون توان داده .هاي نقدي آتي استفاده نمودجريان
بيني اقلام مذكور از ت پيشبه منظور بررسي قابلي. هاي نقدي آتي استبيني جرياننقدي و اقلام تعهدي براي پيش

  .هاي تركيبي استفاده شده استضريب همبستگي پيرسون و تجزيه و تحليل رگرسيون با داده
هاي نقدي  ي بهتري از جريان   بيني كننده هاي نقدي در مقايسه با سود، پيش      نتايج تحقيق نشان مي دهد كه جريان      

ي قدي و اقلام تعهدي و نيز افـزودن اجـزاي تـشكيل دهنـده             هاي ن آتي بوده و علاوه بر اين، تفكيك سود به جريان         
باشـد، باعـث افـزايش قـدرت        اقلام تعهدي به مدلي كه به طور ضمني شامل اطلاعات تعهدي در قالب سودها مـي               

هـاي دريـافتني، تغييـر در       تغييـر در حـساب    (مـدت   در نهايت، افزودن اقلام تعهدي كوتاه     . گرددها مي بيني مدل پيش
به مدل سود، قابليت ) استهلاك( در مقايسه با اقلام تعهدي بلندمدت) كالاپرداختني و تغيير در موجوديهاي حساب
  .دهدهاي نقدي آتي را بيشتر افزايش ميبيني جريانپيش

  
  .هاي نقدي آتيهاي نقدي، اقلام تعهدي ،جريانسود، جريان : كليديهاي هواژ
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  مقدمه -1
ي هر واحد اقتصادي وجه نقد از منابع مهم و حيات

بوده و ايجاد توازن بين وجوه نقد موجود و نيازهاي 
ترين عوامل سياست اقتصادي و نقدي يكي از مهم

افزون بر اين، . تداوم فعاليت در بنگاه اقتصادي است
هاي مالي، گيريهاي نقدي در بسياري از تصميمجريان
هاي ارزيابي هاي ارزيابي اوراق بهادار، روشمدل
هاي سنتي اي و برخي تجزيه و تحليلهاي سرمايهطرح

به اين . و جديد مديريت مالي، نقشي محوري دارند
بيني ترتيب از ديد درون سازماني، توانايي پيش

هاي نقدي، اداره امور هاي آتي، خصوصاً جريانفعاليت
را در كارآترين شكل خود ممكن ساخته و به اتخاذ 

گذاري و تامين مالي مايههاي عملياتي بهينه، سرتصميم
از طرف ديگر، بسياري از تصميمات . شودمنجر مي
كنندگان برون سازماني نيز مبتني بر اطلاعات استفاده
  ].2[هاي نقدي آتي است جريان

-در چارچوب نظري حسابداري مـالي كـشور       

هـاي  هاي مختلف، توجه خاصي به اهميت جريان      
د تا حدي اين تاكي. بيني آن شده استنقدي و پيش  

ها اين مهم به عنوان يكي از       بوده كه در اكثر كشور    
اهداف حسابداري و گزارشگري مالي تعريف شده       

ها هايي است كه در آن    موارد ذيل تنها نمونه   . است
هـاي  تدوين كنندگان استانداردها بر اهميت جريان     

كننـده تاكيـد    گيري افراد استفاده  نقدي براي تصميم  
  .اند نموده

تواند در  هاي نقدي مي  تاريخي جريان اطلاعات  
قضاوت نسبت به مبلغ، زمانبندي و ميزان اطمينـان         

كننـدگان  هاي نقدي آتي به استفاده    از تحقق جريان  
-اطلاعات مزبور بيان  . هاي مالي كمك كند   صورت

گر چگونگي ارتباط بين سودآوري واحد تجاري و     
- ايجاد وجه نقد و در نتيجه مشخص       برايتوان آن   

ي كيفيت سود تحـصيل شـده توسـط واحـد       هكنند

علاوه بـر ايـن، اطلاعـات تـاريخي         . تجاري است 
 كنترل ميزان دقت    برايمربوط به جريان وجوه نقد      

ي بـين   هاي گذشته مفيد واقع شده و رابطه      ارزيابي
-ها و پرداخت  هاي واحد تجاري و دريافت    فعاليت

هــا و هــاي آن را نــشان دهــد و ارزيــابي فرصــت
هاي اقتصادي و وظيفه مباشـرت      عاليتمخاطرات ف 

هــاي نقــدي مــديريت نيــز بــا اســتفاده از جريــان
  ]. 8[باشد پذير ميعملياتي امكان

وجود اطلاعات در خصوص منـابع اقتـصادي،        
تعهدات و خالص منابع يك سازمان، تا حد زيادي         

هـاي نقـدي منـابع      نشان دهنده توان بالقوه جريـان     
ي تـامين بـسياري از      سازمان و وجوه مورد نياز برا     

-سنجش توان بـالقوه جريـان     . باشدتعهدات آن مي  

هاي وجوه حائز اهميت اسـت، زيـرا بـه صـورت            
مستقيم به توانايي بنگاه اقتصادي در فـراهم كـردن          

ها و خدمات براي افراد برون سازماني مربـوط         كالا
  ].18[شود مي

حسابداري تعهدي جزئي از گزارشگري مالي است       
-كنندگان اطلاعات مالي در پيش    به استفاده تواند  كه مي 

ارزيابي تـوان   “ .هاي جريان وجوه نقد كمك نمايد     بيني
ايجاد وجه نقـد از طريـق تمركـز بـر وضـعيت مـالي،               

هـاي نقـدي واحـد تجـاري و         عملكرد مالي و جريـان    
هـاي نقـدي مـورد      بيني جريان ها در پيش  استفاده از آن  

” گرددسهيل مي پذيري مالي، ت  انتظار و سنجش انعطاف   
]1.[  

هاي حسابداري مالي بـراي     هيات تدوين استاندارد  
اطلاعات سود بنگاه   «: گويد كه تاكيد بر اين موضوع مي    

ــه (اقتــصادي براســاس حــسابداري تعهــدي  نــسبت ب
هـاي  هـا و پرداخـت    اطلاعات محدود شده به دريافت    

عموماً شاخص بهتري از توانايي جاري و مداوم ) نقدي
  ].17 [»كنداد جريان نقد فراهم ميها در ايجآن
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 و اطـلاع  نيازمنـد  خـود  نقـد،  وجـه  دقيق بينيپيش
و  جـاري  سـال  نقـدي  هـاي جريـان  از صحيحي تحليل
 بـا  را موضـوعي  تـوان مي هنگامي .است قبل هايسال

