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 چکیده
ها بینی مدلپردازد و بر اساس قدر مطلق خطای پیشبینی سود میهای پیشوهش حاضر به بررسی مدلژپ 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار طی  شرکت 232های ها از دادهکند. در تحلیلرا با یکدیگر مقایسه می
 ها در سطح صنایع صورت گرفته است.استفاده شده است. مقایسه مدل 0331-0331دوره 
بینی بالاتری  نسبت به که سود تفکیک شده قابلیت پیشدهد با استفاده از روش پانل دیتا نتایج  نشان می 

 وجه نقد دریافتی از مشتریان، ـجریانات نقدی اجزای بین دهد که نتایج همچنین نشان می رقم کلی سود دارد.
و سود آتی  ـ وجه نقد پرداختی به فروشندگان مواد و کالا و وجه نقد پرداختی بابت هزینه های عملیاتی

همچنین  بینی سود آتی را دارند. این بدان معناست که این اقلام توانایی پیش .ارتباط معناداری وجود دارد
پرداخت، موجودی کالا، پیش های دریافتنی،حساب ـاقلام تعهدی اجزای دهد که بین نشان میها یافته
های پرداختی ، سایر حسابهای دریافتنیسایر حساب، دریافتهای پرداختی، پیشی استهلاک، حساب هزینه

بینی سود در نتیجه، اقلام مذکور توانایی پیش .و سود آتی ارتباط معناداری وجود دارد ـ و سایر اقلام تعهدی
  باشند. آتی را دارا می

 .یاتی، اقلام تعهدی، سود عملیاتیجریان نقدی عمل های کلیدی:واژه

 
 
 

                                                                                                                     
  اهوازاسلامی واحد عضو هیات علمی دانشگاه آزاد 

 فارغ التحصیل دانشگاه شهید چمران اهواز  کارشناسی ارشد حسابداریEmail: rzjanjani@gmail.com 

 5/7/31تاریخ پذیرش:              42/6/39 تاریخ دریافت:

  پورشیوا حسن
  جانیرضا جان



 8338، پاییز 33شماره تجربی حسابداری مالی، سال دهم،  فصلنامه مطالعات                            831

 

 مقدمه

(، سود حسابداری دارای ارزشی است که به صورت 0993بر اساس الگوی بیور ) 
ایفای نقش می نماید. بر اساس غیر مستقیم در تعیین سود تقسیمی مورد انتظار آینده 

این الگو، قیمت فعلی یک سهم تابعی از سودهای تقسیمی مورد انتظار آینده است و 
 [.5]سودهای تقسیمی مورد انتظار آینده تابع سودهای خالص آینده خواهند بود

بینی سودهای خالص آینده از سود کنونی حسابداری استفاده سرانجام، برای پیش
تواند بیانگر توان شود(؛ بنابراین، سود جاری مین عدد سودمند واقع مینمایند )ای می
گذاران بتوانند سود آتی یک اگر سرمایهرو از این .بینی سودهای آینده باشدپیش

بینی کنند. توانند قیمت سهام آن شرکت را نیز پیشبینی کنند آنان میشرکت را پیش
ت، سبب کاهش ریسک و در نتیجه افزایش تر سود آتی شرکبینی دقیقپیش در نتیجه

ارزش برای سهامداران کنونی، حداکثر شدن منافع مدیریت، افزایش احتمال وصول 
گذاری و اعطای مطالبات برای اعتبار دهندگان بالفعل، و ایجاد انگیزه برای سرمایه

 گذاران و اعتبار دهندگان بالقوه خواهد شد که این خود سبباعتبار توسط سرمایه
 گردد. ی منابع میتخصیص بهینه

های خاصی از سود جاری برای با توجه به اینکه در تحقیقات گذشته  به جنبه 
جزء نقدی سود ( 2111آرثور و همکاران))برای مثال:   بینی سود آتی توجه شدهپیش

بینی سود مورد را به اجزای کلیدی و غیر کلیدی تقسیم نمودند و نقش آنها را در پیش
( جریان 0991یا فینگر ) و. یررسی قرار دادند و به اجزای تعهدی سود توجهی نکردند

بینی سود آتی بررسی نمود ولی به تفکیک سود به اجزای نقدی و سود را برای پیش
نقدی و تعهدی و همچنین تفکیک اجزای نقدی و تعهدی سود به اجزای کوچکتر 

ین بار بجای رقم کلی سود از اجزای ( برای اول0991) همچنین سلوان. توجهی نکرد
بینی سود آتی استفاده نمود و نشان داد که تفکیک سود به تعهدی و نقدی آن در پیش

دهد اما، نقش اجزای بینی آن را افزایش میاجزای نقدی و تعهدی سود توانایی پیش
 و .تسود آتی مورد بررسی قرار نگرفته اس بینیجریان نقدی  و اقلام تعهدی در پیش

( در تحقیق خود اقلام تعهدی را به جاری  و غیر جاری 2110یا سلوان و همکاران )
تقسیم کردند اما به اجزای اقلام تعهدی و جریان نقدی به صورتی که در این تحقیق 

های مختلف بطوریکه در این پژوهش ارائه شده اما، مدل .تفکیک شده نپرداختند
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از سوی دیگر، در تحقیقات داخلی برای صنایع  و بصورت یکجا با هم مقایسه نشده
بینی سود ی مدلی کارآمد برای پیشمختلف چنین تحقیقی انجام نشده بنابراین، ارائه

گیری در موارد فوق  گان از صورتهای مالی برای تصمیمجهت کمک به استفاده کننده
 رسد. ضروری بنظر می

بینی سود آتی اریخی برای پیشهای نقدی تگذشته از سود و جریاندر تحقیقات  
حسابهای دریافتنی، موجودی کالا، استهلاک استفاده شده است. علاوه بر این، نقش 

