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تاثیر پیش بینی جریانات نقدی بر کاهش قیمت گذاری نادرست اقلام تعهدی در 

 شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران
 

 صدقیحامد 

 ارشد حسابداریکارشناس 

 
 چکیده

کت های پذیرفته شری نادرست اقلام تعهدی در گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپهدف این پژوهش بررسی تاثیر 

ها با منظور دستیابی به این هدف سه فرضیه تدوین شد. جهت آزمون این فرضیهبه بورس اوراق بهادار تهران است.شده در 

شده در بورس اوراق بهادار های پذیرفتهشرکت از بین شرکت 183ای متشکل از استفاده از روش حذف سیستماتیک، نمونه

شد. های ترکیبی بکار برده انتخاب گردید و از مدل رگرسیونی چند متغیره به روش داده 1393تا  1386های تهران طی سال

های پژوهش نشان نتایج حاصل از فرضیه برای تحلیل های آماری مورد استفاده قرار گرفت Eviews8همچنین نرم افزار 

ی تاثیر  معناداری ندارد، همچنین بعد از جزء ی نادرست اقلام تعهدگذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپدهد که می

ی نادرست اقلام تعهدی اختیاری و گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپنمودن اجزای اقلام تعهدی نشان داد که 

 غیراختیاری در شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران فاقد تاثیر معنادار می باشد.

 

 .تعهدی اقلام نادرست گذاری تعهدی، قیمت نقدی، اقلام اناتجری بینی پیش: های کلیدی: واژه
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 مقدمه

سرمایه گذاران عموماً به دنبال این هستند که ثروت خود را در پربازده ترین راهکار سرمایه گذاری، کنند. آنها برای تصمیمات 

دهای اقتصادی که محصول نهایی سرمایه گذاری خود به اطلاعات مالی نیاز دارند که این اطلاعات در صورتهای مالی واح

حسابداری مالی است ارائه می شود. هر چه این اطلاعات مفیدتر باشد در نتیجه تخصیص منابع اقتصادی به سمت بهینگی میل 

و سرمایه  شرکت ها مدیران اوراق بهادار، گران تحلیل خواهد کرد و رفاه اقتصادی و اجتماعی را در پی خواهد داشت. همچنین

 از کمتر شرکت های دارد عایدی می بیان که اخباری .می کنند توجه بسیار ها، های شرکت عایدی گزارش به همگی گذاران،

 از انتظارات که هایی شرکت دیگر، از سوی . شود منجر سهام قیمت کاهش به سرعت به تواند است، می انتظار مورد میزان

 و جریان های تعهدی اقلام از متشکل حسابداری های گیرند عایدی می پاداش بازار سوی از سازند، می را برآورده های عایدی

 تلقی می شود. مالی های ت صور در شده ارایه اقلام اطلاعاتی مهمترین عنوان به و است نقدی

 پژوهش مسئلهبیان 

 یآت یقدن یهاانیدر خصوص جر یادیز یدهندگ یحتوان توض یدارا یاقلام تعهد دهدیمطالعات گذشته نشان م یجنتا

 و تحقق اصول از استفاده در مدیران عمل اختیار وجود، این با(. 2004 ین،و العطار و حس 2001)بارث و همکاران،  باشدیم

 تحت آتی نقدی یهاانیجر اطلاعات انتقال در را سود کیفیت که است عواملی جمله از ینیبشیپ و برآورد از استفاده و  تطابق

و  یچاود .ردیگیم قرار هاآن مدیران اندیشه و گزارشگری مبانی تأثیر تحت هاشرکت سود کیفیت اینبنابر.دهدیم قرار تأثیر

 آنگاه باشند داشته رابطه برآورد یخطا یبزرگ با سطوح بالا یرعادیغ یکه اگر اقلام تعهد دارندی( اظهار م2002) یچود

 تعهدی اقلام که است مشخص وجود این با. بکشانند تصویر به را یآت نقدی یهاانیجر بود نخواهند قادر تعهدی اقلام نیچننیا

( صورت گرفته، نشان 2001در مطالعه دیگری که توسط ژی ) .(2001 ی،)خ شوندیم تلقی مربوط سرمایه بازار در یرعادیغ

