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 چكيده

ي شركت محوراز پايداري  ها نسبت به مؤلفه صنعت محور عملكرد شركت ي ي اقتصادي، مؤلفه بنا بر نظريه
بيشتري برخورداراست.اين مقاله شواهدي را در تأييد اين گفته به دست داده و پايداري نسبي سودصنعت 

صنعت  12شركت از  135اطلاعات بدين منظور از دهد. محور و سود شركت محور را مورد آزمون قرار مي
شده است.در اين پژوهش فرضيه ها بااستفاده از رگرسيون چندمتغيره و  استفاده 1393تا  1386هاي  طي سال

ها نتايج حاكي از آن بود كه سود صنعت محور به ميزان  بيني افزار ايويوز بررسي شد.  مطابق پيشنرم
. همچنين سود صنعت محور و سود شركت محور به دو توجهي از سود شركت محور پايدارتر است قابل

جزء جريان نقدي و اقلام تعهدي تجزيه شدند. نتايج بررسي اين چهار مؤلفه سود نشان داد جريان وجوه نقد 
ترين پايداري برخوردار است.  صنعت محور پايدارترين مؤلفه سود بوده و اقلام تعهدي شركت محور از كم

شده و پايداري جزء صنعت محور و شركت  به دو گروه همسان و ناهمسان تقسيمعلاوه بر اين كل صنايع 
محور سود در اين دو گروه موردبررسي قرار گرفت. نتايج حاكي از آن بود كه سود صنعت محور در 
صنايع همسان پايدارتر از سود صنعت محور در صنايع ناهمسان است. همچنين همساني يا عدم همساني در 

 شركت محورتأثيري ندارد. پايداري سود
 سود صنعت محور، سودشركت محور يداري،وجوه نقد، پا يانجر ي،اقلام تعهد :يديكل واژگان
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 مقدمه
هاي مالي دارد،  كنندگان صورت گيري استفاده ازجمله اطلاعاتي كه نقش اساسي در تصميم

مهم است و سود حسابداري و اجزاي مربوط به آن است. اطلاعات مربوط به اجزاي سود 
 كند. بيني سود آينده كمك مي به پيش

شده است كه  ) هيئت استانداردهاي حسابداري مالي بيان1بيانيه شماره ( 47دربند  
ارزيابي توان سودآوري، توان پرداخت  سرمايه گذاران، بستانكاران و ديگران از سود براي 

ارزيابي يك سرمايه سود سهام، پيش اعتبار گذاري  بيني سودهاي آتي و  در شركت يا دادن 
 كنند. به شركتي ديگر استفاده مي

و اجزاي آن، به  لي بارها  محتواي اطلاعاتي سود  طور گسترده در متون حسابداري و ما
است. تحقيقات تجربي، شواهد قوي در ارتباط با محتواي اطلاعاتي  مورد آزمون قرارگرفته

ئه نموده و (اند سود حسابداري ارا كه سود  با توجه به اين ).1384چالاكي، اعتمادي 
 تقسيم است. شود، به دو جزء نقدي و تعهدي قابل حسابداري بر مبناي تعهدي شناسايي مي

اند كه افزايش اجزاي نقدي سود،  هاي خود عنوان كرده محققان زيادي در پژوهش 
2F(ديچو و همكاران منجر به پايداري سود خواهد شد

 معناي به سود ايداريپ ).2015، 1
 يعني شركت باشد، بيشتر سود پايداري هر چه .جاري است سود) استمرار( تكرارپذيري

 شركت بيشتر سود كيفيت شود توان بيشتري براي حفظ سودهاي جاري دارد و فرض مي
ر ويژگي ازجمله پايداري سود .است  و است اطلاعات حسابداري هاي كيفيت سود مبتني ب

و جريان سرمايه رود كه به شمار مي شاخصي به ارزيابي سودهاي آتي  هاي نقدي  گذاران در 
 مورد نقدي هاي و جريان گذاران در برآورد سودهاي آتي سرمايه .كند كمك مي شركت

يشتر سود پايدار بخش به خود انتظار (فرانسيس و دهند مي  آن اهميت ناپايدار بخش از ب
3Fهمكاران

2 ،2002.(  
گذاران به رقم  عقيده هستند كه به دليل تمايل سرمايه گران مالي بر اين برخي از تحليل 

از چنين تحقيقاتي در قيمت نهايي سود، مي گذاري صحيح اوراق بهادار استفاده كرد  توان 
4F(اسلون

3 ،1996.( 
يداري ا  گرفتن مباني جزاي نقدي و تعهدي سود با در نظردر اين پژوهش به بررسي پا

 شود. ته ميهاي حسابداري پرداخ اقتصادي و مقياس
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 مباني نظري 
ي  از قبيل سليقه( صنعتيها كه بر پايه مباني ي اقتصادي، عملكرد شركت تئور بر اساس

و پايدار  تعيين ميو محيط نظارتي)  كنندگان، فناوري توليد مصرف شود، نسبتاً ماندگار 
5Fمولر است. از سوي ديگر، بر اساس نظر

6F) و وارينگ1990( 1

از  )1996( 2 عملكردي كه 
 اگرچهزيرا  ؛شود تر با شكست مواجه مي هنجارهاي اقتصادي منحرف گردد معمولاً سريع

رندگان صنعتي  يادگيري و تقليد عملكرد بازندگان صنعتي را بهبود مي بخشد اما اثر رقابتي ب
انتظار مي بين مي را از تا آنجا كه سود حسابداري  سود صنعت محوري  رود مؤلفه برد. 

