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Abstract 

The aim of this research is to examine the role of accruals in 

forecasting cash flows, earnings, and valuation based on Barth et al. 

(2016). In fact it investigates information content of accruals in these 

three material cases. This model is the developed one of Dechow and 

Dichev (2002) and shows that separation of accruals on the basis of 

their role in cash-flows conforming to the economic factors creating 

the cash flows helps to explain forecasting models and valuation. Data 

from 179 firms listed in Tehran stock exchange over the years from 

۲۰۰۷ to ۲۰۱۶ is analyzed. Separation of accruals on the basis of their 

role in cash-flows conforming to the economic factors creating the 

cash flows helps to explain forecasting models of earnings, cash flows 

and valuation. Analysis of models indicates that each type of accrual 

has different information content in forecasting cash flows, earnings 

and valuation.  
Keywords: Accruals, Cash Flows, Equity Valuation, Valuation Model and 

Cash Flow Forecasting.  
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های نقدی آتی آنچه اقلام تعهدی در مورد جریان

  گویندمی

 ∗∗∗سیدجواد میرعباسی، **الهام حمیدی، *یوسفی اصلفرزانه 
 : تاریخ دریافت 23 / 11 / 96

 : تاریخ پذیرش 05 / 03 / 97 
 چکیده 

گذاری سود و ارزش ، های نقدیبینی جرياننقش اقلام تعهدی در پیش بررسی  پژوهش اين هدف

حقیقت محتوای اطلاعاتی اقلام باشد و در می( 2016) کلینچ و ايسرائیلی، شرکت بر مبنای مدل بارث

اسووت و ( 2002) يافته مدل دچو و ديچاوتوسووعه، اين مدل. کندتعهدی را در اين سووه مهم ارزيابی می

نای نقش آن      نشووووان می هدی بر مب هد؛ تفکیک اقلام تع يان   د مل       ها در تطبیق جر با عوا قدی  های ن

نده اين جريان     بینی و  های پیش شوووريحی مدل های نقدی موجب افزايش توان ت    اقتصوووادی ايجادکن

 اوراق بورس در شده  پذيرفته شرکت  179 به مربوط هایداده منظور اين برای. شود گذاری میارزش

های يافته. اسووت گرفته قرار پردازش مورد و آوریجمع 1395تا  1386 هایطی سووال در بهادار تهران

های نقدی و عوامل ها در تطبیق جرياننتفکیک اقلام تعهدی بر مبنای نقش آ دهد؛می نشان  پژوهش

گذاری را افزايش جريان نقدی و ارزش، بینی سووودهای پیشکنندگی مدلقدرت تشووريح، اقتصووادی

شان می دهد و همچنین نتايج تحلیل مدلمی جريان ، بینی سود دهد که هر رقم حسابداری در پیش ها ن

 . ستگذاری دارای محتوای اطلاعاتی متفاوتی انقدی و ارزش

یدی   واژه هدی : های کل يان ، اقلام تع قدی   جر هام      ارزش، های ن بان سووو مدل   ، گذاری حقوق صوووواح

 .  های نقدیبینی جريانگذاری و پیشارزش
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 مقدمه 

 که دارند نیاز اطلاعاتی به گذارانيهسووورما ،(1389) مالی گزارشوووگری نظری مفاهیم طبق

 تا دارند نیاز  اطلاعاتی به هاآن همچنین کند؛  ياری آتی نقدی  هایجريان ارزيابی در را هاآن

صمیمات  و کنند برآورد را شرکت  ارزش  نگهداری يا و فروش خريد، مورد در ایآگاهانه ت

 .کنند اتخاذ سهام

 يدادهارو يراقلام، اثر معاملات و سا  ينا باشند؛ می مالی هایصورت  زيربنای تعهدی، اقلام

 نشووان يدادهارو ينوقوع ا دوره در رامنابع  يننسووبت به ا ادعا و شوورکت اقتصووادی منابع بر

. شوووود واقع ديگر ایدوره در رويدادها   اين با  مرتبط نقدی  های جريان  اگر حتی دهند؛ می

 اطلاعات مالی، گزارشگری نظری مفاهیم مبنای بر. هستند یتحائز اهم یاقلام تعهد ين،بنابرا

 دوره، طی هاآن ییراتدوره و تغ يانمنابع در پا يننسووبت به ا ادعا و اقتصووادی منابع به مربوط

 ارزشوویابی برای تریمناسووب یمبنا نقدی، هایپرداخت و هادريافت اطلاعات با مقايسووه در

شته  عملکرد سمی مکان اقلام، اين. کندمی فراهم شرکت  آينده و گذ ستند  ی  هایيانکه جر ه

 ؛سووود يعنی بیشووتر، بینیپیش قابلیت با یعملکرد یارمع تا شووودمی يلآن تعد يقاز طر ینقد

 (. 2016،)بارث و همکاران گردد يجادا

ست  اين پژوهش سؤال   ارائه آتی نقدی هایجريان بارهدر یچه اطلاعات یکه اقلام تعهد ا

 گذاریارزش نتیجه درسود و   شرکت،  آتی نقدی هایجريان بینیپیش در چگونهو  کنندمی

را  یدوره جار یاقتصاد  يطکه شرا  است  ایگونهبه سود  طراحی شوند؛ می واقع مفید شرکت 

نابراين . کند یارائه نم  یاطلاعات  آتی، دوره نقدی  های جريان  مورد در اما  کند؛ یمنعکس م  ب

 اقتصووادی شوورايط و شوورکت نقدی هایجريان یقتطب حسووابداری، تعهدی اقلام کلیدی نقش

 یمال یتدر صورت وضع   شده يیشناسا   ی. اقلام تعهداست  نقدی هایجريان آن ندهکنفراهم

 ارائه شوورکت یآت ینقد هایياندر مورد جر یاطلاعات یجهو در نت اسووت؛ تطبیق اين نشووانگر

 منعکس سووود  در که تعهدی اقلام در تغییر که اندکردهعنوان  یشووین پ های. پژوهشکنندمی

اطلاعات را  ينا یتاما ماه کند؛ می ارائه آتی نقدی  هایجريان مورد در اطلاعاتی شوووود؛می

 (.2016،)بارث و همکاران کنندینم یفتوص
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انتظارات خود  يدو ارزش شوورکت، با ینقد هایجريان بینیپیش منظور به گذارانسوورمايه

بخش موقت  یزو ن کندمی تامین را آتی نقدی هایجريان که آتی هایدوره اقتصادی عامل از

 ی،اقلام تعهد  يند . فراکنند  ايجاد را  نیسوووت مربوط یکه به عامل اقتصووواد     نقدی  های جريان 

 نقدی هایجريان. شووودمی يادشووده انتظارات دهیشووکل موجب که کندمی فراهم یاطلاعات

اما از آنجا که فقط  باشد؛ می بعد دوره اقتصادی  عامل مورد در اطلاعاتی حاوی جاری، دوره

جزء  ينو ا دارد تطبیق آتی دوره اقتصادی عامل با جاری دوره نقدی هایيانجزء از جر يک

به منظور  توانندمی گذاران سووورمايه. 1خطاسوووت یاطلاعات دارا ينا یسوووت،قابل مشووواهده ن

 در متفاوتی هایکمک ،مختلف یاستفاده کنند. اقلام تعهد  یاز اقلام تعهد خطا، ينکاهش ا

ستا  اين  جاری دوره نقدی هایيانکه جر ی: نخست، اقلام تعهد کنندمی گذارانسرمايه  به را

صادی  عامل و شتری اطلاعات  ،(هاموجودی)مانند دهندمی تطبیق هم با را آتی دوره اقت  در بی

اقلام  دوم،است؛   یقابل توجه خطای یدارا که کنندمی ارائه آتی دوره اقتصادی  عامل مورد

 تطبیق قبل دوره اقتصووادی عامل با را جاری دوره نقدی هایياندوره گذشووته که جر یتعهد

 یتا بخش  کنندمی کمک گذارانيهبه سرما  ،(دوره ابتدای دريافتنی هایحساب )مانند دهندمی

 مرتبط بعد  دوره اقتصوووادی عامل با که را جاری دوره نقدی  هایيانموجود در جر خطای از 

 و بعد  دوره نقدی  های جريان  که  جاری  دوره تعهدی  اقلام علاوه، به . کنند  حذف  اسوووت؛

صادی  عامل ساب )مانند سازند می مرتبط بهم را جاری دوره اقت (؛ دوره پايان دريافتنی هایح

قدی  های جريان  موقت  بخش مورد در اطلاعاتی  ئه  آتی دوره ن ند می ارا نابراين، . کن  میزان ب

 اقلام اين نوع به  بسوووته  شووورکت  يابی ارزش و بینیپیش در تعهدی  اقلام از طبقه  هر کمک 

