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صورت جريان وجوه نقد، ماليات بر درآمد پرداختـي، طبقـه بنـدي    :هاي كليديواژه

.تفكيكي، طبقه بندي تجميعي، طبقه بندي مجزا

مهمقد
يحســابدارياســتانداردهازيــنمختلــف ويكشــورهايحســابدارياســتانداردها

وجـوه نقـد   اني ـصـورت جر ةارائ ـةنحويرا برايمتفاوتيهايبندكدام طبقههر،يالمللنيب

ياتي ـعمليهـا تي ـفعالزءرا جيبر درآمد پرداختاتيمالياساس، برخنيبرا. اندالزام نموده

را آنةارائ ـگـر يديرخ ـو ب) يالمللنيبيحسابداريعنوان مثال، استانداردهابه(نمودهيتلق

ان،يمنيدر ا). رانيايحسابدارياز جمله استانداردها(اندالزام نمودهمجراياعنوان طبقهبه

. ندينمايمتيطبقات مرتبط حمانيبيپرداختاتيمالصياز تخصزينيبرخ

شكل كنوني آن بهةصورت جريان وجوه نقد در كشور ما قدمت چنداني نداشته و ارائ

ويژگي متمايز اين صورت اين است كه حاصـل محاسـبات   . الزامي شده است1378ال از س

بـه بيـان   . باشـد هاي مالي اساسي ميتكنيكي، با استفاده از اطلاعات مندرج در ديگر صورت

خود فاقد اطلاعـات جديـد بـوده و صـرفاً اطلاعـات موجـود را بـا آرايشـي         خوديديگر، به

هـايي  ايـن صـورت مـالي در كشـورهاي مختلـف تفـاوت      ةرائاةنحو. نمايدمتفاوت ارائه مي

ارائـه و  ةمنظور بررسي نحـو تاكنون تحقيقات دانشگاهي متعددي به. اساسي با يكديگر دارد

هـاي  افشاي صورت جريان وجوه نقد انجام گرديـده كـه هـر كـدام از ايـن تحقيقـات جنبـه       

. اندآن را آزمون نمودهةهاي ارائخاصي از شكل

بيني كننده براي پيشبندي اطلاعات، افزايش توان استفادهاهداف مهم در طبقهيكي از 

توانـد بـر   بنـدي آن مـي  ها، تغييـر طبقـه  با توجه به اهميت مبلغ ماليات، در اكثر شركت. است

محتـواي اطلاعـاتي ارقـام حسـابداري نيـز،      ،از طـرف ديگـر  . ثيرگذار باشدأبيني تتوان پيش

. دي استبنطبقهةوابسته به شيو

بندي تفكيكي يا تجميعي ماليات بر درآمـد  يكي از مباحث بحث برانگيز موضوع طبقه

استانداردهاي حسـابداري غالـب كشـورهاي جهـان، ماليـات بـر درآمـد        . پرداختي مي باشد
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كـه  پندارنـد؛ درحـالي  هـاي نقـدي عمليـاتي مـي    عنـوان يكـي از اقـلام جريـان    پرداختي را به

كشورهايي همچون ايران، انگلسـتان، و ايرلنـد افشـاي ماليـات بـر      استانداردهاي حسابداري

اسـتانداردهاي حسـابداري   . انـد اي مجـزا الـزام نمـوده   درآمد پرداختي را تحت عنوان طبقـه 

المللـي حسـابداري، ماليـات بـر     پيروي از استانداردهاي بينكشورهاي استراليا و كانادا نيز به

كـه  آورند؛ مگر ايـن شمار ميقدي خروجي عملياتي بههاي ندرآمد پرداختي را جزء جريان

گـذاري ياتـامين مـالي مـرتبط     هـاي سـرمايه  بـه فعاليـت  هاي نقدي مـذكور، مشخصـاً  جريان

در ايـن بـين، برخـي    . گردنـد صـورت، جـزء طبقـات مربوطـه گـزارش مـي      باشـندكه درايـن  

طبقـات  نيب ـيپرداخت ـاتيمالصيتخصاز، )2003(1نظران از جمله هاگو نورنبرگصاحب

.ندينمايمتيحمامرتبط

اي ـيك ـيتفكگـزارش ين ـيبشيو توان پ ـياطلاعاتمحتواي يپژوهش، بررسنيهدف ا

يمنظـور، بـا اسـتفاده از اطلاعـات مـال     نيايبرا. باشديميبر درآمد پرداختاتيماليعيتجم

منتهـي بـه   (سـاله  6ةدوركي ـشده در بـورس اوراق بهـادار تهـران در    رفتهيپذيهاشركت

مـذكور بـا   ينقـد هايجريانةرابطوي آتعملياتي يقدهاي نانيجرينيبشي، توان پ)1388

.شده استبازده سهام آزمون 

بندي صورت جريان وجوه نقـد و ماليـات بـر    هاي متفاوت طبقهدر ادامه، در ابتدا شيوه

ه موضـوع بيـان شـده    هاي تحقيق و پيشـين درآمد پرداختي در هر كدام از اين الگوها، فرضيه

و شده ها، آمارهاي توصيفي و استنتاجي ذكربندي و آزمون فرضيهالگوةنحو،سپس. است

. انددر خاتمه نتايج تحقيق، تجزيه و تحليل و پيشنهادهاي حاصل از آن ارائه گرديده

تطبيقي الگوهاي مختلفةمقايس-بندي صورت جريان وجوه نقدطبقه
، صورت جريان وجوه نقد )جمله آمريكا، آلمان، كانادا و استراليااز (در اكثر كشورها 

هـاي نقـدي   المللي، در قالـب سـه طبقـه شـامل جريـان     همانند الزامات گزارشگري مالي بين

در ايـن ميـان، كشـورهايي همچـون     . گـردد مين مالي ارائـه مـي  أگذاري و تعملياتي، سرمايه