 پايدارتر باشد. شركت محوري  است از مؤلفه سود اقتصادي مقياس (پرهياهوي) 
مانايي) ( و ايستايي همساني ذاتاًمدار سود،  ي صنعت بيني پايداري بيشتر مؤلفه پيش 

هايي كه در صنايع همسان  براي شركت صنعت محوركند. سود  صنعت را مسلم فرض مي
از پايداري بيشتري نسبت به وهاي اقتصادي كنند، به دليل مواجهه با نيرفعاليت مي مشابه، 

 سود صنايع ناهمسان برخوردار است.
ر مباني اقتصادي، نمايانگر طرد كار اسلون  ) در باب اقلام 1996( تمركز پژوهش حاضر ب

است  كاركرده ها تعهدي و جريان وجوه نقدي است. اين دو فقره كه وي روي آن
دهد كه  وي نشان مي .اند عريف كردههاي حسابداري ت است كه سيستم  هاي سودي مؤلفه
 ي اقلام تعهدي پايدارتر است. ي جريان وجوه نقد از مؤلفه مؤلفه

مباني اقتصادي و حسابداري  ي وسيله بههاي سود كه  مؤلفهپايداري  مطالعه، اين در 
هاي جريان  به مؤلفه شركت محورو  سود صنعت محور و  بررسي گرديده شده بندي طبقه

هاي  دي و مقياستعمق در مباني اقتصا شوند. تجزيه مي ها آناقلام تعهدي وجوه نقد و 
ي سود  ، پايدارترين مؤلفهصنعت محورهاي وجوه نقد  دهد كه جريان حسابداري نشان مي

 ترين پايداري برخوردار است. از كم شركت محوربوده و در مقابل، اقلام تعهدي 
جريانات وجوه نقد از اقلام تعهدي دهد  سو تحقيقات گذشته نشان مي از يك 

نسبت به  صنعت محور سود ي اقتصادي، عملكرد نظريه بنا براز سوي ديگر،  پايدارترند.
 از پايداري بيشتري برخوردار است. شركت محورعملكرد سود 

يداري ترتيب، بدين   تحقيقات در كه) تعهدي اقلام( نقد وجوه جريان) كمتر( بيشتر پا
 دو طي در .است بوده) شركت محور( صنعت محور ي مؤلفه ي نتيجه گرديد، ثبت پيشين
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 آن حسابداري هاي مؤلفه و سود كل پايداري بر تمركز با بسياري تحقيقات اخير ي دهه
 بررسي پژوهش حاضر است. گرفته انجام) تعهدي اقلام و نقد وجوه هاي جريان(

 پايداري بر حسابداري قوانين با آنان تعامل و اقتصادي مباني تأثير ي نحوه از تري جانبه همه
و نقش آن مي انجام سود  سهام صاحبان حقوق ارزيابي در دهد و به ادبيات پايداري سود 

 ي كننده تعيين عوامل پيرامون كه هايي برنوشته اين مطالعه هاي يافته البته .كند مي كمك
دارد، تأثيراتي  مستقيم دخالت ها آن در پايداري كه اي كننده تعيين عوامل سود و كيفيت

 عوامل به منحصراً حدي تا زمينه اين در پيشين تحقيقات. بسزايي خواهد داشت
مانند  ( برخي تحقيقات اخيراً اما اند؛ پرداخته ها شركت مقياس در كيفيت سود ي كننده تعيين

7Fهمكاران و اونز

 و سود توليد فرايند در اقتصادي مباني نقش بررسي اهميت به) 2014 ،1
ر آن تأثيرات  طوركلي به اين پژوهش هاي يافته ترتيب، اند. بدين برده پي سود كيفيت ب
 .سازد مي روشن سود كيفيت ايجاد در را اقتصادي مباني كردن لحاظ اهميت

بر  .شود مي متمركز سود پايداري كليدي عامل عنوان به صنعتي مباني بر پژوهش حاضر  
8Fديگران و والن( اساس نظر

 تحليل اهميت بر معمولاً مالي هاي صورت تحليل متون) 2015 ،2
) بيان 2013( ديچو و همكاران ورزند. مي تأكيد ها شركت عملكرد ارزيابي در صنعتي

 ثبات در مؤثر عوامل ترين مهم از يكي را صنعتي مباني مالي، امور متخصصان نمودند كه
 مباني نقش بر دال تجربي، شواهدتاكنون  وجود، بااين كنند. مي تلقي هايشان شركت در سود

بال و  سوي از اوليه تحقيقات. است بوده محدود شده گزارش سودهاي پايداري در صنعتي
9Fبراون

10Fمجي و) 1967( 3

 درآمد ثباتي بي از اعظمي بخش كه است آن ) نشانگر1974( 4
11Fلو. كرد توجيه صنعتي اخبار طريق از توان مي را ها شركت

 را معناداري ارتباط نيز )1983( 5
اين . دهد مي گزارش صنعتي رقابت و كالا نوع نظير از اقتصادي عوامل و سود پايداري ميان

 و صنعت محور سودهاي و پايداري در اختلاف ثبت طريق از را جديدي شواهد مطالعه
 اقتصادي مباني با چگونه پايداري، عواملِ اين كه دهدو نشان مي ارائه شركت محور

 و تعهدي اقلام حسابداريِ هاي مقياس با و يابد مي تغيير بيني قابل پيش نحوي به مختلف
 .است تعامل در نقد وجوه جريانات
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  تحقيق پيشينه بر مروري
و زارووين 12Fليونات 

) در پژوهشي به بررسي اين موضوع پرداختند كه آيا تفكيك 1990( 1
بيني كرد  سهام را بهتر پيشسود به دو جزء نقدي و تعهدي موجب خواهد شد تا بتوان بازده 

يا خير؟ نتايج پژوهش آنان نشان داد كه تفكيك سود به دو جزء نقدي و تعهدي منجر به 
 شود. بيني بازده سهام نمي بهبود پيش

13Fبيور و همكاران 

ارتباط اجزاي نقدي و تعهدي سود 1999( 2 ) در پژوهشي به بررسي 
ر توان پي از  شباارزش شركت پرداختند. نتايج پژوهش ب بيني اجزاي نقدي و تعهدي سود 

ارزش بازار شركت دلالت داشت، با اين تفاوت كه ضرايب بخش نقدي، مثبت و ضريب 
 بخش تعهدي، منفي بوده است.