ی رعادیغی با بازده که استراتژی های مربوط به اقلام تعهدی بر اساس بازده اقلام تعهدی عادی دارای رابطه مثبت دهدیم

. در باشدیمی رعادیغی دارای رابطه غیر معناداری با بازده رعادیغاستراتژی های مبتنی بر اقلام تعهدی  کهیدرحال باشدیم

آن را از طریق  گذارانهیسرماکه  دهدیمنشان  هاافته، یباشدیممدیریت سود  دهندهنشانمطالعاتی که اقلام تعهدی عادی 

در  گذارانهیسرماشواهد مربوط به توانایی  (.2014درک کنند )شی و همکاران،  توانندینمحسابداری  دستکاری های

در  گذارانهیسرمای جریانات نقدی منجر به بهبود توانایی نیبشیپکه  باشدیمی اقلام تعهدی مطابق با این تصور گذارمتیق

. بنابراین، این گونه نتیجه گیری می شود که کاهش در دگردیمشناسایی دستکاری قیمتی صورت گرفته توسط مدیران 

ی شده، در نتیجه کاهش در دستکاری مدیران در اقلام نیبشیپی نادرست اقلام تعهدی با تحلیل جریانات نقدی گذارمتیق

)شی و  شدبایمدر شناسایی دستکاری قیمت  گذارانهیسرماتعهدی نمی باشد اما تا حدود زیادی به دلیل بهبود توانایی 

ی جریانات نقدی چه نیبشیپبا توجه به مطالب بیان شده، این پژوهش به دنبال پاسخ به این سوال است که  (.2014همکاران، 

 ؟ی نادرست اقلام تعهدی در شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران داردگذارمتیقتاثیری در کاهش 

 اهداف پژوهش

در شرکت های پذیرفته شده  ی نادرست اقلام تعهدیگذارمتیقنات نقدی بر کاهش ی جریانیبشیپبررسی تاثیر  .1

 بورس اوراق بهادار تهران 

در شرکت های پذیرفته اختیاری ی نادرست اقلام تعهدی گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپبررسی تاثیر  .2

 شده بورس اوراق بهادار تهران 

در شرکت های غیر اختیاری ی نادرست اقلام تعهدی گذارمتیقدی بر کاهش ی جریانات نقنیبشیپبررسی تاثیر  .3

 پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران 
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 های پژوهشفرضیه

ی نادرست اقلام تعهدی در شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپ .1

 بهادار تهران تاثیر دارد.

ی نادرست اقلام تعهدی اختیاری در شرکت های پذیرفته شده بورس گذارمتیقنات نقدی بر کاهش ی جریانیبشیپ .2

 .اوراق بهادار تهران تاثیر دارد

ی نادرست اقلام تعهدی غیر اختیاری در شرکت های پذیرفته شده گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپ .3

 بورس اوراق بهادار تهران تاثیر دارد.

  پیشین مطالعات 

، به بررسی "ی جریانات نقدی وقیمت اقلام تعهدینیبشیپتجزیه و تحلیل "( در مطالعه ای با عنوان 2014) 1شی و همکاران

از اقلام تعهدی  گذارانهیسرمای مربوط به جریانات نقدی بر ارزش گذاری هاینیبشیپاین موضوع می پردازند که چگونه 

یی که هاشرکتکه قدرت اقلام تعهدی غیرعادی برای  دهدیمی اصلی این مطالعه نشان هاهافت. یباشدیمحسابداری اثر گذار 

ی ها پس نیبشیپ، البته باید توجه داشت که این باشدیمی هایی برای جریانات نقدی آینده می باشند، ضعیف نیبشیپدارایی 

صورت  باشدیمی جریانات نقدی نیبشیپمرتبط با  ی شرکت کههایژگیواز کنترل نمودن ریسک متعارف، هزینه های مبادله و 

تا حد  توانیمی اقلام تعهدی حسابداری را گذارمتیقکه این کاهش در  دهدیمی این تحقیق نشان هاافتهگرفته است. سایر ی

مشاهده  توانیمدر شناسایی دستکاری در قیمت اقلام تعهدی نسبت داد. در حالت کلی  گذارانهیسرمازیادی به بهبود توانایی 