جريان وجوه نقد را در قالب هشت طبقـه الـزام   صورتةانگلستان و ايرلند نيز هستند كه ارائ



...بندي تفكيكي يا تجميعي ماليات بربين طبقهبررسي محتواي اطلاعاتي و توان پيش/132

ةهـا و بهـر  گـذاري هـاي عمليـاتي، بـازده سـرمايه    ايـن طبقـات كـه شـامل فعاليـت     . اندنموده

هاي مالي، تحصـيل  گذارياي و سرمايهپرداختي، ماليات بر درآمد پرداختي، مخارج سرمايه

شـامل تغييـرات در   (ع نقدي هاي فيزيكي، سود سهام پرداختي، مديريت منابو فروش دارايي

باشـند، از تفكيـك اجـزاي طبقـات     و تامين مـالي مـي  ) هاي جاريگذاري در داراييسرمايه

، 2ةاسـتاندارد حسـابداري شـمار   . انـد اي مشتق شـده كلي صورت جريان وجوه نقد سه طبقه

يع رسد از تجمنظر مياي تجويز نموده كه بهصورت پنج طبقهصورت جريان وجوه نقد را به

. استاي حاصل گرديده برخي طبقات مشابه در صورت جريان وجوه نقد هشت طبقه

كـار  ه صـورت جريـان وجـوه نقـد ب ـ    ةگانه را بـراي ارائ ـ بندي پنجدر ابتدا انگلستان طبقه

ت تـدوين اسـتانداردهاي حسـابداري انگلسـتان، ارائـه      أهي1994ولي متعاقباً در سال . گرفت

اي ، الگـوي پـنج طبقـه   با وجود اين. اي را تجويز نمودطبقهصورت جريان وجوه نقد هشت 

. شودكار گرفته ميبه) SSAP15 ،1992(كنگ همچنان در برخي كشورها از جمله هنگ

بندي و گزارشگري صورت جريان وجوه نقدطبقهةنحوبررسي
ايراداتي را در مورد ساختار صورت جريـان وجـوه   ) 1990(2و مانتر) 1993(نورنبرگ 

بندي صورت جريـان وجـوه نقـد بـه سـه      ، طبقه)1993(نظر نورنبرگ به. كنندنقد مطرح مي

گذاري و تامين مالي منطبـق بـا متـون مـديريت مـالي بـوده و فـرض        بخش عملياتي، سرمايه

توانـد اطلاعـات سـودمندي را در مـورد تصـميمات      بنـدي مـي  گرديده است كـه ايـن طبقـه   

بنـدي صـورت   معتقـد اسـت طبقـه   ) 1990(مانتر . اهم نمايدگذاري يا اعطاي اعتبار فرسرمايه

ــه   ــد براســاس طبق ــان وجــوه نق ــديجري ــه و روشبن ــاي ترازنام ــلام در  ه ــايي اق ــاي شناس ه

ساختار كلي جريان وجوه نقد ) 1993(به اعتقاد نورنبرگ . حساب سود و زيان استصورت

و سود سهام دريافتي و بهره چرا كه بهره؛حتي با متون مديريت مالي نيز كاملاً منطبق نيست

هـاي عمليـاتي   هـاي نقـدي ورودي و خروجـي ناشـي از فعاليـت     ترتيب به عنـوان جريـان  به 

،گردند، در صورتي كه در متـون مـديريت مـالي، بهـره و سـود سـهام دريـافتي       منعكس مي

تلقـي  هـاي تـامين مـالي    عنوان فعاليتبه،پرداختيةگذاري و بهرهاي سرمايهعنوان فعاليتبه
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.گرددمي

ماليات بر درآمد پرداختي و بسـط  ) گزارشگري(بندي معرفي الگوهاي نظري طبقه
هاي تحقيقفرضيه

پـردازان  اثرهـاي تخصـيص و توزيـع، همـواره مـورد توجـه نظريـه       ةواسـط ها بـه ماليات

گـذاري دولـت مـورد توجـه قـرار      ترين عوامل سياستعنوان يكي از مهماقتصادي بوده و به

ثير ماليات بر سـودخالص، مـديران واحـدهاي    أباتوجه به ت). 1383فلاحي و چشمي، (دارند

بلندمـدت در راسـتاي مـديريت    ثر ماليـاتي در ؤپي كمينه سـازي نـرخ م ـ  تجاري همواره در

و يمـال نيمأت ـةنيهزيِاتيمالييجوصرفه). 1392پورحيدري و سروستاني، (باشند ماليات مي

تحـت  يسـود واحـد تجـار   شيافـزا لي ـسهام را به دليبازده،ياتيماليهاتيمعاف،نيهمچن

. شوديسهام متبلور ممتيقدر زيعامل ننيقرار داده كه اثر اريتاث

دهنـد ماليـات بـر درآمـد پرداختـي در مقايسـه بـا هزينـه         تحقيقات انجام شده نشان مي

دسـت دهـد   هتوانـد اطلاعـات سـودمندتري ب ـ   مي،ماليات افشا شده در صورت سود و زيان

نيـز ذكـر   2ةدر اسـتاندارد حسـابداري شـمار   )). 1995(4، و وارد)1972(3عنوان نمونه ليبه(

كننــدگاناســتفادهاغلـب بـر درآمــد بــراي بــا ماليــاتمـرتبط نقــديهــايجريـان شـده كــه  

كميتــه تــدوين اســتانداردهاي حســابداري، (اســتويــژهاهميتــيدارايمــاليهــايصــورت

1389.(

ــالي  م ــر روي آشــفتگي م ــاتي كــه ب ــا تمركــز نمــوده شــركت5طالع ــد، ســودمندي ه ان

. انـد هـا را بررسـي نمـوده   بيني آشفتگي مالي شـركت هاي ماليات بر درآمد در پيششاخص