آتی نیز بررسی شده   سودبینی در پیش داراییهای مشهود و نامشهود و حسابهای پرداختنی
 هایهای قبلی، از مدلهای ارائه شده در پژوهشاست. در این پژوهش علاوه بر مدل

بینی جریانات نقدی آتی آزمون شده های متفاوت برای پیشبیشتری استفاده شده و مدل
سایر حسابهای نقش به علاوه بر نقش اقلام تعهدی فوق است. همچنین در پژوهش حاضر 

به آتی  سودبینی در پیش دریافتپرداخت، سایر حسابهای پرداختنی و پیشدریافتنی، پیش
های گذشته به آنها توجه نشده است. از طریق پژوهشطور جداگانه توجه شده، که در 

های متفاوت و تفکیک اقلام تعهدی به اجزای بیشتر اولاً، نقش هریک از آزمون مدل
 سودبینی بندی شده و چه به صورت انفرادی در پیشاقلام تعهدی چه به صورت طبقه

میگردد که از میان  تفکیک اقلام حسابداری و بررسی  شود، ثانیاً مشخصآتی بررسی می
شود و یا تفکیک اطلاعات همراه با ی هریک از آنان بهترین اطلاعات ارائه میجداگانه

های مناسب و متفاوت بر حسب ماهیت آنها بر مفید بودن بندی درست آنها در گروهطبقه
د و اجزای آن از دیدگاههای پژوهش حاضر به تفکیک سوافراید؟ همچنین در این آن می

بینی آنرا پردازد تا به این سوالات پاسخ دهد که آیا تفکیک سود توانایی پیشمختلف می
گذاران، بستانکاران و سایرین  در هدف اصلی پژوهش کمک به  سرمایهدهد؟ افزایش می
بینی سود آتی است تا برا ساس آن بتوانند  تصمیمات مالی خود همانند  جهت پیش

 نگهداری، خرید یا فروش سهام و همچنین اعطای اعتبار را  اتخاذ نمایند. 

  ی پژوهشمبانی نظری و پیشینه

 مبانی نظری 

 کند:مفاهیم نظری گزارشگری مالی ایران هدف صورتهای مالی را چنین بیان می 

ی بندی شده دربارهی اطلاعاتی تلخیص و طبقههدف صورتهای مالی عبارت از ارائه»
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پذیری مالی واحد تجاری است که برای طیفی مالی، عملکردِ مالی و انعطافضعیتو
در اتخاذ تصمیمات اقتصادی مفید واقع  کنندگان صورتهای مالی،گسترده از استفاده

 (0333. )کمیته استانداردهای حسابداری، «گردد
از مفاهیم ی یک ی شمارههیأت تدوین استانداردهای حسابداری مالی نیز در بیانیه 

های گزارشگری مالی توسط واحدهای هدف»نظری حسابداری مالی با عنوان 
گذاران و کند که صورتهای مالی، باید اطلاعات مورد نیاز سرمایهبیان می« تجاری

کنندگان را جهت اخذ تصمیمات اعتباردهندگان بالفعل و بالقوه و سایر استفاده
کنندگان صورتهای مالی در تعیین مبلغ، زمان و دهمعقول، تهیه و ارائه کرده و به استفا

. )هیأت استاندارهای حسابداری میزان عدم اطمینان جریانات نقدی آتی کمک نماید
 (0913مالی، 

ی دارد که صورتهای مالی باید اطلاعاتی را دربارهاین بیانیه همچنین اظهار می  
د تجاری و روش انجام ی مدیریت واحی مالی و شیوهعملکرد شرکت طی یک دوره

. )هیأت ی مباشرت در استفاده از منابع شرکت توسط مدیران، ارائه نمایدوظیفه
 (0913استاندارهای حسابداری مالی،

ی یک از مفاهیم حسابداری مالی بیانگر این است که ی شمارههمچنین بیانیه 
مالی تمایل دارند که گان از صورتهای کنندهگذاران، بستانکاران و سایر استفاده سرمایه

ی شرکت را برآورد کنند، ولی اغلب آنان با استفاده از سود خالص جریان نقدی آینده
بینی کنند و را پیش کوشند قدرت سودآوری شرکت را برآورد نمایند، سودهای آیندهمی

گذاری در شرکت یا دادن وام به آن را مورد ارزیابی قرار های مربوط به سرمایه یا ریسک
 .دهند
در این میان، سود حسابداری یا همان نتایج عملکرد مالی واحد تجاری، مهمترین نقش  

ی اطلاعات مذکور دارا است. به نحوی که در مبانی تئوریک حسابداری را جهت ارائه
ی اطلاعات  ی سود و اجزای آن، نسبت به ارائهی اطلاعات دربارهبیان شده است، ارائه

بینی بهتری را جهت برآورد جریانات نقدی مورد ، قابلیت پیشدرمورد جریانات نقدی
توان مبلغ، زمان و قطعیت ایجاد وجه نقد و با استفاده ازسود، بهتر می کندفراهم میانتظار 
ی مباشرتی ی انجام وظیفههمچنین سود بیانگر عملکرد شرکت و نحوه .بینی نمودرا پیش

بنابراین . عی است که در اختیارش قرارگرفته استمدیریت یا حسابدهی آنها در قبال مناب
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ی آن سود حسابداری یکی از اقلام صورتهای مالی است که جهت نیل به اهداف ارائه
کنندگان صورتهای مالی، نقش مهمی را ایفا نموده و به آنها ها توسط استفادهصورت

 کند که تصمیمات مناسب و معقولانه تری را اتخاذ نمایند. کمک می

  ی پژوهشپیشینه

ی نرخ رشد سود ( اولین تحقیقات را درباره0911( و لیتل و رینر )0912لیتل) 
و دومین « رشد تصادفی»ی خود را های بریتانیایی انجام دادند. نخستین مقالهشرکت

های رشد دهد که نرخنامیدند. نتایج آنان نشان می« بازهم رشد تصادفی»مقاله را 
(، 0913(، بال و واتز)0911ت بعدی مربوط به لینتر و گلابر)تصادفی است. تحقیقا

