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 مقدمه
گیری جدیـدی دربـاره یـک جنبـه از کیفیـت              این مقاله در صدد آزمون تجربی معیار اندازه       

). چو ودیچو معرفی شده است    که توسط دی  (باشد  اقلام تعهدی سرمایه در گردش و سود می       
 مبتنی بر این فرض است که اقلام تعهدی موجب تغییر یا تعـدیل در شناسـایی                 یادشدهمعیار  
، عملکـرد   )سـود (شـوند و بنـابراین اقـلام تعـدیل شـده              ی نقدی در طول زمان مـی      ها  جریان

ی عنوان مثال، ثبت یک طلب شناخت جریـان نقـدی آت ـ            به. کنند شرکت را بهتر ارزیابی می    
بخشد و زمان شناسایی آن را با زمان کسب منافع اقتصادی حاصـل از                در سود را سرعت می    

بـه هـر حـال، اقـلام تعهـدی اغلـب مبتنـی بـر مفروضـات و                   . کنـد   فروش دارایی منطبق مـی    
باید در اقلام تعهدی و سـود آتـی اصـلاح           ) در صورت اشتباه بودن   ( برآوردهایی هستند که  

تر از برآورد اولیـه باشـد،         خالص دریافتی حاصل از یک طلب کم      عنوان مثال، اگر      به. شوند
. کند دهد و هم خطای برآورد را اصلاح می    ثبت بعدی هم وجه نقد وصول شده را نشان می         

هـا  نـوعی       اعتقاد بر این است کـه خطاهـای بـرآورد اقـلام تعهـدی و اصـلاحات بعـدی آن                   
شـوند، بنـابراین کیفیـت اقـلام           می  تلقی و منجر به کاهش سودمندی اقلام تعهدی        1پارازیت

در این مقالـه معیـار      . یابد  تعهدی سود به خاطر حجم خطای برآورد اقلام تعهدی کاهش می          
گیری کیفیت اقلام تعهدی عبارت است از میزانی که اقلام تعهدی سرمایه در گردش                اندازه

 .باشد ی نقدی عملیاتی مرتبط میها جریانبا تحقق 
این مدل با ایـن فـرض       . شود  می) 2002(ه آزمون مدل دیچو و دیچو     در این مقاله اقدام ب    

هـای شـرکت اغلـب متفـاوت از زمـان       ایجاد شده که زمان تحقق و وقوع درآمدها و هزینـه       
اقلام تعهدی در نتیجه این تفـاوت، ایجـاد و گـزارش            های نقدی است     ها و پرداخت   دریافت

ی نقـدی عملیـاتی بـه علـت         هـا   یـان جر این مدل بر دو رقـم سـرمایه در گـردش و              .شوند  می
 یـک زیرا این اقلام تعهدی ظرف مدت حـداکثر         . شود  ها متمرکز می    سهولت در ردیابی آن   

های حاصل  معیار خطا در برآورد اقلام تعهدی عبارت است از باقیمانده .شود سال تصفیه می
ی ها یانجراز رگرسیون تغییرات سرمایه در گردش سال گذشته، سال جاری و سال آینده و    

 .های عملیاتی نقدی حاصل از فعالیت

                                                      
1. Noise 
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 معیار نظری کیفیت اقلام تعهدی 
   مدل اقلام تعهدی

 بـر اقـلام تعهـدی سـرمایه در گـردش            )2002(دیچو و دیچو  کانون توجه مدل اقلام تعهدی      
ی نقدی مرتبط با سـرمایه در گـردش عمومـاً ظـرف یـک سـال                 ها  جریاناستوار است، زیرا    

ی نقـدی و اقـلام تعهـدی        ها  جریان سود عملیاتی برابر است با       ،ن اساس بر ای . شود  محقق می 
توانـد بـه سـه گـروه       مـی tی نقـدی هـر دوره   هـا  جریـان E= CFO +Accruals) ( .مربوطـه 

 :بندی شود طبقه
  

 های نقدی  جریانبندی  طبقه. 1نگاره 
 نام نماد

1−t
tCF  1تعهد شده در زمان خالص دریافت یا پرداخت وجه نقد مبالغ−t 

t
tCF  ی نقدی جاریها جریانخالص 

1+t
tCF  1ی نقدی انتقال یافته به زمان ها جریانخالص+t 

 
 یا  برای هر جریان نقدی، دو رویداد مهم عبارت است از دریافت           از دیدگاه حسابداری،  

). بـه صـورت درآمـد یـا هزینـه         (پرداخت جریان نقدی و شناخت آن جریان نقدی در سـود          
شـود، اشـاره دارد و        ای که جریـان نقـدی دریافـت یـا پرداخـت مـی               علامت زیرین به دوره   
ای اشاره دارد که جریان نقدی تحقق اقـلام تعهـدی مـرتبط بـا  سـود       علامت بالایی به دوره  

t−1،   مثال برای. شود  شناسایی می 
tCF  کـه مبلـغ      دهد که جریان نقـدی پـس از ایـن            نشان می

t). هـای دریـافتنی   ، وصول حسـاب مانند. (دهد ، رخ میشدمورد نظر در سود شناسایی   
tCF 

شـوند کـه در       ای دریافت یا پرداخـت مـی        ی نقدی در همان دوره    ها  جریاندهد که     نشان می 
t+1در نهایت،   . اند  دهسود شناسایی ش  

tCF  دهد که وصول یا پرداخت جریان نقدی          نشان می
پرداخـت    پیش:  مانند .گیرد  که درآمد یا هزینه در سود شناسایی شود، صورت می           قبل از این  
 : ی نقدی دوره عبارت است ازها جریان، کل بنابراین. خرید کالا

 
 )1                          ( 11 +− ++= t

t
t

t
t

tt CFCFCFCF       
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کند که موجب تغییر      سیستم حسابداری، از طریق اقلام تعهدی تعدیلات موقتی ارایه می         
هنگامی که زمـان شناسـایی یـک جریـان     . شود  میی نقدی در طول زمان      ها  جریانشناسایی  

) 2 و یـک ثبـت اختتامیـه       1تاحیـه یـک ثبـت افت    (کند، دو ثبت روزنامه تعهدی        نقدی تغییر می  
شود که یا درآمد یا هزینـه         ثبت روزنامه تعهدی افتتاحیه هنگامی انجام می      . گیرد  صورت می 

وصـول یـا پرداخـت وجـه نقـد قبـل از            شـود؛ و یـا        مـی قبل از وصول یا پرداخـت شناسـایی         
ام ثبـت روزنامـه تعهـدی اختتامیـه هنگـامی انج ـ          . گیـرد   شناسایی درآمد یا هزینه صورت می     