14Fريچاردسون 

ئه براي. دارد بيشتري كيفيت پايدارتر، كند سود ) بيان مي2003( 3  ارا
 هاي حساب براي كم ذخيره كردن منظور به توان مي كم باكيفيت سود از هايي نمونه

 هاي سال به مربوط درآمدهاي شناسايي و ناباب هاي موجودي براي يا مشكوك الوصول
 .كرد اشاره جاري سال در آتي

15Fراس و ديچو 

 و اي ترازنامه رويكرد برحسب سود پايداري نحوه مقايسه با) 2005( 4
يداري كه دادند نشان زياني و سود صورت رويكرد  علامت و مقدار تأثير تحت سود پا

 گيرد. مي قرار تعهدي اقلام
16Fديچو و همكاران

گذاري اجزاي نقدي  ) در پژوهشي به بررسي پايداري و قيمت2008( 5
سود پرداختند. آنان اجزاي نقدي سود را به سه جزء مانده وجوه نقد، وجوه نقد پرداخت به 

دند و دريافتند كه وجوه نقد اعتباردهندگان و وجوه نقد پرداختي به سهامداران تجزيه كر
داري باقيمت سهام  پرداختي به سهامداران نسبت به ساير اجزا پايدارتر بوده و رابطه معني

 دارد.
17Fماتيس و ليف 

ر اقتصادي وضعيت و سود پايداري تأثير بررسي به )2013( 6  ارتباط ب
 ناپايداري و پايداري ازنظر را ها شركت پژوهش اين در ها آن .پرداختند اطلاعات ارزشي

 دليل به كه هايي شركت از دسته آن داد نشان پژوهش نتايج. كردند تقسيم دودسته به سود
 .دارند متفاوتي ارزشي ارتباط اند، متفاوت گذاري سرمايه ازنظر گوناگون صنايع در فعاليت

                                                                                                                   
1. Livnat & Zarowin 
2. Beaver et al 
3. Richardson 
4. Dechow & Rass 
5. Dechow et al 
6. Liff & matiss 



 1397بهار ـ  57ـ شماره  14سال ـ  يمال يحسابدار يمطالعات تجربفصلنامه   54

 نقدي سود تغييرات به بازار واكنش و سود كيفيت بين رابطه بررسي به )1383( ثقفي
 هنگام تهران بهادار اوراق بورس در گذاران نتايج تحقيق نشان داد سرمايه اند. پرداخته
 .گيرند در نظر نمي ها را سود شركت كيفيت نقدي، تغييرات سود به واكنش

تي محتواي) 1385( همكاران و يزدي مازار عرب   را تعهدي و نقدي هاي جريان اطلاعا
 نقدي هاي جريان به نسبت سود، كه دريافتند و قراردادند موردبررسي ايران سرمايه بازار در

 .دارد افزاينده اطلاعاتي محتواي عملياتي
) به بررسي كيفيت اقلام تعهدي و سود با تأكيد بر نقش 1385( نوروش و همكاران 

خطاي برآورد اقلام تعهدي پرداختند. نتايج تحقيق نشان داد سطح بالاي اقلام تعهدي باعث 
ديگر، اقلام تعهدي بيشتر به معني  عبارت شود. به كاهش كيفيت سود اقلام تعهدي مي

 كيفيت كمتر و پايداري كمتر سود است.
 اجزاي دقت آيا پرداختند بررسي اين به كه) 1387( زاده عباس و مدرس تحقيق نتايج 

 و پايداري سود تواند مي و انجامد مي سود بيني پيش بهبود به خودشان بيني پيش در سود
 بيني پيش توان با سودها عملكرد داد نشان دهد، توضيح را نقدي هاي جريان و سود رابطه

 پايداري كه سود اجزاي آن ديگر، بيان به دارد؛ مثبتي رابطه ها آن استمرار و سود اجزاي
 .كند بيني پيش تر مناسب را سودها تواند مي دارد، بيشتري

ي كيفيت سود پرداخته  استفاده از رويكرد ترازنامه اي به مطالعه) با 1390عظيمي يانچه( 
است. در اين تحقيق كيفيت سود بر مبناي پايداري سود تعريف شده است. بدين منظور از 

تا  1380هاي  شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سال 141اطلاعات 
از جزء استفاده شده است. نتايج حاكي از آن بود  1387 كه پايداري جزء تعهدي سود 

 نقدي سود كمتر نيست.
 بورس در شده پذيرفته شركتهاي سود كيفيت تغييرات روند) 1390بولو و همكاران( 

 شركت 46 هاي داده از استفاده با 1387 تا 1380 هاي سال طول در تهران بهادار اوراق
 كيفيت بعد چهار از سود كيفيت  پژوهش دراين  .دادند قرار آزمون مورد صنعت 6 در

 شده گيري اندازه سود، هموار بودن و سود پذيري بيني پيش سود، پايداري تعهدي، اقلام
 طول در سود كيفيت كاهش مبني بر شواهدي وجود عدم از حاكي تحقيق نتايج .است
 زماني سري كه بود آن شده بيانگر انجام هاي آزمون .است بوده مطالعه مورد دوره

 يكي در تنها .است بوده تصادفي الگوي گام تابع مذكور دوره طول در سود هاي ويژگي
 از يكي براي تعهدي اقلام كيفيت در بهبوداندك از شواهدي شده انجام هاي آزمون از



  55 ...  يوجوه نقد و اقلام تعهد يانسود،جر يداريبر پا يليتحل

 .گرديده است مشاهده مطالعه مورد صنايع
 در حسابداري سود كيفيت معيارهاي برخي بررسي به) 1392( افتخاري و كرمي 

ر اقتصادي وضعيت دهد مي نشان ها آن هاي يافته پرداختند. تجارياي ه چرخه  واكنش ب
 در سود، به واكنش اين كه اي گونه به گذارد؛ مي تأثير حسابداري سود به گذاران سرمايه

ر اقتصادي وضعيت همچنين .است بيشتر رونق دوره به ركود دوره  تأثير سود پايداري ب
 .است كمتر ركود دوره به نسبت رونق دوره در سود پايداري كه طوري به گذارد؛ مي

 كيفيت اقتصادي پيامدهاي تأثير بررسي به )1393( احمدزاده و تقوي نيكومرام، 
 از حاكي ها آن پژوهش هاي يافته .پرداختند سود پايداري بر تمركز با حسابداري اطلاعات

 دفتري ارزش به بازار ارزش نسبت توبين، اطلاعات كيفيت ارزيابي معيار كه است آن
ر ،)سود پايداري( حسابداري Qو  سهام صاحبان حقوق  سهم هر سود به قيمت نسبت ب

 بازار در مثبتي اطلاعاتي محتواي و بار سود پايداري زيرا گذارد؛ مي معناداري و مثبت تأثير
 .است مثبت اقتصادي پيامد حاوي و دارد ايران سرمايه

 اطلاعات ارزشي ارتباط و سود پايداري رابطه) در پژوهشي 1394( بيات و همكاران 
 و ارتباط ارزشي حسابداري را بررسي نموده و به اين نتيجه رسيدند كه بين پايداري سود

 سود تكرارپذيري افزايش ديگر با بيان به معنادار وجود دارد. و اطلاعات رابطه مستقيم
از افزايش مي ارتباط ارزشي اطلاعات حسابداري حسابداري، افزايش  ديگر، سوي يابد. 