هدی  باط  و تع ته     دوره يا  جاری  دوره با  اقلام اين ارت فاوت  گذشووو بارث و   اسووووت مت (

اقلام  بندی طبقه  دلیل ( و به 2016و همکاران )  بارث پژوهش در هايافته  اين(. 2016،همکاران 

 حاصلمربوطه دارند؛  یو عامل اقتصاد  ینقد هایيانجر یقکه در تطب ینقش  یبر مبنا یتعهد

 بندیطبقه بر مبتنی تعهدی اقلام بندییمتقسوو پیشووین، هایشووده اسووت؛ و اگر همانند پژوهش

ضعیت  صورت  شد؛  مالی و شاهده  اینتیجه چنین با شد. در مدل   م و همکاران  بارثنخواهد 

 اقلام فرايند دانش با را حسووابداری اطلاعات گذاران، سوورمايه اسووت؛ شووده فر ( 2016)

 ويژه به. کنندمی برآورد را شرکت  ارزش و نقدی هایجريان زيعتو و نموده ترکیب تعهدی

مرتبط با عامل     انتظارات  ی،از اطلاعات اقلام تعهد   گذاران سووورمايه   که  دهد می نشوووان مدل 
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ستخراج م  ینقد ياناتجر موقت بخشاز سه جزء   يکی یزو ن یدوره آت یاقتصاد   کنند؛یرا ا

هر سووه جزء  مورد در اطلاعاتی که باشووند داشووته تمايل اسووت ممکن گذران سوورمايه گرچه

س  ؛کسب کنند  موقت ستم اما  سه جزء اطلاعات ارائه   يناز ا يکیفقط در مورد  یحسابدار  ی

 .کندیم

که   دهد می( نشوووان 2016و همکاران )  بارث  پژوهش در شوووده ياد  مدل  تحلیل  و تجزيه 

 و جاری دوره نقدی  هایيانمرتبط با جر یو اقلام تعهد  ینقد  يان)جرحسوووابداری اطلاعات

 سود  بینیپیش و آتی نقدی هایجريان بینیپیش گذاری،در ارزش یمتفاوت وزن ،(آتی دوره

 مرتبط اطلاعات  حسوووابداری،   قلم هرکه   گیردمی نشوووات واقعیت  اين از تفاوت  اين. دارد

 که يادشووده  ی. وزن سووه رقم حسووابدارکندمی ارائه بینیپیش و گذاریارزش در را متفاوتی

در  بینیپیش و گذاریدر ارزش کنند،می ارائه اطلاعات بعد، دوره اقتصوووادی عامل مورد در

دوره بعد   ینقد  های جريان  ازموقت   بخش يک که در مورد   یبا اقلام حسوووابدار    يسوووهمقا 

 دلیل به یهر قلم حسوووابدار گذاریارزش يب. ضووورااسوووت متفاوت کنند؛می ارائه اطلاعات

 نقدی هایجريان بینیپیش ضوورايب از گذاریارزش و بینیپیش در مرتبط یافق زمان تفاوت

 نیز سووود و نقدی هایجريان بینییشپ يب. به علاوه، ضووراباشوودمی متفاوت قلم آن سووود و

عامل    با  را( ی)آتجاری  دوره نقدی  جريان  که  تعهدی  اقلام زيرا باشوووند؛   می هم از متفاوت 

 مفید)سووود( نقدی هایجريان بینییشدر پ دهند؛یم یق( تطبیدوره بعد)دوره جار یاقتصوواد

 (.2016،)بارث و همکاراننیست صادق آن عکس اما هستند

( مطابقت دارد؛ در   2002)ديچاو  و دچو مدل  با ( 2016و همکاران)  بارث  پیشووونهادی  مدل 

مشووتمل بر سووه جزء   بخصوووص، دوره يک در نقدی هایيان( جر2002)يچاومدل دچو و د

. مدل دارند بسوووتگی آتی دوره و جاری دوره قبل، هایدوره یتصووواداسوووت که به عوامل اق

سیم  با را( 2002)ديچاوو  دچو مدل( 2016بارث و همکاران ) ساس  بر یاقلام تعهد بندیتق  ا

 گرانپژوهش یتجرب يجداده اسووت. نتا توسووعهدارند؛  ینقد هایجريان تطبیقکه در  نقشووی

 و سود  نقدی، هایجريان بینییشپ برای بیشتری اطلاعات  بندی،یمنوع تقس  ينا دهدمینشان  

 . کندمی ارائه شرکت ارزش تعیین

گر   موودل دو ين  در موجود   دي ینووه    ا م  و بووارث و( 1998)همکوواران    و ديچوواو  موودل ز

 اقلام فرايند و نقدی جريان بین رابطه( 1998)همکاران  و ديچاو  باشوووند؛ می( 2001)همکاران 
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 نشوووان و کردند  بینیپیش و کردند  سوووازیمدل  را مدت کوتاه  تعهدی  اقلام با  مرتبط تعهدی 

 کند؛می بینیپیش را آتی نقدی هایجريان گذشووته، نقدی هایجريان از بهتر سووود که دادند

 که دادند نشووان و داده گسووترش را( 2001)همکاران و ديچاو مدل( 2001)همکاران و بارث

شتر  توانايی  و نقدی جريان بخش دو به سود  تفکیک با نقدی هایجريان بینیپیش در سود  بی

هدی  اقلام در تغییر بد   می افزايش تع مدل   ین. بيا بارث، کل     ياد دو  مدل  و  ینچشووووده و 

 جريان شووده، ياد مدل دو هر در نخسووت، دارد؛ وجود اسوواسووی تفاوت دو( 2016)يسوورائیلیا

 ارائه گذشووته و جاری اقتصووادی عامل مورد در اطلاعاتی فقط تعهدی اقلام در تغییر و نقدی

 پیشین هایمدل اينکه، دوم. باشندیم آتی یاما فاقد اطلاعات در مورد عامل اقتصاد کنند؛می

شته  تمرکز سود  تعهدی اقلام بر  ابتدای هایمانده که اندنکرده بررسی  را احتمال اين و اند؛دا

ضعیت  صورت  در موجود تعهدی اقلام دوره انتهای و دوره  اطلاعاتی محتوای دارای مالی و

فاوتی  طه  در مت يان  بینیپیش با  راب قدی  های جر ند    ن که   . باشووو  و کلینچ بارث،  مدل  درحالی

در  تعهدی، اقلام از دسووته دو هر که دادند نشووان هاآن تجربی هایيافته و( 2016)ايسوورائیلی

 .هستند مفید شرکت گذاریارزش نیز و سود و نقدی هایجريان بینییشپ

 و کلینچ بارث، مدل تعهدی اقلام توانايی تا اسووت شووده کوشووش پژوهش اين در بنابراين

سرائیلی   ايران در شرکت  گذاریارزش نیز و سود  و نقدی هایجريان بینیپیش در( 2016)اي

 .شود آزمون

 مروری بر پیشینه

 پیشینه خارجی

عددی  های پژوهش ند می موضووووع اين به  مت يا  که  پرداز هدی  اقلام آ  بینیپیش در تع

ستند  موثر نقدی هایجريان شده  تفکیک سود  از هاپژوهش اين در خیر، يا ه  هایجريان و ن

 یاربس  حاصل  نتايج اما است؛  شده  استفاده  آتی نقدی هایجريان ينیپیش برای گذشته  نقدی

بارث و  1998(، بورگسوووترلر و همکاران)  1986و همکاران)  ينبرگاسوووت؛ گر  یچیده پ ( و 

 تفکیک  سوووود رقم آتی، نقدی  های جريان  بینییشند که در پ  ( متوجه شووود 2001همکاران) 

 یناسوووت. همچن یبالاتر بینیپیش قدرت دارای گذشوووته نقدی هایجريان به نسوووبت نشوووده

 دست  مشابهی  نتايج به تعهدی اقلام در فصلی  تغییرات از استفاده  با( 1996)يلینگرلورک و و
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 يافت( در1994) ینگرمطابقت نداشوووتند. ف يجنتا ين( با ا1986بون و همکاران) يج. اما نتايافتند

 رقم با مقايسووه در نقدی هایجريان مدت، کوتاه زمانی افق در نقدی هایجريان بینییشدر پ

ما  دارد بالاتری  بینییشقدرت پ  نشوووده تفکیک  سوووود  و سوووود بلندمدت،   زمانی  افق در ا

 برخوردار هستند.  يکسانی بینیپیش قدرت از نقدی هایجريان

 اجزای به تعهدی اقلام تفکیک آيا که است  شده  بررسی  موضوع  اين ها،پژوهش ساير  در

 نقدی هایجريان به نسبت  تعهدی اقلام توسط  را آتی نقدی هایجريان بینیپیش قدرت آن،

 تعهوودی اقلام و نقوودی هووایجريووان فراينوود( 1998)همکوواران و ديچوواو دهوود؟می افزايش