کئون ( و البرشت، لوکاییل و مک0911ویچ )(، واتز و لفت0911(، واتز)0911ور ) بی
 (0331. )زیمرمن و واتز، ( است0911)

 شرکت ایالات متحده 319( در مورد نرخ رشد سود خالص 0911لینتر و گلابر) 
های پیاپی هر دهد  تغییر در سود خالص سالن نشان میتحقیق کردند. نتایج آنا

. )زیمرین شرکت تصادفی است )سودهای خالص سالانه دارای الگوی تصادفی است(
 (0331وواتز، 

های زمانی متوالی دهد سودهای خالص دوره( نشان می0913نتایج بال و واتز) 
ت که کاهش سود خالص دارای یک فرایند تصادفی هستند. نتایج آنان بیانگر این اس

 نشان داد که ( 0911ور)ها دارای یک فرایند تصادفی است، اما بینسبت به کل دارایی
. باشندها و حقوق صاحبان سهام دارای فرآیندهای تصادفی نمیی دارایینرخ بازده

 (0331)زیمرمن و واتز، 
فلزات برای آهن، نفت و شرکت فعال در سه صنعت راه 32( با استفاده 0911واتز) 
ها تقریباً های خالص هر یک از شرکتکه سود دادنشان  0911تا  0912های سال

 (0331. )زیمرمن و واتز، دارای یک الگوی تصادفی هستند
( را تکرار کردند و به این 0911( یک بار دیگر تحقیق واتز )0911ویچ )واتز و لفت

ها را الگوی از شرکتتوان الگوهای سود خالص هر یک نتیجه رسیدند که می
( نیز به این نتیجه رسیدند که 0911کئون )تصادفی دانست. البرشت، لوکاییل و مک



 8338، پاییز 33شماره تجربی حسابداری مالی، سال دهم،  فصلنامه مطالعات                            841

 

. )زیمرمن تفاوت معناداری وجود ندارد 0جنکینز ـ بین الگوی تصادفی و الگوی باکس
 (0331و واتز، 
د بـه  بای ـیـا  بینی کـرد  اینکه بهتر بتوان سود را پیشکند برای  ( بیان می0993ون )ابر

ارائـه  سـری زمـانی جریانهـای سـود سـالیانه       های مدلاطلاعاتی مازاد بر اطلاعاتی که 
نیاز است که بطور دقیقتر و بهتری سود دایمی و تکراری و یا کنند دسترسی داشت  می

شود مانند سود ناشی از فعالیتهای عملیاتی( های مختلف تکرار می)سودی که در دوره
. وی شــود(تفکیک شــودفقــط در یـک دوره ایجــاد مـی  از سـود مــوقتی )سـودی کــه   

کند که داده های سودهای فصلی توانایی پیش بینی سودهای جاری همچنین اظهار می
 .را بهبود می بخشند

( از مدل سریهای زمانی برای آزمون توانایی سود و جریانـات نقـدی   0991فینگر )
دهد کـه سـود و   ی نشان میی زمانی استفاده کرد. نتایج وآتی شرکت برای کل دوره

جریان های نقدی هر دو توانایی پیش بینی همدیگر را دارند ولی جریان نقدی توانایی 
 .دارد)یکسال آتی(پیش بینی بیشتری در کوتاه مدت 

(  توانایی پیش بینی سود خالص، جریـان هـای نقـدی عملیـاتی و     0991سابرمانیام )
سودهای آتی بررسی کرد و به این نتیجه  بینیرا برای پیش 2سود غیر اختیاری یا الزامی

 .رسید که سود خالص بیشترین توانایی را از بین سه مورد بالا دارد
( اولین تحقیق را در مورد ثبات نسـبی اجـزای جریـان هـای نقـدی و      0991سلوان )

اجزای اقلام تعهدی سود جاری به منظور پـیش بینـی سـودهای آتـی انجـام داد. او در      
ه این نتیجه رسید که اجزای جریان های نقدی سـود جـاری دارای ثبـات    تحقیق خود ب

 .بیشتری نسبت به اجزای اقلام تعهدی سود جاری هستند
بینی سود از جریان نقـدی و سـود اسـتفاده    ( برای پیش0993)همکاران برگستالر و 

در د بینی بیشتری نسبت به سـو کردند. آنان بر این باورند که جریان نقدی توانایی پیش

                                                                                                                     
شود عرض از مبدا صفر و ضریب متغییر مستقل )که در مدل گام تصادفی فرض می  است وابسته با یک دوره وقفه است( یکـ  0

های  صفر نیست، ثاتیا ممکن است متغییر وابسته با وقفه های خود و یا وقفهلزوما جنکینز اولا عرض از مبدا ـ اما در مدل باکس  همان 
 .خطاها و یا ترکیبی از هر دو در ارتباط باشد و ثالثا تعداد وقفه ها ممکن است از یک بشتر باشد

 رل مدیریت نیست.ـ منظور از سود غیر اختیاری یا الزامی سودی است که تحت اختیار و کنت 2
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 [.01دارد]بینی سود آتی پیش
بینی جریان نقد آتی را بررسی رابطه اجزای سود یا پیش (2110) همکارانبارث و 

بینـی  تفکیک سود به جزء نقدی و جزء تعهدی توانایی پیش نمطالعه آنا نتایج. نمودند
 بینی جریان نقـد آتـی بسـیار بـا اهمی ـت     دهد و اجزای سود در پیشسود را افزایش می

حســابهای دریــافتنی، ـ   آنان همچنــین نشــان دادنــد کــه اجــزای  اقــلام تعهــدیاســت.
نقـش   ـ    موجودی کالا، استهلاک داراییهای مشهود و نامشهود و حسابهای پرداختنـی 

 . بینی جریان نقدی آتی دارندمتفاوت و با اهمیتی در پیش
ر کیفیت اطلاعات ( برای تعیین میزان تاثیر اقلام تعهدی ب2115لِو و همکاران ) 