ی سود صورت گرفته توسط تحلیل گران به کاهش ناهنجاری در اقلام تعهدی نیبشیپدر  گذارانهیسرمانمود که افزایش دقت 

 .کندیمکمک 

های نقد آتی در کشور اردن پرداخت. وی بینی اقلام تعهدی و سود در ارتباط با جریان(، ،به بررسی قدرت پیش2013)2شوبیتا

بینی ها حاکی از آن است که اقلام تعهدی و سود قدرت پیش(، استفاده نمود. یافته2001ود از مدل بارث )در پژوهش خ

 بینی بیشتری نسبت به اقلام تعهدی دارد.های نقد آتی را دارند و همچنین سود قدرت پیشجریان

های مالی خود را تجدید ارایه که صورت هایی بود(، در پژوهش آنها نمونه آماری مربوط به شرکت2012)3بادرشر و همکاران

های های نقدی آتی توسط اقلام نقدی و تعهدی در صورتبینی جریانکرده بودند. در حقیقت ایشان به مقایسه توانایی پیش

مالی های مالی واقعی و تجدید ارایه شده مورد بررسی قرار دادند. نتایج پژوهش ایشان نشان داد که اقلام نقدی و تعهدی صورت

 های مالی اولیه، برخوردارند. بینی جریان نقدی، نسبت به اقلام صورتتجدید ارایه شده از توانایی بیشتری در پیش

های نقدی، اقلام (، در پژوهشی که در کشور انگلستان انجام دادند، به بررسی ارزش مربوط بودن جریان2011)4اکبر و همکاران

تواند ارزش فوق العاده مربوطی را هم در های نقدی میها نشان داد که جریانتایج آنتعهدی جاری و غیرجاری پرداختند. ن

ای از تواند ارزش مربوط جداگانههای نقدی میطور ضمنی، جریانهای نقدی آتی داشته باشد. بهبینی جریانسود و هم در پیش

عنوان داشتند که مدارک مرتبط کمی وجود دارد که اقلام  هاطور خاص از اقلام تعهدی فعلی، را داشته باشد. آنارزش کل، و به

ها دارد. ای داشته باشند، ولی با این وجود، نتایج نشان از قدرت آنتعهدی جاری و غیرجاری ارزش مربوط بودن جداگانه

گذاری اران در ارزشگذها این بود که صورت جریان وجوه نقد در انگلستان اطلاعات مفیدی را برای سرمایهگیری کلی آننتیجه

های مالی را افزایش آورد. همچنین وجود صورت جریان وجوه نقد، محتوای اطلاعاتی صورتهای انگلیسی به وجود میشرکت

 دهد.می

                                                           
1  . Linna Shi, and HuaiZhang, and JunGuo 

2 . Shubita  
3 . Badertscher et al. 
4 . Akbar et al. 
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پرداخت است. نتایج  "بینی سود تحلیل گرانها و اثر آن بر پیشرفتار نامتقارن هزینه"( در پژوهشی به بررسی 2010ویس )

 تری دارند، کمتر است وهای چسبندههایی که هزینهبینی سود توسط تحلیل گران در شرکتکه دقت پیش دهدنشان می

 .گذاردمی تأثیر شرکت ارزش درباره گذارانسرمایه نظر و تحلیل گران هایاولویت بر هاچسبندگی هزینه

 بینیپیش برای گذشته، عملیاتی سود و گذشته عملیاتی نقدی های جریان توانایی بررسی به( 2009) ویلینگر و لورک

 گذشته، عملیاتی سود به نسبت گذشته نقدی هایجریان که داد نشان پژوهش نتایج. پرداختند آتی عملیاتی نقدی هایجریان

های های بزرگ نسبت به شرکتبینی در شرکتبینی کند و معمولا این پیشا پیشر آتی عملیاتی نقد هایجریان تواندمی بهتر

 .گیرد تری صورت میکوچک، به شکل دقیق

 مدلهای در جداگانه طور به اجزا این نمودن و وارد نقدی جریانهای اجزای تفکیک با تحقیقی ( در2008هولی ) و چنگ

 میدهد افزایش را مدل ینیبشیپ توان اصلی عملیاتی نقدی جریانهای که نتیجه رسیدند این به آتی، نقدی جریانهای ینیبشیپ