 نقدی هایجريان سود،  شدند؛  متوجه مدل اين مبنای بر و کردند؛ سازی مدل را مدتکوتاه

قدی  های جريان  بینییشپ یو گزارش دادند؛ خطا   کند می بینیپیش بهتر را آتی نای  بر ن  مب

سط  بینیپیش خطای از ترپايین ایملاحظه قابل صورت  به شده  تفکیک سود   هایجريان تو

 نقدی هایجريان و سووود روی بر آتی نقدی هایجريان رگرسوویون در. اسووت گذشووته نقدی

شريحی  قدرت دارای دو هر جاری، ستند  مازاد ت شخص  کاملا. ه ست  م  هایمدل هدف که ا

شین پ س  ی ست که آ    ينا یبرر ضوع ا سه  در آن تعهدی اجزای و جاری دورهسود   يامو  با مقاي

ند؟ می بینیپیش بهتر را آتی نقدی  های جريان  جاری،  دوره نقدی  های جريان  اما هدف    کن

 ینامر اسووت که در ب  ين( درک ا2016)يسوورائیلی و ا ینچاز بارث و کل یرویپژوهش به پ ينا

 در که آورندمی دسووت به را اطلاعاتی چه تعهدی اقلام از گذارانيهاطلاعات موجود، سوورما

يان  بینیپیش قدی  های جر ند می کمک  ها آن به  ن بارث و   مدل  تجربی آزمون. ک پژوهش 

 یبر مبنا یمال یتصورت وضع   یاقلام تعهد یک( نشان داد که تفک 2016)يسرائیلی و ا ینچکل

 نقدی،  های جريان  بینیپیش برای را مفیدی  اطلاعات  نقدی،  های جريان  تطبیق در ها نقش آن

 .کندمی ارائه شرکت گذاریارزش همچنین و سود

 یجه نت ينبه ا  و دادند ( را توسوووعه  1990( و او)1989( پژوهش او و پنمن)1990و پنمن) او

 آتی، سووود بینییشدر پ تعهدی، اقلام بر مشووتمل مالی هایصووورت متغیرهایکه  یدندرسوو

( 2009. بروچت و همکاران) کنند یارائه م یرا نسوووبت به سوووود دوره جار   یاطلاعات مازاد

 نقدی  های يان با جر  يسوووهمثبت در مقا   ییراتتغ يژهبه و  یتعهد در اقلام  تغییرمتوجه شووودند   

 برآوردهای بر( 2010)همکاران و لو. بخشوووندمی بهبود را نقدی هایجريان بینیپیش جاری،

 و سووود بینیپیش در را آنها بودن مفید و شوودند متمرکز تعهدی اقلام در مشووتمل حسووابداری
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 برآوردهای متوجه شووودند؛     گرانپژوهش اين دادند؛  قرار بررسوووی مورد نقدی  های جريان 

 هایجريان بینیپیش قدرت گردش، در سوورمايه در موجود برآوردهای از غیر به حسووابداری

 را آتی سوووال سوووود بینیپیش ایملاحظه  قابل   طور به  اما  دهند نمی تغییر را آتی دوره نقدی 

 قرار توجه مورد را موضوووع اين پیشووین هایاز پژوهش يک یچ. بهرحال هبخشووندمی بهبود

 بستگی  تعهدی اقلام توسط  نقدی هایيانسود و جر  بینیپیش توانايی تفاوت آيا که اندنداده

 بستگی آتی دوره يا و قبل هایدوره نقدی هایجريان به تعهدی اقلام که دارد موضوع اين به

   دارند؟

 های جريان  فعلی ارزش با  برابر سوووهام  صووواحبان  حقوق ارزش که  حقیقت  اين به  توجه  با 

 ارزيابی  با  نزديکی ارتباط  نقدی  های جريان  بینیپیش بنابراين  اسوووت؛ آتی انتظار  مورد نقدی 

 شوورکت، گذاریبا ارزش یاقلام تعهد یارتباط ارزشوو یین. به منظور تعدارد شوورکت ارزش

 تغییرات يا و شرکت  ارزش تشريح را در  ینقد هایجريان و سود  توانايی پیشین  هایپژوهش

ند؛ آزموده آن ند    ها پژوهش اين از برخی ا مان  و( 1972)داکز و بیور(، 1986)براون و بال )

سود به عنوان    1994)دچو شان دادند که  شده در مقا  یکرقم تفک يک(( ن سه ن  هایيانبا جر ي

که سوووود   يافتند  ( در2009)يهودا و پنمن حالیکه   در دارد؛ بازدهی  با  بزرگتری ارتباط  نقدی 

 جمله  از نقدی  های جريان بر سوووود،  مازاد با حقوق صووواحبان سوووهام دارد اما       یارتباط مثبت 

 حقوق با داریمعنی ارتباط شووده، گذاریسوورمايه نقد وجه منهای عملیاتی نقدی هایجريان

سون (، 1986)ريبورن مانند هاپژوهش ساير . ندارد سهام  صاحبان   و باون(، 1987 و 1986)ويل

کاران  نگ  و( 1994)علی(، 1987)هم کاران  و چ کاران  و پففیور و( 1996)هم ( 1998)هم

 بازدهی، مورد در مازادی صورت  به نقدی هایجريان و نشده  تفکیک سود  که شدند  متوجه

شووامل اقلام  سووود یکه اجزا دريافتند هااز پژوهش ی. برخباشووندمی مفیدی اطلاعات حاوی

 بستگی  هاآن پايداری میزان به که دارند متفاوتی گذاریارزش ضرايب  آن، اجزایو  یتعهد

ثال ل  ی)برادارد کاران  و بارث (، 1986)یپ م  و بارث ( و 2005 و 1999، 1990،1992)هم

 یدارا سوووود، تعهدی  اقلام عمده  اجزای و نقدی  های يان که جر  يافتند  ( در2001همکاران) 

 .باشندمی سهام صاحبان حقوق گذاریدر ارزش یمتفاوت يبضرا

سعه و ا  در سنجش ک  یاریمع يجادتو سود،   ودر گردش  سرمايه  یاقلام تعهد یفیتجهت 

 نقدی هایياناز جر یبرخ یسووود دوره جار تعهدی جزءکه  يافتند( در2002)يچاوو د دچاو
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 خواهد  کسوووب آتی دوره در که  نقدی  های جريان  از برخی و اند يافته   وقوع قبل  دوره که  را

بعد از شووناخت   ینقد يانجر که زمانی دريافتند گرانپژوهش اين ین. همچندهدمی انعکاس شوود؛

  مقدار ورا برآورد کنند؛  ینقد هایجريان رقم بايد مديران شوووود؛یمربوطه حاصووول م یاقلام تعهد

  یونرگرسووو یمانده  باق  گران،پژوهش ينا یاقلام تعهد  یفیت ک یار . معخطاسوووت  دارای شوووده برآورد

شته،  دوره نقدی هایجريان روی بر گردش بر سرمايه  تعهدی اقلام تغییرات   آتی دوره و جاری گذ

  دوره سه نقدی هایجريان با گردش در سرمايه در تغییر که زمانی هایماندهتوجه داشت باق يد. بااست

  از ناشی  يا و باشد  سیستماتیک   تواندیم مسئله  ين. اباشند می تربزرگ دارد؛ کمتری مطابقت شده  ياد

عد با مدل دچاو و       ين( از ا2016)ايسووورائیلی و کلینچ و. مدل بارث   تعهدی  اقلام برآورد در خطا  بُ

  بر مشتمل  مشخص  زمانی دوره يک در شرکت  نقدی هایجرياندارد که  خوانی( هم2002) يچاود

 و. مدل بارث است  مرتبط آتی دوره و جاری دوره قبل، دوره اقتصادی  عامل به که است  جزئی سه 

  تعهدی اقلامکه  دهدیعلت توسعه م  ين( را به ا2002)يچاو( مدل دچاو و د2016)ايسرائیلی  و کلینچ

 .شوندمی گنجانده مدل در نقدی هایجريان تطبیق در هاآن نقش مبنای بر

 داخلی پیشینه

 هایجريان بینیپیش در سوووود تفکیک بررسوووی به( 1386)صوووفرزاده و يزدی مازار عرب

 اوراق بورس در شووده  پذيرفته شوورکت  41 از متشووکل  اینمونه روی بر آتی عملیاتی نقدی

 تحقیق، در شده  گرفته بکار متدولوژی. پرداختند 1376-1384 زمانی دوره برای تهران بهادار