شود که عنصر دیگری از ایـن دو رخ داده باشـد و بخـش تعهـدی ثبـت اولیـه معکـوس                         می
 ]8[ .شود می

هـا، رخ دهـد، مـدیران         ی نقدی پس از شناسایی درآمدها و هزینـه        ها  جریانهنگامی که   
ای کـه     تا انـدازه  . کنندباید مبلغ وجه نقدی قابل وصول یا قابل پرداخت در آینده را برآورد              

هـا متفـاوت باشـد، ثبـت روزنامـه            ی نقدی نسبت به برآورد اقلام تعهدی آن       ها  جریانتحقق  
تعهدی افتتاحیه دارای خطـای بـرآوردی خواهـد بـود کـه از طریـق ثبـت روزنامـه تعهـدی                      

خطای بـرآوردی اقـلام تعهـدی       کردن  این موضوع از طریق لحاظ      . شود  اختتامیه اصلاح می  
ایـن  . گیـرد   نقدی آتی در مدل مورد توجه قـرار مـی         ی  ها  جریانافتتاحیه و اختتامیه مرتبط با      

 . زیر نشان داده شده ا ست) 2(شماره  نگارهموضوع در 
 

 ها  معرفی اقلام تعهدی با توجه به زمان ایجاد تصفیه آن. 2نگاره 
 مبلغ تعهدی موضوع

اقلام تعهدی وصول یا پرداخت 
هم علامت (نقدی آتی ـ افتتاحیه 

 ) ی نقدی مربوطهها جریانبا 

OttCFA
1+

= t
t

t
tCF 11 ++ + ε 

عنصر تعهدی وصول یا پرداخت 
مخالفت (نقدی آتی ـ اختتامیه 

ی نقدی ها جریانعلامت 
 ) مربوطه

CttCFA
1−

= 11 −− −− t
t

t
tCF ε 

                                                      
1. Opening 
2. Closing 
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 که یحالگر جریان نقدی معادل آن است، در        درمورد اقلام تعهدی، علامت زیرین نشان     
 مثال، برای. باشد  گر اقلام تعهدی ابتدایی یا پایانی می        علامت بالایی نشان  

OttCFA
1+

 یـک   
tرقم تعهدی ایجاد شده مرتبط با جریان نقدی         

tCF رقم تعهدی ایجاد شده در     . باشد   می +1
 است، برابر با جریـان نقـدی واقعـی          t+1نقدی  بینی جریان     کنندۀ پیش  که منعکس tزمان  

1+t         بینی تعهدی و تحقق جریان نقدی را          به علاوۀ میزان خطایی است که تفاضل بین پیش
فرض اساسی این اسـت کـه تمـام اقـلام تعهـدی در طـول یـک دوره تسـویه                     . دهد  نشان می 

با ثبت t حذف شده دربارۀ وصول یا پرداخت نقدی در زمان شود، بنابراین ثبت تعهدی     می
ثبـت تعهـدی حـذف شـده برابـر اسـت بـا              . شـود   خنثی می t−1تعهدی ایجاد شده از زمان      

ان خطا کـه   به علاوه میز،شود  وصول یا پرداخت میtی نقدی واقعی که در زمان ها  جریان
بینی جریان نقـدی آخـرین دوره و تحقـق جریـان نقـدی ایـن                  برابر است با تفاضل بین پیش     

بنابراین، جمع اقلام تعهدی هر دوره حاوی خطـای بـرآورد در اقـلام تعهـدی ایجـاد                  . دوره
tشود،    مقدار واقعی در دوره بعدی تعیین می      (شده  

t 1+ε(       افتـه  به علاوه یک خطای تحقـق ی
ــق     ــه از تحق ــده ک ــذف ش ــدی ح ــلام تعه ــاندر اق ــا جری ــین   ه ــاری تعی ــدی دوره ج ی نق

t−1(شود  می
tε .(         ی نقـدی قبـل از      ها  جریانسپس، مدل برای مواقعی که وصول یا پرداخت

در این مـورد، سیسـتم حسـابداری    . شود باشد، بسط داده می ها می شناسایی درآمدها و هزینه   
ی نقـدی ورودی یـا   هـا  جریـان عنوان درآمد انتقـالی در مـورد    ی نقدی را یا به    ها جریانمبلغ  

    ]. 8[کند  ی نقدی خروجی شناسایی میها جریانمخارج انتقالی در مورد 
  

 های نقدی  معرفی اقلام تعهدی با توجه به شناخت جریان. 3نگاره 
 مبلغ تعهدی نام

ی نقدی را ها جریانعنصر تعهدی که شناخت 
مخالف (اندازد ـ ایجاد شده  میتعویق به 

 )  ی نقدی مربوطهها جریانعلامت 

OttCFA
1+

= 1+− t
tCF 

ی نقدی را ها جریانعنصر تعهدی که شناخت 
ی ها جریانهم علامت با (اندازد  به تعویق می

 ) نقدی مربوطه

CttCFA
1−

= t
tCF 1− 

 
 کـه  حـالی گـر جریـان نقـدی مطـابق بـا آن اسـت، در              علامت زیرین اقلام تعهدی نشـان     
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 مثال، برای. استگر اقلام تعهدی ابتدا و پایان دوره          علامت بالایی نشان  
OttCFA

1+
  یـک    

t+1عنصر تعهدی ایجاد شده دوره مرتبط با جریان نقدی          
tCF ی کـه   جـای  از آن . باشـد   مـی

دهند، این اقلام تعهدی بـدون خطـای          ها رخ می    ی نقدی انتقالی قبل از شناخت آن      ها  جریان
گر عنصر تعهدی مثبتی برابر با جریان نقـدی   عنوان مثال؛ خرید کالا بیان      به. باشند  برآورد می 

گر عنصر تعهدی منفی برابـر بـا میـزان      فروش کالا بیان   که  حالیباشد، در     خروجی خرید می  
 . ن نقدی اولیه استجریا

عنوان جمع اقـلام تعهـدی ابتـدا و     و تعریف جمع اقلام تعهدی به ) 1(با استفاده از معادله     
 : ]1[توان سود را بدین صورت بیان کرد پایان دوره می