 و شـناخت صـحيح   كـه  نمود بينيكمتري پيش خطاي
 طي  در.باشيم داشته موضوع آن حال و گذشته از دقيقي

 تنها هاشركت هاي مالي اساسيصورت متمادي انسالي

كافي  توجه و بوده زيان و سود صورت و ترازنامه شامل
 بـود  ممكـن  كـه  ايگونـه  بـه  نشده است، نقد وجوه به

 نقد وجه ولي باشد برخوردار خوبي سوددهي از شركت

 سـود حـسابداري   .باشد نداشته وجود در شركت كافي
شـود و   گزارش مـي  براساس مبناي تعهدي شناسايي و      

همين امر موجب متفاوت شدن ميـزان سـود عمليـاتي           
هـاي نقـدي حاصـل از       گزارش شده با خالص جريـان     

-سري اقلام تعهدي در صورت    عمليات و گزارش يك   

سود مذكور به دو جزء نقدي و       . هاي مالي خواهد شد   
تعهدي قابل تجزيه است كـه جـزء تعهـدي نيـز قابـل              

هـدف ايـن تحقيـق      . تجزيه به اجـزاي ديگـري اسـت       
هاي نقدي و اقلام تعهـدي      آزمون توانايي سود، جريان   

هـاي  هاي نقدي آتـي در شـركت      بيني جريان براي پيش 
  .پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است

  
  بيان مساله و اهميت پيش بيني جريان وجه نقد

 اهداف پيشبرد براي در اقتصادي هايسازمان امروزه

 آن بر توسعه تأثيرگذار عوامل تك تك شناسايي به خود

 تأثير تواندمي كه از عواملي يكي. پردازندمي سازمان

 وجه باشد، داشته اهداف سازماني به دستيابي در بسزايي

 تواندمي آن با رابطه در ريزيبرنامه عدم و است نقد

 به واحد اقتصادي يك براي اي راعديده مشكلات

 .آورد وجود

يد استفاده كنندگان از گزارشگري مالي با
هاي مالي را قادر به پيش بيني دقيق تر جريان  صورت

اين موضوع در چارچوب نظري . نقدي سازد
گزارشگري مالي كه تعيين كننده اهداف گزارشگري 

در بيانيه  .مالي است به صراحت تائيد شده است
 تدوين هياتهيم حسابداري شماره يك امف

عنوان شده است كه استانداردهاي حسابداري مالي 
گزارشگري مالي بايد به منظور كمك به "

گذاران بالفعل و بالقوه، اعتباردهندگان و ديگر  سرمايه
فاده كنندگان در برآورد مبلغ، زمان و عدم اطمينان تاس

] 17 [".هاي آتي، اطلاعاتي را فراهم نمايد دريافت
هاي نظري بر آن تاكيد براساس آنچه كه چارچوب

هاي نقدي جاري براي توان تنها از جريان نمي،دارند
بيني استفاده نمود و به كارگيري اقلام تعهدي در پيش
هاي نقدي آتي نسبت به زماني كه تنها بيني جريانپيش

شود، قابليت هاي نقدي جاري استفاده مياز جريان
  . دهدبيني را افزايش ميپيش

 آنچه كه بيان گرديد و تاكيدي كه  بهبا توجه
هاي نظري در ارتباط با بكارگيري صورتهاي  ارچوبچ

مفيد بودن آن در پيش بيني جريان هاي نقدي  مالي و
لغ و زمان اين وجوه دارند، ميتوان به توجه بتي و مآ

  .خاص حرفه حسابداري به اين مقوله پي برد
تاكيد چارچوب هاي نظري بر اين است كه 

ي نقدي تعهدي در پيش بيني جريانهابكارگيري اقلام 
تي نسبت به زماني كه تنها از جريانات نقدي جاري آ

استفاده مي شود، قابليت پيش بيني را افزايش مي 
بر اساس آنچه كه در مفاهيم چارچوبهاي نظري .دهد

بيان شده است جريانهاي نقدي به تنهايي نميتوانند 
  .پيش بيني كننده هاي خوبي باشند

ي مالي در هابه منظور بررسي توانايي اقلام صورت
هاي مختلفي هاي نقدي، پژوهشبيني جريانپيش

كه . صورت گرفته و نتايج متفاوتي به دست آمده است
در بخش ادبيات تحقيق به طور مفصل به آنها پرداخته 

 به عنوان مثال در حالي كه تحقيق دچو و. شده است

 برتري سودهاي گر بيان2، بارث و همكاران1همكاران

-نقدي جاري در پيش هاي با جريانجاري در مقايسه

ي تحقيق هاي نقدي آتي است، نتيجه جريانبيني
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عكس اين مطلب را نشان داده و  3العطار و حسين
-نقدي جاري در پيش هايگر آن است كه جريانبيان

هاي نقدي آتي از قابليت بيشتري برخوردار  جريانبيني
    .هستند

 تحقيقي همين امر محقق را بر آن داشت تا در
-كوتاه(هاي نقدي و اقلام تعهدي توانايي سود، جريان

هاي نقدي بيني جريانرا در پيش) مدت و بلند مدت
آتي مورد بررسي قرار داده و به معرفي يك مدل 

  . هاي نقدي كمك نمايدبيني جريانكارآمد براي پيش
  

  ي پژوهشمروري بر پيشينه
ري در ارتباط نقش و جايگاه اطلاعات حسابدا

هاي نقدي آتي در ايران و ساير بيني جريانبراي پيش
هايي صورت گرفته است كه برخي از كشورها پژوهش

  :باشدترين آنها به شرح زير ميمهم
  :هاي خارجيپژوهش) الف

جاري در  سودهاي كه دادند همكاران نشان دچو و
ي كنندهبينينقدي جاري پيش هايمقايسه با جريان

كلينچ ]. 16[باشد هاي نقدي آتي ميانبراي جري بهتري
هاي به بررسي سودمندي اجزاء جريان و همكاران

هاي نقدي عملياتي بيني جرياننقدي عملياتي در پيش
تحقيق مذكور كه بر روي تعدادي از . آتي پرداختند

هاي فعال در بورس استراليا انجام گرفت، براي شركت
سيون سري هاي رگرهاي خود از مدلآزمون فرضيه