به  تواند مي بنابراين شود، مي سهامداران كنندگي بيني پيش توان افزايش سبب سود پايداري
 سود تغييرات اينكه پژوهش، ديگر هاي يافته از .شود منجر اطلاعات ارزشي ارتباط افزايش

 .كند مي برقرار معناداري و مثبت رابطه با بازده عادي هر سهم
 

 فرضيات تحقيق
 سود صنعت محور پايدارتر از سود شركت محور است. فرضيه اول:
سود صنعت محور در صنايع همسان، پايدارتر از سود صنعت محور در  :فرضيه دوم

 صنايع ناهمسان است.
همساني يا عدم همساني صنايع در پايداري سود شركت محور تأثيري : فرضيه سوم

 ندارد.
ي سود و در مقابل، اقلام  جريان وجوه نقد صنعت محور پايدارترين مؤلفه فرضيه چهارم:

 ترين پايداري برخوردار است. تعهدي شركت محور از كم
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 شناسي پژوهش روش
ي  ها تحليلي همبستگي است. براي آزمون فرضيهپژوهش، كاربردي و از نوع توصيفي  اين

از تحليل ضرايب رگرسيون چندمتغيره استفاده شده است. قلمرو مكاني تحقيق را  پژوهش 
دهد و قلمرو زماني  شده در بورس اوراق بهادار تهران تشكيل مي هاي پذيرفته شركت

ي آماري جامعهاست.  1386-1393هاي  ساله، بين سال 8ي زماني  تحقيق، شامل يك دوره
با  شده در بورس اوراق بهادار تهران است و هاي پذيرفتهاين تحقيق شامل تمامي شركت

اند، نمونه  كه در ادامه ذكرشده هاتعديل اين جامعه با استفاده از يك سري محدوديت
 گردد.آماري مشخص مي

 در 1386 سال از قبل موردبررسي، هاي سال در آماري نمونه شدن همگن منظور به .1 
 متمادي طور به 1393 تا 1386 هاي سال طي و باشند شده پذيرفته تهران بهادار اوراق بورس

 .باشند حاضر تهران بهادار اوراق بورس در
 .اسفند باشد 29منتهي به  باهم برابر و بايد ها شركت مالي سال .2 
 هاي تحقيق در دسترس باشد. ها در طي سال هاي موردنياز آن تمام داده .3 
هاي  هاي مالي، ليزينگ و شركت گري ها، واسطه هاي موردبررسي جزو بانك شركت .4 

  نباشند.بيمه 
 هاي موردنظر تغيير دوره مالي نداشته باشند. در سال .5 
شركت در آن وجود داشته باشد،  5با در نظر گرفتن شرايط فوق، صنايعي كه حداقل  

 135 تعداد ذكر شده شرايطتمامي   اعمال باشوند.  يعنوان صنايع موردبررسي انتخاب م به
 هاي فرضيه آزمون و الگوها برآورد منظور به) شركت – سال( 1080 معادل شركت
 .اند شده انتخاب پژوهش

 
 روش پژوهش

و شركت محور دارد آزمون  .هاي اين پژوهش نياز به تفكيك سود به اجزاي صنعت محور 
ها در همان صنعت،  دهنده جزء مشترك درآمد براي همه شركت سود صنعت محور نشان

 .كه درآمد شركت محور انحراف درآمد شركت از متوسط صنعت است درحالي
18Fهمكاران و بوجراج پيرو 

 شركت محور سود و صنعت محور ، سود)2003( 1
 شود: مي تعريف صورت بدين

                                                                                                                   
1. Bhojraj et al 
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 ها صنعت با مقياس دارايي در ها شركت تمام سود ميانگين :صنعت محور سود
 صنعت محور سود و شركت يك ي شده گزارش سود ميان اختلاف :شركت محور سود

است  t براي سال  j در صنعت iدهنده درآمد شركت  ، نشانlet Earni,j,t طور خاص، به 
از استهلاك كه به با  .شود ميگيري  ها اندازه با مقياس دارايي صورت درآمد عملياتي بعد 

صورت  به t براي سال j، درآمد صنعت محور صنعت Jشركت در صنعت  n فرض وجود
 شود: زير تعريف مي

 )١( رابطه

𝐼𝑛𝑑𝐸𝑗 , 𝑡 = 1/𝑁�  𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖, 𝑗, 𝑡
𝑁

𝑖=1
 

 
 شود. صورت زير تعريف مي به t براي سال Jدر صنعت  iو درآمد شركت محور شركت 

 )2رابطه (
FirmEi,j,t =Earni,j,t ― IndEj,t 

 
همچنين سود صنعت محور به دودسته جريان وجه نقد عملياتي صنعت محور و اقلام 

 شود: تعهدي صنعت محور تجزيه مي

 )3رابطه (
IndCFt +IndAcct =IndEt 

 
يي ميانگين جريان وجه نقد عملياتي IndCFt كه در آن  براي  (CFt)ها  با مقياس دارا

 است. IndCFtو  IndEtاختلاف بين  IndAcctو  ها در صنعت مشابه تمام شركت
به دو بخش جريان وجه نقد عملياتي  (FirmEt) طور مشابه سود شركت محور به 

 .شود تجزيه مي (FirmAcct) و اقلام تعهدي شركت محور (FirmCFt) شركت محور

 )4رابطه (
FirmEt = FirmCFt + FirmAcct 

 
اختلاف  FirmAcct و همچنين  IndCFt و  CFtاختلاف بين  Firm CFtكه در آن  

 هست. FirmCFtو   FirmEtبين 
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 آزمون فرضيه اول:
 شود براي آزمون فرضيه اول از مدل رگرسيون حداقل مربعات معمولي زير استفاده مي

]18[: 
 )5رابطه (

Earnt+1 = α0+ α1 IndEt + α2 FirmEt +1t+1 
 

اجزاي  به ترتيب FirmEtو  t+1 ،IndEtشده سال  سود گزارش Earnt+1كه در آن 
انتظار بر اين است كه ارتباط بين  مي tصنعت محور و شركت محور سود براي سال  باشند. 