)2(       ttt AccrualsCFE += 
)()(

1
1

11

11
CttOt

tCttOtt CFCFCFCF
t

t
t

t
t

tt AAAACFCFCFE
−

+
−+

++++++= +−

)()( 1
111

11
11 t

t
t

t
t
t

t
t

t
t

t
t

t
t

t
t

t
tt CFCFCFCFCFCFCFE −

+−−
++

+− +−−−++++= εε
 

 : آید به دست می) 3(عادله م) 2(با بازنویسی معادله 
)3  (                   1

111
−

++− −+++= t
t

t
t

t
t

t
t

t
tt CFCFCFE εε 

 
ی نقدی گذشته، حال و آینده به عـلاوه         ها  جریانکه سود را به صورت جمع       ) 3(معادله  

کند، بـه موضـوع اصـلی مقالـه اشـاره             ها بیان می    تعدیل از بابت خطای برآورد و اصلاح آن       
نمایان شـده اسـت     ) 3(ی نقدی که در اصطلاحات معادله       ها  ریانجای    انتقال بین دوره  . دارد

عنـوان معیـار ارزیـابی        ی نقدی جاری به   ها  جریانموجب کاهش مشکلات زمانی استفاده از       
خطاهـا و   . به هرحال این مزیت بر هزینـه اسـتفاده از برآوردهـا  غلبـه دارد               . شود  عملکرد می 
 . شود عیار ارزیابی عملکرد میعنوان م ها موجب کاهش کیفیت سود به اصلاح آن

  استنتاج یک معیار تجربی کیفیت اقلام تعهدی
 عبـارت زیـر     t، بـرای اقـلام تعهـدی در زمـان           )2(با بازنویسی بخش تعهدی سود در معادله        

 : شود حاصل می
)4                 (1
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ی ها جریانموقتی هستند که شناخت  اقلام تعهدی تعدیلات :کند که   بیان می ) 4(معادله  
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 ؛کننـد   بینـی مـی     اندازد یا پیش    علاوه میزان خطای برآورد را به تأخیر می        نقدی تحقق یافته به   
ی نقـدی گذشـته و آینـده        ها  جریانی نقدی جاری رابطۀ منفی و با        ها  جریاناقلام تعهدی با    

اقـلام تعهـدی در تحقـق    رابطۀ مثبتی دارند؛ و اندازه میزان خطـا تـابع ایـن اسـت کـه کـدام              
عنـوان معیـار  کیفیـت اقـلام تعهـدی و سـود                توانـد بـه     ی نقدی دخالت دارند و می     ها  جریان

به منظـور اسـتنتاج معیارهـای کـاربردی از کیفیـت اقـلام تعهـدی سـرمایه در                   . استفاده شود 
 : شود گردش، از معادله رگرسیون زیر استفاده می

)5(  ttttt CFObCFObCFObbWC ε+×+×+×+=∆ +− 132110 
 

گر اقلام تعهدی اسـت کـه نـامربوط بـه تحقـق                حاصل از رگرسیون نشان    1های  اندهباقیم
هـا عبـارت اسـت از معیـار           شوند و انحـراف معیـار ایـن باقیمانـده           ی نقدی تلقی می   ها  جریان
تـر   گـر کیفیـت پـائین    گیری کیفیت اقلام تعهدی کـه در آن انحـراف معیـار بـالا بیـان        اندازه
 . باشد می

ی نقـدی   هـا   جریـان  نشان داده شده حـاکی از آن اسـت کـه تنهـا از                )4(آنچه در معادله    
با توجـه   . باشند  شود که مرتبط با اقلام تعهدی جاری می         ای استفاده می    گذشته، حال و آینده   

از ) 5(پذیر نیست، معادلـۀ       ی نقدی گذشته، حال و آینده امکان      ها  جریانکه، شناسایی    به این 
بـا  ) 5(بنابراین، متغیرهای وابسته در معادلـه       . کند  ده می ی نقدی عملیاتی استفا   ها  جریانجمع  

دهد احتمالاً ضرایب رگرسیون به سمت صـفر پـیش            شوند که نشان می     گیری می   خطا اندازه 
) 4(به بیان دیگر اگر چه از دیدگاه نظـری ضـرایب معادلـه    . روند و کاهش خواهد یافت     می

1,1,1برابر است با     321 =−== bbb   رود  به علت وجـود        ، اما انتظار می   باشد     می
10گیری  خطای اندازه 1 << b  01 و 2 <<− b 10و 3 << bباشد   . 

اولا . باشـد  استفاده از برآورد کیفیت اقلام تعهدی ناشی از دو دسته مطالعات پیشـین مـی    
دهد کـه سـود    از فرآیند اقلام تعهدی  نشان می  مطالعات انجام شده در زمینه مزایای استفاده        

 ثانیـا برخـی از مطالعـات        .]3و2[ ی نقدی اسـت   ها  جریانمعیار بهتری برای سنجش عملکرد      
گذشته از مدل اقلام تعهدی اختیاری به منظور بررسی دسـتکاری اقـلام تعهـدی بـه منظـور                    

رت اقـلام تعهـدی      در این صـو    .]13[ دستیابی به اهداف مشخص مدیران استفاده شده است       
کنندگان  کنند که با حساب آرایی نامطلوب موجب گمراهی استفاده  همانند ابزاری عمل می   
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در ایـن مطالعـات نشـان داده شـده کـه نیـات مـدیران عامـل            . شـود   های مالی مـی     از صورت 
 .شود تاثیرگذاری روی میزان خطای برآورد اقلام تعهدی محسوب می

تـاثیر  تحـت  توانـد    که آیا کیفیـت اقـلام تعهـدی مـی     شود  در مقابل این سوال مطرح می     
تفکیـک ایـن عوامـل و مـوارد        . هـا قـرار گیـرد       های صنایع و شـرکت      خصوصیات و ویژگی  

ها و صنایع قابل مشاهده و بررسـی          های شرکت    از آن جهت اهمیت دارد که ویژگی       یادشده
از ایـن   . کشف کـرد  که نیات مدیران را نمی توان به راحتی تشخیص داد و              هستند، در حالی  

گیری شده در این مقاله بدون در نظر گرفتن عامل نیات و قصد           جهت خطای  برآورد اندازه    
 .شود ها می مدیران اقدام به ارزیابی کیفیت سود شرکت

در حالـت اول رابطـه میـان      . شـود   در این مقاله تجزیه و تحلیل به دو صـورت انجـام مـی             
انتظـار   .شـود   منحصربفرد شـرکت ارزیـابی مـی      های    شاخص کیفیت اقلام تعهدی و ویژگی     

هـای منحصـر      داری بـا ویژگـی      رود که میزان خطای  برآورد اقلام تعهدی  ارتباط معنـی             می
. هـا داشـته باشـد     نظیر طول چرخه عملیاتی و نوسان در عملیات آن    ،ها  بفرد و بنیادی شرکت   

