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پژوهش حاضر به بررسی تاثیر برگشت اقلام تعهدی و اقلام تعهدی خوب و بد بر پايداری اقلام 

( و مدل ديچو 6336بدين منظور از مدل جونز ) .پردازد بینی سود و بازده سهام می تعهدی و توانايی پیش

 . ( استفاده شده است8166) بوشمن مدلبا  شده ( تعديل8118و دچو )

شرکت تولیدی پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و بازه زمانی  36نمونه آماری متشکل از 

های ترکیبی  ره و دادهمدل آماری رگرسیون چند متغیاز . است 6353تا  6356های  پژوهش بین سال

 . ( استفاده شده استیقیو تلف يی)تابلو

دهنده وجود رابطه معنادار بین اقلام تعهدی و نوسانات سرمايه  ها نشان نتايج حاصل از آزمون فرضیه 

بین اقلام تعهدی  همچنین بین رشد فروش و اقلام تعهدی رابطه معکوس و. باشد در گردش می

اما بین خطای تخمین اقلام . موجودی کالا رابطه معکوس وجود داردموجودی کالا و کاهش ارزش 

 . دار يافت نشد ای معنی تعهدی و پايداری اقلام تعهدی رابطه
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 مقدمه

يعنی برگشت يا معکوس شددن مدديريت سدود برمبندای     ، 6ارونگی اقلام تعهدیبرگشت يا و

از جمله موضوعاتی اسدت کده در تحقیقدات کشدورهای     ، اقلام تعهدی اين دوره در دوره آتی

؛ بدابر و  8161، ؛ آلدن و همکداران  8116، پیشرفته اخیرا مورد توجه قرار گرفته )ديفوند و پار 

( و در ايران نیز تحقیقدی  8168، ؛ ديچو و همکاران8166 ،؛ فديک و همکاران8166، همکاران

 . در اين مورد مشاهده نشده است

همچون ورود يا خروج جريان وجوه ، بینی منافع اقتصادی آتی دهنده پیش اقلام تعهدی نشان

( اقدلام  6اين توانايی پیش بیندی اقدلام تعهددی در دو حالدت قابدل تصدور اسدت )       . باشد نقد می

، يعنی منافع يا تعهدات آتدی ، بینی نموده است تی منافع و تعهدات آتی را پیشتعهدی که بدرس

( اقدلام تعهددی کده حاصدل     8تبديل به ورود يا خروج وجه نقد بشود )اقلام تعهدی خوب( و )

، شواهد جديد حکايت از عدم ورود يا خروج وجه نقد باشدد ، يعنی، باشند می 8بینی اشتباه پیش

هدر دو ندوع اقدلام    ، امدا در هدر حدال   . تعهدی بد( )اقلام شود سوخت، تمطالبا، به عنوان نمونه

تدأثیر معکدوس شددن    ، برای اولین بدار ، اين پژوهش. تعهدی در دوره بعد معکوس خواهند شد

مدورد  ، اقلام تعهدی را بر پايداری اقدلام تعهددی و سدود دوره در بدورس اوراق بهدادار تهدران      

ت حوزه مديريت سود برمبنای اقدلام تعهددی را توسدعه    دهد و سعی نموده ادبیا آزمون قرار می

 . دهد

 ادبیات موضوع و پیشینه پژوهش

( در مورد اقلام تعهدی و در قالب تابع 6335در تحقیق جامعی که توسط ديجو و همکاران )

فدرض شدده   ، گرفته سری زمانی بین اقلام تعهدی سرمايه در گردش و تغییرات در فروش انجام

برای سری زمانی اقلام ، وجود ندارد و در نتیجه 3همبستگی، ییرات در فروشدر سری زمانی تغ

اما نتايج پژوهش نشان دهنده همبستگی برای سری . تعهدی نیز همبستگی وجود نخواهد داشت

آلدن و  ، با توجه به رابطده بدین اقدلام تعهددی و تغییدرات فدروش      . زمانی تغییرات در فروش بود

تواندد بخداطر در نظدر     احتمالا عدم مشاهده ايدن همبسدتگی مدی    ( معتقد هستند8168همکاران )

اقددلام تعهدددی و نوسددانات موقددت در سددرمايه در گددردش ناشددی از    شدددننگددرفتن معکددوس 

 . های اقتصادی باشد  وش
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، معکوس شدن اقلام تعهدی غیر عادی يدا اقدلام تعهددی اختیداری    ، در ادبیات مديريت سود

، ؛ ديفوندد و پدار   6336، باشد )جدونز  ه رشد شرکت نمیيعنی تمام اقلام تعهدی که مربوط ب

 امدا ( 8166، ؛ فديک و همکاران8166، ( آزمون شده است )بابر و همکاران8116، ؛ زای8116

 دوبخدش  به خود که) خوبی تعهد اقلامی عني، به دو بخش یاقلام تعهد نيا، پژوهش نيدر ا

 . اند هشد میبد تقس یو اقلام تعهد (شده کیتفک

هدای   روش و رشد کارکنان از جمله اطلاعات اساسی قابل محاسدبه از طريدق گدزارش   رشد ف

باشددد  آوری آتددی و ارزش شددرکت مددی مدالی اسددت کدده دربرگیرنددده اطلاعددات درمددورد سددود 

( و اقدلام تعهددی خدوب    8113، ؛ فیرفیلد و همکداران 8111، ؛ اولسون و فلتهام6331، )اولسون

؛ 8118، ؛ ديچو و ديجو8166، باشند )بوشمن شد را دارا میر 4توانايی پیش بینی اين دو نماينده