طار  تحقیق در که  بوده تلفیقی های داده کار ( 2004)حسوووین و الع ته  ب  بینیپیش مدل  در. رف

 شده  تفکیک تعهدی و نقدی جز دو به سودها  تحقیق، اين در شده  استفاده  نقدی هایجريان

 منعکس آتی نقدی هایجريان خصوص  در متفاوتی اطلاعات سود،  اجزای شد؛  مشخص  و

ند    می ماي هدی  جزء علاوه، به . ن یک  جزء 5 به  تع نايی  شووووده، تفک  بینیپیش در مدل  توا

 جزء تفکیک با دهد؛می نشووان نتیجه. اسووت گرفته قرار بررسووی مورد آتی نقدی هایجريان

قدی  های جريان  بینیپیش در مدل  دهندگی  توضووویح توان بیشوووتر، اجزا به  تعهدی   بهبود ن

 .يابدمی

 در تعهدی حسابداری  و نقدیجريان نقدينگی، هاینسبت  کاربرد( 1389)یو شاکر  آقايی

را  تهران بهادار اوراق بورس در شده  پذيرفته یهاشرکت  آتی عملیاتی نقدیجريان بینیپیش
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 بینیپیش در را سوووود تعهدی  اجزا و نقدی  جريان  توانايی  پژوهش، اين درکردند؛   یبررسووو

سی  تهران بهادار اوراق بورس در نقدی جريان ساس  بر. نمايدمی برر ضوع،  نظری مبانی ا  مو

 همچنین. شوود تدوين تعهدی اجزا و نقدی جريان نقدی، جريان سووود، رگرسوویونی مدل سووه

 پژوهش آماری جامعه. شد  بررسی  آتی نقدیجريان بینیپیش جهت نقدی جريان هاینسبت 

 1386 تا 1382 های سووال بین تهران بهادار اوراق بورس در شووده پذيرفته یهاشوورکت شووامل

 تعهدی اجزا و نقدی جريان نقدی، جريان سووود، که دهدمی نشووان پژوهش نتايج. باشوود می

 اوراق بورس در شوووده پذيرفته یهاشووورکت در آتی نقدی جريان بینیپیش جهت توانندمی

 تعهدی اجزا و نقدی جريان مدل و نقدیجريان مدل اين بر علاوه. شوند استفاده تهران بهادار

سبت  بهتری بینیپیش توان شان  هايافته همچنین. دارند سود  مدل به ن سبت  که دهدمی ن  هاین

 .ندارند را آتی نقدیجريان بینیپیش توان نقدينگی

هدوی  نه  مدل  تعیین به ( 1389)صووووابری و م يان  بینیپیش بهی قدی  های جر یاتی  ن  عمل

 مقايسه  پژوهش، اين هدف. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در شده  پذيرفته یهاشرکت 

 راستا، اين در است؛  شده  عنوان عملیاتی نقدی هایجريان بینیپیش مختلف هایمدل توانايی

 ترکیبی، هایداده از استفاده با و انتخاب 1376-1385 زمانی بازه در شرايط واجد شرکت 73

 تعهدی، و نقدی اجزای به سود تفکیک که است آن گربیان پژوهش هایيافته. شدند بررسی 

نايی  قدی  های جريان  بینیپیش توا  های جريان  بینیپیش مدل  همچنین،. دهد می افزايش را ن

 مورد هایمدل بقیه از بهتر تعهدی، و نقدی جزء شووش به شووده تفکیک سووود بر مبتنی نقدی

 . کند بینیپیش را آتی عملیاتی نقدی هایجريان تواندمی آزمون

 بینیپیش در غیراختیاری  و اختیاری  تعهدی  اقلام نقش( 1390)یو منصوووور محمودآبادی 

قدی  های جريان  یاتی  ن  که )تعهدی  اقلام تأثیر  پژوهش اين درکردند؛   یرا بررسووو آتی عمل

 اجزای تفکیک با ؛(اند شده تعريف عملیاتی نقدی هایجريان و حسابداری سود میان تفاوت

سی  آتی عملیاتی نقدی هایجريان بینیپیش بر تعهدی اقلام غیراختیاری و اختیاری  شده  برر

ست  ضوع  اين تعیین پژوهش از هدف. ا ست  مو  غیراختیاری و اختیاری تعهدی اقلام آيا که ا

 69 تعداد  رو اين از دارد؟ آتی عملیاتی  نقدی  های جريان  بینیپیش در ایملاحظه  قابل   نقش

 آزمون برای انتخابی رويکرد. اندشوووده بررسوووی 1388 تا 1380 زمانی دوره طی در شووورکت

 آماری هاینمونه میانگین مقايسه  روش از. است  دوره به دوره صورت  به و مقطعی ها،فرضیه 
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 تفکیک غیراختیاری و اختیاری به تعهدی اقلام. اسوت  شوده  اسوتفاده  پژوهش اين در مسوتقل 

 توانايی غیراختیاری و اختیاری تعهدی اقلام متغیرهای که دهد می نشووان پژوهش نتايج. شوود

 .ندارند را آتی نقدی هایجريان بینیپیش

نايی  ارزيابی  به ( 1393)همکاران  و مدرس    بینیپیش در مالی  های صوووورت تعهدی  اقلام توا

  بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته شرکت 85 هایداده منظور اين به. پرداختند نقدی هایجريان

  برآورد و شوووناسوووايی  جهت . گرفت  قرار بررسوووی مورد 1387-1391 زمانی  فاصوووله   طی تهران

نايی  ارزيابی  و موسوووسوووات  آتی درآمدهای     بینیپیش در مالی  های صوووورت تعهدی  اقلام توا

سیون  تحلیل تجزيه از نقدی هایجريان ستفاده  رگر ستفاده  با. شد  ا شد  مولفه دو از ا  وها فروش ر

ستراتژی  ساس  بر موجودی تعیین ا سات    آتی درآمدهای بر دو هر که مديريت انتظارات ا س  و مو

  پیش قابلیت  و تعهدی  اقلام ارتباط  درباره شوووواهدی پژوهش اين گذارند؛ تأثیر نقدی  هایجريان

  حاضر  پژوهش. کند می فراهم موسسه   خصوصیات   و هاويژگی اساس  بر نقدی های جريان بینی

 شووواهد نقدی، هایجريان بینیپیش قابلیت و تعهدی اقلام بین رابطه دادن نشووان با اسووت توانسووته

عای  برای بهتری فاهیم  در مطرح اد بداری  م یت    بر مبنی حسووووا هدی  اقلام قابل   بینیپیش در تع

  تعهدی اقلام بینیپیش قابلیت که دهد می نشووان پژوهش اين نتايج. نمايد فراهم نقدی هایجريان

 .نیست يکسان موسسات تمامی در

 های تحقیقفرضیه

 شوند:مبنای مبانی نظری عنوان شده، فرضیات پژوهش به شرح ذيل مطرح میبر 

نای نقش آن       یه اول: تفکیک اقلام تعهدی بر مب قدی در   ها در تطبیق جريان  فرضووو های ن

 دهد.میگذاری، قدرت مدل را افزايش های ارزشمدل

نای نقش آن       یه دوم: تفکیک اقلام تعهدی بر مب قدی در   ها در تطبیق جريان  فرضووو های ن

 دهد.بینی جريان نقدی، قدرت تشريح مدل را افزايش میهای پیشمدل

های نقدی در   ها در تطبیق جريان  فرضووویه سووووم: تفکیک اقلام تعهدی بر مبنای نقش آن     

 دهد.را افزايش می بینی سود، قدرت تشريح مدلهای پیشمدل
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 گیریجامعه آماری و روش نمونه

شده در بورس اوراق بهادار تهران برای  هاشرکت جامعه آماری در اين تحقیق،  ی پذيرفته 

شد. نمونه مورد مطالعه، از طريق روش حذفی  می 1395-1386دوره زمانی  ستماتیک   با از  سی

  زير معیارهای حائز که است  يیهاشرکت  کلیه از متشکل  آماری نمونهانتخاب شد.   یجامعه آمار

 :باشند

1a يرفتهدر بورس اوراق بهادار تهران پذ 1386سال  يعنیسال قبل از آغاز دوره پژوهش،  در 

 شده باشند. 