انتظـار  . کنـد   بررسی می جنبه دوم رابطه بین شاخص کیفیت اقلام تعهدی و پایداری سود را             
تـری دارنـد، دارای اقـلام تعهـدی           هایی که کیفیـت اقـلام تعهـدی پـایین           رودکه شرکت   می

تـری در   ی نقدی ندارد و بنـابراین پایـداری کـم   ها جریانبیشتری باشند که ارتباطی با تحقق   
 . شود ها ملاحظه می سود آن

 پیشینه تحقیق 
، تعاریف متعددی داشته و اجماعی بر روی آن         کیفیت سود  در تحقیقات انجام شده تاکنون    

 تـا   کنـد کنندگان کمـک      اما به صورت کلی اگر سود گزارش شده به استفاده         . وجود ندارد 
 .تصمیمات بهتری بگیرند، نشان دهنده سود با کیفیت است 

گیــری بهتــر عملکــرد  نقــش اقــلام تعهــدی را در جهــت انــدازه) 2002(دیچــو و دیچــو 
کــه اقــلام تعهــدی نیازمنــد  بــه دلیــل آن. زمــانی بررســی کردنــدهــا در یــک ســری  شــرکت

ی نقدی آتی است، بنابراین کیفیت اقلام تعهدی و سـود بـا             ها  جریانبینی    مفروضات و پیش  
هـا در نهایـت چنـین         آن. یابـد   بینی مقدار اقلام تعهـدی کـاهش مـی          افزایش در خطای  پیش    

قدر مطلق میزان اقلام تعهدی، طـول       های هر شرکت همانند       کنند که ویژگی    گیری می   نتیجه
ی نقـدی اقـلام تعهـدی و سـود و انـدازه             هـا   جریـان چرخه عملیاتی، انحراف معیار فـروش،       

 ]. 8 [کار گرفت عنوان ابزاری برای ارزیابی کیفیت سود به توان به شرکت را می
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ده از گیری کیفیت سود، و با استفا  های متفاوت اندازه    با اشاره به روش   ) 2005(عبدالغنی  
هـای    گیری کیفیت سـود منجـر بـه ارزیـابی           های متفاوت اندازه     روش نشان داد که روش     سه

تـوان براسـاس یـک روش دارای          شود و یک صـنعت یـا یـک شـرکت را نمـی               متفاوت می 
نفع پیش   که افراد ذی کردبه همین دلیل وی پشنهاد      . کیفیت سود بالا و پایین در نظر گرفت       

گذاری باید بیش از یک روش را برای ارزیـابی کیفیـت              سرمایهاز انجام هرگونه تصمیمات     
 .]5[سود برگزینند

 اقلام تعهدی نشان دادنـد کـه رابطـه منفـی میـان              1با بررسی پایداری  ) 2004(لو و نیسیم    
شود که افراد   کارایی در بازار منجر به این میفقداناقلام تعهدی و بازده آتی سهام با فرض      

هـا    آن.  و به منفعـت برسـند      کردههای آربیتراژ     دام به استفاده از فرصت    با یافتن این روابط اق    
امـا بـه    . ها در طی دهه گذشته وجود داشته و کاهش نیافته اسـت            نشان دادند که این مغایرت    

کارگیری اقلام تعهدی سرعت واکـنش         به ،دلیل حجم معاملات و هزینه اطلاعات مربوط به       
 ]. 12 [افراد چندان زیاد نیست

عنـوان    گذاری کیفیت اقلام تعهدی به      با بررسی نحوه قیمت   ) 2005(سیس و دیگران    فران
کـه انحـراف    (ریسک اطلاعات مربوط به سود نشان دادند که هر چه کیفیت اقلام تعهـدی               

) شـود   ی نقدی تعریف می   ها  جریانمعیار خطای رگرسیونی مربوط به اقلام تعهدی جاری و          
این موضوع به نوعی نشـان      . رود  ها بالاتر می    یه آن شرکت   هزینه بدهی و سرما    ،تر باشد   پایین

 ]. 10 [گیری افراد است دهنده تأثیر کیفیت اقلام تعهدی در تصمیم
کنند تا پایـداری اقـلام تعهـدی و        گذاران تلاش می    نشان داد که سرمایه   )  2005(چمبرز  

بـر ایـن    . نیسـتند هـا     بینی کرده ولی قادر بـه انعکـاس آن در قیمـت             ی نقدی را پیش   ها  جریان
تـر از     ها پایداری اقلام تعهدی بیش از واقع و برای بعضی دیگر کم             اساس در بعضی شرکت   

ها بر حسب اقلام تعهـدی        بندی شرکت   وی این مورد را از طریق طبقه      . شود  واقع برآورد می  
  ]. 6 [ها در هر طبقه نشان داد گذاری شرکت و نحوه قیمت

ای و    حـوه پایـداری سـود بـر حسـب رویکـرد ترازنامـه             با مقایسه ن  ) 2005(دیچو و راس    
رویکرد صورت سود و زیانی نشان داد که پایداری سود تحت تأثیر مقدار و علامـت اقـلام                  

ی نقـدی بـا اقـلام       هـا   جریـان اقلام تعهدی پایداری سود را نسـبت بـه          . گیرد  تعهدی قرار می  
ی پایین، میزان پایداری کـاهش  های با اقلام تعهد  اما در شرکت،بخشد تعهدی بالا بهبود می 
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    ]. 9 [یابد می
تـر منجـر بـه      نشان دادند که اقلام تعهدی با قابلیت اتکای کم        ) 2005(اسکات و دیگران    

بندی براساس ترازنامه انجـام داده و بـه        ها این کار را با طبقه       آن. شود  تر سود می    پایداری کم 
بینی   حاکی از این بود که به علت عدم پیش        ها    نتایج مطالعات آن  . نتایج مشابهی دست یافتند   

گــذاری غیرواقعــی در مــورد ســهام و اوراق بهــادار   گــذاران، نــوعی قیمــت کامــل ســرمایه
 . ]13[ افتد ها اتفاق می شرکت

 از سـه تعریـف      81-70های     شرکت در بین سال    50 با بررسی    )1383(ثقفی و کردستانی  
رابطه جریان نقدی عملیاتی و سود      : کردندها استفاده     گیری کیفیت سود شرکت     برای اندازه 

بـر مبنـای تعریـف      .  و پایداری سودهای گزارش شده     ؛بینی سود  قابلیت پیش ؛  و اجزای سود  
 بینـی  پـیش ها بر خلاف     ها نشان دادند که واکنش بازار به افزایش سود نقدی شرکت            اول آن 