بینی جریان نقدی بررسی نمودند. بینی سود و پیشمالی، سهم اقلام تعهدی را در پیش
دهد که اقلام تعهدی چه به صورت گروهی و چه به صورت نتایج آنان نشان می

بینی وجه نقد ندارند، ولی اقلام تعهدی بهتر از جریان نقد انفرادی سهم زیادی در پیش
آنان استدلال  .کندبینی میلص و سود عملیاتی سال آتی را پیشعملیاتی، سود خا

نماید با استفاده از اقلام تعهدی، نوسانات سود را کاهش داده کردند مدیریت سعی می
و واریانس سود گزارش شده را به حداقل برساند و یا به طور کلی از بین ببرد. به 

طور غیر عادی زیاد باشد و عبارت دیگر اگر سود واحد تجاری در یک سال به 
مدیریت بداند که این افزایش سود امری دائمی نیست، با استفاده از اقلام تعهدی، سود 
سال جاری کمتر از واقع گزارش کرده و آن مقدار از سود را که در سال جاری 

نماید و چنانچه سود سال های( آتی منتقل میی )دورهگزارش نشده است به دوره
ای کاهش یافته باشد و مدیریت این کاهش را منحصراً غیر منتظره جاری به طور

های مربوط به سال مالی جاری بداند، با استفاده از اقلام تعهدی، مقداری از سود دوره
در نتیجه  .دهدآتی را به دوره جاری منتقل کرده و سود سال جاری را افزایش می

 کند.بینی مییشاقلام تعهدی بهتر از جریان نقدی سود آتی را پ
بینی سود آتی ( پایداری اجزای جریان نقدی را در پیش2111آرثور و همکاران) 

دهد که تفکیک جریان نقدی عملیاتی به اجزای بررسی کردند. نتایج آنان نشان می
دهد. همچنین  بینی سود آتی را افزایش میمستقیم آن به نحو با اهمیتی قدرت پیش
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ارتباط سود آتی و جریان نقدی عملیاتی 0اجزای کلیدین بیآنان نشان دادند که 
نقش با اهمیت و جریان نقدی عملیاتی  2اجزای غیرکلیدی معناداری وجود دارد اما 

ندارند. آنان همچنین نشان دادند که اجزای اقلام سود آتی بینی  معناداری در پیش
مشهود و نامشهود و  حسابهای دریافتنی، موجودی کالا، استهلاک داراییهایـ  تعهدی 

 [.1]بینی سود آتی را دارندتوانایی پیش ـ حسابهای پرداختنی
مشاهده برای  111ای شامل ( با استفاده از نمونه2113دستگیر و سعیدی ) 

، به 0332-0331های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران در سال شرکت
و زیان و صورت سود و زیان  ی صورت سودبررسی ارتباط اجزای تشکیل دهنده

نتایج تحقیق آنان نشان داد که سود و زیان جامع برای  اند.جامع با بازده سهام پرداخته
ارزیابی عملکرد شرکت بر اساس قیمت یا بازده سهام ارجحیت ندارد. آنان با بررسی 

ت های دولتی به این نتیجه رسیدند که برای ارزیابی عملکرد شرکای از شرکتنمونه
های نقدی، سود و زیان جامع بر سود خالص ارجحیت دارد. بینی جریانبر اساس پیش

بینی سود عملیاتی به در خصوص برتری سود جامع نسبت به سود خالص برای پیش
این نتیجه رسیدند که این برتری فقط در صنعت خودرو قابل مشاهده است و در مورد 

 نیست.های دولتی این موضوع قابل مشاهده شرکت

 های پژوهشفرضیه

های زیر در این پژوهش در نظر ی پژوهش فرضیهبا توجه به مبانی نظری و پیشینه
 گرفته شده است: 

های ارائه شده در این تحقیق بالاترین سود تفکیک شده نسبت به سایر مدل .0
 بینی سود آتی در سطح صنایع مختلف را دارد.توانایی را در  پیش

 نقدی و سود آتی ارتباط معناداری وجود دارد.بین اجزای جریانات  .2

 قلام تعهدی و سود آتی ارتباط معناداری وجود دارد.ابین اجزای  .3

                                                                                                                     
.های عملیاتی در ارتباط هستندباشند که مستقیماً با فعالیتاجزای کلیدی جریان نقدی عملیاتی قسمتی از جریان نقدی عملیاتی میـ   
ارتباط های عملیاتی در باشند که مستقیماً با فعالیتـ  اجزای غیرکلیدی جریان نقدی عملیاتی قسمتی از جریان نقدی عملیاتی می 2

 .نیستند
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 روش تحقیق

 روش پژوهش

 صنایع فعال درسود  بینیپیش براي کارآمد مدلی گزینشاین پژوهش درصدد  
بوده و . بنابراین این پژوهش از نوع کاربردی استدر بورس اوراق بهادار تهران 

های پژوهش بدون دخالت مستقیم محققان گردآوری شده طرح آن بدلیل اینکه داده
از نوع تحقیقات نیمه تجربی است و با توجه به تجزیه و تحلیل روابط بین متغیرها از 

برای تدوین مبانی نظری دراین پژوهش  [.1نوع پژوهش همبستگی محسوب می شود]
ها  زگردآوری دادها از نرم افزار تدبیر پردا تحقیق از روش کتابخانه ای و برای

در این پژوهش برای همگن کردن متغیرها و همچنین کاهش  استفاده شده است.
ی متغیرهای این پژوهش بر  جمع دارایی اول دوره ناهمسانی واریانس، مقادیر کلیه

ش در این روتقسیم شده است. در این پژوهش از روش پانل دیتا استفاده شده است. 
های مستقل و وابسته بررسی گردد. سپس اگر متغییرها پایا نبودند ابتدا باید پایایی متغیر

توجه به پایایی متغیرهای مستقل و  باجمعی باید انجام شود. در این تحقیق هم آزمون
آزمون دیگر نیازی به  ،فولر -ی دیکیالگوی تعمیم یافتهآزمون   وابسته براساس آماره

ر این روش برای انتخاب از بین اثر مشترک و اثر ثابت از  آزمون د .نبودهم جمعی 
چاو و برای انتخاب از بین اثر تصادفی و اثر ثابت از آزمون هاسمن استفاده گردیده 

 (0339. )افلاطونی و نیکبخت، است

 گیری  جامعه آماری ونمونه

و یا  0331باشند که ازسال هایی میی شرکتجامعه آماری پژوهش حاضر کلیه 
 ی اولبرای بررسی فرضیهقبل ازآن در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد. 