بدا   باشدندکه  یمی تعهد اقلام، خوبی تعهد اقلامبخش اول ، نيبنابرا. (8116، ديفوند و پار 

 یزمان یسر شکل به ریمتغ نيا یآماری ها داده لیتحل و هيتجزرشد شرکت ارتباط دارند و در 

 . شد خواهد مشاهدهمثبت  یهمبستگ

م اقلام تعهدی خوب مربوط به پیش بینی صحیح نوسدانات در سدرمايه در گدردش    بخش دو

، ها خريد بیش از حد معمول انجام دهد مثلا اگرشرکت در زمان کاهش موقت قیمت. باشد می

هدا نیدز    موجدودی ، امدا در دوره بعدد  . يابدد  اقلام تعهدی ناشی از موجودی نیز موقتا افزايش مدی 

بخدش دوم  ، بندابراين . شدود  ادی( خود بر گشته و معکدوس مدی  مصرف شده و به حالت قبل )ع

اقلام تعهدی هستند که در سری زمانی آن همبستگی منفی وجود داشته و ، اقلام تعهدی خوب

 . باشند با نوسانات موقت سرمايه در گردش مرتبط می

نندد  توا يعنی بخش اشتباه تخمین اقلام تعهدی که مندافع آتدی را نمدی   ، بخش اقلام تعهدی بد

شدوند کده مشدخص     شد و زمانی معکوس مدی  معکوس خواهند، بینی نمايند اما در هر حال پیش

شد اما بر سود آن  ها تبديل به تغییر در جريان وجوه نقد نخواهد شود منافع آتی مرتبط با آن می

موجودی ناباب شده از جملده اقدلام   . (8166، گذاشت )آلن و همکاران دوره تأثیرمنفی خواهد

 . باشد که در اين پژوهش نیز مورد آزمون قرار گرفته است می در ادبیات تحقیق مشهور

آن  ینقدد رقدم سدود نسدبت بده جدزء       یکمتر جزء اقلام تعهد یداريدهنده پا نشان قاتیتحق

منجر بده افدزايش عددم    ، اين عدم ثبات اقلام تعهدی. (6353، قتیحق؛ 6331، )اسلوان باشد یم

، ريسک افدزايش يافتده و در نتیجده   ، شود و بنابراين می ارش شدهاطمینان درمورد اطلاعات گز
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بدود   گذاری بیش از حد اقلام تعهددی )ناهنجداری اقدلام تعهددی( امدری منطقدی خواهدد        قیمت

توجیده  . (8161، ( و )يو و همکداران 8115، )خان 1)نظريه منطقی بودن قیمت گذاری ريسک( 

، باشدد)يو و همکداران   قاعدده مدی   باشدد کده   یديگر برای ناهنجاری اقلام تعهدی براين اساس م

شود تغییر در اقدلام   فرض می. (6336، )خانی و صالحی (8113، ( و )فايرفیلد و همکاران8161

افدزايش در اقدلام   ، بندابراين ، باشدد  گدذاری مدی   تعهدی مرتبط با تغییر در میزان تغییر درسدرمايه 

گدذاری بايدد شداهد     افزايش اين سدرمايه گذاری بوده که با  تعهدی به معنای افزايش در سرمايه

گددذاری بددود )بددازده نهددايی نزولددی  کدداهش تدددريجی در بددازده يددا برگشددت نهددايی در سددرمايه

منطقدی خواهدد بدود اگدر شداهد قیمدت پدايین بدرای سدهام          ، بندابراين . (1گدذاری جديدد   سرمايه

يعندی  ، پدايین هدای بدا اقدلام تعهددی      های با اقلام تعهدی بالا و قیمت بالا برای شدرکت  شرکت

عدم ثبات اقلام تعهدی منجر به قابلیت اتکای کمتر آن و در نتیجه . ناهنجاری اقلام تعهدی بود

( اقدلام  8116اکسدای ) . خواهدد شدد   5گذاران ساده انگدار  سرمايه 9 گذاری بیش از اندازه قیمت

 در. ( را جهدت توجیده عددم ثبدات اقدلام تعهددی بکداربرد       6336تعهدی غیرعادی مدل جونز )

يعنی خطای پدیش بیندی را بدرای    ، بخش دوم اقلام تعهدی بد، (8166ديچو وهمکاران )، مقابل

خلاصه اهدم  ، (6در نگاره ). توجیه عدم ثبات اقلام تعهدی و ناهنجاری اقلام تعهدی بکاربردند

 . تحقیقات مذکور ارائه شده است

بیندی   اندايی پدیش  بطور خلاصه، بخش اول اقلام تعهدی خوب، اقلامدی خواهندد بدود کده تو    

های شناخته شده برای متغیرهای سدودآوری آتدی شدرکت يعندی رشدد فدروش و رشدد         نماينده

( را داشته باشند. اگر 8118، ديچو و همکاران، 8166، بوشمن، 8166کارکنان )ديچو و ديچو، 

کددالا و  گددذاری در سددرمايه در گددردش همچددون، موجددودی توسددعه شددرکت همددراه بددا سددرمايه

رود رابطه بین اقدلام   افتنی جهت حمايت از افزايش در عملیات باشد، انتظار میهای دري حساب

(. در 8166؛ بوشدمن،  8166های رشد مثبت باشدد )آلدن و همکداران،     تعهدی و متغیر يا نماينده

مقابل، اگر برعکس از سرمايه در گردش، استفاده )بهینه( نشود انتظدار کداهش پايدداری اقدلام     