 سـود نقـدی     بر مبنـای تعریـف دوم از کیفیـت سـود واکـنش بـازار بـه کـاهش                  . مثبت است 
سـهام بـا    ) انباشته( مثبت و بر مبنای تعریف سوم بازده غیر عادی         بینی  پیشها مطابق با      شرکت
 .] 1[ یابد می) کاهش(سود نقدی و سود غیر منتظره افزایش) کاهش(افزایش

 نشـان   1382-1377 شرکت در طی دوره زمانی       96با بررسی   ) 1384(خواجوی و ناظمی  
ها تحت تاثیر میزان اقلام تعهدی و اجـزای مربـوط بـه               م شرکت دادند که میانگین بازده سها    

هایی کـه     توان پذیرفت که بین میانگین بازده شرکت       عبارت دیگر نمی    به. گیرد آن قرار نمی  
داری وجـود     شود اختلاف معنـی     ترین و بیشترین میزان گزارش می       ها به کم    اقلام تعهدی آن  

 .]2[ دارد

 های تحقیق فرضیه
تـری    تری داشته باشد، کیفیت اقلام تعهدی پـایین         رخه عملیاتی طولانی  شرکتی که چ  . 1
 . دارد

تر، نشـان دهنـده عـدم اطمینـان بیشـتر، خطـای بـرآورد بیشـتر و                    چرخه عملیاتی طولانی  
 . تر است بنابراین کیفیت اقلام تعهدی پایین

 . اندازه شرکت با کیفیت اقلام تعهدی ارتباط مستقیم دارد.2
 عملیات بیشتری داشـته و عملیـات        ١تر، پایداری   های بزرگ   ت که شرکت   انتظار این اس  
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 افزون .تری داشته باشد تر و کوچک بینی باشد و بنابراین خطای در برآورد کم      آن قابل پیش  
های تجاری خود تأثیر نسـبی   ها و فعالیت تر با تنوع بیشتر در بخش   های بزرگ    شرکت بر این 

 . دهند خطای برآورد را کاهش می
 .تر است هر چه میزان نوسان فروش بیشتر باشد، کیفیت اقلام تعهدی کم. 3

 نوسان فروش نشان دهنده نوسان در محیط عملیـاتی شـرکت اسـت و احتمـال اسـتفاده                  
 . شود تری می بیشتر در برآورد موجب خطای برآورد بیشتر وکیفیت اقلام تعهدی پایین

 باشـد کیفیـت اقـلام تعهـدی کـاهش      ی نقـدی بیشـتر    هـا   جریـان هر چه میزان نوسـان      . 4
 .یابد می

ی نقدی میزان دیگری از عدم اطمینان نسـبت بـه محـیط             ها  جریان انحراف معیار بالا در     
 . عملیاتی شرکت است

 .یابد هر چه میزان نوسان اقلام تعهدی بیشتر باشد، کیفیت اقلام تعهدی کاهش می. 5
 نوسـان در  بنـابراین شوند،  ها ناشی می نده از آنجا که میزان کیفیت اقلام تعهدی از باقیما 

 . شود اقلام تعهدی و کیفیت دراقلام تعهدی جزء اساسی در مطالعه محسوب می
 .دیاب هر چه میزان نوسان سود بیشتر باشد کیفیت اقلام تعهدی کاهش می. 6

 روش تحقیق
  جامعه آماری و نمونه آماری

. شده در بورس اوراق بهادار تهران اسـت         های پذیرفته   جامعه آماری این تحقیق کلیه شرکت     
 : در نظر گرفته شده استبه شرح زیر به منظور انتخاب نمونه شرایطی 

 .  اسفند  هر سال است29ها منتهی به  هایی که پایان دوره مالی آن شرکت .1
  .باشندشده  در بورس اوراق بهادار پذیرفته 1376هایی که تا پایان سال  شرکت .۲
نداشته و دوره مالی خود را در طی این مدت تغییر نداده              فعالیت هایی که توقف    شرکت .۳

 . باشند
 مرتبـه   40تـر از       کـم  77 -83هـای     ها در طـی سـال       هایی که دفعات معاملات آن      شرکت .4

 . نباشند
 . ها در دسترس باشد اطلاعات مورد نیاز در این تحقیق از شرکت .5
 . ه شوندگری مالی کنار گذاشت گذاری و واسطه های سرمایه شرکت .6

از .  شـرکت انتخـاب شـدند      96های پذیرفته شده در بورس          بدین ترتیب از کل شرکت    
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 مجموعـه اطلاعـات مـالی قابـل         7 دارای   77 -83هـای     آنجا کـه هـر شـرکت در طـی سـال           
 672سال برابر با    /های مالی است، بنابراین تعداد مشاهدات کل شرکت         استخراج در صورت  

هـا    محاسبه بعضی از متغیرها نیاز به محاسـبه تغییـرات آن          ای  براز طرف دیگر    . باشد  مورد می 
عنـوان سـال ابتـدا و انتهـا تعـداد مشـاهدات هـر                  به 83 و   77بنابراین با انتخاب سال     . باشد  می

 .  مورد رسیده است480 مورد و تعداد کل مشاهدات 5شرکت به 

 تعریف عملیاتی متغیرهای تحقیق
از صـورت جریـان     طور مستقیم     بهاین رقم که     :یهای عملیات   وجه نقد حاصل از فعالیت     •

ی نقـدی حاصـل از      هـا   جریـان شـود نشـان دهنـده         هـا اسـتخراج مـی       وجه نقـد  شـرکت     
ز و  ناز آنجا کـه براسـاس مطالعـه کـالی         . درآمدهای مستمر و مولد عملیات شرکت است      

ه بـا   استخراج جریان وجه نقد عملیاتی از ترازنامه منجر به بـرآورد همـرا            ) 2002(ریبار  ه
. شـود  این رقم از صورت جریان وجه نقد اسـتخراج مـی       .  ]7[باشد   می 1اریب و پارازیت  

ذکر این نکته لازم است که براساس استانداردهای حسـابداری ایـران بخشـی از وجـوه                 
  . شود های جداگانه گزارش می نقد عملیاتی در سرفصل

های جاری به غیـر از وجـه         ییاز تفاوت میان دارا    :تغییر در سرمایه در گردش غیرنقدی      •
 : به بیان دیگر خواهیم داشت. آید دست می  بهt تا t-1های جاری از دوره  نقد و بدهی

1)()()( −−−−−−=−−∆=∆ ttt CLCCACLCCACLCCAWC 
 . استهای جاری شرکت  بدهیCLوجه نقد و Cهای جاری،   داراییCAکه در آن