، دريافتنــد كــه اجــزاي نقــدي ماليــات بــر درآمــد، در الگوهــاي  )1989(6عزيــز و لاوســون

در تحقيقاتي كـه تـوان اطلاعـات مختلـف     .نمايندبيني ورشكستگي نقش مهمي ايفا ميپيش

بينـي  طور ضمني توان پـيش هاي نقدي آتي بررسي شده، بهبيني جريانجهت كمك به پيش

7كريشـنان و لارگـي  . اطلاعات مرتبط با ماليات بر درآمد پرداختي نيز آزمون گرديده است

پرداختـي، تـوان   ، دريافتند كه متغير ماليات بر درآمـد )1997(8و چنگ و همكاران) 2000(
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. دهنداي ارتقا مينحو قابل ملاحظههاي نقدي عملياتي آتي را بهبيني جريانهاي پيشالگو

سه الگو جهت گزارشگري ماليات بر درآمد پرداختي در صورت جريـان  ،طور كليبه

:وجوه نقد وجود دارد

يندارد حسـابدار اسـتا ةي ـطبـق رو ،يبـر درآمـد پرداخت ـ  اتي ـمال: مجزايبندطبقهالگوي) 1

.گردديميبندصورت جداگانه طبقه، به2ةرشما

از يعنـوان بخش ـ بـه ينقـد يهـا اني ـجريتمـام ياتي ـاثـر مال : يع ـيتجميبندطبقهالگوي) 2

محاسـبه شـده،   ياتي ـو لذا خالص وجه نقد عملشود؛يلحاظ مياتيعملينقديهاانيجر

.باشديمزينيمالنيو تاميگذارهيسرماينقديهاانيجرياتياثر مالةدر بردارند

وجـوه نقـد در   اني ـهر كدام از طبقات صورت جرياتياثر مال: يكيتفكيبندطبقهالگوي) 3

و هـر كـدام از طبقـات    شـود؛ يهمـان طبقـه لحـاظ م ـ   ينقـد يهـا انيخالص جرةمحاسب

.دنشويارائه ماتيصورت خالص از مالوجوه نقد، بهانيصورت جر

وجـوه  انيمجزا در صورت جرياعنوان طبقهبهيبر درآمد پرداختتايمالةطبقيافشا

يهـا اني ـجريريكـارگ ه هنگـام ب ـ يماليهاكنندگان صورتتا استفادهگرددينقد باعث م

را سـاير طبقـات  مربـوط بـه   ةمتعلق ـاتي ـخـود، مال يريگميتصميهادر الگوياتيعملينقد

.دست آورنده را بيادهكنناهگمرجينتاممكن است انگاشته و دهيناد

پـذيرد،  هايي كه بابـت ماليـات صـورت مـي    از طرفي، با توجه به اينكه برخي پرداخت

گـذاري يـا تـامين مـالي     هـاي سـرمايه  هـاي ناشـي از فعاليـت   مستقيماً مرتبط بـا سـود و زيـان   

هـاي عمليـاتي صـورت جريـان وجـوه نقـد باعـث        فعاليتةها در طبقباشند، گنجاندن آنمي

هـاي عمليـاتي، اثـرات ماليـاتي سـود و      هاي نقدي حاصـل از فعاليـت  د خالص جريانشومي

بـراي اجتنـاب از چنـين    . هـاي غيرعمليـاتي را نيـز شـامل گـردد     هاي مـرتبط بـا فعاليـت   زيان

يپرداخت ـاتي ـمالصي، از تخص ـ)2003(نظران از جمله نـورنبرگ  صاحبيبرخمشكلاتي، 

ايـن پـژوهش درصـدد بررسـي سـودمندي      . نـد يمانيم ـتي ـحماهـا آنةبراساس ماهيت اولي

براسـاس تئـوري   . باشـد بندي ماليات بر درآمد پرداختي ميطبقهةگانهريك از الگوهاي سه

جهت ارزيـابي الگوهـاي   » بينيتوان پيش«و » محتواي اطلاعاتي«اثباتي حسابداري، دو معيار 
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. كار گرفته شده استه ياد شده ب

واكـنش بـازار در برابـر    ةمشـاهد ،يحسـابدار اثبـاتي  يدر تئوردگاهيدكياساس بر

و يحسـابدار يهـا دادهياطلاعـات يمحتـوا يابي ـجهـت ارز يرهنموديحسابداريرهايمتغ

،ييبلكـو (دهـد يقـرار م ـ اري ـدر اختيآتيدادهايروينيبشيپيبهتر برااريمعكيانتخاب 

يدهنـدگ حيتوان توض ـيداراطلاعات حسابايها هرچه داده،گريدانيبه ب). 488ص : 1381

تر به شمار با بازده سهام داشته باشند، مربوطيبالاتريهمبستگ،جهيو در نتمتياز قيشتريب

كـار گرفتـه   ه در تحقيقات تجربي انجام شده نيز اين معيار بارهـا توسـط محققـان ب ـ   .نديآيم

، دسـتگير و  )2002(9و همكـاران نچي ـكلتـوان بـه تحقيقـات    شده است كه در اين ميـان مـي  

بـا بـه كـارگيري ايـن معيـار      ،رواز ايـن . اشـاره نمـود  ) 2009(، و افلاطوني )1382(خدابنده 

بنـدي ماليـات بـر درآمـد پرداختـي،      عنوان شاخصي براي ارزيابي الگوهاي مختلـف طبقـه  به

:اندها به شرح ذيل ارائه شدهگروه اول فرضيه

ي مرتبط با سنجش محتواي اطلاعاتيهافرضيه
بندي مجزاي آن، باعث افـزايش  بندي تجميعي ماليات بر درآمد نسبت به طبقهطبقه:1ةيضفر