نتايج نشان داد كه توان توضيح . زماني استفاده كرد
دريافتي از ( هاي نقدي عملياتيندهندگي اجزاء جريا

مشتريان بابت فروش، پرداختي به فروشندگان بابت 
در ...) خريد، پرداخت بهره، دريافت سود سهام و

هاي نقد عملياتي، بيشتر است مقايسه با مجموع جريان
 همكاران به منظور بررسي نقش تفكيك  بارث و.]15[

هاي بيني جريانسود به اجزاء نقدي و تعهدي در پيش
نقدي آتي، سود را به پنج جزء اصلي تعهدي و يك 

آنها دريافتند كه تفكيك . جزء نقدي تفكيك نمودند

داري سود به اجزاي نقدي و تعهدي، به صورت معني
ر اين، علاوه ب. دهدبيني را افزايش ميتوان پيش

، قابليت )استهلاك(استفاده از اقلام تعهدي بلند مدت 
بخشد هاي نقدي آتي را بهبود ميبيني جريانپيش

هاي نقدي توانايي سود، جريان  العطار و حسين.]12[
هاي نقدي آتي بيني جريانو اقلام تعهدي را در پيش

ها نشان داد نتايج تحقيق آن. مورد بررسي قرار دادند
 سود به اجزاي نقدي و تعهدي، سبب بهبود كه تفكيك

-چنين، جريانهم. شودهاي نقدي ميبيني جريانپيش

هاي نقد تاريخي در مقايسه با سودهاي تاريخي از 
هاي نقد آتي بيني جريانتوان بيشتري براي پيش

توانايي سودهاي  كيم و كراس]. 11[برخوردارند 
لياتي هاي نقدي عمبيني جريانجاري را براي پيش

هاي رگرسيوني سري ي بعد با استفاده از مدلدوره
نتيجه مطالعه حاكي از آن بود كه . زماني آزمون نمودند

هاي نقدي عملياتي سال بعد ي بين سود و جريانرابطه
اين يافته در مورد . يابدبا گذشت زمان افزايش مي

هايي كه سود هاي كوچك و بزرگ، شركتشركت
هايي كه به ند در مقايسه با شركتاسهام پرداخت كرده

هايي اند، شركتطور مرتب سود سهام پرداخت نكرده
هايي كه كه سود گزارش نموده در مقايسه با شركت

يان وينگ]. 20[اند، نيز صادق است  گزارش نمودهزيان
هاي نقدي و اقلام تعهدي را در توانايي سود، جريان

ذيرفته شده در هاي پهاي نقدي شركتبيني جريانپيش
نتيجه تحقيق حاكي از . كنگ بررسي كردبورس هنگ

بيني  پيش،آن بود كه جريان نقدي در مقايسه با سود
هاي نقدي آتي بوده و كننده بهتري در رابطه با جريان

افزودن اقلام تعهدي به مدل سود نيز باعث افزايش 
علاوه بر اين، اقلام . شودبيني مياين قدرت پيش

مدت نسبت به اقلام تعهدي بلند مدت تاهتعهدي كو
دهند ها را بيشتر افزايش ميي مدلگويانهقدرت پيش

 اقلام كه زماني همكاران دريافتند و بروچت]. 21[

 هايجريان به كننده بينييك پيش عنوان به تعهدي
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 كه شوند، در مقايسه با  زمانيمي اضافه عملياتي نقدي

 عنوان به تنهايي به اتاز عملي حاصل نقد وجوه جريان

 شود، قدرمطلق خطاياستفاده مي كننده بينيپيش يك

]. 13[يابد آتي، كاهش مي نقدي هايجريان بينيپيش
 از را با استفاده نقد وجوه جريان و هالي اجزاي چنگ

كرده و به  هاي نقدي بررسيجريان بينيپيش مدل يك
و  كليدي نقدي هايجريان اين نتيجه رسيدند كه

 نقش نقدي هايجريان بينيهميشه در پيش غيركليدي

گردند مي مدل بينيپيش داشته و باعث افزايش قابليت
هاي هاي تعهدي نسبت به مدلتوان مدل يودر]. 14[

هاي نقد آتي بيني جريانجريان نقد را به منظور پيش
محقق از روش شناسي تحقيق . مورد بررسي قرار داد
اي البته با انجام پاره ()2001(بارث و همكاران 

به عنوان روش تحقيق خود استفاده نمود و ) تعديلات
هاي مبتني بر اقلام تعهدي به اين نتيجه رسيد كه مدل

هايي كه صرفاً از اطلاعات جريان در مقايسه با مدل
كنند، داراي توانايي بيني استفاده مينقدي براي پيش

ات فروش و بيني افزاينده هستند و كاهش نوسانپيش
شود سودهاي عملياتي باعث افزايش اين توانايي مي

ي در زمينه  خودو همكاران تحقيقات هاليستر]. 22[
كشور به  نه هاي نقدي آتي را دربيني جريانپيش

 و به اين نتيجه رسيدند كه داده اي انجامصورت مقايسه

 اضافي اطلاعات تعهدي سود حسابداري اجزاي

-بعد فراهم مي سال عملياتي نقدي يهاي جرياندرباره

 ].19[كند 

  :هاي داخليپژوهش) ب
 هايجريان گيرياندازه و بينيپيش با رابطه در

هاي پژوهش آنها اطلاعاتي محتواي و نقدي آتي
 به محدود عمدتا شده كه انجام ايران در مختلفي

بهادار تهران  بورس اوراق در شده پذيرفته هايشركت
 .است

 كه داد نشان مدرس و ديلمي نيز قنتايج تحقي

 از استفاده با عملياتي نقدي هايجريان بينيپيش

نيست اما  پذيرامكان تاريخي عملياتي هاي نقديجريان
-مي پذيرامكان تاريخي عملياتي از سودهاي استفاده با

و  عملياتي نقدي هايجريان از زمانهم و استفاده باشد
-مي بهبود مدل را بينيتوان پيش تاريخي، سود عملياتي

 هايبيني جريانپيش هاشمي براي و ثقفي]. 9[بخشد 

 جزء حسابداري، سود متغيرهاي با عملياتي، نقدي

 سود تعهدي و اجزاي تعهدي، جزءنقدي و اقلام نقدي

 تحقيق هاييافته .كردند طراحي مدل حسابداري سه

 و سود عملياتي نقدي هايجريان بين داد كه نشان آنها

وجود دارد  داريمعني يرابطه آن و اجزاي ابداريحس
 همكاران در تحقيقي محتواي و يزدي مازار  عرب.]5[