( يعندی  6331؛ رضدازاده و همکداران،   8111رشد فدروش )ريچاردسدون،    تعهدی ناشی از متغیر

 رابطه منفی برای متغیرهای مذکور وجود خواهد داشت. 
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 پژوهش نهیشیپ :(1نگاره )

 نتايج فرضیات مورد بررسی پژوهشگران

 (6335) ديچو و همکاران
بررسی همبستگی تغییرات فروش و -

 . های متوالی همبستگی اقلام تعهدی دوره

وجود/عدم همبستگی مثبت برای 

 . تغییرات فروش/ اقلام تعهدی

 (6335کوتاری و همکاران )
بررسی رابطه اقلام تعهدی با رشد -

 شرکت 
 . همبستگی رشد و اقلام تعهدی

 (8116ديفوند و پار  )
 . مدلهای  بررسی باقیمانده-

 بررسی اقلام تعهدی غیر نرمال -

ضريب واکنش سود و بازنگری 

 . یل گران پايینتحل

ريچاردسون و همکاران 
(8116) 

بررسی رابطه بین اقلام تعهدی با بازده -

 . سهام

ارتباط معکوس اقلام تعهدی با 

 . بازده

 (8118مهرل )
 اقلام جهتشدن  معکوسبررسی -

 . تعهدی

مديريت سود بصورت 

 . طلبانه فرصت

 (8168آلن و همکاران )
 بررسی معکوس شدن اقلام تعهدی و-

 . اقلام تعهدی خوب و بد
 . های پژوهش تايید فرضیه

 (6351محمد زادگان )
رابطه بین قابلیت اتکای اقلام »بررسی -

 . تعهدی با پايداری سود و قیمت سهام

ان در گذار سرمايهعدم برآورد دقیق 

 . مورد پايداری اقلام تعهدی

 (6353دستگیر و رستگار )
اری پايد، بررسی رابطه بین کیفیت سود-

 . سود و بازده سهام باکیفیت اقلام تعهدی

رابطه مستقیم پايداری سود با 

 . کیفیت اقلام تعهدی

رضا زاده و همکاران 

(6331) 

نقش تحريفات موقت حسابداری در 

 کاهش پايداری اقلام تعهدی

پايداری اقلام تعهدی ، رشد فروش

را کاهش و استفاده کارامد از 

 فزايشپايداری آن را ا، دارايی ها

 . دهد می

 (6336خانی و صالحی )
بررسی نابهنجاری اقلام تعهدی در -

 . سطح کل و جزء اقلام تعهدی

تايید نابهنجاری در سطح کل و 

 . جزء اقلام تعهدی

( نیدز تفداوت   6336، بندی اقلام تعهدی به خوب و بد و به عادی و غیرعادی )جونز طبقه بین

، باشدد  مدی  اقدلام تعهددی   3راساس ارزيابی پس از وقدوع اقلام تعهدی خوب و بد ب. وجود دارد

اندد يدا خیدر )از قبدل      مبنی بر اينکه آيا اقلام تعهدی پیش بینی صحیحی از منافع آتی انجام داده

که اقلام تعهدی عدادی و غیرعدادی    در حالی. مدير خبر از سوخت شدن مطالبات نداشته است(

 گزارشدر زمان  تيريمدو در قالب قصد و هدف  اقلام تعهدی 61برمبنای ارزيابی قبل از وقوع
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)از قبدل مددير خبدر از سدوخت شددن مطالبدات نداشدته اسدت( )آلدن و           بدود  خواهدد اقلام  نيا

 . (8166، همکاران

اين مبلغ بدون تبديل شدن به وجه نقد منجر ، اگر کاهش موجودی به علت ناباب شدن باشد

تغییرات اقلام تعهدی دوره بعد . خواهد شديعنی دوره بعد ، به کاهش سود دوره کاهش ارزش

يعنی اقلام تعهدی بد خواهد بود )آلن و ، دربرگیرنده اينگونه اشتباه در تخمین، به دوره جاری

 . (8166، همکاران

 ها  فرضیه 

مرتبط با ، جهت تعیین دو بخش اقلام تعهدی خوب 3و  8، 6فرضیه، براساس ادبیات پژوهش

يعنی ، برای آزمون تاثیر اقلام تعهدی بد 1و  4فرضیه ، درگردشرشد شرکت و نوسان سرمايه 

به منظورآزمون تاثیر اقلام تعهدی بدد بدر    1فرضیه ، خطای پیش بینی بر عدم ثبات اقلام تعهدی

بددرای تعیددین اقددلام تعهدددی بددد از طريددق کدداهش ارزش  9ناهنجدداری اقددلام تعهدددی و فرضددیه 

 جربی قرار گرفته است:بصورت زير تدوين و مورد آزمون ت، موجودی

 . : رشد فروش بر اقلام تعهدی دوره جاری تاثیر مثبت دارد6فرضیه

 . : رشد کارکنان بر اقلام تعهدی دوره جاری تاثیر مثبت دارد8فرضیه 

 . تاثیر دارد : سرمايه در گردش بر اقلام تعهدی دوره جاری3فرضیه 

 . ان نقدی آن است: ثبات جزء اقلام تعهدی سود کمتر از جزء جري4فرضیه 

بین پايداری ، عبارت ديگر به. : خطای تخمین اقلام تعهدی بر اقلام تعهدی تاثیر دارد1فرضیه