تر از ارتباط بين سود شركت محور و سودهاي  سود صنعت محور و سودهاي آينده بزرگ
 آينده باشد.

 
 آزمون فرضيات دوم و سوم:

معاملاتشان در ( نسبي برخوردار باشندوقتي چند شركت در يك صنعت واحد از همساني 
انجام مي استفاده  هاي توليد مشابهي شود و از فناوري بازارهاي عامل و توليد مشابهي 

ي مشابهي از عوامل بنيادين  )، احتمال اينكه عملكردشان تحت تأثير مجموعهكنند مي
بايست پيرامون سودهاي  مي درنتيجه، سود صنعت محوراقتصادي قرار گيرد بيشتر است. 

 در صنايع نسبتاً ناهمسان.ها اطلاعات بيشتري به دست بدهد تا  آتي شركت
اثرات همساني صنعتي، از روش به  19Fآلبوكرك( منظور بررسي 

20Fو ديگران ؛ اكر2009، 1

2 ،
آيد  حساب مي شود. طبق اين روش در صورتي يك صنعت همسان به ) استفاده مي2013

اي كه در  گونه به ي مشابهي برخوردار باشند. آن صنعت از اندازههاي درون  كه شركت
انحراف معيار ارزش بازار غيرهمسان) تلقي مي( صورتي يك صنعت همسان  شود كه 

بالاتر) از ميانگين انحراف معيار ( تر خصوص، پايين ها در آن صنعت در يك سال به شركت
 باشد.در آن سال تمامي صنايع موجود 

 ) جهت آزمون فرضيه دوم و سوم براي صنايع همسان و ناهمسان برازش ) 5رابطه 
 شود. مي

 آزمون فرضيه چهارم:
جريان وجوه نقد صنعت محور، ( گذاري چهار مؤلفه سود جهت آزمون پايداري و قيمت

                                                                                                                   
1. Albuquerque 
2. Ecker et al 
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اقلام تعهدي صنعت محور، جريان وجوه نقد شركت محور، اقلام تعهدي شركت محور) 
21Fهاي و همكاران( شود ستفاده ميهاي رگرسيوني زير ا از مدل

1 ،2015.( 

)6( رابطه  
Earnt+1 = C0 + C1 IndCFt + C2 FirmCFt + C3 IndAcct + C4 FirmAcct 
+ 5t+1 

 
) بالاترين پايداري، c1) انتظار بر اين است كه جريان وجوه نقد صنعت محور (6در رابطه (

 را داراباشد.) كمترين پايداري c4كه اقلام تعهدي شركت محور ( درحالي
صتايع مورد بررسي، وضعيت همساني آنها و تعداد شركت هاي مورد بررسي در  1جدول 

 هر صنعت را طي دروه تحقيق نشان مي دهد.

                                                                                                                   
1. Hui et al 
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 صنايع موردبررسي و وضعيت همساني -1 جدول
  وضعيت همساني

 تعداد شركت
 

 
 نام صنايع

 
 
93 

 
92 

 
91 

 
90 

 
89 

 
88 

 
87 

 
86 
 

 غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان
 

 هاي فلزي استخراج كانه 7

 خودرو و قطعات 26 غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان
 دارويي 19 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان
 هاي برقي دستگاه 5 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان
 سيمان آهك و گچ 10 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان
 شيميايي 13 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان
 جز قند وشكر غذاي به 9 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان

 فلزات اساسي 16 غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان غيرهمسان
 كاشي و سراميك 8 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان
 كاني غيرفلزي 8 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان
 لاستيك و پلاستيك 5 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان
 آلات و تجهيزات ماشين 9 همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان همسان

 ماخذ: محاسبات تحقيق
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 توصيفي آمار
 و الگو نيتخم و برآورد جهت رهايمتغ يا هيپا و يعموم مشخصات يبررس يبرا

. است لازم رهايمتغ به مربوط يفيتوص يها آماره برآورد ها، آن قيدق وتحليل تجزيه
 آن يپراكندگ مشخصه ترين مهم و نيانگيم ع،يتوز كي يمركز مشخصه ترين مهم
 ميانگين، متغيرهاي پژوهش شامل توصيفي آمار 2 در جدول .هست عيتوز انسيوار

 :است شده آورده بيشينه و معيار، كمينه انحراف

 پژوهش متغيرهاي توصيفي آمار -2جدول 
سود  سود 

صنعت 
 محور

جريان نقدي 
 صنعت محور

اقلام 
تعهدي 
صنعت 
 محور

سود 
شركت 

 محور

جريان نقدي 
شركت 

 محور

اقلام تعهدي 
شركت 

 محور

 0.002 0.007 0.009 0.026 0.136 0.164 0.152 ميانگين

 -0.001 -0.008 -0.002 0.008 0.127 0.141 0.132 ميانه

 0.819 0.611 0.624 0.261 0.299 0.363 0.786 ماكزيمم

 -0.531 -0.943 -0.378 -0.098 -0.013 0.028 -0.520 مينيمم

انحراف 
 معيار

0.149 0.082 0.059 0.065 0.126 0.138 0.119 

 0.193 0.407 0.894 1.134 0.237 0.589 0.709 چولگي

 7.651 6.574 5.524 5.004 2.712 2.607 5.122 كشيدگي

 ماخذ: محاسبات تحقيق
 

 همبستگي ضرايب جدول

هاي رگرسيون  مدل شده در ضريب همبستگي پيرسون متغيرهاي استفاده 3 جدول در
بين متغيرهاي  خطي  روابط قدرت تا دهد مي اجازه ماتريس همبستگي .شود مشاهده مي