 .باشد سال هر اسفندماه پايان به منتهیها آن مالی سال .2

3σ نداشته باشند.  یدوره مال ییردوره پژوهش تغ یط در 

 فعال در صنايع مالی نباشند. یهاشرکت جزء هاشرکت .4

 ها آوری دادهها و ابزار جمعروش

 استفاده ایکتابخانه روش از تحقیق، اين انجام برای نیاز مورد هایداده گردآوری منظور به

شینه  و تحقیق نظری مبانی که ترتیب اين به. شد   ساير  و مقالات کتب، به مراجعه با تحقیق، پی

 هایفرضووویه آزمون برای نیاز مورد هایداده همچنین. اسوووت شوووده اسوووتخراج موجود منابع

 سايت  وب و نوين آورد ره افزار نرم ،هاشرکت  شده  حسابرسی   مالی هایصورت  از تحقیق،

 .است شده استخراج بهادار، اوراق بورس سازمان

  ها و ابزار تجزیه و تحلیل دادهها روش

مورد تجزيه و   1395-1386در دوره زمانی   ها شووورکت در اين بخش، اطلاعات مربوط به   

شود. داده     تحلیل قرار گرفته سی  ضیه تحقیق برر های اند تا ارتباط بین متغیرها برای آزمون فر

مورد تجزيه و  6Eviews افزارمحاسبه و با نرم  Excelافزار آوری شده با استفاده از نرم  جمع

 اند.تحلیل قرار گرفته

 



154  
  ...  های آنچه اقلام تعهدی در مورد جریان 

 

 

 پژوهشروش 

کاران بارث و   مدل  مام شووووده و  ی( سوووواده سوووواز2016)هم یدگی پ ت  با  مرتبط های یچ

 گرانپژوهش يناما ا اسوووت؛ نشوووده گنجانده آن در واقعی شووورکت يک مالی گریگزارش

 هایجريان بینیپیش قدرت افزايش موجب هاآن مدل آن، مبنای بر که نمودند ارائه شواهدی

 هامدل آزمون از اولیه هدف. شووودمی واقعی یهاشوورکت گذاریارزش و سووود آتی، نقدی

شواهد  ست که آ    يندر ا یارائه  شور ما   ياخصوص ا سیم در ک  مبنای بر تعهدی اقلام بندیتق

قدی،  های جريان  تطبیق در ها آن نقش نايی  ن قدی  های جريان  بینیپیش در ها آن توا  آتی، ن

د 1 تاالف 1 معادلات منظور، بدين دهد؟یم يشافزا را شرکت  ارزش تشريح  و عملیاتی سود 

 تا  الف 3 و آتی نقدی  های جريان  بینیپیش براید 2 تا الف 2 معادلات  گذاری، ارزش برای

 يبتفاوت ضوور اسووت. آنچه مورد توجه گیردمی قرار اسووتفاده مورد سووود بینیپیش براید 3

از  کيمعادلات الف تا د در هر دسته از معادلات است. از آنجا که هر  ینشده ب يلتعد یینتع

فاوت  یینمعادلات قدرت تب   عد  تعیین يب دارند؛ از ضووور  یمت درک قدرت   یشوووده برا يل ت

 قدرت با متغیرهايی بر مشووتمل معادلاتاسووتفاده خواهد شوود. هر دسووته از    هاآن يحیتشوور

شريحی  ستند  متفاوت ت ضوع  اين اما ه سه  بر یتأثیر مو شده  تعديل تعیین ضريب  مقاي  هر در ن

 (:  2016،)بارث و همکاران داشت نخواهد معادلات از دسته

 MVEt=α1+α2NIt+α3BVEt+ϵt الف1

 MVEt=α1+α2CFOt+α3ACCt+α4BVEt+ϵt ب 1

MVEt=α1+α2CFOt+α3∆SFPt ج 1
A+α4∆SFPt

B+α5OACCt+α6BVEt+ϵt 

MVEt=α1+α2CFOt+α3SFPt د 1
A+α4SFPt-1

A +α5SFPt
B+α6SFPt-1

B + 

α7OACCt+α8BVEt+ϵt 

 CFOt+1=α1+α2CFOt+ϵt الف2

 CFOt+1=α1+α2CFOt+α3ACCt+ϵt ب  2

CFOt+1=α1+α2CFOt+α3∆SFPt ج  2
A+α4∆SFPt

B+α5OACCt+ϵt 

𝐶𝐹𝑂𝑡+1 د 2 = 𝛼1 + 𝛼2𝐶𝐹𝑂𝑡 + 𝛼3𝑆𝐹𝑃𝑡
𝐴 + 𝛼4𝑆𝐹𝑃𝑡−1

𝐴 + 𝛼5𝑆𝐹𝑃𝑡
𝐵

+ 𝛼6𝑆𝐹𝑃𝑡−1
𝐵 + 𝛼7𝑂𝐴𝐶𝐶𝑡 + 𝜖𝑡 
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𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡+1 الف3 = 𝛼1 + 𝛼2𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡 + ϵ𝑡 

𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡+1 ب  3 = 𝛼1 + 𝛼2𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡 + 𝛼3𝐴𝐶𝐶𝑡 + ϵ𝑡 

𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡+1 ج  3 = 𝛼1 + 𝛼2𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡 + 𝛼3∆SFP𝑡
𝐴 + α4∆SFP𝑡

𝐵

+ 𝛼5𝑂𝐴𝐶𝐶𝑡 + ϵ𝑡 

𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡+1 د 3 = 𝛼1 + 𝛼2𝑂𝑃𝐸𝐴𝑅𝑁𝑡 + 𝛼3SFP𝑡
𝐴 + α4SFP𝑡−1

𝐴

+ 𝛼5SFP𝑡
𝐵 + 𝛼6SFP𝑡−1

𝐵 + 𝛼7𝑂𝐴𝐶𝐶𝑡 + ϵ𝑡  

  MVE سهام در پا    ارزش صاحبان  ست؛ به پ  یسال مال  يانبازار حقوق  سیم از ن یرویا و  ی

 قراردادن مدنظر از پس بهره هزينه علاوه به عملیاتی سود OPEARN( 2001و  2003پنمن )

 سووود NI. اسووت دوره پايانحقوق صوواحبان سووهام در   یدفتر ارزش BVE .اسووت مالیات

 یاتیعمل یاقلام تعهد ACC بنابراين ،CFO یهامن NIبرابر اسووت با  ACC اسووت؛ عملیاتی

ست.  ضعیت  صورت  عملیاتی هایبدهی و هادارائی BSFP( ASFP( ا ست  مالی و  وجه که ا

 پرداخته  يا دريافت مربوطه اقتصوووادی عامل دوره( از)قبل   از بعد  دوره در هاآن با مرتبط نقد 

 ی،پرداختن هایحساب  مجموع منهای دريافتنی هایحساب  کل با است  برابر ASFP .شود می

 برابر  BSFP.وجود صووورت در معوق مالیاتی هایبدهیو  یاتمال یرهذخ يا یپرداختن یاتمال

 هایدارائی تجهیزات، و آلات و ماشووین اموال، هزينه، پرداختپیش کالا، موجودی با اسووت

و  ASFP ییراتاسوووت که به تغ یاقلام تعهد سووواير OACC. هاگذاریسووورمايهنامشوووهود و 
BSFP با اسووت برابر و نیسووتند مرتبط ACC جمع منهای  ∆ ASFPو ∆BSFPاز  یروی. به پ

SFP𝑡−1 گرچه ( 2016) همکاران بارث و  
𝐵 مورد در بعد،  دوره در موجود اطلاعات  مبنای  بر 

 است  شده  گنجانده مدل در دلیل اين به اما کندنمی ارائه مفیدی اطلاعات انتظار مورد ارزش

یه  فر  که  قان  اين اول هدی  اقلام که  اسووووت بوده اين محق ند  تع قدی  های يان جر موفف  ن

 از دسوووته  سوووه هر در. دهند  تطبیق مربوطه  اقتصوووادی عوامل  با  را گذشوووته   و آتی های دوره

 ارائه  دلیل  اين به  مبنا  اين. کنند می ارائه  مقايسوووه  برای مبنايی  الف معادلات  فوق، های مدل 

 نقدی  های جريان  بینیپیش گذاری، ارزش به  مربوط های مدل  در معمول طوربه  که  گرددمی

 زمانی معمول صورت به مثال برای شوند؛می گنجانده الف معادله اقلام  سود بینیپیش و آتی

 در مسووتقل متغیر عنوان به دفتری ارزش و عملیاتی سووود باشوود؛ وابسووته متغیر بازار ارزش که

 باشووود؛ وابسوووته متغیر بعد دوره عملیاتی نقدی جريان که زمانی همچنین گیرند؛می قرار مدل

 یاتیکه سود عمل یو زمان شود؛می انتخاب مستقل متغیر عنوان به جاری عملیاتی نقدی جريان
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مسووتقل خواهد بود. ارزش  یرمتغ یجار یاتیوابسووته باشوود؛ سووود عمل یردوره بعد به عنوان متغ

د 1 تاالف 1 مدل در( 2016)ان همکاراز از بارث و  یرویحقوق صووواحبان سوووهام به پ یدفتر