 . اقلام تعهدی و خطای تخمین اقلام تعهدی رابطه وجود دارد

بدین  ، عبدارت ديگدر   بده . تداثیر دارد  : خطای تخمین اقلام تعهدی بر بازده آتی سدهام 1فرضیه 

 . دارد  عهدی و بازده آتی سهام رابطه وجودخطای تخمین اقلام ت

 . تاثیر دارد : کاهش ارزش موجودی کالا بر اقلام تعهدی موجودی کالا9فرضیه 
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 روش پژوهش 

پژوهش حاضر از لحام ماهیت توصدیفی و از ندوع همبسدتگی و از لحدام هددف کداربردی       

در . باشدد  متغیدره مدی   مدل آماری به کار گرفته شده در اين پژوهش مدل رگرسیون چند. است

. های ترکیبی )تابلويی و تلفیقی( استفاده شده اسدت  از دادهها  اين پژوهش جهت آزمون فرضیه

های پژوهش  است و در نهايت فرضیهانجام شده Eviewsهای آماری از طريق نرم افزار  تحلیل

 . اند (آزمون شده2Rفیشر و ضريب تعیین ) t ،Fاز طريق آزمون 

( 8168هدای آن از مددل تعدديل شدده ديچدو )      جهت بررسی رابطه اقلام تعهدی و معکدوس  

 استفاده شده است:

ACCt = �0 + �1 SGRt + �2 EMPGRt + �3 CFt-1 + �4 CFt + �5 CFt+1 + �t(6)  

ACCt( بدست آمده است:8: اقلام تعهدی که براساس رابطه ) 

ACCt = [ (�Current assets ˚  �Cash) ˚  (�Current liabilities) ] / Average 

assets (8)  

�Current assetsهای جاری سال قبل و سال جاری : تفاوت دارايی . 

�Cashتفاوت جريان وجه نقد عملیاتی سال قبل و سال جاری : . 

�Current liabilitiesهای بلند مدت سال قبل و سال جاری : تفاوت بدهی . 

Average assets ها دارايی: میانگین . 

SGRt رشد فروش در سال :t . 

SGRt =(St-St-1)/St-1 (3)   

st فروش در سال :t . 
EMPGRt رشد کارکنان در سال :t . 

EMPGRt= (EMPt-EMPt-1)/ EMP t-1 (4)   

CFtهای نقد عملیاتی در سال : جريانt . 
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CFt  = INt- ACCt (1)   

INt سود عملیاتی در سال :t . 

�tخمین مدل در سال های ت: باقیماندهt شده است که از نرم افزار استخراج . 

براساس آنچه در قبل بیان گرديد برای بخش اول اقلام تعهدی خوب انتظار رابطه مثبت بدین  

بده  . های رشد شرکت يعنی رشدد فدروش و رشدد کارکندان وجدود دارد     اقلام تعهدی و نماينده

تظدار وجدود مقددار مثبدت و معندادار بدرای       ان، های اول و دومبرای آزمون فرضیه، ديگرعبارت

( و t+1دوره بعدد ) ، (tجريان وجدوه نقدد دوره جداری )   . باشد( می6در مدل ) 2�و  1�ضرائب 

بخش دوم اقلام تعهدی خدوب   ( نیز6( و علامت ضريب متغیرهای آن در مدل )t-1دوره قبل )

، )آلدن و همکداران  هندد  د یرا نشان مد  هستنددر گردش  هيسرماموقت  نوساناتدهنده  که نشان

اقلام تعهدی بد يا اشتباه در تخمدین اقدلام تعهددی و معکدوس     ، (6در مدل ). (6( نگاره )8166

 . (t�باشد ) می tهای تخمین مدل مذکور در سال  شدن آن نیز باقی مانده

گونه که قبل از اين گفته شد بین اقلام تعهددی خدوب و بدد و اقدلام تعهددی عدادی و        همان

 بدا  آن رابطده  و یاقدلام تعهدد   یداريد پا رابطده  یبررسد  نظوربه م. تفاوت وجود دارد، غیرعادی

مددل ديچدو و ديچدو    ، (6336از رابطه جونز )، يعنی اشتباه در پیش بینی، بخش بد اقلام تعهدی

 ( استفاده شده است:9( و مدل )1به ترتیب در قالب مدل )، (8166)

ACCt = �0 )1/ASSETSt (+ �1÷ REVt + �2 PPEt+ �t (1)  

1/ASSETStهای ابتدای دوره در سال : جمع دارايیt . 

REVt÷ تفاوت درآمد در سال :t  وt-1 . 

PPEtآلات و تجهیزات در سال ماشین، : اموالt . 

�tهای تخمین مدل در سال   : باقیماندهt  

ه تقسیم های ابتدای دور کلیه متغیرها بر جمع دارايی، ها همچنین به منظور همگن نمودن داده

 . اند شده

INCt+1= �0+ �1CFt + �1 JONESFITt + �1JONESRESIDt + �1MDDFITt+1 

+ �1MDDRESIDt+1 + �t  (9)   
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INCt+1 سود عملیاتی سال :t+1 . 

MDDFITt+1( 6: ارزش تخمینی مدل) ،در سال، مدل ديچوt+1 . 

MDDRESIDt+1در سال ، مدل ديچو، (6های مدل )مانده: باقیt+1 . 

JONSEFITt( 1: ارزش تخمینی مدل) ،در سال ، مدل جونزt . 

JONSERESIDtدر سال ، مدل جونز، (1)های مدل مانده: باقیt . 