 و عملياتي نقدي هايجريان ي اطلاعاتي سود،افزاينده
 كه بود آن از حاكي نتايج. كردند بررسي را تعهدي اقلام

 محتواي داراي عملياتي نقدي هايجريان به نسبت سود

 بررسي فدائي به و ثقفي ].7[است  رياطلاعاتي بيشت

پرداخته و به اين  نقدي هايجريان بينيپيش هايمدل
 هاييبه مدل نسبت تعهدي هايمدل نتيجه رسيدند كه

باشند، داراي مي وجوه نقد جريان مبناي بر تنها كه
 و عرب صفر زاده]. 4[هستند  بالاتري بينيپيش قابليت

 بينيپيش در سود هنقش تجزي بررسي به يزدي مازار

 مدل استفاده در. عملياتي پرداختند نقدي هايجريان

 و جزء نقدي دو به سود را هاآن تحقيق، اين در شده
 سود، دادند كه اجزاي نشان و نمودند تفكيك تعهدي

 آتي نقدي هايخصوص جريان در بيشتري اطلاعات

 ].6[كنند فراهم مي

 و ودس بينيپيش زاده تواناييو عباس مدرس

 را متقابل آنها بر يكديگر نيز تاثير و نقدي هايجريان

 هايجريان نتيجه رسيدند كه اين به و كرده بررسي

-مي و دارند سودها بينيدر پيش بيشتري توانايي نقدي

 و با استفاده از نقدي هايجريان سود، با استفاده از توان

]. 10[نمود  بينيپيش را سودها نقدي، هايجريان
 ادي و همكاران با استفاده از مدل هاي تحقيقخداد

  ساله5 و دوره زماني )2001 (نلسون و كرام بارث،
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بيني جريانات نقدي آتي با توانايي پيش) 1385-1380(
هاي تعهدي استفاده از جريانات نقدي و مولفه

 را بررسي كرده و به اين نتيجه هاي گذشتهسود
هاي تعهدي فههاي نقدي و مؤلرسيدند كه مدل جريان

ي بهتري نسبت به مدل سود گويانهسود قدرت پيش
كند كه اضافه كردن نتايج اين مطلب را تأييد مي .دارد
هاي نقدي باعث هاي تعهدي سود به مدل جريانمؤلفه

  ].3[شود ي اين مدل ميگويانهافزايش قدرت پيش
  

  هاي تحقيقپرسش و فرضيه
هاي نقدي آتي با بيني جريانبا توجه به اينكه پيش
اي هاي مالي از اهميت ويژهاستفاده از اقلام صورت

گذاران و كنندگان از جمله سرمايهبراي استفاده
هاي اعتباردهندگان برخوردار بوده و نيز يكي از ويزگي

هاي مالي، ويژگي كيفي اطلاعات مندرج در گزارش
بيني كنندگي آن بيان گرديده است لذا مساله اصلي پيش
  : گرددوهش بشرح زير بيان ميپژ

هاي هاي حسابداري شامل سود، جريانآيا داده"
هاي بيني جرياننقدي و اقلام تعهدي توانايي پيش

هاي پذيرفته شده در بورس نقدي آتي در شركت
  "اوراق بهادار تهران را دارند؟

مندان به پاسخ به اين سوال مي تواند براي علاقه
هاي نقدي واحد  و جريانبيني وضعيت نقدينگيپيش

مفيد ... گران مالي و اقتصادي از قبيل مديران، تحليل
باشد تا براساس آن بتوانند بهتر تصميم بگيرند كه كدام 

هاي نقدي سود، جريان(هاي مالي يك از اقلام صورت
-بيني مفيدتر بوده و نتيجهدر اين پيش) و اقلام تعهدي

تصادي ارائه ي بهتري از وضعيت نقدينگي واحد اق
افزون بر اين، باعث به كارگيري كارآمدترين . دهندمي
  . هاي نقدي آتي خواهد شدبيني جريانها در پيشمدل

براي پاسخ به سوال اصلي تحقيق، چهار فرضيه 
تدوين گرديده است كه اين فرضيه ها در سطح كل 

ي آماري مورد آزمون قرار هاي عضو جامعهشركت
  :گرفتند

هاي نقدي جاري در مقايـسه       جريان :لي او فرضيه
ي بهتـري بـراي     بينـي كننـده   با سودهاي جـاري، پـيش     

 .هاي نقدي آتي استجريان

 سودهاي تجزيه شده در مقايسه بـا        :ي دوم فرضيه
، در )به اجزاي نقـدي و تعهـدي     (سودهاي تجزيه نشده  

هــاي نقــدي آتــي، داراي بينــي جريــانرابطــه بــا پــيش
  . ه استمحتواي اطلاعاتي افزايند

 افزودن ريز اقلام تعهدي بـه مـدلي        :ي سوم فرضيه
) در قالب جريان وجوه نقـد     (كه شامل اطلاعات نقدي     

هـاي نقـدي آتـي      بينـي جريـان   است، در رابطه با پيش    
 .كندمحتواي اطلاعاتي افزاينده ايجاد مي

 اقلام تعهدي كوتاه مدت نـسبت       :ي چهارم فرضيه
ده شـدن بـه مـدل       به اقلام تعهدي بلند مدت، بـا افـزو        

هاي نقدي آتي را بيـشتر      بيني جريان سود، توانايي پيش  
  .دهندافزايش مي

 
  ها و متغيرهاي عملياتي تحقيق مدل

هاي به كارگرفته شده در اين تحقيق براساس مدل
است كه توسط وينگ يان ] 11[مطالعه العطار و حسين 

ي اول تحقيق، براي آزمون فرضيه. اندبسط يافته] 21[
  :شودهاي زير استفاده ميز مدلا

  
titiEti uEARNCFO ,,1, ++=+ ββ

)1                                                        (
                                        

titiCFti uCFOCFO ,,1, ++=+ ββ )2 (
                                                            

:كه در آن         
tiEARN    سود عملياتي=,
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1+= tiCFO  i جريان نقدي حاصل از عمليات شركت       ,
  t +1در دوره 

tiCFO  i جريان نقدي حاصل از عمليات شـركت         =,
   tدر دوره 

كـه تجزيـه    ي دوم مبني بر ايـن     براي آزمون فرضيه  
-بـا پـيش   سودها محتواي اطلاعاتي افزاينده در ارتباط       