 است؛  نگرفته قرار عملیاتی سود  و نقدی جريان بینیپیش معادلات در اما است  شده  گنجانده

 ايفا را نقد وجه نقش سووهام صوواحبان حقوق دفتری ارزش(، گذاری)ارزشدسووته اين در زيرا

ند می بان   حقوق دفتری ارزش در علاوه به . ک هام   صوووواح مات   سووو  و مالی  تامین  تصووومی

 قرار مدنظر ( 2016)همکاران  اسوووت که در مدل بارث و      يافته  انعکاس   یزن گذاری سووورمايه  

 ادبیات  از وسووویعی حجم که  شووووند می آزمون علت  اين به ب 2 وب 1 معادلات . اند نگرفته 

ند کرده تفکیک  CFOو  ACC بخش دو به  را NI پیشوووین، له    در مهم اين. ا عاد  با ب 3 م

ضیحی  متغیر يک عنوان به ACC گنجاندن ست  شده  انجام جداگانه تو  هایيافته مبنای بر. ا

 ضوريب  از ترشوده معادله ب بزرگ  يلتعد یینتع يبضور  رود؛می انتظار پیشوین  هایپژوهش

 بر تفکیک اين شووود؛می تفکیک ACC ج، معادله در. باشوود الف معادله شووده تعديل تعیین

نای  هدی  اقلام نقش مب ند  در تع يان  تطبیق فراي قدی  های جر جام  ن  وASFP ∆)شوووودمی ان

∆BSFP .)ضوع  اين شريحی  قدرت تا کرد خواهد کمک گرانپژوهش به مو  را مدل مازاد ت

 که کرد توجه بايد. کنند گیریاندازه را شووود؛می ناشووی تعهدی اقلام در تغییر تفکیک از که

 هسووتند؛ مسوواوی هم با تعهدی اقلام t-1 و t دوره ضوورايب که شووودمی فر  ج معادله در

بوده  يجدرآمد را  یاقلام تعهد  بر تمرکز هنگام  به  و پیشوووین ادبیات  در موضووووع اين گرچه 

 بسیار محدوديت موضوع اين که است شده فر ( 2016)همکاران است اما در مدل بارث و 

 که اسووت شووده فر  گرانپژوهش اين مدل در ويژه به. کندمی اعمال مدل بر را شووديدی

 گووذاری،ارزش مورد در متفوواوتی مرتبط اطلاعووات دارای دوره آخر و اول تعهوودی اقلام

 ضووريب که رودمی انتظار دلیل همین به. هسووتند سووود بینیپیش و نقدی هایجريان بینیپیش

سته از معادلات  همعادل شده  تعديل تعیین  شده  تعديل تعیین ضريب  از تربزرگ ،ج در هر د

 نهايت در .باشووود د معادله شوووده تعديل تعیین ضوووريب از ترکوچک اما ب و الف معادلات

و  ASFP)شوووندمی تفکیک آنها نوع مبنای بر تعهدی اقلام که دلیل اين به تنها نه د معادلات
BSFP ) دارای دوره انتهای  و ابتدا  تعهدی  اقلام مانده   که  شووووند می آزمون دلیل  اين به  بلکه 

 تطبیق در آنها نقش مبنای بر تعهدی اقلام تفکیک  اگر بنابراين . باشوووند می متفاوتی  ضوووريب

 هر برای باشد؛  نقدی هایجريان بینیپیش مورد در مازادی اطلاعات دارای نقدی هایجريان
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سته   الف معادلات از بیش د معادله شده  تعديل تعیین ضريب  که رودمی انتظار معادلات از د

 .باشد ج و ب و

 تحقیقهای یافته

 آن تحلیل و تجزیه و توصیفی آمار

 ازی پراکندگ ی ها شووواخص و انه ی م و نیمیانگ  جمله  ازی مرکزی ها شووواخص 1 نگاره  در

 . است شده محاسبه مختلفی رهایمتغی برای چولگ وی دگیکش معیار، انحراف جمله

 تحقیق متغیرهای برای توصیفی آمار: (1نگاره )

 حداکثر حداقل کشیدگی چولگی انحراف معیار میانه میانگین تعداد متغیرها

MVE 1696 3936081 642920 12967270 56/5 46/33 10450 111545000 

LnMVE 1696 13.46 13.37 1.67 52/0 48/0 25/9 53/18 

CFOt+1 1605 523781 55114 1793017 27/1 54/1 -432840 14519433 

OPEARNt+1 1606 168747 178010 1050814 08/1 1 -2871577 7632166 

NI 1785 595127 75625 2027758 30/5 95/29 -399689 16768901 

BVE 1696 1836.33 1671.92 1619.55 41/0 39/5 62/4361- 06/10913 

CFO 1785 504391 62649 1776064 52/5 79/32 -481119 14765735 

ACC 1785 -34756 -6727 897894 46/0- 92/16 -4672434 5889040 

dSFPA 1785 83590 1244 829248 43/3 45/20 -2644956 5705884 

dSFPB 1785 346547 24053 1475975 32/5 57/30 -1517903 11937548 

OACC 1785 -388998 -41088 1424113 80/4- 82/25 -11633100 1931070 

SFPAt 1785 133610 11906 2021626 33/2 833/45 -14332578 23707735 

SFPAt-1 1790 85639 10740 1690556 37/0 44/32 -12242592 14901982 

SFPBt 1781 2644944 464240 9393925 28/7 41/64 -28972 117192130 

SFPBt-1 1787 2288557 395577 8292150 98/7 83/79 -28972 117192130 

OPEARN 1785 138759 1529 996682 95/2 39/17 -3969729 7632166 
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 است  70/35 و 74/5 با برابر ترتیببه  MVE وابسته  متغیر برای کشیدگی  و چولگی مقدار

 متغیر اين لگاريتم برای اما دارد انحراف نرمال توزيع از آن توزيع که اسووت  اين نشووانگر  که

 متغیر اين لگاريتم  يعنی ؛اسوووت 53/0و  58/0 با  برابر ترتیب  به  کشووویدگی  و چولگی مقدار 

سبی  تقارن توزيع ست  نرمال توزيع شبیه  متغیر اين توزيع نظر اين از و دارند ن ساير متغیرها  ا  .

 یرهایکه متغ کرد بیانتوان می ،یفیمربوط به آمار توصو  يرمتقارن هسوتند. با توجه به مقاد  یزن

 باشند.می مناسب یقتحقهای یهاهداف پژوهش و آزمون فرض یپژوهش برا

 وابسته متغیر توزیع بودن نرمال بررسی

سیونی  باقیمانده بودن نرمال ست     های مدل رگر سیونی ا شان دهنده اعتبار آزمونهای رگر  ن

متغیرهای   توزيع بودن نرمال  اسووومیرنف -کلموگروف آزمون از اسوووتفاده  با  2 نگاره  در که 

سته   سته به نرمال بودن باقیمانده های مدل می  . است  شده  بررسی واب نرمال بودن متغیرهای واب

 انجامد. 

 نرمال بودن متغیر وابسته تحقیق : آزمون کلموگروف اسمیرنف برای بررسی (٢) نگاره

 تعداد متغیر وابسته

 Zمقدار  بیشترين تفاوت پارامترهای نرمال

کلموگروف 

 اسمیرنف -

مقدار 

 میانگین احتمال
انحراف 

 معیار
 منفی مثبت قدرمطلق

MVE 1696 3936081 12967270 38/0 38/0 38/0- 69/15 000/0 

LnMVE 1696 46/13 67/1 05/0 05/0 05/0- 85/0 468/0 

CFOt+1 1605 523781 1793017 37/0 37/0 37/0- 93/0 351/0 

OPEARNt+1 1606 168747 1050814 31/0 31/0 31/0- 18/1 123/0 

 05/0از  کمتراسووت که اين مقدار  000/0برابر با  MVEاحتمال برای متغیر وابسووته  مقدار

می شووود. اما مقدار احتمال لگاريتم اين متغیر برابر با  رد متغیر، ايننرمال بودن  فر  واسووت 

است يعنی توزيع لگاريتم اين متغیر نرمال است. مقدار احتمال   05/0است که بیشتر از    468/0

 .باشدمینرمال  یزن یرهامتغ ينا يعو توز است 05/0از  یشتروابسته ب یرهایمتغ يرسا یبرا

 انتخاب مدل

 ارايه شده است: 3 نگارهرای تشخیص مدل مناسب در نتايج آزمون چاو و هاسمن ب
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 : آزمون چاو  و آزمون هاسمن برای انتخاب مدل مناسب(3) نگاره