  :شود به صورت زیر محاسبه می )OC(میانگین چرخه عملیاتی واحدتجاری  •

)]/()/[(360)//(360 tttt AICGSAARS + 
 : که در آن

 S : فروش شرکت 
A A R :های دریافتنی  متوسط حساب 

CGS : بهای تمام شده کالای فروش رفته 
A I :متوسط موجودی کالا 

ی هـا   فعالیـت ه محـور اصـلی      یی ک ـ هـا   فعالیتبرابر است با سود حاصل از        :سود عملیاتی 

                                                      
1. Nosing and bias 
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هـا اسـتخراج      این رقم به صورت مستقیم از صورت سود وزیان شـرکت          . مولد شرکت است  
 .شود می

  ها روش آزمون فرضیه
 کـه معـادلات     اسـت بسـتگی     های تحقیـق، رگرسـیون خطـی و هـم           روش آزمون فرضیه  

 . شداشارهها   معادله به آن5 در قالب تر پیشرگرسیون همان معادلاتی هستند که 

 های پژوهش یافته
 میـان متغیرهـای مربوطـه نشـان داده شـده      بسـتگی  هـم  آماره توصیفی و )1(در نگاره شماره   

توان دریافت که میـانگین سـود عملیـاتی            می )1(با نگاهی به بخش الف نگاره شماره        . است
 ایـن   دهنـدۀ   این موضوع نشـان   . های عملیاتی است    بیش از جریان وجه نقد حاصل از فعالیت       

ها   البته با توجه به این که اکثر شرکت       . است که بیشتر اقلام تعهدی کوتاه مدت  مثبت است         
دهند و نیز به دلیل وجود        در حال رشد بوده و بنابراین سرمایه در گردش خود را افزایش می            

 . توان این حالت را پذیرفت تورم، می
بستگی مثبت میـان   هم. شود بستگی پیرسون در بخش دوم نگاره ملاحظه می   ضرایب هم  

  درصـد 488به میزان   ) OP و   CFO(های عملیاتی و سود عملیاتی        وجه نقد حاصل از فعالیت    
های عملیاتی و تغییرات      چنین میان متغیرهای وجه نقد حاصل از فعالیت         هم. شود  ملاحظه می 

)در سرمایه در گـردش       )WC∆  شـود    مشـاهده مـی    -116/0بسـتگی منفـی بـه میـزان            هـم .
های عملیاتی سال جاری و       ی وجه نقد حاصل از فعالیت     ها  جریانداری میان     بستگی معنی   هم

همانند مطالعـه دیچـو و دیچـو        . شود  ملاحظه می ) 298/0(و سال گذشته    ) 457/0(سال آتی   
بسـتگی سـود و جریـان وجـه نقـد حاصـل از        از میزان هم) 2001(و بارث ودیگران  ) 2002(

های عملیاتی آتی و نیز تغییرات در سرمایه در گردش و جریان وجه نقـد حاصـل از                    تفعالی
 که متغیرهای سود عملیاتی و تغییرات در سـرمایه          کردتوان استنباط     های عملیاتی می    فعالیت

منظـور بررسـی تـأثیر       بـه  .]8[،  ]5[ ی نقدی آتی هستند   ها  جریانبینی    در گردش قادر به پیش    
بسـتگی جزئـی بـا      روی تغییرات در سرمایه در گـردش، از ضـریب هـم           ی نقدی بر    ها  جریان

نتـایج  ) 1(از نگـاره   ج  در بخـش    . ی نقـدی فعلـی اسـتفاده شـده اسـت          ها  جریانکنترل تأثیر   
 . دست آمده نشان داده شده است به

بستگی جزیی میان تغییرات در   شود، هم   طور که در این بخش از نگاره ملاحظه می         همان
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 جریان وجه نقد عملیاتی آتی با کنترل تأثیر متغیر وجه نقد عملیاتی فعلی              سرمایه در گردش  
داری میـان تغییـرات در        بسـتگی معنـی     در مقابل ضـریب هـم     . دار است    و معنی  189/0معادل  

ایـن  . شـود  مشـاهده مـی  ) 172/0(سرمایه در گـردش و جریـان وجـه نقـد عملیـاتی گذشـته                
ی نقـدی  هـا  جریـان جـب تـأخیر در شناسـایی        گر آن است که اقلام تعهـدی مو         موضوع بیان 

 نتایج رگرسیون اقـلام تعهـدی       )2(به منظور بررسی بیشتر در نگاره شماره        .  شود  گذشته می 
 .شود ی نقدی فعلی، آتی و گذشته مشاهده میها جریانسرمایه در گردش و 

علـت  .  تهیـه شـده اسـت      2 و خاص هر شرکت    1این نتایج با استفاده از رگرسیون ترکیبی      
هـای    ی نقدی حاصـل از فعالیـت      ها  جریانتخاب رگرسیون در سطح شرکت این است که         ان

گیـری در   توانند تا اندازه زیادی احتمـال وقـوع خطـای انـدازه     عملیاتی در سطح شرکت می    
طـولانی بـه معنـی آن اسـت کـه             مثال، چرخه عملیـاتی    برای. کنندسطح شرکت را حداقل     

کـه  در نتیجه زمانی . شود ر دوره جاری شناسایی می    ی نقدی آتی به میزان زیادی د      ها  جریان
ی نقـدی  ها جریانی نقدی آتی مربوط به اقلام تعهدی جاری بخش اعظمی از کل      ها  جریان

از . ی نقدی آتی وجود دارد    ها  جریان انتظار کسب ضرایب بیشتری برای       ،دهد  را تشکیل می  
، بنـابراین بـه نظـر       اسـت  هـای هـر شـرکت       آنجا که چنین تأثیری احتمالاً مربوط به ویژگـی        

امـا بـه علـت      . آورد  تری فراهم می    رسد که رگرسیون در سطح هر شرکت، نتایج مناسب          می
این که سری زمانی هر شـرکت کوتـاه اسـت، از رگرسـیون ترکیبـی بـه منظـور اطمینـان از                 

 .برآوردی بدون اریب استفاده شده است
 

 رکتهای ش بستگی میان داده آماره توصیفی و هم .1نگاره 
  آماره توصیفی  )لفا

میانگین شرح
انحراف 
 معیار

چارک 
 اول

 میانه
چارک 
 آخر

 )  CFO(ی عملیاتی ها فعالیتوجه نقد حاصل از 
) تغییر سرمایه در گردش غیر از وجه نقد )WC∆ 