) 3(كنند، از مـدل     هاي نقدي آتي فراهم مي    بيني جريان 
  .شودمي) 4(ي سوم نيز از مدل و براي آزمون فرضيه

  :كه در آن
titiAtiCFti uACCRUALSCFOCFO ,,,1, +++=+ βββ

)3(  

t,it,iOt,iDt,iAP

t,iINVt,iARt,iCF1t,i

uOTHERDEPRAP

INVARCFOCFO

+β+β+∆β+

∆β+∆β+β+β=+

)4(  

 

tiACCRUALS  در iكــل اقــلام تعهــدي شــركت   =,
عمليـاتي از    كه از كسر نمودن جريان وجوه نقد         tدوره  

  .شودسود عملياتي حاصل مي
tiAR  هاي دريافتني تغيير در حساب=  ∆,

tiAP   هاي پرداختني  تغيير در حساب= ∆,
ti,∆INV = تغيير در موجودي كالا  

ti,DEPR =4ي استهلاك دارايي ثابتهزينه  

ti,OTHER=             ساير اقـلام تعهـدي كـه از رابطـه زيـر 
  :شودمحاسبه مي

 
)( ,,,,,,, tititititititi DEPRAPINVARCFOEARNOTHER −∆−∆+∆+−=

 
هاي ي چهارم تحقيق نيز از مدل     براي آزمون فرضيه  

تنها اقلام  ) 5(در مدل   . شوداستفاده مي ) 7(و  ) 6(،  )5(
اقــلام ) 6(و در مــدل ) اســتهلاك(تعهــدي بلندمــدت 
اي دريـافتني،   ه ـتغيير در حساب  ( تعهدي كوتاه مدت    

هاي پرداختنـي و تغييـر در موجـودي         تغيير در حساب  
مدت و  اقلام تعهدي كوتاه  (هر دو   ) 7(و در مدل    ) كالا

  .انداضافه شده) 1(به مدل ) بلند مدت

titiAPtiINVtiARtiEti uAPINVAREARNCFO ,,,,,, +∆+∆+∆++=+ βββββ1

)5(  

titiDtiEti uDEPREARNCFO ,,,, +++=+ βββ1

)6(  

titiD

tiAPtiINVtiARtiEti

uDEPR
APINVAREARNCFO

,,

,,,,,

++

∆+∆+∆++=+

β
βββββ1

)7(
 

هـا  مـوع دارايـي   كليه متغيرها بـا اسـتفاده ميـانگين مج        
 .اندهمگن شده

 
  روش تحقيق

هاي روش مورد استفاده در اين تحقيق روش داده
ها محيط بسيار مناسبي براي اين داده. باشدتابلويي مي

-هاي تخمين و نتايج نظري فراهم ميگسترش روش

هاي سري زماني سازد و محققان قادر به استفاده از داده
شوند كه امكان و مقطعي براي بررسي مسائلي مي

هاي فقط مقطعي و سري زماني مطالعه آنها در محيط
  .وجود ندارد

از آمار  تحقيق، ها در اينداده تحليل منظور به
رگرسيون چند  و پيرسون آزمون همبستگي توصيفي،
 تحليل از اولين مرحله در .است شده استفاده متغيره

 و شودتلخيص مي هاداده بهتر، درك به منظور هاداده
 و ميانگين، ميانه شامل توصيفي هايآماره برخي

گردد و در گام بعدي مي استخراج انحراف استاندارد
تحقيق،  بين متغيرهاي بررسي وجود رابطه خطي براي

 سپس. شودمي به كار گرفته پيرسون آزمون همبستگي

 براي هاي تركيبي،رگرسيون با داده تحليل و از تجزيه

براي سنجش توان . شودها استفاده ميبرآورد مدل
ها از ضريب تعيين تعديل شده استفاده بيني مدلپيش

ها كه داراي شود هر كدام از مدلشده و فرض مي
ضريب تعيين تعديل شده بالاتري باشد، داراي قدرت 

  .بيني بيشتري نيز خواهد بودپيش
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  گيريي آماري و روش نمونهجامعه
هـاي  آماري در اين تحقيق شامل شـركت      ي  جامعه

بـراي  . پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است      
، شرايـط زير در نظر گرفته شده  ي آماري انتخاب نمونه 

ي آمـاري كـه داراي      هاي عضو جامعه  ي شركت و كليه 
ايـن  . انـد اند مورد بررسي قـرار گرفتـه      شرايط زير بوده  

  :شرايط عبارت است از
ي زمــاني مــالي شــركت بــراي دورهاطلاعــات  )1

 .تحقيق در دسترس باشد

 .ها منتهي به پايان اسفند ماه باشدسال مالي آن )2

گري گذاري يا واسطههاي سرمايهجزء شركت )3
 .مالي و بانك نباشد

 شركت به 103با اعمال معيارهاي فوق تعداد 
 سال 6هاي مربوط به عنوان نمونه انتخاب شدند و داده

هاي مالي و بانك از صورت) 1388ي  ال1383(آنها 
 براي تخمين. اطلاعاتي تدبيرپرداز استخراج گرديد

  .  استفاده شده استEviewsها از نرم افزار  مدل
  
   توصيفيآمار

هاي توصيفي شامل ميانگين، ميانه و انحراف آماره
. ارائه شده است) 1(معيار متغيرهاي تحقيق در نگاره 

 نقد عملياتي و اقلام تعهدي ميانگين سود، جريان وجه
اقلام ( است 051/0 و 107/0، 158/0به ترتيب برابر  

تعهدي از كسر جريان وجه نقد عملياتي از سود 
بنابراين، بخش نقدي سود بيش از ). حاصل شده است

انحراف معيار جريان . دو برابر بخش تعهدي آن است
از انحراف معيار اقلام ) 170/0(وجه نقد عملياتي 

بيشتر بوده و اين بدان معناست كه ) 122/0(هدي تع
ي مورد بررسي جريان وجه نقد عملياتي در طي دوره

  .پذيري بيشتري از اقلام تعهدي داشته استنوسان
  
  

  