 . ( توضیح داده شده است6ساير متغیرها در مدل )

به منظور بررسی رابطه بین ناهنجاری اقلام تعهدی و بخش اقلام تعهدی بد از مدل ، همچنین

 ( استفاده شده است:5)

RETt+1= �0+ �1JONSEFITt + �2 JONSRESIDt+ �1MDDFITt+1 + �2 

MDDRESIDt+1+ �3BMt + �4 SIZEt + �t  (5)   

RETt+1 بازده سهام در سال :t . 

BMt ارزش دفتری به ارزش بازار در سال :t . 

SIZEt اندازه شرکت در سال :t . 

 . ( توضیح داده شده است6ساير متغیرها در مدل )

ی رابطه کاهش ارزش موجدودی دوره بعدد بدا دوره جداری و اقدلام تعهددی       به منظور بررس 

 ( استفاده شده است:3موجودی کالا و در قالب آزمون اقلام تعهدی بد از مدل )

WDt+1 = �0+ �1) INVACCt ˚  ACCt (+ �2 INVACCt   +�3WDt + �4 

INVACCt-1 + �5 INVt-1 + �6 INVt-2 + �7 CFt+ �t (3)   

WDt+1زش موجودی کالا در سال : کاهش ارtهای مالی  های همراه صورت از يادداشت که

 66. استخراج شده است

INVACCt اقلام تعهدی موجودی کالا در سال :t    که از تفاوت موجودی کدالای سدالt  و

t-1 آيد می به دست . 
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INVt-1 موجودی کالا در سال :t . 

 جامعه آماری و نمونه 

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است  رکتجامعه آماری اين پژوهش کلیه ش

بددين منظدور کلیده    . و برای انتخداب نمونده از روش حدذف سیسدتماتیک اسدتفاده شدده اسدت       

 های جامعه آماری که دارای شرايط زير بوده به عنوان نمونه انتخاب شدند: شرکت

 . اسفند باشد 83ها  پايان سال مالی شرکت -6

 . بار سهام آنها مبادله شده باشد پژوهش حداقل هر سه ماه يک در بازه زمانی -8

 . ها از نوع تولیدی باشد شرکت -3

 . در طی سال های مورد بررسی تغییر سال مالی نداشته باشند -4

های مربوط  جهت تکمیل داده. باشد می 6355تا  6358های  همچنین بازه زمانی پژوهش سال

هدای مربدوط بده     هايی از سال قبل و بعد بوده است و لدذا داده  دهآوری دا به هر سال نیاز به جمع

 . آوری گرديد نیز جمع 6353و  6356سال 

 . صنعت انتخاب شدند 5شرکت از  36در مجموع 

 ها  و آزمون فرضیهها  تجزیه و تحلیل داده 

)بدا   68به منظور بررسی نرمال بودن توزيع جملات پسماند از هیستوگرام و آزمون نرمال بودن

استفاده شده که نتايج حاصل از اين آزمون بیانگر نرمال بدودن  ، (63برا -استفاده از معیار جارکو

واتسون نشانگر وجود خودهمبسدتگی در   -نتايج حاصل از آزمون دوربین. توزيع پسماند است

نمدودار  افزون بر اين در . استفاده شده است ARبود که جهت رفع آن از جزء ها  برخی از مدل

شود که ايدن خدود بدر     روند خاصی ملاحظه نمی، ها راکنش مقادير برازش شده در مقابل ماندهپ

 . عدم وجود خطای ناهمسانی واريانس دلالت دارد

 آمار توصیفی

 . ( گزارش شده است8آمار توصیفی متغیرها در نگاره )
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. ( ارائدده شدده اسددت 4( و )3هدای )  در نگداره ، ( بده ترتیددب 1( و )6هدای )  نتدايج بدرازش مدددل  

Rشدود ضدريب تعدديل )    گونه که مشاهده می همان
باشدد   ( پدايین مدی  6336( در مددل جدونز )  2

دی از نوسان در اقلام تعهدی مرتبط با بخش دوم ( و به اين معنا خواهد بود که بخش زيا61/1)

گونده کده مشداهده     در اين رابطه همان. اقلام تعهدی خوب و بخش اقلام تعهدی بد خواهد بود

Rشود ضدريب تعدديل )   می
و  51/1( برابدر بدا   3( در نگداره ) 8166( مددل ديچدو وهمکداران )   2

نتیجده بدا تحقیدق ديچدو و      ايدن . باشدد  مدی  (6336بزرگتر از ضريب مذکور بدرای مددل جدونز )   

 . ( مطابقت دارد8166همکاران )

 

 

 یفی(: آمار توص٢نگاره )
انحراف  مینیمم ماکزيمم میانه میانگین عنوان

 اندارداست

 چولگی کشیدگی

 35/66 11/8 33/1 -13/6 61/8 131/1 156/1 اقلام تعهدی

 33/15 11/1 119/1 111/1 16/1 118/1 111/1 دارايی ها

 34/813 -61/66 961/1 -41/63 98/8 111/1 161/1 تغییرات درآمد

 14/815 84/68 114/1 111/1 53/61 814/1 319/1 آلات اموال ماشین

 11/688 89/3 41/8 111/1 41/41 93/1 85/6 رشد فروش

 14/81 96/3 868/1 -919/1 314/6 193/1 686/1 های نقدی جريان

 43/18 93/1 113/1 111/1 131/1 111/1 116/1 رشد کارکنان

 33/899 151/64 658/6 -644/1 85/84 616/1 368/1 سود عملیاتی

 431/3 -185/1 355/1 -154/6 856/6 -143/1 -614/1 بازده سهام

ارزش دفتری به ارزش 

 بازار

148/1 161/1 19/3 111/1 864/1 631/1 33/6 

 88/81 -119/8 593/1 111/1 511/9 111/1 111/1 اندازه شرکت

 5/641 51/61 163/1 111/1 381/1 111/1 118/1 کاهش ارزش موجودی

اقلام تعهدی موجودی 

 کالا

115/1 1699/1 134/1 33/61- 113/1 615/1- 45/681 

 31/633 11/3 133/1 111/1 14/61 661/1 811/1 موجودی کالا
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 های اول و دوم آزمون فرضیه