 .گرددیم مدل ها این بهبود باعث آن اجزای به نقدی جریانهای چنین تفکیک مه و

هایی با ها نشان داد که در شرکترا مورد پژوهش قرار دادند. نتایج آن "کارینقش اطلاعاتی محافظه"( 2008لافوند و واتس )

های مالی دوره ها در صورتدر مورد زیانعدم تقارن اطلاعاتی بیشتر اطلاعات کمتری در مورد درآمدها و اطلاعات بیشتری 

گذاران ها بیانگر این واقعیت بود که بالاتر بودن سطح عدم تقارن اطلاعاتی مابین سرمایههای آنشود. یافتهجاری منعکس می

کاری حافظهکارانه بودن سود در ارتباط بوده و افزایش در عدم تقارن اطلاعاتی منجر به مخارج از شرکت و مدیران با محافظه

 شود.بیشتر می

 سهام یافته تحقق ذاتی ارزش تشریح در را نقدی هایجریان و سود نسبی توان پژوهشی در( 2007) ونکاتاچالام و سابرامانیام

های طور همزمان بر استفاده از جریانژوهش نشان داد که استفاده از ارزش ذاتی تحقق یافته بهپ نتایج. کردند بررسی هاشرکت

بینی کننده ارزش حقوق صاحبان سهام، برتری دارد. همچنین، عملیاتی آتی و یا بازده سهام به عنوان یک معیار پیش نقدی

 .تواند ارزش ذاتی تحقق یافته را توضیح دهد های نقدی، بهتر میسود نسبت به جریان

 عادی تعهدی ات، اقلامیعمل از یناش نقدی های انیجر ییعقلا گذاری متیق یبررس ( در پژوهشی به1393و همکاران ) میسل

 با را بعد سال های دییبرآورد عا سهام، متیق ایآ شود مشخص تا ه اندیپرداخت بازار توسط برآوردی، رعادییغ تعهدی اقلام و

 یجریان ها تداوم بازار اگر نتایج پژوهش حاکی از آن است که. ریخ ای می دهد نشان یدرست به گانهه س اجزای نیا به توجه

 تداوم اگر بازار شده است. برعکس، گذاری متین قییپا که این اقلام کرده برآورد کم را یاتیعمل فعالیت های از یناش نقدی

 بازار، می رسد نظر به اگرچه. می کند گذاری متیبالا ق را بازار اقلام تعهدی کرده، برآورد بالا را رعادییغ و عادی تعهدی اقلام

 .می کند گذاری متیبالا ق عادی، تعهدی اقلام از شیب را رعادییغ تعهدی اقلام

 و سود تیفیک نیب ۀرابط یبررس به شرکت ها، یمال طیشرا گرفتن نظر در گر، باید یپژوهش در (،1392زادگان ) زارع و یمهران

 ریمتغ عنوان به ی،رعادیغ تعهدی از اقلام، سود تیفیک رییگ اندازه برای آنها .پرداخته اند یآت یاتیعمل نقدی جریان های

 ل کنندهیتعد ریمتغ ۀبه منزل بار کی را، شرکت ها یط مالیشرا و کردهاند استفاده پژوهش یونیرگرس در مدل های ،یحیتوض

 ریغ و به ورشکسته آماری ۀنمون عضو های شرکت  کیتفک قیطر گر ازید بار و تو،یچار یورشکستگ احتمال مدل از با استفاده

 به را یاتیعمل نقدی های انیو جر نمودند منظور آماری لهای مد در مورچگان، یستم کلونیس مدل از استفاده با ورشکسته،

 یاتیعمل نقدی های انیجر و سود تیفین کیب که می دهد نشان زین پژوهش نیا جینتا .گرفتند در نظر وابسته ریمتغ عنوان

 .شرکت هاست یمال طیشرا ریتأث تحت رابطه، نیا و دارد وجود معناداری ۀرابط ،یآت

 پژوهشنوع 

 -بر اساس ماهیت و روش پژوهش حاضر از نظر ماهیت و روش از نوع توصیفیهای کاربردی است. پژوهش حاضر از نوع پژوهش