.شودمحتواي اطلاعاتي صورت جريان وجوه نقد مي

بندي مجزاي آن، باعث افزايش بندي تفكيكي ماليات بر درآمد نسبت به طبقهطبقه:2ةفرضي

.شودمحتواي اطلاعاتي آن مي

كيكي ماليات بر درآمد داراي محتـواي اطلاعـاتي بيشـتري نسـبت بـه      بندي تفطبقه:3ةفرضي

.است) بندي تجميعيطبقه(هاي نقدي عملياتي جاي آن به جريانتخصيص يك

عنـوان  بينـي بـه  ي سـودمندي در پـيش  حسـابدار اثباتي يدر تئوردگاهيدكيبراساس 

بـر ايـن اسـاس،    .شـود كار گرفته مـي ه شاخصي براي انتخاب الگوهاي مختلف حسابداري ب

يسـودمند ).1381،ييبلكـو (بيني باشد، مرجح اسـت  الگويي كه داراي بالاترين توان پيش

در تحقيقـات  . شـده اسـت  اني ـبيمـال يهـدف گزارشـگر  نيتـر يعنوان اصلبهينيبشيدر پ

تـوان بـه   كـار گرفتـه شـده اسـت كـه در ايـن ميـان مـي        ه تجربي انجام شده اين معيار بارها ب
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11گ و هلــينــچو ) 2000(، كريشــنان و لارگــي ) 1997(10و همكــارانتحقيقــات چنــگ

عنـوان شاخصـي بـراي ارزيـابي     كارگيري ايـن معيـار بـه   ه با ب،رواز اين. اشاره نمود)2008(

هـا بـه شـرح ذيـل     بندي ماليات بر درآمد پرداختي، گروه دوم فرضيهالگوهاي مختلف طبقه

:گرددارائه مي

بينيجش توان پيشهاي مرتبط با سنفرضيه
بنـدي مجـزاي آن، باعـث    بندي تجميعي ماليـات بـر درآمـد نسـبت بـه طبقـه      طبقه) 4ةيفرض

.شودهاي نقدي عملياتي تعديل شده ميبيني جمع جريانافزايش توان پيش

بنـدي مجـزاي آن، باعـث    بندي تفكيكي ماليـات بـر درآمـد نسـبت بـه طبقـه      طبقه)5ةفرضي

.شودهاي نقدي عملياتي تعديل شده ميع جريانبيني جمافزايش توان پيش

هـاي نقـدي   بينـي جمـع جريـان   بندي تفكيكي ماليات بـر درآمـد تـوان پـيش    طبقه) 6ةفرضي

.دهدبندي تجميعي افزايش ميعملياتي تعديل شده را نسبت به طبقه

هـاي نقـدي   هـاي نقـدي عمليـاتي تعـديل شـده، جمـع جريـان       منظور از جمـع جريـان  

مالي، و ماليـات بـر درآمـد    مينأتةها و هزينگذاريهاي نقدي بازده سرمايهيانعملياتي، جر

.پرداختي است

پژوهشةپيشين
صورت جريان وجوه نقد، تـاكنون  ةارائةرغم انجام تحقيقات متعدد در مورد نحوعلي

بندي ماليـات بـر درآمـد    جا تمامي الگوهاي مطرح شده جهت طبقهتحقيقي به صورت يك

در بيشـتر تحقيقـات انجـام    . اي مورد برسـي قـرار نـداده اسـت    ي را به صورت مقايسهپرداخت

هـاي  و يـا روش ) اياي در مقابل پنج طبقـه غالباً سه طبقه(بندي شده، الگوهاي مختلف طبقه

.استبررسي شده) مستقيم در مقابل غيرمستقيم(صورت جريان وجوه نقد ةارائ

ارائـه  ةثير نحـو أيك تحقيق ميداني، بـه بررسـي ت ـ  ، در )1385(وردي اعتمادي و تاري

الگـو  (پـنج بخشـي و چهـار بخشـي     ،هاي سه بخشـي صورت جريان وجوه نقد براساس الگو
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نتايج آنان نشان داد . انداي پرداختهگذاران حرفههاي سرمايه، بر قضاوت)پيشنهادي محققان

ش شوندگان سو از نظر پرصورت جريان وجوه نقد براساس هريك از سه الگةارائةكه نحو

ليكن در تحقيق مذكور اين امر بررسي نگرديـده كـه كـدام    . هاي آنان تاثير داردبر قضاوت

. همراه داردهاي مذكور نتايج بهتري را به يك از الگو

پـنج بخشـي از   ياند كه الگو، چنين نتيجه گرفته)1389(وردي انواري رستمي و تاري

سـه بخشـي بهتـر    يچهار بخشي نيـز از الگـو  يبهتر و الگوچهار بخشي و سه بخشي يالگو

داري بـين  انـد كـه تفـاوت معنـي    نشـان داده ) 1383(الـدين  و معـين ) 2009(افلاطوني . است

مربوط بودن اطلاعات وجه نقد عملياتي محاسـبه شـده براسـاس الگـوي سـه بخشـي و پـنج        

بندي سه بخشـي  الگوي طبقههاي اصلي با توجه به اينكه يكي از تفاوت. بخشي وجود ندارد

باشد، لذا تحقيقات ذكر شـده بـه صـورت    ماليات بر درآمد پرداختي ميةبا پنج بخشي، طبق

بنـدي تجميعـي ماليـات بـر     به بررسي مربوط بودن اطلاعات طبقـه ) و نه لزوماً كامل(ضمني 

. اندبندي مجزاي آن پرداختهدرآمد پرداختي در مقايسه با طبقه

يقروش شناسي تحق
با توجه به ضرورت برقراري شـرايط بنيـادين رگرسـيون خطـي، در ايـن تحقيـق بـراي        