  صنعت به شرح زیر استفاده شده است: 00های از داده
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 صنایع مختلفها و مشاهدات در سطح تعداد شرکت.1جدول 

 تعداد مشاهدات تعداد شرکت 
 092 21 مواد دارویی
 011 21 شیمیایی

 33 00 استخراج معادن

 011 21 های غذاییفراورد

 211 25 خودرو
 31 01 محصولات فلزی
 12 9 کانی غیر فلزی

 011 03 سیمان و گچ

 023 01 فلزات اساسی

 011 22 ماشین آلات و تجهیزات

 91 02 منسوجات

 0191 031 جمع

 
از روش حذف شرکت با استفاده  232 برای بررسی مفروضات  دوم و سوم، 

 به شرح زیر انتخاب شده است: سیستماتیک
                         :31های فعال در بورس اوراق بهادار تهران تا پایان سالکل شرکت

 شرکت                                                          133
 133 

 (021) 29/02شرکتهایی با سال مالی غیر از 

 (50) شرکتهای با اطلاعات مالی ناقص

 (23) اند شرکتهایی که تغییر سال مالی داده

 232 شرکتهای نمونه: 

 

 دلیل حذف شرکتهای فوق این است که شرکتهای انتخاب شده یکنواخت باشند.

 ی زمانی پژوهشدوره

به صورت  است. متغیرهایی که0331-0331ی زمانی پژوهش شامل سالهای دوره  
 شود.را نیز شامل می 0319اند  سال ها ارائه شدهتفاضلی در مدل
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 های تحقیقمدل

، برای های زیرمدلتمامی از  در سطح صنایع تحقیقاول  برای بررسی فرضیه 
  1و  5های و برای بررسی فرضیه سوم از مدل 1و  1های بررسی فرضیه دوم از مدل

 استفاده شده است:
(0) E t+1= α0+ α1 E t + ε 

(2) E t+1= α0 + α1 AC t + α2CFO t+ ε 

(3) E t+1= α0+α1CFO t +α2CA t+α3NCA t + ε 

(1) E t+1 = α0 +α1CFO t +α2ACC t + α3NCAC t +α4 CCA t +α5 CCA N  t +ε 

(5) E t+1 = α0 + α1 CFO t+α2 ΔARt + α3 ΔOAR t+ α4 ΔPPt   α + 5 ΔAINV + α6 

(DEPR+ AMOR  ( + α7ΔAP t + α8ΔOAP t + α9 ΔPPt +  α10 ΔTOA t  + ε 

(1) Et+1= α0 + α1CFst + α2CFpt + α3CFet + α4CFOOt + α5OCFOt 

+α2AC t  + ε 

(1) Et+1= α0 + α1CFst + α2CFpt + α3CFet + α4CFOOt + α5OCFOt + α6ΔARt+ 
α7ΔOARt +α8ΔINVt+ α9ΔPPt+ α10 (DEPRt+ AMORt  ( + α11ΔAPt+ 

α12ΔOAPt + α13ΔPDt+ α14ΔOTAt + ξ 

 
 های فوق:در مدل

E t+1 :1 در سالعملیاتی  سود t+   
Et :در سال  عملیاتی سود t       

CFO t :در سال  جریان نقدی عملیاتی t 
AC tدر سال کل : اقلام تعهدی t است که از تفاوت سود عملیاتی و جریان نقدی

 آید.عملیاتی بدست می
t ACدر سال  جاری : اقلام تعهدیt   است که از تفاوت  مجموع اقلام حسابهای

و موجودی کالا و مجموع اقلام  دریافتنی و سایر حسابهای دریافتنی و پیش پرداخت
    دریافت بدست می آید.حسابهای پرداختنی و سایر حسابهای پرداختنی و پیش

: NCA tدر سال  اقلام تعهدی غیرجاریt  از تفاوت اقلام تعهدی کل از  است که
    بدست می آید. جاری اقلام تعهدی

t ACCدر سـال   دارایـی جـاری   : اقلام تعهدیt   حسـابهای  از جمـع اقـلام    کـه اسـت
    بدست می آید. و موجودی کالا دریافتنی و سایر حسابهای دریافتنی و پیش پرداخت
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A t C: NC غیرجاری در سال دارایی  اقلام تعهدیt  است که برابر تفاوت جمع
 است. دارایی جاری اقلام تعهدیداراییها از 

t CCAدر سال  جاری بدهی : اقلام تعهدیt    حسابهای اقلام  از جمعاست که
     بدست می آید. پرداختنی و سایر حسابهای پرداختنی و پیش دریافت

tCCANدر سال  جاریغیر بدهی : اقلام تعهدیt  ها جمع بدهیاست که برابر تفاوت
 است. جاری بدهی اقلام تعهدیاز 

ΔARهای دریافتنی عملیاتی  : تغیرات حساب 
ΔOARهای دریافتنی ب: تغیرات سایر حسا 
ΔINV تغیرات موجودی کالا  

 ΔPP: پیش پرداخت تغیرات 
DEPR استهلاک دارایی مشهود :  

 AMOR                     استهلاک دارایی نا مشهود : 
PΔA :تغییرات حسابهای پرداختنی 
  ΔOAP                        تغییرات سایرحسابهای پرداخت : 