 مدلها

 آزمون هاسمن آزمون چاو يا لیمر

 نتیجه
 Fمقدار

درجه 

 آزادی

مقدار 

 احتمال

-مقدار کای 

 دو

درجه 

 آزادی

مقدار 

 احتمال

 0 2  881911/241 0  1515/178  886970/3 الف1مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 3  139224/380 0 1514/178  449193/4 ب1مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 5  307428/580 0 1512/178  934897/4 ج1مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 6  176071/680 0 1504/178  6700913/4 د1مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 1  983707/407 0 1425/178  555532/2 الف2مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 2  734765/359 0  1424/178  300834/2 ب2مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 4  242960/238 0 1422/178  617097/1 ج2مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 6  653418/350 0 1416/178  141442/2 د2مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 1  766336/36 0  1426/178  638504/1 الف3مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 0 2  030071/45 0  1425/178  746351/1 ب3مدل
مدل با اثرات 

 ثابت

 ادغام شده مدل - - - 1922/0  1423/178  097938/1 ج3مدل

 075311/1 د3مدل
 

 مدل ادغام شده - - - 2481/0  1417/178

 هایمدليعنی  ،اسوووت 05/0ب کمتر از 3الف تا 1احتمال آزمون چاو در مدل های  مقدار

 از کمتر نیز هامدل ينباشووند. مقدار احتمال آزمون هاسوومن برای ا می مناسووب ،اثرات یدارا

احتمال آزمون  مقدار. باشووندمی ثابت اثرات با اسووتفاده، مورد هایمدل بنابراين اسووت، 05/0

 .است شده ادغام مدل اين يعنی است 05/0از  یشد ب3و  ج3های مدل یچاو برا
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 (د1الف تا 1های های دسته اول)مدلبرازش مدل

يعنی در سطح اطمینان  . است  000/0 با برابر F داریمعنی احتمال مقدار 4 نگارهبا توجه به 

،  6/85برابر با  به ترتیبها مدل تعیین ضووريب میزاندار هسووتند. ها معنیدرصوود تمام مدل 95

 درصد است.  2/88و  8/86،  0/86

 دسته اولهای : برآورد پارامترهای مدل4نگاره

مدل
پارامترها 
ب 
مقدار ضراي

 

مقدار 
t
مقدار احتمال 
 

نتیجه
 

V
IF

مقدار  
F

مقدار احتمال  
F
 

ب تعیین
ضري

ب تعیین  
ضري

تعديل شده
 

دوربین 
واتسون
 

 الف1

 - مثبت معنادار و 0 54/7 2143524 مقدار ثابت
44/46 0 846/0 828/0 16/2 NI 02/3 94/18 0 01/1 معنادار و مثبت 

BVE 48/28- 22/0- 82/0 01/1 معنیبی 

 ب1

 - معنادار و مثبت 0 35/7 1985098 ثابت مقدار

70/51 0 860/0 844/0 01/2 
CFO 66/3 42/23 0 04/1 معنادار و مثبت 

ACC 15/2 54/11 0 06/1 معنادار و مثبت 

BVE 76/65 53/0 59/0 03/1 معنیبی 

 ج1

 - معنادار و مثبت 0 06/6 1611186 ثابت مقدار

60/54 0 868/0 
 

852/0 

 

15/2 

CFO 90/2 04/20 0 93/1 معنادار و مثبت 

dSFPA 08/2 39/11 0 18/1 معنادار و مثبت 

dSFPB 18/1 05/8 0 14/3 معنادار و مثبت 

OACC 01/0- 09/0- 92/0 78/3 معنیبی 

BVE 61/112 93/0 34/0 03/1 معنیبی 

 د1

 - معنادار و مثبت 0 21/5 1336271 ثابت مقدار

25/61 0 882/0 868/0 16/2 

CFO 68/2 00/17 0 93/1 معنادار و مثبت 

SFPAt 15/1 81/10 0 18/1 معنادار و مثبت 

SFPAt-1 52/0- 95/3- 0 14/3 معنادار و منفی 

SFPBt 75/0 79/11 0 78/3 معنادار و مثبت 

SFPBt-1 37/0- 92/5- 0 2/2 معنادار و منفی 

OACC 66/0 72/3 0 84/3 معنادار و مثبت 

BVE 63/100 87/0 38/0 03/1 معنیبی 

مقادير مذکور نشووان دهنده آن میزان از تغییرات متغیر وابسووته اسووت که توسووط متغیرهای  

، 4/84،  8/82ها به ترتیب گردد. میزان ضريب تعیین تعديل شده مدلمستقل و کنترل بیان می
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 2چهار مدل نزديک به درصوود اسووت. مقدار آماره دوربین واتسووون برای هر     8/86و  2/85

هاسوووت. بنابراين خودهمبسوووتگی بین  باشووود که حاکی از عدم خودهمبسوووتگی باقیمانده می

صورتیکه بالاتر از  د VIF مقادير وجود ندارد.ها باقیمانده شد احتمال وجود همخطی   10ر  با

بین متغیرهای مسووتقل وجود دارد؛ میزان اين شوواخص برای متغیرهای هر چهار مدل کمتر از  

 است. 10

شود که تفکیک  مشاهده می  4با توجه به ضريب تعیین تعديل شده بدست آمده در نگاره    

نای نقش آن    عدی بر مب يان   اقلام ته مدل      ها در تطبیق جر قدرت تشوووريح  قدی،  های  های ن

د بیش از مدل 1که ضريب تعیین تعديل شده مدل دهد؛ به طوریگذاری را افزايش میارزش

یه اول     1ب بیش از مدل  1ب و مدل  1مدل   ج بیش از1ج و مدل  1 لذا فرضووو الف اسوووت؛ 

 گردد.پژوهش تايید می

 (د٢تا  الف٢های های دسته دوم )مدل-مدلبرازش 

ست  000/0 با برابر F داریمعنی احتمال مقدار 5 نگارهتوجه به  با سطح اطمینان   ا   95و در 

،  4/83،  3/82  با برابر ترتیب به هامدل تعیین ضريب  میزان. هستند  داریمعنی هادرصد مدل 

صد   8/83و  6/83 ست در ،  3/81،  1/80 ترتیب به هامدل شده  تعديل تعیین ضريب  میزان. ا

 2 به نزديک مدل چهار هر برای واتسووون  دوربین آماره مقدار. اسووت درصوود   7/81و  5/81

در  VIF مقادير . هاسوووت باقیمانده    خودهمبسوووتگی عدم  از حاکی  مقادير  اين که  باشووود می

ستقل وجود دارد؛ میزان     10صورتیکه بالاتر از   شد احتمال وجود همخطی بین متغیرهای م با

 است. 10هر چهار مدل کمتر از  یرهایمتغ یاين شاخص برا

 هاآن نقش مبنای بر تهعدی اقلام تفکیک ،5 نگاره در شده تعديل تعیین ضريب  به توجه با

 يشرا افزا ینقد های  يان جر ینیب یشپهای  مدل  يحقدرت تشووور  نقدی،  های جريان  تطبیق در

شتر د ب2شده مدل   يلتعد یینتع يبضر  که طوریدهد؛ بمی شتر ج ب2ج و مدل 2 مدل از ی از  ی

 .گرددیم يیدپژوهش تا دوم فرضیهالف است. لذا 2از مدل  یشب ب2ب و مدل 2
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 دسته دومهای : برآورد پارامترهای مدل(5) نگاره

مدل 
پارامترها 
 

مقدار 
ب
ضراي

 

مقدار 
t
مقدار احتمال 
 

نتیجه
 

V
IF

مقدار  
F

مقدار احتمال  
F
ب 
ضري

 

 
تعیین
 

ب تعیین 
ضري

تعديل شده
 
دوربین 

واتسون
 

 الف2

مقدار 

 ثابت
 - معنادار و مثبت 0 03/12 4/273138

15/37 0 823/0 801/0 17/2 

CFO 53/0 12/23 0 1 معنادار و مثبت 

 ب2

مقدار 

 ثابت
 - معنادار و مثبت 0 78/10 8/240250

83/39 0 834/0 813/0 12/2 
CFO 61/0 71/25 0 18/1 معنادار و مثبت 

SFPAt 28/0 61/9 0 18/1 معنادار و مثبت 

 ج2

 مقدار

 ثابت
 - معنادار و مثبت 0 31/9 9/213033

01/40 0 836/0 815/0 26/2 
CFO 59/0 97/23 0 02/2 معنادار و مثبت 

dSFPA 34/0 19/10 0 13/1 معنادار و مثبت 

dSFPB 10/0 06/4 0 91/2 معنادار و مثبت 

OACC 08/0 46/2 01/0 47/3 معنادار و مثبت 

 د2

مقدار 

 ثابت
 - معنادار و مثبت 0 40/9 9/221801

90/39 0 838/0 817/0 17/2 

CFO 51/0 11/19 0 79/3 معنادار و مثبت 

SFPAt 13/0 30/7 0 53/2 معنادار و مثبت 
SFPAt-

1 
 42/2 معنیبی 76/0 30/0 00/0

SFPBt 01/0 99/0 32/0 13/1 معنیبی 
SFPBt-

1 
 91/2 معنیبی 34/0 93/0 01/0

OACC 02/0 60/0 54/0 93/3 معنیبی 

 (د3تا  الف3های )مدلهای دسته سومرازش مدلب

ست  000/0 با برابر F داریمعنی احتمال مقدار 6 نگاره به توجه با   95 اطمینان سطح  رد و ا