، )GEE12(افتـه يميروش معادلات برآورد تعم ـكار رفته، از ه بهاي برآورد پارامترهاي الگو

استفاده شده است؛ در اين روش از يك الگوريتم تكرار بـراي بـرآورد ضـرايب رگرسـيون     

هـا  نيـازي بـه فـرض نرمـال بـودن باقيمانـده      13يري بـرآورد اسـتوار  كارگه استفاده شده و با ب

. نخواهد بود

تفاوت اين دو گروه، در . ها از دو گروه الگو استفاده شده استبراي آزمون فرضيه

هاي نقدي ، بازده سهام و در گروه دوم، جمع جرياندر گروه اول.باشدمتغير وابسته مي

ه در هر گروه، سه دسته معادله ب. درنظر گرفته شده استتعديل شده به عنوان متغير وابسته

. دهدكار رفته كه هر كدام يكي از الگوهاي ارائه ماليات بر درآمد پرداختي را نشان مي
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هاي گروه يكالگو

RETt=α+β1CFOt+β2IYFEt+β3Taxt+εit 1-1الگوي 

RETt=α+β1CFOPTaxt+β2IYFEt+εit 2-1الگوي 

RETt=α+β1ACFOt+β2AIYFEt+εit 3-1الگوي 

هاي گروه دوالگو

TACFOt+1= α+ β1CFOt+β2IYFEt+β3Taxt+εit 1-2الگوي 

TACFOt+1= α+β1CFOPTaxt +β2IYFEt+εit 2-2الگوي 

TACFOt+1= α+β1ACFOt +β2AIYFEt+εit 3-2الگوي 

:هاكه در آن

RETt =بازده سهام شركت كه به طريق ذيل محاسبه گرديده است:

سـود  ةدهنـد نشانDps؛سال انيسهم در اول و پاكيمتيقبيبه ترتPtو  Pt-1كه در آن، 

شيدرصـد افـزا  ةنشـان دهنـد  αبيضـر ، سهم در همـان دوره كيمتعلق به يميتقسينقد

ةيســرماشيافــزادرصــد ةنشــان دهنــدβســهام و انصــاحبياز محــل آورده نقــدهيســرما

است؛) هااز محل سود انباشته و اندوخته(يرنقديغ

TACFOt+1  =هاي نقدي عملياتي آتي تعديل شده است، كه مساوي با حاصـل  جمع جريان

ها و سود پرداختي بابت تـامين مـالي، و   گذاريجمع خالص وجه نقد عملياتي، بازده سرمايه

ماليات بر درآمد پرداختي است ؛

CFOt =ص وجه نقد عملياتي؛خال

tIYFE =ها و سود پرداختي بابت تامين مالي؛گذاريبازده سرمايه

Taxt =ماليات بر درآمد پرداختي؛

CFOPTaxt =وجه نقد عملياتي منهاي جمع ماليات بر درآمد پرداختي؛

ACFOt = كـه مسـاوي اسـت بـا وجـه نقـد       »وجه نقد عملياتي پس از كسر سهم از ماليـات ،

Pt-Pt-1+Dpst+(( Pt-1000)×α)+( Pt× β)=RETt Pt-1
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:منهاي سهم آن از مجموع ماليات بر درآمد پرداختي به شرح زيرعملياتي 

هايجريانريسهم سا

بر درآمد اتياز مالينقد

يپرداخت

 -

ها و سود گذاريسهم بازده سرمايه

پرداختي بابت تامين مالي از ماليات بر 

درآمد پرداختي

 -

ماليات بر 

درآمد 

پرداختي

=

سهم وجه نقد عملياتي 

رآمد از ماليات بر د

پرداختي

:كه در آن

)
ماليات افزايش سرمايه + جاريماليات فروش سهام دوره

قبلةها در دورماليات فروش دارايي+ اريجدوره
(=

از ينقـد هـاي جريـان ريسهم سا

يبر درآمد پرداختاتيمال

AIYFEt =از ها و سود پرداختي بابت تـامين مـالي پـس از كسـر سـهم     گذاريبازده سرمايه

گـذاري هـا و سـود پرداختـي بابـت تـامين مـالي از        ، كه از كسر سهم بـازده سـرمايه  »ماليات

گردد؛دوم صورت جريان وجوه نقد حاصل مية، از طبق)به شرح زير(ماليات 

ها و سود گذاريق به بازده سرمايهماليات متعلّ(

)قبلةپرداختي بابت تامين مالي در دور
=

ها و سود پرداختي گذاريسهم بازده سرمايه

مين مالي از ماليات بر درآمد پرداختيأبابت ت

براساس روش ،هاي گروه يكها، ابتدا هريك از الگوبراي آزمون گروه اول فرضيه

) QICC14(نيكويي برازشةآمارةاز طريق مقايس،تشريح شده محاسبه گرديده و سپس

آزمون 3و 2، 1هاي به ترتيب فرضيه3- 1با 2- 1، و 3-1با 1-1، 1- 2با 1-1هاي الگو

كار ههايي با متغير وابسته مشابه بالگوةبراي مقايس) QICC(نيكويي برازش ةآمار. گرديدند

تر و استفاده از متغيرهاي مستقل مناسبةنشان دهند،تر باشدرود و هرچه به صفر نزديكمي

.باشدنيكويي برازش بهتري مي

هاي سال اول براي بسط الگو5ها، ابتدا از اطلاعات رضيهبراي آزمون گروه دوم ف

هاي حاصله، با استفاده از اطلاعات سال ماقبل آخر و الگو،سپس. شودگروه دو استفاده مي

در گام . سال آخر گرديدةهاي نقدي عملياتي تعديل شدبيني جمع جرياناقدام به پيش

2-2، و 3-2با 1-2، 2-2با 1- 2هاي لگوميانگين قدرمطلق خطاي اةبعدي از طريق مقايس

بيني قدرمطلق خطاي پيش،سپس. آزمون گرديدند6و 5، 4هاي به ترتيب فرضيه3-2با 

)MAPE15 (تست گرديده است17و ويلكاكسون16هاي فريدمنبا استفاده از آزمون.
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هاروش گردآوري داده