 همبستگی است.
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 گیری و نمونه آماریروش نمونه

های نه انتخابی شاامل کلیاه شارکتشده است. لذا نموگیری با استفاده از روش حذف سیستماتیک انجامدر این پژوهش، نمونه

های از بااین شاارکتشادند.بااه عنااوان نموناه انتخاااب  1393الای  1387شاده در بااورس اوراق بهاادار در دوره زمااانی پذیرفته

 شده است.  شرکت انتخاب 184شده در بورس اوراق بهادار تهران در مجموع پذیرفته

 یافته های تحقیق: 

 هشهای پژوآزمون فرضیه یافته های

 آزمون فرضیه اول پژوهش 

ی نادرست اقلام تعهدی در شرکت های پذیرفته شده باورس اوراق گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپ: 0H. فرض 1

 ندارد.بهادار تهران تاثیر  مثبت و معناداری 

2.H1  :یرفته شده بورس اوراق بهاادار ی نادرست اقلام تعهدی در شرکت های پذگذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپ

 تهران تاثیر  مثبت و معناداری دارد.

برای متغیر اثر تعاملی اقلام تعهدی و جریان نقد پایش بینای شاده برابار باا   p_Valueمقدار  ،با توجه به یافته های تحقیق  

ی جریاناات نقادی بار کااهش نایبشیپتوان نتیجه گرفت یم رو ینابوده و از  05/0است که کمتر از سطح معناداری  0020/0

شود کاه یمی نادرست اقلام تعهدی تاثیر معناداری دارد، در نتیجه فرض صفر رد شده و  فرض اول پژوهش پذیرفته گذارمتیق

درصد پذیرفته می شاود. همچناین میازان  95می توان گفت تاثیر این متغیر مستقل مورد بررسی بر متغیر وابسته با اطمینان 

است که علامت آن نشان  -79/1پیش بینی شده برابر با  یشده برای متغیر اثر تعاملی اقلام تعهدی و جریان نقد ضریب برآورد

می دهد این متغیر با متغیر وابسته پژوهش دارای رابطه معکوس بوده و نوع تاثیر آن به گونه ای است که مای تاوان گفات کاه 

ی نادرسات اقالام تعهادی نشاده و تحلیگاران شارکت هاای گذارمتیقی شده منجر به کاهش نیبشیپتحلیل جریانات نقدی 

ی نادرست اقلام تعهدی را با استفاده از پیش بینی جریانات گذارمتیقپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران توانایی کاهش 

 نقدی آتی ندارند. 

 نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش

ی نادرست اقلام تعهدی اختیاری در شرکت های پذیرفته شده بورس گذارمتیقکاهش  ی جریانات نقدی برنیبشیپفرض صفر: 

 اوراق بهادار تهران تاثیر مثبت و معناداری ندارد. 

ی نادرست اقلام تعهدی اختیااری در شارکت هاای پذیرفتاه شاده گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپفرض مقابل: 

 ثبت و معناداری دارد. بورس اوراق بهادار تهران تاثیر م

بری متغیر اثر تعاملی اقلام تعهدی اختیاری و جریان نقاد پایش  شدهمحاسبه p_Value، مقدار با توجه به یافته های تحقیق 

باشد در نتیجه فرض صفر رد شده و فرض مقابل یعنای فرضایه پاژوهش پذیرفتاه مای شاود و باا یم 0065/0بینی شده برابر 

 ان می توان اذعان نمود که جریان نقد پیش بینی شده بر قیمت گذاری اقلام تعهدی اختیاری تااثیر درصد اطمین 95احتمال 

اسات کاه علامات آن  -0006/2معناداری دارد . همچنین میزان ضریب برآورد شده برای متغیر مستقل مورد بررسی برابار باا 

کوس بوده و نوع تاثیر آن به گونه ای اسات کاه مای تاوان نشان می دهد که این متغیر با متغیر وابسته پژوهش دارای رابطه مع

 تعهدی اختیاری را کاهش نمی دهد. گفت که جریان نقد پیش بینی شده، قیمت گذاری نادرست اقلام
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 نتایج آزمون فرضیه سوم پژوهش

ی نادرست اقلام تعهدی غیراختیاری در شرکت های پذیرفته شاده گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپ: 0Hفرض . 1