 8/63،  6/62 با برابر ترتیب به هامدل تعیین ضريب میزانهستند.  دارمعنی هامدل تمام درصد،

 به هاشده مدل  يلتعد یینتع يبضر  یزانم که است  ذکر به لازم. است درصد   7/63و  5/59، 

هر چهار  یبرا واتسون  دوربین آماره مقدار. است درصد   63/6و  59/4،  59/2،  58/0 ترتیب

. هاسوووتباقیمانده  خودهمبسوووتگی عدم از حاکی مقادير  اين که باشووودیم 2به  يکمدل نزد
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 مسووتقل  متغیرهای بین همخطی وجود احتمال باشوود  10 از بالاتر صووورتیکه  در VIF مقادير

 .است 10 از کمتر مدل چهار هر متغیرهای برای شاخص اين میزان دارد؛ وجود

 دسته سومهای : برآورد پارامترهای مدل(6) نگاره

مدل
پارامترها  
ب 
مقدار ضراي

 

مقدار 
t
مقدار احتمال 
 

نتیجه
 

V
IF

مقدار  
F

مقدار احتمال  
F
 

ب تعیین
ضري

ب تعیین  
ضري

تعديل شده
 

دوربین 
واتسون
 

 الف 3
 - معنادار و مثبت 0 56/6 1/112282 مقدار ثابت

38/13 0 626/0 580/0 16/2 
OPEARN 73/0 42/30 0 1 معنادار و مثبت 

 ب3

 - معنادار و مثبت 0 6.42 5/108232 مقدار ثابت
95/13 0 638/0 592/0 20/2 OPEARN 74/0 30/31 0 1 معنادار و مثبت 

ACC 15/0- 63/6- 0 1 معنادار و منفی 

 ج 3

 - معنادار و مثبت 0 90/2 63/50401 مقدار ثابت

43/589 0 595/0 594/0 16/2 

OPEARN 75/0 54/38 0 08/1 معنادار و مثبت 

dSFPA 06/0 55/2 0 15/1 معنادار و منفی 

dSFPB 05/0- 92/2- 0 85/2 معنادار و منفی 

OACC 20/0- 37/9- 0 93/2 معنادار و منفی 

 د 3

 - بی معنی 26/0 11/1 28/18438 مقدار ثابت

98/467 0 637/0 6363/0 160/2 

OPEARN 73/0 79/39 0 06/1 معنادار و مثبت 

SFPAt 03/0 79/2 0 14/2 بی معنی 

SFPAt-1 00/0 13/0- 89/0 91/1 معنی بی 

SFPBt 03/0- 40/4- 0 53/2 معنادار و منفی 

SFPBt-1 07/0 20/8 0 42/2 معنادار و مثبت 

OACC 08/0- 05/4- 0 3 معنادار و منفی 

 نقش مبنای  بر تهعدی  اقلام کیک تف ، 6نگاره   در شوووده تعديل   تعیین ضوووريب  به  توجه  با 

 دهد؛می افزايش را سووود بینیپیش هایمدل تشووريح قدرت نقدی هایجريان تطبیق در هاآن

از مدل  یشج  ب3ج و مدل 3از مدل  یشد ب3شوووده مدل  يلتعد یینتع يبکه ضووور یبه طور

 . گرددیم يیدسوم پژوهش تا یهالف است. لذا فرض3از مدل  یشب ب3ب و  مدل 3

 گیری نتیجه و خلاصه

شی    س  هایجريان بینیپیش در تعهدی اقلام نقش شد؛  پرداخته بدان پژوهش اين در که پر

 یقتطب ی،حسووابدار یاقلام تعهد یدی. نقش کلاسووت شوورکت گذاریارزش و سووود نقدی،

 و قبل هایدوره در جريانات اين ايجادکننده اقتصوووادی عوامل با شووورکت نقدی هایيانجر
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 تطابق  اين به  که  هسوووتند  هايی بدهی  و ها دارايی تعهدی،  اقلام پس اسوووت؛ آتی های دوره

 ارائه  اطلاعات  شووورکت،  آينده  و گذشوووته   نقدی  های جريان  مورد در بنابراين  و پردازند می

 هایجريان اطلاعات استخراج  به که دادند توسعه  را مدلی( 2016. بارث و همکاران)کنندمی

 های جريان ( 2002)ديچاو  و دچو مدل  همانند   مدل  اين در پردازد؛می تعهدی  اقلام از نقدی 

 دوره اقتصووادی عوامل به که اسووت جزئی سووه بر مشووتمل دوره يک در شوورکت يک نقدی

تا هسوووتند  مرتبط بعد  دوره و آتی دوره گذشوووته،     که  دهد می نشوووان مدل  ينآزمون ا يج. ن

قدی  های جريان  با  مرتبط اطلاعات  ته  دارد؛ وجود تعهدی  اقلام در که  ن  اقلام نقش به  بسووو

 یزو ن یدوره جار  یگذشوووته و عوامل اقتصووواد     يا  ينده آ ینقد  های جريان  تطبیق در تعهدی 

 نشان مدل تحلیل نتايجدوره گذشته متفاوت است.  يا یبا دوره جار یمرتبط بودن اقلام تعهد

نای  بر تعهدی  اقلام تفکیک  که  دهد می ها،  نقش مب  عوامل  و نقدی  های جريان  تطبیق در آن

 را گذاریارزش و نقدی جريان سووود، بینیپیش هایمدل کنندگیتشووريح قدرت اقتصووادی،

 پیشووین هایپژوهش اغلب در حسووابداری تعهدی اقلام بنیادين ويژگی اين.  دهدمی افزايش

 در حسابداری  رقم هر که دهدمی نشان  هامدل تحلیل نتايج همچنین. است  شده  گرفته ناديده

بودن  يکسووان. اسووت متفاوتی ضووريب دارای گذاریارزش و نقدی جريان سووود، بینیپیش

 که نیسووت معنا اين به گذاریارزش و نقدی جريان سووود، بینییشاطلاعات به کار رفته در پ

ندی   اطلاعاتی  نقش اقلام، اين یت   ناي در همان تا  ين. ادارند  ها فعال تا   يجن  های پژوهش يجبا ن

 منطبق( 1393مدرس و همکاران) و( 2016)يسرائیلی و ا ینچ( و بارث، کل2002)يچاودچو و د

 گذاریارزش و نقدی جريانات و سووود بینیپیش در تعهدی اقلامکه  دهدمی نشووان و اسووت

 عوامل و نقدی جريانات تطبیق در شوواننقش مبنای بر هاآن تفکیک اما هسووتند؛ حائزاهمیت

 .دهدمی افزايش را مدل تشريحی قدرت اقتصادی

 تحقیق محدودیت

شود؛   ترپیش که طورهمان  و است  شده  سازی ساده ( 2016و همکاران ) بارث مدلعنوان 

مدنظر قرار دادن  اسووت  ممکن لذا و شووود؛ نمی شووامل را  یواقع یایدن هایپیچیدگی تمامی

 داشته باشد.  یقابل توجه تأثیرمدل  يحیموجود در عمل، بر قدرت تشر هاییچیدگیپ یبرخ
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 آینده تحقیقات برای پیشنهاد

شنهاد  موثر  یاقلام تعهد يژگیمختلف که بر و يعصنا  یکشده به تفک  ياد مدل شود می پی

 هستند؛ آزمون گردد. 

 تطبیق به که قبل دوره تعهدی اقلام ياکنند که آ یبررس  یآت پژوهشگران  شود؛ می پیشنهاد 

 ینقد  های جريان  خطای  پردازند؛ می قبل  دوره اقتصوووادی عامل   با  جاری  نقدی  های جريان 

 .دهندیدوره بعد کاهش م یعامل اقتصاد بینیپیشدوره را در 

 پی نوشت
  Noisy 1 

 

 منابع 
 حسابداری و نقدی جريان نقدينگی، هاینسبت (، کاربرد1389امیر) شاکری محمدعلی و آقايی

 بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته یهاشرکت آتی عملیاتی نقدی جريان بینیپیش در تعهدی
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