هـا، از سـايت بـورس    ه آنهـاي همـرا  هاي مـالي و يادداشـت  اطلاعات مالي از صورت

.آوري گرديده استجمعتدبير پردازو نيآوردنورهافزارهاياوراق بهادار تهران و نرم

پژوهشآماريةو نمونجامعه 

هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار      شـركت ةآماري اين تحقيق از كليةجامع

.شودتشكيل مي1388منتهي به ةسال6ةتهران طي دور

هـاي عضـو   شـركت ةگيري آماري اسـتفاده نشـده اسـت و كلي ـ   ن تحقيق از نمونهدر اي

ــوده    ــر ب ــرايط زي ــه داراي ش ــدف ك ــاري ه ــه آم  ــ،جامع ــزء جامع ــترس  ةج ــاري دردس آم

نمونـه تغييـر   ةطـي دور ) 2، دنشده باشرفتهيدر بورس پذ1382قبل از سال ) 1: اندشدهلحاظ

صـورت  گيـري متغيرهـارا بـه   انـدازه از به منظور مورد نياطلاعات ) 3سال مالي نداده باشند، و

ــورس اوراق  353از ،در نتيجــه.باشــندمنتشــر نمــودهعمــومي  ــه شــده در ب شــركت پذيرفت

در دسـترس انتخـاب و   ةعنـوان جامع ـ شـركت بـه   158، )1382در ابتداي سـال  (بهادارتهران 

هاي مشاهده از شركت790مورد بررسي شامل ةنمون،در نتيجه. اندگرفتهمورد بررسي قرار

.مذكور بوده است

هاي پژوهشيافته
نتايج آمار توصيفي

ها و سـود پرداختـي   گذاري، وضعيت وجه نقد عملياتي و بازده سرمايه1جدول شماره 

ةجدول شمار. اعمال تخصيص ماليات را به تصوير كشانده استبابت تامين مالي قبل و بعد

طـور  مـورد مطالعـه، بـازده سـهام بـه     ةسال5ةدوريبراع،يدر سطح كل صنادهدينشان م1

. باشـد يم ـالي ـرميليـارد 11ن،يانگي ـطـور م بـه زينيبر درآمد پرداختاتيو مال% 83متوسط 

بابـت  يو سـود پرداخت ـ هـا يگذارهيو بازده سرماياتيطور متوسط وجه نقد عملبهن،يهمچن

نيب ـاتي ـمالصيكـه بـا اعمـال تخص ـ   اشـد؛ بيماليرياردليم-65و 88بيترتبهيمالنيمأت

.اندشدهاليرياردليم-63و 76بيترتارقام بهنيوجوه نقد، اانيطبقات صورت جر



1392/141تابستان / 13ش / سال چهارم/ مجلة دانش حسابداري

ارقام به ميليارد ريال، به جزء بازده سهام- هاي نمونه براي كل صنايع آمار توصيفي شركت. 1جدول شماره 

معيارانحرافميانگينبيشينهكمينهمتغيرها

46/883/019/1- 14/1سهامزدهبا

424288299-1002عملياتينقدوجه

02911022پرداختيدرآمدبرماليات

بابتپرداختيو وجوههاگذاريسرمايهبازده

ماليمينأت

264026265 -200

421777292-1104مالياتمجموعكسرازپسعملياتينقدوجه

421776299-1178مالياتازسهمركسازپسعملياتينقدوجه

بابتپرداختيسودوهاگذاريسرمايهبازده

مالياتازسهمكسرازپسماليمينأت

2640-114063 -215

مشاهده 790: تعداد مشاهدات

جريان ورودي وجه نقد : ارقام مثبت

جريان خروجي وجه نقد: ارقام منفي

كل صنايع–هاي گروه اول نتايج آزمون فرضيه
با .ارائه نموده استبراي كل صنايعرا هاي گروه اول الگونتايج برازش 2ةجدول شمار

گـروه  ةگان ـهاي سـه داري متغيرهاي مستقل در توضيح متغير وابسته، تمام الگوتوجه به معني

دهد كـه در سـطح كـل صـنايع،     نشان مي2ةجدول شمار. گردندمورد پذيرش واقع مياول

بـازده  ةبندي مجزا، تجميعي و تفكيكـي ماليـات بردرآمـد پرداختـي، طبق ـ    هاي طبقهدر الگو

.باشـد ها و سود پرداختي بابت تامين مالي توان توضيح بازده سهام را دارا ميگذاريسرمايه

منظور تعيين الگوي برتـر در توضـيح متغيـر    ها در كل صنايع، بهبا توجه به پذيرش تمام الگو

. شوندها مقايسه مينيكويي برازش الگوة، آمار)امبازده سه(وابسته 

كمتـر از  الگـوي دوم  نيكـويي بـرازش   ةكـه مقـدار آمـار   دهـد نشان مي3ةجدول شمار

ةمقدار آمارهمچنين، .اول ترجيج داديتوان به الگويعني اين الگو را مياول است،يالگو
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هرچنـد كـه   ؛ قبلي مي باشـد يوالگاز مقدار آن در دوسوم كمتريالگونيكويي برازش در

يسـوم از دو الگـو  يتوان گفت كه الگومي،بنابراين. ناچيز استدوم يالگوآن با تفاوت 

.باشدقبلي بهتر مي

توان چنين بيان داشت كه  در سـطح كـل صـنايع، الگـوي     هاي بالا، ميبا توجه به يافته

بنـدي  عاتي بيشـتر، و الگـوي طبقـه   بندي مجزا محتواي اطلابندي تجميعي نسبت به طبقهطبقه