 ندارد.بورس اوراق بهادار تهران تاثیر  مثبت و معناداری 

ی نادرست اقلام تعهدی غیراختیاری در شرکت های پذیرفته شاده گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپ: 1Hفرض . 2

 ناداری دارد.بورس اوراق بهادار تهران تاثیر  مثبت و مع

و جریان نقد پیش بینی شاده  غیراختیاریبرای متغیر اثر تعاملی اقلام تعهدی   p_Valueمقدار با توجه به یافته های تحقیق 

ی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپتوان نتیجه گرفت یم رو ینابوده و از  05/0است که بیشتر از سطح معناداری  64/0برابر با 

تاثیر معناداری ندارد، در نتیجه فرض صفر پذیرفته شده و  فرض سوم پاژوهش  غیراختیاریاقلام تعهدی  ی نادرستگذارمتیق

درصاد پذیرفتاه نمای شاود.  95شود که می توان گفت تاثیر این متغیر مستقل مورد بررسی بر متغیر وابسته با اطمینان یمرد 

پایش بینای شاده برابار باا  یو جریان نقد غیراختیاریم تعهدی همچنین میزان ضریب برآورد شده برای متغیر اثر تعاملی اقلا

است که علامت آن نشان می دهد این متغیر با متغیر وابسته پژوهش دارای رابطه مستقیم بوده و نوع تااثیر آن باه گوناه  15/0

قالام تعهادی ی نادرسات اگاذارمتیقی شده منجار باه کااهش نیبشیپای است که می توان گفت که تحلیل جریانات نقدی 

 می شود اما این کاهش در سطح بالا و با اطمینان زیاد نمی باشد. غیراختیاری

 های آزمون یافته نتایج 

 نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش

ی نادرست اقلام تعهدی در شرکت های پذیرفته گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپآزمون فرضیه اول پژوهش تاثیر 

فرضیه اول پژوهش رد شده و نمی توان گفات  با توجه به یافته های تحقیقورس اوراق بهادار را مورد بررسی قرار داد. شده در ب

ی نادرست اقلام تعهدی موثر است، چرا که پیش بینی ها بار قیمات گاذاری گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپکه 

بورس اوراق بهادار  گذارانهیسرمابه عبارت دیگر، نتایج نشان می دهد که  ست.موثر بوده اما رابطه با اهداف پژوهش هماهنگ نی

تهران در ابتدای دوره پیش بینی جریانات نقد، بعد از آن که انتظارات خود از سود شرکت را شکل داده ند، تماایلات آن هاا باه 

دی را کمتر از واقع ارزیاابی کارده اناد کاه سابب ی نقهاانیجرسمتی بوده که پایداری اقلام تعهدی را بیش از واقع و پایداری 

( باه 1996ی کرده اند کاه براسااس نتاایج اسالون )گذارمتیقی سهام و در نتیجه آن اقلام تعهدی را اشتباه گذارمتیقاشتباه 

قیمت گاذاری  نوعی اکثر سرمایه گذاران بورس اوراق بهادار تهران بی تجربه اند چرا که براساس نتایج پژوهش جریانات نقدی با

اقلام تعهدی دارای رابطه معنادار بوده و انتظارات سهامداران سبب گشته که ایان پایش بینای سابب افازایش قیمات گاذاری 

نادرست اقلام تعهدی به دلیل اقدامات صورت گرفته توسط سرمایه گذاران بورس اوراق بهادار تهران گردد. اما نتایج این فرضایه 

 ( مطابقت ندارد.2014با نتایج شی و همکاران )

 تحلیل نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش

ی نادرست اقلام تعهادی گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپبر مبنای آزمون فرضیه دوم پژوهش انتظار می رفت که 

باا توجاه باه یافتاه هاای . اختیاری در شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران تاثیر  مثبت و معناداری داشته باشد

تاثیر متغیر مستقل بر متغیر وابسته معنادار بوده اما نوع رابطه آن به صورت معکوس می باشد؛ بنابراین می توان نتیجاه تحقیق 

ی نادرست اقلام تعهدی نشده و تحلیگاران شارکت گذارمتیقی شده منجر به کاهش نیبشیپگرفت که تحلیل جریانات نقدی 