 .كرد گيري اندازه مدل را در شده استفاده
 
 



 1397بهار ـ  57ـ شماره  14سال ـ  يمال يحسابدار يمطالعات تجربفصلنامه   62

 پژوهش متغيرهاي همبستگي ضرايب جدول -3جدول 
سود  سود 

صنعت 
 محور

جريان 
نقدي 
صنعت 
 محور

اقلام 
تعهدي 
صنعت 
 محور

سود 
شركت 

 محور

جريان 
نقدي 

شركت 
 محور

اقلام 
تعهدي 
شركت 

 محور

       1.000 سود

سود صنعت 
 محور

0.469 1.000      

جريان نقدي 
 صنعت محور

0.284 0.614 1.000     

اقلام تعهدي 
 صنعت محور

0.335 0.706 0.126- 1.000    

سود شركت 
 محور

0.608 0.000 0.000 0.000 1.000   

جريان نقدي 
 شركت محور

0.422 0.000 0.000 0.000 0.558 1.000  

اقلام تعهدي 
 شركت محور

0.120 0.000 0.000 0.000 0.352 0.581- 1.000 

 ماخذ: محاسبات تحقيق
 

 (بررسي همساني عرض از مبدأهاي مقاطع) مريل F آزمون
 ليمر F آزمون از تلفيقي، هاي داده و تابلويي هاي داده هاي روش بين انتخاب براي

 .است شده استفاده
 :هست ريز شرح به ليمر F آزمون يبرا مقابل فرض و صفر فرض

Ho: مبدأها از عرض بودن سانيك( يقيتلف يها داده روش( 
H1: مبدأها از عرض ناهمساني( ييتابلو يهاداده روش( 

) مربوط به فرضيه يادشده را در مورد مدل تحقيق نشان Fآماره ( چاونتايج آزمون  4جدول 
 دهد. مي

 
 
 



  63 ...  يوجوه نقد و اقلام تعهد يانسود،جر يداريبر پا يليتحل

 نتايج آزمون چاو فرضيه اول :4 جدول

 Fآماره  H0فرضيه  مدل
سطح 
 يمعنادار

 نتيجه (مدل مناسب)

فرضيه (1مدل 
 اول، دوم و سوم)

 مبدأهاي از عرض
 باهم مقاطع تمامي

 يكسان

 هاي تابلويي مدل داده 0.000 2.16

(فرضيه 2مدل 
 چهارم)

 هاي تابلويي مدل داده 0.000 1.99

 ماخذ: محاسبات تحقيق
درصد، براي مدل  95شود در سطح اطمينان  ديده مي 4گونه كه در جدول  همان 

اثرات خاص  4و  1فرضيات  ها رد شده است و  شركتفرض صفر مبني بر برابري همه 
 هاي تابلويي استفاده كرد. بنابراين بايد از روش داده

 
 )تصادفي و ثابت اثرات مدل بين انتخاب( 22F1آزمون هاسمن

 مقطعي واحدهاي هاي تفاوت بودن تصادفي يا ثابت تشخيص براي كه هاسمن آزمون آماره
ر آزادي درجه با دو -كاي توزيع داراي شود مي محاسبه  مستقل متغيرهاي تعداد با براب

 .است
 :هست ريز شرح به هاسمن آزمون يبرا مقابل فرض و صفر فرض

Ho: يتصادف اثرات روش 
H1: ثابت اثرات روش 

 نتايج آزمون هاسمن: 5 جدول
 نتيجه يسطح معنادار 2𝜒آماره  متغير وابسته در مدل شماره مدل

 مدل اثرات ثابت 0.000 221.05 شده سود گزارش 1
 مدل اثرات ثابت 0.02 204.5 شده گزارشسود  4

 ماخذ: محاسبات تحقيق

 
 دهد يم نشان ،است شده ارائه 5 شماره جدول در كه هاسمن آزمون از آمده دست به جينتا

از  در اداريمعن سطح كه و انتخاب روش  هست 0.05مدل كمتر  ر رد فرضيه صفر  كه دال ب
 اثرات ثابت براي است.

                                                                                                                   
1  . Hausman 
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 تحقيقنتايج آزمون فرضيات 
كل نمونه در هرسال با استفاده از مدل پانل ديتا و با  هاي پژوهش براي در اين بخش فرضيه

 قرارگرفته وتحليل تجزيه و آزمون مورد و در قالب مدل زير، Eviews7افزار  استفاده از نرم
 .است

 آزمون فرضيه اول
 شده است: براي تخمين فرضيات اول و دوم و سوم مدل ذيل تخمين زده

 
Earnt+1 = �0+ �1 IndEt + �2 FirmEt +t+1 

 
 شركت محور سود از دارتريپا صنعت محور سوددارد  براي فرضيه اول كه بيان مي 

هاي  ها و براي فرضيه دوم و سوم به تفكيك در شركت بالا براي كل شركت ، مدلاست
 صنايع همسان و صنايع غيرهمسان آزمون شده است.

 

 )1فرضيه ( مدل اول تخمين از حاصل نتايج -6 جدول

 ضريب متغير
 مقدار 

 برآورد شده
 t p-valueآماره  انحراف معيار

 0.000 6.554 0.013 0.082 - ثابت
 0.000 5.441 0.075 0.479 1� اجزاي صنعت محور سود
 0.000 6.589 0.059 0.348 2� اجزاي شركت محور سود

 F=آماره R2 14.75(ضريب تعيين)=0.88
0.000=Pvalue )ضريب معناداري( 

-Durbinدوربين واتسون)(=1.72
Watson 

 ماخذ: محاسبات تحقيق    
  

رم p-valueكه مقدار  درصورتي در ( شده افزار كمتر از سطح اطمينان در نظر گرفته توسط ن
و فرضيه مرتبط با آن 0.05اين پژوهش معادل  ) باشد، معناداري متغير موردنظر تأييدشده 