 ) OP(سود عملیاتی 
 ) بر حسب میلیون ریال (ها داراییکل 

152/0 
805/0 
190/0 

367/708

233/0 
265/0 
201/0 

832/311/3 

342/0 
645/0-

879/0 
390/86 

136/0 
247/0 
172/0 

928/175

232/0 
193/0 
269/0 

559/340

                                                      
1. Pooled Regression 
2. Firm-Specific 
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 نو پیرسبستگی هم )ب

سود عملیاتی  شرح
 دوره آتی

جریان وجه نقد 
حاصل از 

ی ها فعالیت
عملیاتی دوره 

 گذشته

جریان وجه نقد 
حاصل از 

ی ها فعالیت
وره آتیعملیاتی د

تغییر در سرمایه در
گردش غیرنقدی 

 دوره جاری

جریان وجه نقد 
حاصل از 

ی ها فعالیت
عملیاتی دوره 

 فعلی
سود عملیاتی دوره 

 جاری
 

جریان وجه نقد 
ی ها فعالیتحاصل از 

عملیاتی دوره جاری
 

تغییر در سرمایه در 
گردش  غیرنقدی 

 دوره جاری
 

جریان وجه نقد 
 عملیاتی دوره آتی

 
ان وجه نقد دوره جری

 عملیاتی گذشته

**481/0 
)000/0( 

 
**484/0 

)000/0( 
 
 

089/0- 
)052/0( 

 
 

**413/0 
)000/0( 

 
**204/0 

)000/0( 

**249/0 
)000/0( 

 
**298/0 

)000/0( 
 
 

**128/0 
)005/0( 

 
 

**211/0 
)000/0( 

 

**508/0 
)000/0( 

 
**458/0 

)000/0( 
 
 

*114/0 
)012/0( 

05/0 
)279/0( 

 
*116/0- 
)011/0( 

**488/0 
)000/0( 

 . است% 95دار در سطح اطمینان  معنی*  
 . است% 99دار در سطح اطمینان  معنی** 

 . دهد را نشان می) P-Value(اعداد داخل پرانتز مقادیر بحرانی 
 

 ) با کنترل تأثیر متغیر وجه نقد عملیاتی( جزئی بستگی هم )ج
 وجه نقد عملیاتی شرح

  دوره آتی
 ملیاتی وجه نقد ع

 دوره گذشته
 تغییر در سرمایه در گردش

 )p-value(مقادیر بحرانی
189/0 

)000/0( 
172/0 

)000/0( 
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ی نقدی حاصل از ها جریانرگرسیون خطی میان چهار متغیر تغییرات در سرمایه در گردش و . 2نگاره 
  78-82های   شرکت در طی سال96های عملیاتی فعلی، آتی و گذشته برای  فعالیت

ttttt CFObCFObCFObbWC ε++++=∆ +− 132110 
 روش ترکیبی )الف

 b0 b1 b2 b3 شرح
ضریب 

 بستگی هم
 شده تعدیل

 میانگین ضرایب
tماری آ 

 )P-Value(مقادیربحرانی 

3/2%- 
75/1- 

)081/0( 

266/0- 
957/4- 

)000/0( 

202/0 
931/3 

)000/0( 

116/0 
510/3 

)000/0( 

067/0 

 
  رگرسیون در سطح هر شرکت )ب

 b0 b1 b2 b3 شرح
ضریب 

 بستگی هم
 شده تعدیل

 میانگین
 میانه 

 چارک اول 
 چارک آخر 

025/0 
0182/0 

1/0- 
168/0 

066/0- 
113/0- 

268/0 
499/0- 

00052/0- 
066/0 
428/0- 

672/0 

1392/0 
098/0 
565/0 
412/0- 

0337/0 
521/0 
679/0- 

907/0 
  

ات در سرمایه در نتایج رگرسیون ترکیبی و در سطح هر شرکت مؤید آن است که تغییر  
های عملیاتی دوره جاری و ارتبـاط         گردش جاری ارتباط منفی با وجه نقد حاصل از فعالیت         

در بخش الـف از     . های عملیاتی دوره آتی و گذشته دارد        مثبت با وجه نقد حاصل از فعالیت      
 -066/0 و در بخــش دوم -266/0ضــریب وجــه نقــد عملیــاتی جــاری  )  2(نگــاره شــماره 

دسـت آمـده در سـطح         براساس رگرسیون ترکیبـی تمـامی ضـرایب بـه         . ه است دست آمد   به
بستگی تعدیل شده بـه دسـت آمـده بـه میـزان       دار هستند، ولی ضریب هم    معنی% 95اطمینان  

.  نشان دهنده آن است که تـوان توصـیف و تشـریح رگرسـیون چنـدان زیـاد نیسـت                    0,067
 است که میـزان  -266/0ره جاری های عملیاتی دو ضریب جریان وجه نقد حاصل از فعالیت 

چنـین   هم. باشد  دست آمده در رگرسیون سطح به سطح هر شرکت می           آن بیش از ضریب به    
هـای آتـی و گذشـته و بـه      ی نقدی عملیـاتی دوره ها  جریاندست آمده مربوطه به       ضرایب به 

) 067/0(بسـتگی رگرسـیون ترکیبـی         ضریب هم .  گزارش شده است   116/0 و   202/0میزان  
امــا . اســت) 0337/0(بســتگی رگرســیون در ســطح شــرکت  ز میــانگین ضــریب هــمبــیش ا



 ...کیفیت اقلام تعهدی و سود با تاکید بر نقش خطای  
 

151

با توجه به مطالـب     . دست آمده در هر دو رگرسیون مشابه بوده است          ای کلی نتایج به     گونه به
 . پیشین و به استناد نتایج تجربی، در ادامه از اطلاعات در سطح شرکت استفاده شده است

بـرآوردی  ) CFO(هـای عملیـاتی    د حاصـل از فعالیـت  با توجه به این که جریان وجه نق ـ    
اسـت، بنـابراین خطـای    ) مربـوط بـه اقـلام تعهـدی     (دارای اریب از متغیر جریـان وجـه نقـد           

هـای    گیری در متغیرهای مستقل منجر بـه ایجـاد اریـب در بـرآورد ضـرایب باقیمانـده                   اندازه
. دی باید انجـام شـود     تحلیل حساسیت در چنین موار    . دست آمده از رگرسیون خواهد شد       به

گونـه مـوارد، جریـان        قرارداد، زیرا در ایـن     ١ که شرکت در حالت ثبات     کردالبته باید فرض    
هـای    ای منصفانه توسط وجه نقد حاصـل از فعالیـت           وجه نقد مربوط به اقلام تعهدی به گونه       