ی نادرست اقلام تعهدی را باا اساتفاده از پایش بینای گذارمتیق ده در بورس اوراق بهادار تهران توانایی کاهشهای پذیرفته ش

جریانات نقدی آتی ندارند. همچنین از جمله دلایل قیمت گذاری نادرست اقلام تعهدی در شارکت هاایی باا تحلیال جریاناات 

ری های درامدی و بدهکاران باشد کاه ایان افازایش قیمات گاذاری نقدی پیش بینی شده، می تواند به دلیل افزایش در دستکا

نادرست اقلام تعهدی اختیاری سبب بهبود توانایی سرمایه گذاران در شناسایی دساتکاری هاا و یاا هار دو ماورد نشاده اسات. 
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مات گاذاری همچنین این نتایج حاکی از آن است که در طول دوره مورد بررسی پیش بینی جریانات نقد کمکی باه کااهش قی

نادرست اقلام تعهدی ننموده است و سرمایه گذارانی که بر جریانات نقد پیش بینای شاده اتکاا نماوده اناد تاا قیمات گاذاری 

نادرست اقلام تعهدی کاهش یافته و در نتیجه آن قیمت سهام نسبتا دقیق برآورد شود هم از لحاظ زمان و هم از لحااظ هزیناه 

اری در سهام بورس در سطح نسبتا بالایی از انتظارات آن ها بوده است. لازم به ذکار اسات دچار ضرر شده و ریسک سرمایه گذ

( همخاوانی 2014که نتایج این فرضیه با نتایج پژوهش اسلون و همکاران همخوانی داشته اما با نتایج پژوهش شی و همکااران )

  ن شد.انداشته که دلایل آن در نتایج فرضیه اول بی

 ون فرضیه سوم پژوهشتحلیل نتایج آزم

ی نادرست اقلام تعهادی گذارمتیقی جریانات نقدی بر کاهش نیبشیپبراساس آزمون فرضیه سوم  پژوهش انتظار می رود که 

 با توجه به یافته هاای تحقیاق .غیراختیاری در شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران تاثیر  معناداری داشته باشد

ی جریاناات نقادی باه نیبشیپغیر مستقل بر متغیر وابسته با اطمینان بالا موثر نبوده است نمی توان گفت که به دلیل اینکه مت

ی نادرست اقلام تعهدی غیراختیاری را کاهش می دهد، اما بر اساس نتایج جدول بیان شده رابطاه ایان دو گذارمتیقطور موثر 

تاثیر پایین و با اطمینان کمی می توان گفت پیش بینی جریانات نقادی متغیر به صورت مستقیم بوده به گونه ای که در سطح 

سبب کاهش قیمت گذاری اقلام تعهدی گردیده است اما این نوع رابطه در صورت خرید سهام توسط سرمایه گذاران با ریساک 

اری اقلام تعهدی غیراختیااری بالایی مواجه بوده چرا که اگر سرمایه گذاران بر نتایج جریانات نقد پیش بینی شده در قیمت گذ

تکیه کنند دچار ریسک و نوسان بالایی می شوند؛ در نتیجه بهتر است انتظارات خود را در ارتباط با اقالام تعهادی اختیااری و 

غیر اختیاری تغییر دهند. به نوعی می توان گفت که سرمایه گذارانی که بر جریانات نقد پیش بینی شده تکیه نموده و انتظارات 

ود را از قیمت اقلام تعهدی غیراختیاری شکل داده اند، به دلیل عدم کاهش قیمت گذاری نادرست اقلام تعهدی غیراختیااری خ

توسط جریانات نقدی که پیش بینی نموده اند، ریسک واقعی از ریسک انتظاری آناان بیشاتر باوده و ایان ماورد بارای سارمایه 

استفاده نموده اند خوشایند نبوده است. لازم به ذکر است که نتایج این فرضایه باا  گذارانی که از این رابطه در تحلیل های خود

( همخوانی نداشته که دلایل آن در 2014نتایج پژوهش اسلون و همکاران همخوانی داشته اما با نتایج پژوهش شی و همکاران )

 ن شد.انتایج فرضیه اول بی
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