نيز اگر اين آماره از مقدار معادل آن در  tگردد. همچنين با توجه به مقدار آماره  تأييد مي
) بيشتر باشد، فرضيه مرتبط با آن تأييد 0.05با همان سطح اطمينان ( t-Studentجداول 

 شود. مي
 يسودها و صنعت محور سود نيب ارتباطبر اساس نتيجه آزمون فرضيه تحقيق ازآنجاكه  
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و ضريب  هست ندهيآ يسودها و شركت محور سود نيب ارتباط از تر بزرگ ندهيآ
ر  صنعت محور سوداثرگذاري  و ضريب  0.48با بر سودهاي آينده در تخمين براب

هست بنابراين فرضيه اول تحقيق كه  0.34اثرگذاري سود شركت محور بر سودهاي آينده 
 گردد. أييد مي، تاست شركت محور سود از دارتريپا صنعت محور سوددارد  بيان مي

توان نتيجه گرفت كه و سطح معناداري مربوط به آن، مي Fبا توجه به مقدار آماره  
ا  R2مقدار  .توان بر آن اتكا كرد الگوي برازش شده معنادار است و مي ر ب هست  0.88براب

تغييرات متغير وابسته را متغيرهاي مستقل مدل  0.88كه  كننده اين موضوع است كه بيان
ر  در دوربين واتسونمقدار آماره دهند.  ميتوضيح  با توجه به  است. 1.72اين مدل براب

همبستگي وجود نزديك است درنتيجه فرض صفر مبني بر  2كه مقدار اين آماره به عدد  اين
توان و مي هاي اخلال وجود ندارد)همبستگي بين جزءشود (بين جزءهاي اخلال رد مي

 ته و متغيرهاي مستقل و كنترلي همگرايي وجود دارد.نتيجه گرفت كه بين متغير وابس
 

 آزمون فرضيات دوم و سوم
 سود از دارتريپا همسان، عيصنا در صنعت محور سود دارد تحقيق بيان مي دوم هيفرض

 .است ناهمسان عيصنا در صنعت محور
 سود يداريپا در عيصنا يهمسان عدم اي يهمسان دارد تحقيق بيان مي سوم هيفرض 

 .ندارد تأثيري محورشركت 
 استفاده) 2013 گران،يد و اكر( روش از ،يصنعت يهمسان اثرات يبررس منظور به 
 يها شركت كه ديآ يم حساب به همسان صنعت كي يصورت در روش نيا طبق. شود يم

 صنعت كي يصورت در كه اي گونه به .باشند برخوردار مشابهي ي اندازه از صنعت آن درون
 در صنعت آن در ها شركت بازار ارزش اريمع انحراف كه شود يم) رهمسانيغ( همسان را
 آن در موجود عيصنا يتمام اريمع انحراف نيانگيم از) بالاتر( تر نييپا خصوص، به سال كي

 .باشد سال

 )2مدل در صنايع همسان (فرضيه  تخمين از حاصل نتايج -7 جدول

 ضريب متغير
مقدار برآورد 

 شده
انحراف 

 معيار
-t pآماره 

value 
 0.024 2.259 0.009 0.020 - ثابت

 0.000 19.514 0.043 0.937 1� اجزاي صنعت محور سود
 0.000 29.769 0.029 0.563 2� اجزاي شركت محور سود
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0.87=R2
 

63.4=F 
0.000=Pvalue 

1.77= Durbin-
Watson 

 ماخذ: محاسبات تحقيق

 

 )3صنايع غيرهمسان (فرضيه مدل در  تخمين از حاصل نتايج -8 جدول

 ضريب متغير
مقدار برآورد 

 شده
-t pآماره  انحراف معيار

value 
 0.024 2.260 0.011 0.024 - ثابت

 0.000 8.087 0.077 0.622 1� اجزاي صنعت محور سود
 0.000 12.017 0.047 0.570 2� اجزاي شركت محور سود

0.79=R2 
14.9=F 

0.000=pvalue 
1.83=Durbin 

Watson 

 ماخذ: محاسبات تحقيق
 
 ينسب يهمسان از واحد صنعت كي در شركت چند يوقتشده است،  طور كه بيان همان 

 از و شود يم انجام يمشابه ديتول و عامل يبازارها در معاملاتشان( باشند برخوردار
 تأثير تحت عملكردشان نكهيا احتمال ،)كنند يم استفاده يمشابه ديتول يها يفناور

صنعت  سود درنتيجه،. است شتريب رديگ قرار ياقتصاد نياديبن عوامل از مشابهي ي مجموعه
 در تا بدهد دست به يشتريب اطلاعات ها شركت يآت يسودها رامونيپ ستيبا يم محور

 .ناهمسان نسبتاً عيصنا
در هر دو سطح صنايع همسان و غيرهمسان و سطح معناداري  Fبا توجه به مقدار آماره  

توان بر  توان نتيجه گرفت كه الگوهاي برازش شده معنادار است و مي ها، مي مربوط به آن
در مدل برازش شده در صنايع همسان و غيرهمسان به ترتيب  R2مقدار  .ها اتكا كرد آن

 0.79و  0.87 كننده اين موضوع است كه به ترتيب هست كه بيان 0.79و  0.87برابر با 
 دوربين واتسونمقدار آماره  دهند. را متغيرهاي مستقل مدل توضيح ميتغييرات متغير وابسته 

و ناهمسان به ترتيب در اين مدل است. با توجه  1.83و  1.77 با برابر در سطح صنايع همسان 
وجود نزديك است درنتيجه فرض صفر مبني بر  2به عدد ها  به اينكه مقدار اين آماره

و  هاي اخلال وجود ندارد)همبستگي بين جزء( شودهمبستگي بين جزءهاي اخلال رد مي
توان نتيجه گرفت كه بين متغير وابسته و متغيرهاي مستقل و كنترلي همگرايي وجود مي

 دارد.
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بر اساس نتايج حاصل از تخمين در صنايع همسان و غيرهمسان و بررسي ضرايب  
ازآنجايي 9و  8تخمين در دو مدل كه در جداول  تأثيرگذاري كه ضريب  آمده است، 

ر سودهاي آينده در صنايع همسان بزرگ تر ضريب تأثيرگذاري  اجزاي صنعت محور سود ب
ر سودهاي آينده در صنايع ناهمسان است بنابراين فرضيه دوم  اجزاي صنعت محور سود ب