رو، از ايـن . باشـد تفكيكي نسبت به دو الگوي مذكور، داراي بيشترين محتواي اطلاعاتي مي

.شوندييد ميأت) 3تا 1هاي فرضيه(هاي مرتبط با سنجش محتواي اطلاعاتي تمامي فرضيه
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در سطح هر صنعت–هاي گروه اول نتايج آزمون فرضيه

نتايج آزمون فرضيات گروه اول را در سـطح هـر يـك از صـنايع نشـان      4ةجدول شمار

7هـاي بـرازش شـده بـراي     نتايج الگو،دهدنشان مي4ةگونه كه جدول شمارهمان. دهدمي

صـنعت بـوده كـه آزمـون     4گانـه در  هاي سـه پذيرش الگوةدهندصنعت مورد بررسي نشان

هاي فوق بـراي كـل   هم جهت با يافتهصنعت نيز3مرتبط با سنجش محتواي اطلاعاتي براي 

.صنايع مورد بررسي است

كل صنايع–هاي گروه دوم نتايج آزمون فرضيه

. بوده اسـت 5ةبه شرح جدول شمارعيكل صنايبرادومهاي گروه الگوحاصل برازش 

، )1-2يالگـو (بندي مجـزا  در الگوي طبقه،مشخص است5همانگونه كه در جدول شماره 

هـا و سـود پرداختـي بابـت تـامين      گـذاري ليات بر درآمد پرداختي و بازده سـرمايه طبقات ما

، طبقـات  )3-2يالگـو (و تفكيكـي  ) 2-2يالگـو (بندي تجميعي مالي، و در الگوهاي طبقه
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ها و سود پرداختي بابت تـامين مـالي تـوان    گذاريهاي نقدي عملياتي و بازده سرمايهجريان

.ياتي آتي را دارندهاي نقدي عملبيني جريانپيش

بينـي  منظـور تعيـين الگـوي برتـر جهـت پـيش      هـا ، بـه  با توجـه بـه پـذيرش تمـام الگـو     

. شوندها مقايسه ميبيني الگوي پيشقدرمطلق خطانيانگيمهاي نقدي عملياتي آتي، جريان

كمتر الگوي سوم بينيي پيشخطاقدرمطلقنيانگيكه مدهدنشان مي6ةجدول شمار

مقـدار  همچنـين،  .اول تـرجيج داد يتوان به الگـو يعني اين الگو را مياول است؛يگواز ال
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هرچند كـه  ،باشدقبلي مييالگواز دووم كمترديالگوبينيي پيشقدرمطلق خطانيانگيم

يوم از دو الگـو ديتوان گفت كه الگـو مي،بنابراين. ناچيز استومسيبا الگوآنتفاوت

كار رفتـه  ه اي فريدمن ببيني، آزمون رتبهراي آزمون تفاوت خطاي پيشب.باشدقبلي بهتر مي

.است

دهـد كـه   نتـايج آزمـون نشـان مـي    ،شـود مشاهده مـي 7ةهمانطور كه در جدول شمار

بـا توجـه بـه    . گانه وجود نـدارد هاي سهبيني الگوداري بين ميانگين خطاي پيشتفاوت معني

داري بـين  ه گرفت كه در سطح كل صـنايع، تفـاوت معنـي   توان چنين نتيجهاي بالا، مييافته

،رواز ايـن . بيني وجود نداردتجميعي يا تفكيكي از نظر توان پيشبندي مجزا،هاي طبقهالگو

تاييـد  ) 6تـا  4هـاي  فرضـيه (بينـي  هـاي مـرتبط بـا تـوان پـيش     در سطح كـل صـنايع، فرضـيه   

.شوندنمي

طح هر صنعتدر س–هاي گروه دوم نتايج آزمون فرضيه

نتـايج آزمـون فرضـيات گـروه دوم را در سـطح      ،صـورت خلاصـه  ه ب8ةجدول شمار

دهد، بدون درنظر گرفتن سـطح  نشان مي8ةهمانگونه كه جدول شمار. دهدصنايع نشان مي

، در )بنـدي تفكيكـي  الگوي طبقـه (داري، كمترين خطا در پنج صنعت در الگوي سوم معني

و تنهـا در يـك صـنعت در الگـوي     ) بندي تجميعيوي طبقهالگ(يك صنعت در الگوي دوم 

هـا در  تنهـا تفـاوت  % 5اما در سطح خطاي . مشاهده شده است) بندي مجزاالگوي طبقه(اول 

در صـنايع خودروسـازي، ايـن    . دار بوده استدو صنعت خودروسازي و صنابع غذايي معني

ي مطـرح بـوده كـه    بنـدي تفكيك ـ بنـدي مجـزا و طبقـه   تفاوت در خصـوص الگوهـاي طبقـه   
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بنـدي مجـزا و   يي، الگـوي طبقـه  غـذا عيصنابراي . باشدبندي مجزا از اين حيث برتر ميطبقه

بندي تفكيكـي بهتـر   داري داشته كه طبقهبندي تفكيكي با يكديگر تفاوت معنيالگوي طبقه

بندي مجـزا و تجميعـي در صـنايع غـذايي نيـز     بيني الگوهاي طبقهتوان پيشةمقايس. باشدمي

داري بـين تـوان   بنـدي تجميعـي دارد؛ هرچنـد تفـاوت معنـي     دار طبقـه نشان از برتـري معنـي  

. شودبندي تجميعي يا تفكيكي مشاهده نميبيني الگوهاي طبقهپيش

گيرينتيجه
كـار رفتـه در تحقيقـات پيشـين و نيـز بـا       ه در اين تحقيق با الهام از معيارهاي ارزيابي ب ـ