  هاي توصيفي تحقيقآماره): 1(نگاره 
  انحراف معيار  ميانه  ميانگين  متغير

 159/0 125/0  158/0  سود

 170/0 077/0 107/0  جريان وجه نقد عملياتي

 122/0 033/0 051/0  اقلام تعهدي

 173/0 029/0 032/0  هاي دريافتنيتغييرات حساب

 169/0 028/0 026/0  هاتغييرات موجودي

 108/0 008/0 016/0  هاي پرداختنيتغييرات حساب

 019/0 020/0 024/0  هزينه استهلاك

 240/0 006/0 033/0  ساير اقلام تعهدي

  
هاي محاسبه اقلام تعهدي، شيكي ديگر از رو

در نظر گرفتن اجزاي (اي استفاده از روش ترازنامه
مقادير حاصل از اين روش نيز در . است) اقلام تعهدي

بينيد، همان طوري كه مي. اندارائه شده) 1(نگاره 
هاي دريافتني، تغييرات ميانگين تغييرات حساب

ي هاي پرداختني، هزينهها، تغييرات حسابموجودي
، 032/0استهلاك و ساير اقلام تعهدي به ترتيب برابر 

نتايج نشان . باشد مي033/0 و 024/0، 016/0، 026/0
دهد كه بخش اعظم اقلام تعهدي در روش مي

اي مربوط به ساير اقلام تعهدي و كمترين ترازنامه
  .هاي پرداختني استمقدار مربوط به تغييرات حساب

هاي تحقيق، پايايي قبل از تجزيه و تحليل داده
پايايي . متغيرهاي پژوهش مورد بررسي قرار گرفت

متغيرهاي پژوهش، به اين معني است كه ميانگين و 
واريانس متغيرها در طول زمان و كوواريانس متغيرها 

در نتيجه . هاي مختلف ثابت بوده استبين سال
استفاده از اين متغيرها در مدل، باعث به وجود آمدن 

بدين منظور از آزمون لوين، . شودذب نميرگرسيون كا
آزمون ايم، پسران و شين و آزمون فيشر استفاده شده 

. ارايه شده است2ي ها در نگارهكه نتايج اين آزمون
 P-valueدهد مقدار    نشان مي2ي طور كه نگارههمان

كمتر است، بنابراين تمامي % 5براي تمامي متغيرها از 
ي مورد بررسي در سطح همتغيرهاي پژوهش در دور

   .پايا هستند
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  نتايج آزمون پايايي). 2(ي نگاره

  سود متغير/ روش
جريان نقدي 

 عملياتي
اقلام تعهدي

-تغييرات حساب

 هاي دريافتني

تغييرات 
هاي حساب

 پرداختني

تغييرات 
 هاموجودي

هزينه 
  استهلاك

ساير اقلام 
  تعهدي

 -t 051/66- 856/6- 610/11- 134/111- 530/65- 134/131-856/5- 051/65آماره 
لوين، لو و چو

P-value 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 

ايم، پسران و  -w 856/7- 950/2 752/2- 921/17- 741/13- 921/19- 950/3 856/6آماره 
 P-value 000/0 008/0 003/0 000/0 000/0 000/0 008/0 000/0 شين

 c 950/341 193/246 732/288 344/405 046/493 344/412 193/346 950/141 آماره
 فيشر

P-value 000/0 009/0 002/0 000/0 000/0 000/0 009/0 000/0 

  
ي خطي بين متغيرهاي براي بررسي وجود رابطه

تحقيق، از آزمون ضرايب همبستگي پيرسون استفاده 
ائه شده ار) 3(ي شده كه نتايج آزمون مذكور در نگاره

  .است
  

  آزمون ضرايب همبستگي پيرسون): 3(نگاره 

  سود  
جريان وجه 
  نقد عملياتي

  اقلام تعهدي

تغييرات 
حساب 
هاي 
  دريافتني

تغييرات 
-موجودي

  ها

تغييرات 
حساب 
هاي 

  پرداختني

هزينه 
  استهلاك

           1 728/0*  جريان وجه نقد عملياتي
         1 -448/0* 587/0*  اقلام تعهدي

       1 184/0* -106/0* 028/0***  حساب هاي دريافتنيتغييرات 
     1 432/0* 117/0* -024/0*** 064/0***  هاتغييرات موجودي

   1 544/0* 542/0* -061/0*** 040/0*** -004/0***  تغييرات حساب هاي پرداختني
 1 -164/0* -195/0* -169/0* -091/0** 221/0* 167/0*  هزينه استهلاك

 217/0* -368/0* -727/0* -703/0* 258/0* -099/0** 092/0**  يساير اقلام تعهد

   غير معنادار***                        5% و 1% به ترتيب معناداري در سطح **و * 

  
شود، ضريب همبستگي طور كه مشاهده ميهمان

 و 728/0بين جريان وجه نقد عملياتي و سود برابر 
 سود برابر ضريب همبستگي بين اقلام تعهدي و

. باشندمعنادار مي% 1 بوده كه هر دو در سطح 587/0
ي استهلاك علاوه بر اين، ضريب همبستگي بين هزينه

اما، .  معنادار است%1  و در سطح167/0و سود برابر 
ضريب همبستگي بين ساير اقلام تعهدي و سود برابر 

نتايج نشان . باشد معنادار مي%5  و در سطح092/0
ي خطي منفي و معنادار در سطح يك رابطهدهد كه مي

 بين جريان وجه نقد عملياتي و اقلام تعهدي 1%
چنين، بين جريان وجه نقد عملياتي و و هم) -448/0(

 .برقرار است) -106/0(هاي دريافتني تغييرات حساب

 

  هاي تحقيقيافته
) 2(و ) 1(هاي ي اول، مدلبراي آزمون فرضيه
 5 و 4 هاي به ترتيب در نگارهبرآورد شده كه نتايج آن

  .ارائه شده است
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  )1(نتايج برآورد مدل ): 4(نگاره 

آماره   ضريب  متغير
t 

  معناداري

 109/0 604/1 015/0  عرض از مبدا

 000/0 908/7 504/0  سود

     205/0  ضريب تعيين تعديل شده
      862/1    واتسون-آماره دوربين 

  
ض از مبدا دهد كه عر نشان مي4ي نتايج نگاره

 و معنادار نيست و ضريب سود برابر 015/0مدل برابر 
ضريب . باشد معنادار مي%1 است كه در سطح 504/0

گر است و بيان %5/20تعيين تعديل شده مدل نيز برابر 
 از %20اين موضوع است كه سود سال جاري حدود 
  .دهدجريان وجه نقد عملياتي سال آتي را توضيح مي