 در صنعت محور سود از دارتريپا همسان، عيصنا در صنعت محور سوددارد  كه بيان مي
 گردد. تأييد مي، است ناهمسان عيصنا

كه ضريب تأثيرگذاري اجزاي شركت محور سود بر سودهاي آينده  همچنين ازآنجايي 
در صنايع همسان تقريباً برابر ضريب تأثيرگذاري اجزاي شركت محور سود بر سودهاي 

 يهمسان عدم اي يهمساندارد  سوم كه بيان مي آينده در صنايع ناهمسان است بنابراين فرضيه
 گردد. ، تأييد ميندارد تأثيري محور شركت سود يداريپا در عيصنا

 
 نتايج آزمون فرضيه چهارم

 و سود مؤلفه نيدارتريپا صنعت محور نقد وجوه انيجردارد  آزمون فرضيه چهارم بيان مي
براي تخمين  .است برخوردار يداريپا نيتر كم از شركت محور يتعهد اقلام مقابل، در

 شده است: تخمين زدهآزمون فرضيه چهارم مدل ذيل 
 

Earnt+1 = � 0 + � 1 IndCFt + � 2 FirmCFt + � 3 IndAcct + � 4 FirmAcct + 
t+1 

 

 )4فرضيه ( مدل تخمين از حاصل نتايج -9 جدول

 ضريب متغير
مقدار برآورد 

 شده
انحراف 

 معيار
 t p-valueآماره 

 0.000 5.651 0.014 0.082 - ثابت
 0.000 4.463 0.093 0.854 1� جريان وجوه نقد صنعت محور
 0.000 7.080 0.060 0.427 2� جريان وجوه نقد شركت محور

 0.000 5.398 0.075 0.406 3� اقلام تعهدي صنعت محور
 0.000 6.157 0.059 0.365 4� اقلام تعهدي شركت محور

0.70=R2 13.34=F 
0.000=Pvalue 

1.9=Durbin 
Watson 

 ماخذ: محاسبات تحقيق
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توان نتيجه گرفت كه  و سطح معناداري مربوط به آن، مي Fبا توجه به مقدار آماره  
ر آن اتكا كرد الگوي برازش شده معنادار است و مي ر با  R2مقدار  .توان ب هست كه  0.7براب

تغييرات متغير وابسته را متغيرهاي مستقل مدل توضيح  0.7كه  كننده اين موضوع است بيان
است. با توجه به اينكه مقدار  1.9در اين مدل برابر دوربين واتسون مقدار آماره  دهند. مي

ر  نزديك است درنتيجه فرض 2اين آماره به عدد  همبستگي بين وجود صفر مبني ب
توان نتيجه  و مي هاي اخلال وجود ندارد)همبستگي بين جزءشود (جزءهاي اخلال رد مي

 هاي مستقل و كنترلي همگرايي وجود دارد.گرفت كه بين متغير وابسته و متغير
از تخمين مدل ازآنجاكه ضريب تأثيرگذاري جريان وجوه نقد صنعت   نتايج حاصل 

؛ هست 0.36و ضريب تأثيرگذاري اقلام تعهدي شركت محور برابر با  0.85محور برابر با 
 يتعهد اقلام كه درحالي ،يداريپا نيبالاتر صنعت محور نقد وجوه انيجر يداريپابنابراين 

بنابراين فرضيه چهارم تحقيق نيز تأييد ؛ هست دارا را يداريپا نيكمتر شركت محور
 گردد. مي

 
 گيري خلاصه و نتيجه

دهندآن قسمت از عملكرد شركت كه بر پايه مباني صنعتي هاي اقتصادي نشان مي نظريه
در اين مطالعه  ، نسبت به جزء منحصر به شركت پايدارتر است. بر اين اساسرقم مي خورد

پايداري نسبي سود صنعت محور و سود شركت محور موردبررسي قرار گرفت. بدين 
از  135منظور از اطلاعات  شده  استفاده 1393تا  1386هاي  صنعت طي سال 12شركت 

از آن بود كه سود صنعت محور به ميزان قابل بيني است. مطابق پيش توجهي  ها نتايج حاكي 
ايدارتر است. همچنين سود صنعت محور و سود شركت محور به از سود شركت محور پ

ي سود  دو جزء جريان نقدي و اقلام تعهدي تجزيه شدند. نتايج بررسي اين چهار مؤلفه
نشان داد جريان نقدي صنعت محور پايدارترين مؤلفه سود بوده و اقلام تعهدي شركت 

كل، صنايع به دو گروه همسان و ترين پايداري برخوردار است. علاوه بر اين  محور از كم
و پايداري جزء صنعت محور و شركت محور سود در اين دو گروه  ناهمسان تقسيم شده 

موردبررسي قرار گرفت. نتايج حاكي از آن بود كه سود صنعت محور در صنايع همسان 
پايدارتر از سود صنعت محور در صنايع ناهمسان است. همچنين همساني يا عدم همساني 

 ايداري سود شركت محور تأثيري ندارد.در پ
كند و  هاي پژوهش حاضر اهميت مباني صنعتي را درروند توليد سود برجسته مي يافته 



  69 ...  يوجوه نقد و اقلام تعهد يانسود،جر يداريبر پا يليتحل

 هاي جديدي در حوزه ادبيات كيفيت سود به همراه دارد. نيز يافته
انكارناپذير مباني صنعتي در فرايند ايجاد سود مي  تواند به  توجه به نقش مهم و 

گذاري صحيح سهام شركت بينجامد و به درك  تر سود و قيمت اي بهتر و دقيقه بيني پيش
ر كيفيت سود كمك كند. در انتها به پژوهشگران آتي پيشنهاد  غني ر ب تر از عوامل مؤث
بيني پايداري اجزاي نقدي و تعهدي سود  گذاران در پيش شود به بررسي توانايي سرمايه مي

و صنعت محور بپردازند، گذاران قادر به درك پايداري  يعني آيا سرمايه شركت محور 
 و شركت محور هستند يا خير. تفاضلي اجزاي نقدي و تعهدي سود صنعت محور
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