هـاي  هاي نقـدي و الگـو  بيني جريانرگرسيوني گام تصادفي در پيشهاي مندي از الگوبهره

هاي نقدي بـا بـازده سـهام، بـه بررسـي محتـواي اطلاعـاتي و تـوان         همبستگي اجزاي جريان

بندي تفكيكي يا تجميعي ماليات بر درآمد پرداختي در صورت جريان وجـوه  بيني طبقهپيش
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هـد كـه در سـطح كـل صـنايع و      نشـان مـي  دست آمده ه هاي بيافته. نقد پرداخته شده است

لحـاظ كارآمـدي   بنـدي تفكيكـي بـه    در سطح صنايع مورد بررسي، الگـوي طبقـه  ،همچنين

بندي مجزا به طبقه،بندي تجميعي و همچنيناول و الگوهاي طبقهةمحتواي اطلاعاتي در رتب

دي تجميعي يـا  بنهرچند قدرت تبيين دو الگوي طبقه. هاي بعدي جاي دارندترتيب، در رتبه

.باشنديكديگر نزديك ميتفكيكي تا حدودي به

بنـدي ماليـات بـر    بيني الگوهاي مختلف طبقهداري تفاوت توان پيشنتايج آزمون معني

دار نبـوده و تنهـا   دهد كه در سطح كل صنايع اين تفاوت معنـي درآمد پرداختي نيز نشان مي

ياد شـده  عيدار وجود دارد؛ كه در صنايتفاوت معنييغذاعيو صنايخودروسازعيدر صنا

و يع ـيتجميبنـد طبقـه ويكيتفكيبندطبقهنسبت بهمجزايبندطبقهيالگونيز به ترتيب،

باشند؛ ولي تفاوت بالاتري برخوردار ميينيبشيتوان پمجزا از يبندطبقهتفكيكي نسبت به 

.شوديمشاهده نمحيثي از اينكيتفكاييعيتجميبندطبقهيالگوهاداري بين معني

پيشنهادهاي كاربردي تحقيق
:شوندي به شرح ذيل ارائه ميهاهاي تحقيق پيشنهادبا توجه به يافته

مراجع تدوين استانداردهاي حسابداري و موسسات و مراكز آموزشي، الگوي پيشـنهادي  ) 1

.دتحقيق جاري را به استناد استدلالات نظري ارائه شده مورد مداقه قرار دهن

عنـوان يكـي از متغيرهـاي    هاي نقدي عمليـاتي بـه  كارگيري جريانپژوهشگران، هنگام به) 2

تفكيكـي يـا   (را نيز، طبق الگوهاي مورد اسـتفاده در ايـن تحقيـق    تحقيق، آثار مالياتي آن

.، در نظر داشته باشند)تجميعي

اقتصـادي و مطالعـات   با توجه به لزوم تحليل اثرات مالياتي رويدادها، در اكثر تصميمات) 3

ها ملزم به افشاي اطلاعات تفصيلي ماليـات بـر درآمـد    شود تا شركتمربوط، پيشنهاد مي

موجود، اطلاعاتي درخصوص ريـز عناصـر ماليـات    يبه نحوي كه علاوه بر افشا. گردند

همچون ماليات بر درآمد عمليات عادي، متوقف شده، نقل و انتقال امـلاك و  (بر درآمد 

كننـده را  اطلاعات بـه ايـن شـكل اسـتفاده    ةارائ. ، نيز ارائه شود)ير موارد عمدهسهام و سا
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بندي ماليات كه بيشـتر بـا تصـميم وي    قادر خواهد ساخت تا از هر يك از الگوهاي طبقه

. مرتبط است، استفاده نمايد

هاي تحقيقتمحدوي
ت امـلاك مشـابه   يات ماليـات دوره، ماليـات نقـل و انتقـالا    يبا توجه به عدم افشاي جز

هـاي غيـر بورسـي مشـابه بـا      ها، و ماليـات فـروش سـهام شـركت    ماليات فروش ساير دارايي

منظور سنجش ميزان تاثير اين محدوديت بـر  به. هاي بورسي در نظر گرفته شده استشركت

معـادل  (هـا محاسـبه  هاي تحقيق، نسبت نقل و انتقالات املاك بـه فـروش سـاير دارايـي    يافته

فـروش سـهام   ةدر يـك پيمـايش محـدود، مشـخص گرديـد عمـد      ،همچنـين . دگردي%) 20

رود كـه  انتظـار نمـي  ،در نتيجـه . هاي بورسـي بـوده اسـت   ها، مربوط به سهام شركتشركت

.محدوديت فوق تاثيري مهم بر قابليت تعميم نتايج تحقيق داشته باشد

هايادداشت

2.Munter1. Hugo Nurnberg
4. Ward3. Lee
6. Aziz and Lawson5. Financial distress
8. Chenug7. Krishnan and Largay
10. Chenug9. Clinch
12.Generalized Estimation Equations11. Cheng and Hollie

13. Robust Estimation
14. Corrected Quasi Likelihood under Independence Model Criterion
15.Median Absolute Prediction Error 16. Friedman
17. Wilcoxon
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منابع و مĤخذ
ارائه صـورت جريـان وجـوه نقـد بـر      ةتأثير نحو،)1385(،يداله،تاري ورديوحسين،اعتمادي-

.88-69ص،45.ش،اي حسابداري و حسابرسيهبررسي،ايگذاران حرفههاي سرمايهقضاوت

، نحوه ارائه برتر صورت جريـان وجـوه  )1389(وردي، يداالله، ي اصغر و تاريانواري رستمي، عل-
. 108-100. ، ص7. ، شحسابداريتحقيقات،ايرانهاي مختلف درديدگاه گروهنقد از

دفتـر  : ، تهـران ]علي پارسائيان، متـرجم [هاي حسابداري،تئوري،)1381(بلكويي، احمد رياحي، -
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