 
  )2(ايج برآورد مدل نت): 5(نگاره 

آماره   ضريب  متغير
t 

  معناداري

 000/0 117/6 049/0  عرض از مبدا

 000/0 743/6 432/0  جريان وجه نقد عملياتي

     308/0  ضريب تعيين تعديل شده
      902/1   واتسون-آماره دوربين 

  
شود عرض  مشاهده مي5ي طور كه در نگارههمان
ه نقد عملياتي و ضريب جريان وج) 049/0(از مبدا 

ضريب تعيين .  معنادارند%1هر دو در سطح ) 432/0(
 است كه از ضريب تعيين %8/30تعديل شده نيز برابر 

ي اول تحقيق بنابراين، فرضيه. بيشتر است) 1(مدل 
هاي وجه نقد عملياتي در مبني بر اين كه جريان
-بيني كننده بهتري براي جريانمقايسه با سودها، پيش

  .شودعملياتي آتي هستند، رد نميهاي نقدي 
ي دوم تحقيق، مبني بر اينكه براي آزمون فرضيه

سودهاي تجزيه شده در مقايسه با سودهاي تجزيه 
بيني ، در رابطه با پيش)به اجزاي نقدي و تعهدي(نشده
هاي نقدي آتي، داراي محتواي اطلاعاتي جريان

 برآورد شده و نتايج آن در) 3(افزاينده است، مدل 
  .  ارائه شده است6نگاره 
  

  )3(نتايج برآورد مدل ): 6(نگاره 

آماره   ضريب  متغير
t 

  معناداري

 058/0 897/1 018/0  عرض از مبدا

 000/0 101/8 543/0  جريان وجه نقد عملياتي

 000/0 407/4 375/0  اقلام تعهدي

     359/0  ضريب تعيين تعديل شده
      851/1   واتسون–آماره دوربين 

  
دهد كه ضريب جريان وجه  نشان مي6ج نگاره نتاي

) 375/0(و ضريب اقلام تعهدي ) 543/0(نقد عملياتي 
افزون بر اين، ضريب . معنادارند% 1كه هر دو در سطح 

 بوده كه %9/35نيز برابر ) 3(تعيين تعديل شده مدل 
 5/16، )2(نسبت به ضريب تعيين تعديل شده مدل 

ي دوم يجه فرضيهدر نت. افزايش داشته است 5درصد
  .شودتحقيق نيز رد نمي

براي آزمون اين مطلب كه آيـا افـزودن ريـز اقـلام             
در قالـب   (تعهدي به مدلي كه شامل اطلاعـات نقـدي          

-بيني جريـان است، در رابطه با پيش  ) جريان وجوه نقد  

-هاي نقدي آتي محتواي اطلاعاتي افزاينده ايجـاد مـي         

 كـه نتـايج آن     برآورد شده است  ) 4(كند يا خير ؟ مدل      
  . ارائه شده است) 7(در نگاره 

  )4(نتايج برآورد مدل ): 7(نگاره 
  معناداري tآماره   ضريب  متغير

 954/0 -057/0 -001/0  عرض از مبدا

 000/0 327/8 525/0  جريان وجه نقد عملياتي

 000/0 639/3 309/0  هاي دريافتنيتغييرات حساب

 000/0 921/3 389/0  هاتغييرات موجودي

 000/0 -242/5 -545/0 هاي پرداختنيتغييرات حساب

 262/0 124/1 813/0  هزينه استهلاك

 000/0 098/4 380/0  ساير اقلام تعهدي

     421/0  ضريب تعيين تعديل شده
      920/1   واتسون-آماره دوربين 
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دهـد كـه     نشان مي  7نتايج به دست آمده در نگاره       
ه اسـتهلاك   و ضـريب هزين ـ   ) -001/0(عرض از مبـدا     

معنادار نيستند ولي ضريب جريان وجـه نقـد         ) 813/0(
ــاتي  ــساب )525/0(عملي ــرات ح ــريب تغيي ــاي ، ض ه
ــافتني  ــرات موجــودي)309/0(دري ، )389/0(هــا ، تغيي

و ساير اقلام   ) -545/0(هاي پرداختني   تغييرات حساب 
ــدي  ــطح  )380/0(تعه ــي در س ــد%1، همگ .  معنادارن

 اسـت   %1/42ز برابـر    ضريب تعيين تعديل شده مدل ني     
) 2(كه نسبت بـه ضـريب تعيـين تعـديل شـده مـدل               

دهـد   افزايش يافته است، اين موضوع نشان مـي        7/36%
كه افزودن ريز اقلام تعهدي به مدلي كـه فقـط شـامل             
اطلاعات نقدي است، موجب افزايش قـدرت توضـيح         

ي سـوم   بنابراين، فرضيه . دهندگي مدل اوليه شده است    
  .شودتحقيق نيز رد نمي

ي چهارم تحقيق، سه مدل آخر براي آزمون فرضيه
و ) 9(، )8(هاي برآورد شده كه به ترتيب در نگاره

  .ارائه شده است) 10(
  

  )5(تايج برآورد مدل ن): 8(نگاره 
  معناداري tآماره   ضريب  متغير

 020/0 321/2 022/0  عرض از مبدا

 000/0 034/8 517/0  سود

 021/0 -308/2 -124/0  هاي دريافتنيتغييرات حساب

 921/0 089/0 005/0  هاتغييرات موجودي

   -141/0  هاي پرداختنيتغييرات حساب

     252/0  ضريب تعيين تعديل شده
      885/1   واتسون-ره دوربين آما

  
 مشهود است عـرض از      8ي  طور كه از نگاره   همان

هـاي  و ضـريبِ تغييـرات حـساب      ) 022/0(مبدا مـدل    
ــي  ــطح ) -124/0(پرداختن ــت  %5در س ــادار اس . معن

 و ضريبِ تغييـرات     %1در سطح   ) 517/0(ضريب سود   
 معنـادار   %1در سطح   ) -141/0(هاي پرداختني   حساب
نيز معنادار  ) 005/0(ها  يرات موجودي ضريبِ تغي . است

برابـر  ) 5(ضريب تعيين تعـديل شـده مـدل         . باشدنمي
 است و نسبت به ضـريب تعيـين تعـديل شـده             2/25%