( و جهت مقايسده از  8166های اول و دوم از مدل ديچو و همکاران ) به منظور آزمون فرضیه

( و نگداره  3شد کده نتدايج آن در نگداره )    های ترکیبی استفاده ( در سطح داده6336مدل جونز )

 . شده است ( نشان داده4)

  

شدد بدین اقدلام تعهددی و رشدد       پیش بیندی  ( 8166براساس فرضیه اول و ديچو و همکاران ) 

منجر به افزايش پايداری اقلام تعهددی و در نتیجده   ، و بنابراين، رابطه مثبت وجود دارد، فروش

شود علی رغم معنادار بدودن ضدريب رشدد     ( مشاهده می4در نگاره ). پايداری سود خواهد شد

( 8166یجده ديچدو و همکداران )   نتیجه ايدن فرضدیه بدا نت   . باشد منفی می (-81/1)سود مقدار آن 

تواند همخوانی داشته  ( می6331( و رضازاده )8111مطابقت نداشته اما با پژوهش ريچاردسون )

% بدوده و بندابراين   1هاسدمن هدر دو کمتدر از     fلیمر و  fدر ضمن سطح معناداری آزمون . باشد

 . روش اثرات ثابت انتخاب شده است

رابطده مثبدت   ، شد بدین اقدلام تعهددی و رشدد کارکندان      یبینی م اما براساس فرضیه دوم پیش 

منجر به افزايش پايداری اقلام تعهدی و در نتیجه پايدداری سدود خواهدد    ، بنابراين، وجود دارد

 (1991برآورد مدل جونز ) :(3نگاره )

ACCt = �0)1/ASSETSt (+ �1 REVt + �2 PPEt+ �t 

 نماد متغیر 

ب
ت ضري

علام
 

 p-value آماره t استاندارد یخطا ضريب

 111/1 651/5 6143 6343 ؟ ASSETSt/1 دارايی ها

 139/1 151/8 169/1 139/1 ؟ ÷REVt تغییرات درآمد

 PPEt - 131/1- 188/1 131/6- 666/1 آلات تجهیزات اموال ماشین

 c  184/1 161/1 493/6 646/1 ضريب ثابت

R2 61/1 955/6 واتسون-آماره دوربین 

 F 111/1سطح معنا داری  F 931/88آماره

 86. 4 (113. 1) آزمون لیمر

 48. 5 (111. 1) هاسمنآزمون 
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، بندابراين . باشد ( معنادار نمی-184/1شود ضريب رشد کارکنان ) ( مشاهده می4در نگاره ). شد

. ( مطابقدت نددارد  8166نتیجده ديچدو و همکداران )    شود که اين نتیجده بدا   فرضیه دوم تايید نمی

هدای تلفیقدی    % بدوده و بندابراين روش داده  1لیمدر بیشدتر از    fهمچنین سطح معنداداری آزمدون   

 . انتخاب شده است

 آزمون فرضیه سوم

يعندی بخدش دوم اقدلام    ، عهددی فرضیه سوم درمورد نوسدانات سدرمايه در گدردش و اقدلام ت    

دوره ، (t-1ضرائب جريدان وجدوه نقدد دوره قبدل )    ، براين اساس. تعهدی خوب بیان شده است

دهنده رابطه اقلام تعهدی و نوسان سرمايه در گردش در مدل  ( نشانt+1( و دوره بعد )tجاری )

شدود مقددار    ه مدی ( مشاهد4گونه که در نگاره ) همان. (8166، ( خواهد بود )آلن و همکاران6)

% معندادار بدوده و علامدت آن    1در سطح  CFt+1و  CFt-1 ،CFtضرائب متغیرهای مذکور يعنی 

شدود و بدا نتدايج تحقیدق      فرضیه سدوم رد نمدی  ، بنابراين. باشد ضرائب نیز مطابق با پیش بینی می

 . ( مطابقت دارد8166ديچو و همکاران )

 

 

 (٢011برآورد مدل دیچو و همکاران ) -(4نگاره ) 

ACCt = �0 + �1 SGRt + �2 EMPGRt + � 3 CFt-1 + �4 CFt + � 5 CFt+1 + �t 

 نماد متغیر
 

ب
ت ضري

علام
 

t خطا استاندارد ضريب آماره   سطح معناداری 

311/3 4933 8131 ؟ C ضريب ثابت  111/1  

-811/1 ؟ SGR رشد فروش  161/1  64/63-  111/1 

-EMPGR + 184/1 رشد کارکنان  111/1  643/1-  556/1  

-454/1 ؟ CFt-1 جريان نقد دوره قبل  156/1  31/1-  111/1  

-CFt - 331/1 وره جاریجريان نقد د  191/1  413/4-  111/1  

CFt+1 + 653/1 جريان نقد دوره بعد  198/1  184/8  113/1 

R
 55/6 واتسون-آماره دوربین 51/1 2

 F 111/1سطح معناداری  F 9/844 آماره

 181. 6 (93. 1) آزمون لیمر
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 آزمون فرضیه چهارم و پنجم