PPΔتغییرات پیش دریافت :  
ATO: آید              ی زیر بدست میسایر اقلام تعهدی است که از رابطه 

OTA= AC-ΔAR t  - ΔOAR t  - ΔPPt   - Δ INV + (DEPR + AMORT ( + 
ΔAP t   + ΔOAP t  + ΔPPt 

CFs: وجه نقد دریافتی از مشتریان 
CFp وجه نقد پرداختی به فروشندگان مواد و کالا : 
CFeوجه نقد پرداختی بابت هزینه های عملیاتی : 

CFOOوجه نقد بابت هزینه ها و درآمدهای غیر عملیاتی : 
OCFO               سایر وجوه نقد : 

 های پژوهشیافته

 توصیفی آمار

گردیدهاستفادهبینیپیشهایمدلدرکهمتغیرهاییتوصیفیآمار 2جدول شماره  
 در های دوره برای و شرکت 232 ازای به شده محاسبه مقادیر میدهداست را نشان
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نشان داده شده  2همانطور که در جدول شماره  است. 0331 الی 0331 هایبین سال
است، سود عملیاتی، جریان نقدی عملیاتی و اقلام تعهدی همگی دارای میانگینی 

نقدجریانکهاستحقیقتایندهندهنشانمثبتمیانگینومیانهمثبت می باشند. 
چنین سود نسبت به جریان نقدی هم میباشداز سودکوچکترعملیاتازحاصل

انحراف معیار بیشتری ودر نتیجه پراکندگی بیشتری عملیاتی و اقلام تعهدی دارای 
  دارد.

 هادر سطح کل شرکت توصیفی آمار. 4جدول

 انحراف معیار میانه   میانگین متغییرها
 201/1 010/1 051/1 سود عملیاتی

 212/1 001/1 023/1 عملیاتازحاصلنقدجریان
 031/1 122/1 129/1 اقلام تعهدی

 
سود و زیان استخراج شده است که برابر فروش منهای  از صورت سود عملیاتی:

 بهای تمام شده کالای فروش رفته و هزینه های عملیاتی است.
 کهاز صورت گردش وجه نقد استخراج شده است  جریان نقد حاصل از عملیات:

 شامل وجوه نقد اقلام عملیاتی صورت سود و زیان و اقلامی که
 .گنجانده نشده است گردش وجه نقدصورت های سرفصلدر هیچ یک از 

 آید.: از تفاوت سود عملیاتی و جریان نقدی عملیاتی بدست می اقلام تعهدی 

 ی اول فرضیه

است.گرفتهقرارآزمونموردمختلف نیزصنایعسطحدرتحقیقایناولفرضیه 
و اختلاف بین دو مدل با ها بینی مربوط  به مدلقدر مطلق خطای پیش 3جدول شماره 

هر چند که این اختلاف ممکن دهد. نشان میمختلف را صنایعدر کمترین خطاها 
است معنادار نباشد ولی با توجه به تعریف رگرسیون هر مدلی که دارای مجموع 

بر اساس قدر مطلق ( کمتری باشد مدل بهتری است قدر مطلق خطامجذور خطا )یا 
ارائه شده است.  1کارآمد در هر صنعت در جدول شماره های  بینی، مدلخطای پیش

بینی در تمامی صنایع شود بر اساس قدر مطلق خطای پیشهمانطور که مشاهده می
خودرو، در صنایع گردد بطوریکه سود تفکیک شده به عنوان مدل کارآمد انتخاب می
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  محصولات فلزی، کانی غیر فلزی، سیمان و گچ، ماشین آلات و تجهیزات و
، در صنعت 5، در صنایع مواد دارویی و استخراج معادن مدل 1منسوجات مدل 
به عنوان  1های غذایی و فلزات اساسی مدل و در صنایع فراورد 1شیمیایی مدل 

دهد که در مختلف نشان میصنایعسطحشود. نتایج در کارآمدترین مدل انتخاب می
( به 1مدل تفکیک همزمان جریان نقدی عملیاتی و اقلام تعهدی )مدل  اکثر صنایع

 دهدشود. بنابراین در سطح صنایع  نتایج نشان میمدل انتخاب می نعنوان کارآمد تری
 بینی کرد.توان سود آتی را بهتر پیش بهتر می سود به کوچکترین اجزاکه با تفکیک 

 نایعدر سطح ص بینیپیش خطای مطلق قدر. 3جدول 

 بینیپیشمطلق خطای قدر 
برای دو مدل  tآماره 

 با کمترین خطا

1مدل صنایع 4مدل  3مدل  2مدل  5مدل  6مدل  7مدل   
 اختلاف خطاها 

 t (آماره)

 (604/3)3306/3 3456/3 3444/3 3466/3 3466/3 3466/3 3400/3 3460/3 مواد دارویی
 (656/3)3365/3 3605/3 3653/3 3454/3 3554/3 3446/3 3466/3 3450/3 شیمیایی

استخراج 
 معادن

5556/3 5554/3 5556/3 5550/3 3663/3 5306/3 3665/3 3335/3(360/3) 

هاي فراورد
 غذایی

3446/3 3444/3 3460/3 3460/3 3550/3 3456/3 3546/3 3364/3(655/3) 

 (665/3)3354/3 3645/3 3655/3 3466/3 3450/3 3465/3 3464/3 3466/3 خودرو
محصولات 

 فلزي
3445/3 3440/3 3446/3 3435/3 3450/3 3440/3 3435/3 3334/3(036/3) 

 *(05/5)3303/3 3560/3 3600/3 3650/3 3643/3 3066/3 3060/3 3064/3 کانی غیر فلزي
 (060/3)3366/3 3400/3 3450/3 3556/3 3440/3 3503/3 3564/3 3666/3 سیمان و گچ
 (34/5)3346/3 3400/3 3665/3 3504/3 3464/3 3006/3 3564/3 5535/3 فلزات اساسی