بنابراين، افـزودن   .  افزايش داشته است   %9/22) 1(مدل  
، قـدرت توضـيح     )1(اقلام تعهدي كوتاه مدت به مدل       
  .دهندگي مدل را افزايش داده است

  
  

دهد كه عرض از مبدا      نيز نشان مي   9ي  گارهنتايج ن 
) 481/0(معنادار نيست و ضريب سود      ) -013/0(مدل  

به ترتيب در سـطح     ) 395/1(و ضريب هزينه استهلاك     
تعيين تعديل شده مدل نيز     ضريب  .  معنادارند %5 و   1%

است كه نسبت به ضريب تعيين تعـديل         %4/20   برابر
بنابراين، .  است كاهش يافته  %5/0حدود  ) 1(شده مدل   

، قـدرت   )1(افزودن اقلام تعهدي بلندمـدت بـه مـدل          
مقايـسه  . توضيح دهندگي آن را افـزايش نـداده اسـت         

حـاكي از ايـن اسـت كـه     ) 6(و  ) 5(نتايج برآورد مدل    
بـه بيـان ديگـر،      . شـود ي پاياني تحقيق رد نمـي     فرضيه

افزودن اقلام تعهدي كوتاه مدت نسبت به افزودن اقلام  
دمدت به مدل سود، قدرت توضيح دهندگي       تعهدي بلن 

  . دهدمدل سود را بيشتر افزايش مي
 آمده اسـت و     10 كه در نگاره     7نتايج برآورد مدل    

مدت و بلند مـدت بـه طـور         در آن اقلام تعهدي كوتاه    
دهـد كـه    اند نشان مي  زمان به مدل سود، اضافه شده     هم

 اسـت كـه     %1/29ضريب تعيين تعديل شده مدل برابر       
حـدود  ) 1( به ضريب تعيين تعديل شـده مـدل          نسبت

-گر افزايش قدرت توضـيح     افزايش يافته و بيان    9/22%

  .دهندگي مدل مربوط است
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  )7(نتايج برآورد مدل ): 10(نگاره 
  معناداري  tآماره   ضريب  متغير
 954/0  -057/0  -001/0  عرض از مبدا

 000/0*  327/8  524/0  سود

هاي تغييرات حساب
  دريافتني

329/0-  324/3-  **011/0 

 188/0  337/0  055/0  هاتغييرات موجودي

هاي تغييرات حساب
  پرداختني

175/0-  001/1-  350/0 

 002/0*  610/3  092/1  هزينه استهلاك

      291/0  ضريب تعيين تعديل شده
      871/1   واتسون-آماره دوربين 

  5% و 1% به ترتيب معناداري در سطح **و * 

  

  گيرينتيجه
هاي براي آزمون قابليت سود، جريان تحقيق ناي در

هاي نقدي بيني جرياننقدي و اقلام تعهدي در پيش
شده و براي آزمون آنها از  فرضيه تدوين آتي، چهار

حاصل از آزمون  نتايج .شش مدل استفاده گرديده است
هاي وجه نقد دهد كه جرياني اول نشان ميفرضيه

بيني كننده بهتري شعملياتي در مقايسه با سودها، پي
هاي نقدي عملياتي آتي بوده كه با نتايج براي جريان

 ، العطار و حسين)2001(تحقيق بارث و همكاران 
، عرب مازاريزدي و )2005(يان ، وينگ)2004(

) 1387(زاده ، مدرس و عباس)1385(همكاران 
شواهد به دست آمده از آزمون . مطابقت كامل دارد

گر اين موضوع است كه ، بيانهاي دوم و سومفرضيه
هاي نقدي و اقلام تعهدي كل، تفكيك سود به جريان

نسبت به حالت عدم تفكيك آن، باعث افزايش قابل 
چنين، تفكيك ها شده و همبيني مدلتوجه توانايي پيش

ي آن نيز، اين اقلام تعهدي كل به عناصر تشكيل دهنده
هاي مربوط به يافته. بخشدبيني را بهبود ميقابليت پيش

اين دو فرضيه نيز با تحقيقات بارث و همكاران 
 ،)2005(يان و وينگ) 2004(، العطار و حسين)2001(

، صفرزاده و عرب )2007(بروچت و همكاران 
) 1387(زاده و مدرس و عباس) 1386(مازاريزدي 

در نهايت، نتايج حاصل از آزمون . مطابقت دارد
طلب است كه اقلام گر اين مي چهارم، بيانفرضيه

هاي دريافتني، تغيير در حساب(مدت تعهدي كوتاه
-هاي پرداختني و تغيير در موجوديتغيير در حساب

، )استهلاك( در مقايسه با اقلام تعهدي بلند مدت) كالا
-شوند، قدرت توضيحهنگامي كه به مدل سود اضافه 

هاي يافته. ها را بيشتر افزايش خواهند داددهندگي مدل
) 2005(يان ربوط به اين فرضيه با تحقيق وينگم

  .مطابقت دارد 
 

  پيشنهادهايي براي كاربران نتايج تحقيق
ي پيشنهادها، لازم است اين نكته تـذكر        قبل از ارائه  

كننــدگان از نتــايج تحقيــق بايــد داده شــود كــه اســتفاده
هاي تجربـي را در نظـر       هاي حاكم بر تحقيق   محدوديت

  .بگيرند
ايج تحقيق، مشاهده شد كه جريان بر اساس نت •

بيني وجه نقد عملياتي در مقايسه با سودها، پيش
هاي نقدي عملياتي آتي كننده بهتري براي جريان

مالي  گرانشود تحليللذا پيشنهاد مي. باشدمي
هاي  تجزيه و تحليل وضعيت نقدينگي بنگاهبراي

 توانايي تعيين به منظور اقتصادي، بستانكاران

 و بازپرداخت بهره پرداخت شان برايمشتريان

 براي برآورد گذارانبدهي و سرمايه مبلغي اصل

هاي ها، اطلاعات مربوط به جريانشركت يبازده
 . نقدي عملياتي را بيشتر مدنظر قرار دهند

 شود كهبر اساس نتايج به دست آمده پيشنهاد مي •

 گرانگذاران و تحليلها، سرمايهمديران شركت

هاي نقدي آتي، از جريان بينيپيشي مالي برا
هاي هايي استفاده نمايند كه در آنها جريانمدل

- شده به طور همنقدي و اقلام تعهدي تفكيك

 . زمان به كار گرفته شده باشند
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