( کمتر از ضدريب  ACCtشود ضريب متغیر اقلام تعهدی ) مشاهده می 1ره در رديف اول نگا

در نتیجه فرضیه چهارم مبنی . باشد % معنادار می1( بوده و در سطح CFtمتغیر جريان وجوه نقد )

باشد و مطابق  بر کمتر بودن پايداری جزء اقلام تعهدی نسبت به جزء جريان نقدی مبلغ سود می

 . باشد ( می6353و حقیقت ) (6331با تحقیق اسلوان )

بددون تبدديل شددن بده وجده نقدد       ، ريال611کاهش موجودی به علت ناباب شدن و به مبلغ  

ريال(و تغییرات اقلام تعهدی -611( خواهد شد)t+1منجر به کاهش سود دوره کاهش ارزش )

اقلام تعهدی برازش ، (: رگرسیون تلفیقی سود سال آتی بر جریان وجوه نقد5نگاره)

 و اقلام تعهدی باقیمانده 14شده
 قسمت الف : اقلام تعهدی

 c CFt ACCt �ACCt+1   R2 تغیرم

INCt+1 
93496 

(3/61) 

981/1 

(6/61) 

664/1 

(63/4) 
   1 .35 

INCt+1 
893969 

(33/4) 

311/1 

(83/1) 

184/1 

(98/1) 

114/1 

(16/6) 
  1 .45 

 قسمت ب: اقلام تعهدی مدل جونز

 c CFt JONESFITt متغیر
JONES 

RESIDt 

�JONES 

FITt+1 

�JONES 

RESIDt+1 
R2 

INCt+1 
316186 

(866/4) 

641/1 

(31/8) 

161/1- 

(4/1-) 

119/1 

(631/6) 
  1 .19 

INCt+1 
368386 

(854/4) 

613/1 

(16/8) 

113/1 

(88/1) 

114/1 

(115/1) 

133/1- 

(418/1-) 

111/1 

(361/1) 
1 .13 

 قسمت ج:اقلام تعهدی مدل تعديل شده ديچو

 c CFt MDDFITt متغیر
MDD 

RESIDt 

�MDD 

FITt+1 

�MDD 

RESIDt+1 
R2 

INCt+1 
631314 

(316/4) 

334/1 

(14/1) 

169/1 

(33/1) 

161/1 

(113/1) 
  1 .11 

INCt+1 
814313 

(34/1) 

615/1 

(66/8) 

84/1- 

(8/1-) 

111/1 

(881/1) 

431/1 

(631/61) 

113/1 

(614/1) 
1 .91 
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يعندی اقدلام   ، گونده اشدتباه در تخمدین    ( دربرگیرندده ايدن  ACCt+1∆)دوره بعد به دوره جداری  

مثبدت باشدد   ، رود علامت ضدريب آن بده علدت محاسدبه     می انتظار، بنابراين. باشد تعهدی بد می

 ACCt+1∆شدود مقددار متغیدر     ( مشاهده مدی 1طبق رديف دوم از قسمت الف نگاره ). (-611)

علاوه  ACCt+1∆. باشد % معنادار نمی 1اما در سطح باشد  و با علامت مثبت می 1141/1برابر با 

جهدت  . تواند دربرگیرندده اقدلام تعهددی خدوب باشدد      می اقلام تعهدی بد، بر اشتباه در تخمین

( به ترتیدب در بخدش   8166( و ديچو و همکاران )6336تفکیک اين دو رقم از دو مدل جونز )

شود علی رغم توانايی تفکیک  ده میگونه که مشاه همان. ( استفاده شد1ب و بخش ج نگاره )

اما تغییرات اشتباه در تخمین توسط ، دو رقم توسط هر دو مدل )رديف اول دو بخش ب و ج(

علدی  ، MDDRESIDt+1∆، و مدل ديچو و همکاران، ∆JONESRESIDt+1، در مدل جونز

فرضدیه  ، نبندابراي . باشدد  % معندادار نمدی  31رغم مثبت بودن ضريب متغیرها اما در سطح اطمینان 

 . شود پنجم تايید نمی

 آزمون فرضیه ششم 

ضريب اقلام تعهدی . ( درج شده است1نتايج حاصل از آزمون اين فرضیه در نگاره شماره )

باشدد و ضدريب ارزش تخمدین مددل      مدی  ( منفی و نزديک به صفرJONSERESIDغیرعادی )

که علدی رغدم تايیدد    باشدد  می -111/1نیز منفی و برابر  DDFITTيعنی ، (8166ديچو و ديچو )

ضريب اشتباه در . باشد معنادار نمی %1ناهنجاری اقلام تعهدی بر مبنای هر دو مدل اما در سطح 

، باشد بنابراين باشد که چون معنادار نمی می -131/1منفی و برابر ، MDDRESIDيعنی، تخمین

% بدوده و  1شدتر از  لیمدر بی  fعلاوه بدر آن سدطح معنداداری آزمدون     . شود فرضیه ششم تايید نمی

 . تلفیقی انتخاب شده استهای  بنابراين روش داده
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 آزمون فرضیه هفتم 

گونده کده در    همان. ( درج شده است9فتم در نگاره شماره )نتايج حاصل از آزمون فرضیه ه

، INVACCt، شدود ضدريب متغیدر اقدلام تعهددی موجدودی       رديف اول اين نگاره مشاهده می