ماشین آلات و 
 تجهیزات

3605/3 3606/3 3606/3 3643/3 3634/3 3654/3 3060/3 3366/3(660/3) 

 (34/5)3560/3 3045/3 5504/3 5035/3 5544/3 5660/3 5663/3 5646/3 منسوجات

 %5معناداری در سطح  *
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 صنایع مختلفمدل کارآمد در سطح .2جدول

 تعداد شرکت 
 تعداد

 مشاهدات
4 مدل کارآمد

R )تعدیل شده)درصد 
 مطلق خطای قدر

 بینیپیش
 3466/3 45/64 4شماره 506 66 مواد دارویی

 3653/3 64/00 4شماره 543 63 شیمیایی
 3663/3 66/46 4شماره 66 55 استخراج معادن

 3460/3 03/46 6شماره 543 63 هاي غذاییفراورد
 3645/3 06/55 5شماره 633 64 خودرو

 3435/3 66/46 5شماره 63 53 محصولات فلزي
 3560/3 50/03 5شماره 56 0 کانی غیر فلزي
 3400/3 66/54 5شماره 566 56 سیمان و گچ
 3464/3 43/40 5شماره 566 54 فلزات اساسی

 3060/3 53/54 6شماره 554 66 ماشین آلات و تجهیزات
 3045/3 44/63 5شماره 04 56 منسوجات

 

 ی دوم فرضیه

وجه نقد دریافتی از ـ جریانات نقدی اجزای بین کند ی دوم بیان میفرضیه 
وجه نقد پرداختی بابت  ،وجه نقد پرداختی به فروشندگان مواد و کالا مشتریان،

و سود آتی ارتباط معناداری وجود دارد. برای بررسی این فرضیه  ـ های عملیاتی هزینه
( و بار دیگر 1، یک بار همراه اقلام تعهد ی کل )مدل جریانات نقدی نقش اجزای

بینی سود آتی مورد بررسی قرار ( در پیش1همراه اجزای اقلام تعهدی کل )مدل 
ارائه شده است. همانطور که  5در جدول شماره  1و  1های گرفته است. نتایج مدل
ات نقدی چه همراه اقلام تعهدی دهد تک تک اجزای جریانجدول مذکور نشان می

 % معنادارهستند.5در سطح های مربوط کل و چه همراه اجزای آن در رگرسیون مدل
ضرایب معنادارو مثبت  وجه نقد دریافتی از مشتریانرود ضریب همانطور که انتظار می

وجه نقد پرداختی به فروشندگان مواد و کالا و وجه نقد پرداختی بابت هزینه های 
وجه نقد بابت هزینه ها و درآمدهای همچنین ضرایب هستند. معنادارو منفی  اتیعملی

بینی ینابراین توانایی پیش  % معنادارهستند.5در سطح سایر وجوه نقد  و غیر عملیاتی
باشند. همجنین برای بررسی محدویت بر روی ضرایب )معناداری سود آتی را دارا می

. استفاده شده استآزمون والد  Fآمارهاز همزمان تمامی اجزای جریانات نقدی( 
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است  11/312و  39/359به ترتیب   1در جدول شماره   1و  1های برای  مدل Fآماره 
ود. نتایج این فرضیه شید میی دوم نیز تایبنابراین فرضیه % معنادارهستند.5که در سطح 

با این تفاوت  ( همخوانی دارد2111همکاران) ر( و آر ثو2113چانگ و هالی ) با نتایج
سایر  و وجه نقد بابت هزینه ها و درآمدهای غیر عملیاتیاقلام  که در این تحقیق 

 نیز بررسی شده است. وجوه نقد

 هادر سطح کل شرکت 7تا 5های . نتایج مدل5جدول 

 7مدل 6مدل 5مدل متغیر نام
 coef t-stat p-value coef t-stat p-value coef t-stat p-value 

 111/1 113/3 103/1 111/1 111/5 122/1 111/1 123/3 100/1 جزء ثابت

CFO 320/1 55/51 111/1       

AC    101/1 30/39 111/1    

ΔAR 190/1 31/35 111/1    113/1 11/30 111/1 

ΔOAR 193/1 91/30 111/1    191/1 11/21 111/1 

ΔINV 152/1 11/31 111/1    113/1 11/32 111/1 

ΔPP 100/1 32/21 111/1    101/1 01/22 111/1 

A _ D 350/1- 101/3- 111/1    113/1- 113/1- 111/1 

ΔAP 311/1- 13/31- 111/1    303/1- 53/33- 111/1 

ΔOAP 111/1- 30/11- 111/1    133/1- 11/31- 111/1 

ΔPD 131/1- 20/21- 111/1    112/1- 93/25- 111/1 

OTA 112/1 35/11 111/1    121/1 21/31 111/1 

CFS    131/1 12/19 111/1 191/1 11/13 111/1 

CFP    133/1- 35/15- 111/1 133/1- 51/15- 111/1 

CFe    332/1- 39/11- 111/1 323/1- 12/35- 111/1 

CFOO    911/1 91/00 111/1 991/1 33/02 111/1 

OCFO    115/1 12/13 111/1 111/1 51/12 111/1 
2

R 31/11 91/11 31/11 تعدیل شده 
 0111 0113 0521 تعداد مشاهدات

  
 . آزمون والد مربوط به ارتباط بین اجزای جریان نقدی و سود آتی6 جدول

 F-stat p-value هامدل

 111/1 39/359 1مدل
 111/1 11/312 1مدل
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 ی سومفرضیه

سایر  های دریافتنی،حسابـ  اقلام تعهدی اجزای بین کند ی سوم بیان میفرضیه 
های ی استهلاک، حسابپرداخت، هزینهموجودی کالا، پیشهای دریافتنی، حساب
و سود آتی  ـ و سایر اقلام تعهدی دریافت پیش ،ینپرداختهای سایر حساب ،ینپرداخت