-ACC tضدرايب  . باشدد  کننده فرضیه هفتم مدی  باشد که تايید % معنادار می31منفی و در سطح 

INVt ،WD  وCFt ها بدا   ه اين موضوع است که شرکتدهند باشد که نشان مثبت و معنادار می

گددزارش  t+1بددا احتمددال کمتددری کدداهش ارزش موجددودی در دوره    tسددود بددالاتر در دوره 

دهندده کمدک اقدلام تعهددی      باشدد کده نشدان    نیز منفی و معنادار مدی  INVt-1ضريب . کنند می

ره در رديدف دوم نگدا  . باشد بینی کاهش ارزش موجودی می تر به پیش های قبل موجودی دوره

نیز اضافه شده است که ضدريب   INVACCt-1يعنی ، t-1اقلام تعهدی موجودی دوره  مذکور

باشد  باشد اما با معناداری کمتر می می INVACCtباشد اما بزرگتر از  آن نیز منفی و معنادار می

ايدن نتدايج بدا    . باشدد  دهنده معکوس شدن اقلام تعهدی موجودی در طدی دو دوره مدی   که نشان

 . ( مطابقت دارد8166و و ديچو )تحقیق ديچ

 

 

 

 ششم هیجهت آزمون فرضها  تجزیه و تحلیل داده جی(: نتا6نگاره )

RETt+1 = �0+ �1JONSEFITt + �2 JONSRESIDt+ �1MDDFITt+1 + �2 MDDRESIDt+1 + �3BMt + �4 SIZEt + �t 

t خطا استاندارد ضريب نماد متغیر آماره   p-value 

-DDFITT 1 .111 ارزش تخمینی مدل ديچو  1 .138  1 .819-  1 .531  

-MDDRESID 1 .131 مدل ديچوهای  باقی مانده  1 .163  6 .83-  1 .118  

JONSEFIT 1 .116 ارزش تخمینی مدل جونز  1 .163  1 .194  1 .341  

-JONSERESID 1 .111 مدل جونزهای  باقی مانده  1 .113  1 .114-  1. 331  

BMT 1 .111 ارزش دفتری به ارزش بازار  1 .111  1 .888  1 .583  

SIZET 1 .161 اندازه شرکت  1 .113  1 .813  1 .931  

R2 1 .65 68. 8 واتسون-آماره دوربین 

F آماره   F 1 .111سطح معناداری  41. 63 

 31. 6 (98. 1) آزمون لیمر



  2931 تابستان ،  8 هشمار ،  دوم سال ،  های تجربی حسابداری پژوهش
  613  

 

 

هفتم هیجهت آزمون فرضها  تجزیه و تحلیل داده جی( نتا4نگاره )  

WDt+1= �0+ �1)INVACCt˚ ACCt(+�8INVACCt + �3WDt+�4INVACCt-1 + �1INVt-1 + 

�1INVt-2 + �9CFt+ �t  
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 گیری  نتیجه 

ورد تاثیر معکوس شدن اقلام تعهددی بدر روی سدود دوره و بدازده سدهام مد      ، در اين پژوهش

بیندی اقدلام    پدیش  در اين پژوهش اقلام تعهدی دوره جاری به عندوان ابدزار  . آزمون قرار گرفت

يعندی اقدلام تعهددی خدوب و     ، بیندی  تعهدی آتی به دو بخش اقلام تعهدی دارای توانايی پدیش 

نتايج پژوهش . يعنی اقلام تعهدی بد تفکیک شدند، بینی بینی يا خطای پیش بدون توانايی پیش

نده وجود رابطه معنادار بین اقلام تعهدی و رشد فدروش شدرکت و مطدابق بدا پدژوهش      ده نشان

، و وجود رابطه معنادار بین نوسدانات گدردش وجدوه نقدد    ، باشد می (6331رضازاده و نصیری )

يعنی اقلام تعهدی موثر بر سود و بدون تاثیر بر جريان وجوه نقد بدا اقدلام تعهددی و مطدابق بدا      

يعنی اقلام تعهدی بد بصدورت  ، اما اشتباه در تخمین. ( بوده است8166)پژوهش ديچو و ديچو 

بینی اين بخش اقلام را  معنادار بر پايداری و ناهنجاری اقلام تعهدی تاثیر ندارد اما توانايی پیش

 . دارد
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 پیشنهادهای پژوهش 

های  یلشود در تجزيه و تحل های پژوهش پیشنهاد می با توجه به نتايج حاصل از فرضیه -الف

نوسدانات سدرمايه در   ، و رشدد فدروش   مالی رابطه بین اقلام تعهدی بده صدورت تفکیدک شدده    

در نظدر گرفتده شدده و    ، گردش و اقلام تعهدی موثر بر سود و بدون تاثیر بر جريان وجدوه نقدد  

 . استفاده شوند

 گدذاران بدورس اوراق بهدادار    با توجه به نتايج حاصل از فرضیه سوم پژوهش بده سدرمايه  -ب

کاهش ارزش موجدودی کدالا را   ، شود نوسانات موقت سرمايه در گردش و همچنین توصیه می

 . در تجزيه و تحلیل جزء تعهدی سود لحام نمايند

  ها: نوشت پی
Naïve Investors 5 Accrual reversal 6 
ex post 3 Estimation Errors 8 
ex ante 61 Serially Correlation 3 
Writedown 66 Proxy 4 
Histogram and Normality 

Test 
68 Rationally priced risk 1 

Jarque-Bera 63 Diminishing Marginal 

Returns to New Investment 
1 

fitted accruals 64 Overpricing 9 
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