که در آن اقلام تعهدی  5مدل ارتباط معناداری وجود دارد. برای بررسی این فرضیه 
به صورت یک رقم کلی به اجزای کوچکتر تقسیم شده ولی جریان نقدی  2مدل 
که در آن هم اقلام تعهدی و هم جریانات  1شده است. سپس مدل  برآورد است 

در هر دو  1شود)مدل می برآوردخمین اند تنقدی به اجزای کوچکتر تقسیم  شده
ی دوم به نقش اجزای جریانات ی دوم و سوم بکار برده شده است اما در فرضیهفرضیه

ها ی سوم به نقش اجزای اقلام تعهدی توجه شده است(. نتایج مدلنقدی و در فرضیه
های رود ضرایب حساباراده شده است. همانطور که انتظار می 1در جدول شماره 

مثبت و معنادار و  پرداختهای دریافتنی، موجودی کالا، پیشسایر حساب دریافتنی،
های پرداختنی، های پرداختنی، سایر حسابی استهلاک، حسابهزینهضرایب 

% 5در سطح اقلام تعهدی همچنین ضریب سایر باشند. منفی و معنادار میدریافت   پیش
باشند. همجنین برای سود آتی را دارا میبینی ینابراین توانایی پیشمعناداراست، 

بررسی محدویت بر روی ضرایب )معناداری همزمان تمامی اجزای اقلام تعهدی( 
برای  Fآماره  .[2]آزمون والد استفاده شده است Fآمارهی قبل از مانند فرضیه

باشد که در می 113/212و 13/253به ترتیب  1ی در جدول شماره 1و  5های  مدل
بینی سود آتی را در نتیجه تمام اجزای تعهدی توانایی پیشمعنادارهستند. % 5سطح 

بارث و  ود. نتایج این فرضیه با نتایجشی سوم نیز تایید میدارند. بنابراین فرضیه
( همخوانی دارد. با این تفاوت که در 2111و همکاران ) ر( و آر ثو2110سایرین)

های پرداختنی سایر حساب پرداخت، پیش دریافتنی،های سایر حسابتحقیقات آنان به 
 دریافت توجه نشده است.و پیش

 و سود آتیاقلام تعهدی اجزای . آزمون والد مربوط به ارتباط بین 7 جدول

 F-stat p-value هامدل

 111/1 13/253 5مدل
 111/1 113/212 1مدل
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 پیشنهادها 

تواند مبنایی برای پرداخت سود قرار  بدلیل اینکه میبینی سود پیش از آنجا که
 برای استفادهگیرد و همچنین می تواند اطلاعات نهفته در قیمت سهام را آشکار کند 

های مالی از جمله خرید و فروش سهام صورتهای مالی جهت تصمیم گیریگان  هکنند
د نتایج این پژوهش نشان دا و تامین اعتبار اهمیت زیادی زیادی دارد.از طرفی دیگر

بنابراین، به  .دهدبینی این مدل را افزایش میتفکیک سود به اجزای آن قدرت پیش
ها بینی سود آتی شرکتشود هنگام پیشکنندگان از صورتهای مالی توصیه میاستفاده

از طرفی دیگر تحقیقات های نقدی و تعهدی سود توجه کنند. بطور همزمان به مولفه
هایی با خطای کمتر و در نتیجه د منجر به ارائه مدلتواندر زمینه پیش بینی سود می

بینی سود به پژوهشگران علاقمند به موضوع پیشدقت بیشتر گردد لذا در این زمینه 
اقلام تعهدی را بر اساس اختیاری و یا غیر اختیاری بودن آنها  کهشود پیشنهاد می

گردد و ثانیاً قدرت بینی سود آتی بررسی تفکیک کرده تا اولاً نقش آنها در پیش
بمنظور حصول اطمینان از عدم همچنین ها مقایسه شود. توضیحی این مدل با سایر مدل

وابستگی نتایج گزارش شده به روش و دوره مورد استفاده، این تحقیق بر اساس روش 
های بیشتر و یا با استفاده از روش مقطعی دوباره تکرار سری زمانی با استفاده از دوره

 های این پژوهش مقایسه شود.نتایج آن با یافتهشود و 

  گیریبحث و نتیجه

بینی سود آتی در سطح صنایع های مختلف را در پیشاین پژوهش توانایی مدل  
مورد بررسی  0331-0331های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

تانکاران و سایرین در گذاران، بسهدف اصلی پژوهش کمک به  سرمایه دهد.قرار می
جهت پیش بینی سود آتی است تا برا ساس آن بتوانند  تصمیمات مالی خود همانند 

 نگهداری، خرید یا فروش سهام و همچنین اعطای اعتبار را  اتخاذ نمایند.
های تعهدی دهد که در اکثر صنایع مدلی که مؤلفهنتایج در سطح صنایع نشان می  

(، دارای بیشترین توانایی برای 1اجزا تفکیک شده )مدل  و نقدی سود به کوچکترین
نشان  1و  1و  5های آزمون والد برای مدلنتایج همچنین  باشد.بینی سود آتی میپیش
و سود آتی ارتباطی معنادار وجود دارد.  سودو  نقدی  های تعهدیدهد بین مؤلفهمی
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وجه نقد دریافتی از شود که  بین ها مشاهده میاین مدل برآوردبر اساس نتایج 
وجه نقد پرداختی به فروشندگان مواد و کالا، وجه نقد پرداختی بابت  مشتریان،

موجودی کالا،  های دریافتنی،حساب )جریانات نقدی کلیدی( های عملیاتی هزینه
)اقلام تعهدی  دریافتهای پرداختی، پیشی استهلاک، حسابپرداخت، هزینه پیش

های پرداختی و سایر اقلام تعهدی ، سایر حسابهای دریافتنیر حسابسای کلیدی(،
و سود آتی ارتباط معناداری وجود دارد. این نتایج بیانگر  کلیدی(اقلام تعهدی غیر)

 بینی سود آتی را دارا هستند. است که اقلام فوق توانایی پیشاین 
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