 :شود این موضوع از دو جنبه بررسی می. شود عملیاتی نشان داده می
 بـا در نظـر گـرفتن میـزان رشـد فـروش و       )2(بوط به نگاره شماره نخست، رگرسیون مر 

البته کنترل رشد، به معنی تصدیق تأثیر روابط بـین کیفیـت اقـلام         . آید  دست می   اعمال آن به  
دوم این که تأثیر نوسان در جریان وجه بـر  . نیست های شرکت و ثبات سود تعهدی، ویژگی

 . شود روی نوسان اقلام تعهدی بررسی می
ی نقدی پایین باشد، انتظار این است که نوعی رابطه نسبتاً ثابت بـین              ها  جریانر نوسان   اگ

بـرای  . ی نقدی مربوط به اقلام تعهدی وجود داشـته باشـد          ها  جریانی نقدی و    ها  جریانکل  
بندی  با طبقه(ی نقدی را در رگرسیون وارد کرده ها جریانتوان نوسان مربوط به  این کار می

 . و نتایج را بررسی کرد) ی نقدیها جریانر بر حسب نوسان د

 های شرکت  رابطه بین کیفیت اقلام تعهدی و ویژگی
هـای رگرسـیون در سـطح     سیله انحراف معیار باقیمانده کیفیت اقلام تعهدی در این مطالعه به  

. به این معنی که انحراف معیار بالا، معرف کیفیت پایین اسـت           . شود  گیری می   شرکت اندازه 
توان از آن در آزمون رابطه بـین قیمـت            می. گیرد   بررسی چندین جنبه مدنظر قرار می      از این 

در ایـن بخـش دو      . بررسی مدیریت سود نیز از نتایج دیگر اسـت        . سهام و سود استفاده کرد    
ه رابطـه بـین  کیفیـت        ک  اول آن : شود  گیری کیفیت اقلام تعهدی تشریح می       کاربرد از اندازه  

بـا فـرض وقـوع خطـای        . شـود   هـا بررسـی مـی       ای منتخـب شـرکت    ه  اقلام تعهدی و ویژگی   
های هـر شـرکت       برآوردی تصادفی این احتمال وجود دارد که این موارد مربوط به ویژگی           

                                                      
1. Steady State  
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به بیـان دیگـر، ممکـن اسـت در          . نظیر نوسان در عملیات یا طول چرخه عملیاتی قرار بگیرد         
ان مربوط به نوع صنایع قرار نیت مدیران، برآورد اقلام تعهدی تحت تأثیر نوس    صورت حسن 

به دلیل آنکـه رگرسـیون   . این مساله هم از جنبه کاربردی و هم آموزشی اهمیت دارد         . گیرد
گیـری نیازمنـد سـری زمـانی      شود و انحراف معیار خطـای انـدازه    در سطح شرکت انجام می    

طولانی از اطلاعات شرکت اسـت، و از طـرف دیگـر روش رگرسـیونی نیازمنـد اطلاعـات         
عنـوان ابـزاری      های شـرکت بـه      ی نقدی آتی است، بنابراین مشاهده ویژگی      ها  جریاناره  درب

 . شود برای خطای برآورد تلقی می
ی نقدی و اقلام تعهدی و نوسـان در هـر دو     ها  جریانآنجا که سود برابر است با جمع        از  

اعث کاهش  جزء رابطه منفی با کیفیت سود دارد، انتظار این است که نوسان بیشتر در سود ب               
 . کیفیت در اقلام تعهدی شود

دهنده   بخش الف نشان  . ها نشان داده شده است       نتایج آزمون فرضیه   ) 3(شماره  در نگاره   
 77با میانگین   (میانگین چرخه عملیاتی    . باشد  آمارهای توصیفی متغیرها براساس شرکت، می     

هـای     در شـرکت   نشان دهنـده چرخـه عملیـاتی کوتـاه مـدت          )  روز 87روز و انحراف معیار     
 مفروضات تحقیق دربـاره ایـن کـه بیشـتر اقـلام تعهـدی مربـوط بـه                   ،بنابراین. انتخابی است 

 . نماید  شود، منطقی می سرمایه در گردش، حداکثر در یک سال تسویه می
بسـتگی پیرسـون میـان معیـار کیفیـت اقـلام تعهـدی و                  هم )3(بخش ب از نگاره شماره      

 . دده های شرکت را نشان می ویژگی
 
های  بستگی بین کیفیت اقلام تعهدی مربوط به سرمایه در گردش و ویژگی آماره توصیفی و هم. 3نگاره 

  78-82های   شرکت در طی سال96ها برای  انتخاب شده از شرکت
 ی توصیفیها  آماره)الف

چارک بالا میانهچارک پایینانحراف معیار میانگین شرح
 انحراف معیار باقیمانده 

 ین چرخه عملیاتی میانگ
  ها داراییلگاریتم طبیعی کل 

 انحراف معیار فروش 
 انحراف معیار وجه نقد عملیاتی 

انحراف معیار تغییر در سرمایه در گردش 

509/0 
77 
28/5 

159/0 
107/0 
124/0 

697/0 
87 
496/0 
113/0 
77/0 

120/0 

122/0 
39 
5 
679/0 
626/0 
596/0 

319/0 
73 
25/5 

127/0 
926/0 
15/0 

713/0 
104 

48/5 
242/0 
137/0 
897/0 

 انحراف معیار سود عملیاتی 
میانگین قدرمطلق تغییر سرمایه در گردش 

885/0 
857/0 

110/0 
112/0 

461/0 
382/0 

725/0 
545/0 

958/0 
101/0 
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مقادیر بحرانی در داخـل     (ی شرکت   ها  ویژگی پیرسون بین انحراف معیار باقیمانده و        بستگی  هم )ب
 ). ایه شده استپرانتز ار

میانگین 
سرمایه در 
 گردش

لگاریتم 
طبیعی در 

 ها داراییکل 

انحراف 
 معیار فروش

انحراف 
معیار وجه 
 نقد عملیاتی

انحراف معیار 
تغییر در 

سرمایه در 
 گردش

انحراف 
معیار در 

 سود عملیاتی

میانگین قدر 
مطلق تغییر 
سرمایه در 
 گردش

135/0- 
)193/0( 

17/0 
)867/0( 

161/0 
)118/0 ( 

166/0 
)107/0( 

**684/0 
)000/0( 

138/0 
)183/0 ( 

*331/0 
)001/0( 

 . است% 95دار در سطح اطمینان  معنی* 
 . است% 99داری در سطح اطمینان معنی** 

 
  )ج

ε++++++= ∆ asscfoocwcsaleresid bSbAVbAVbSbbS l543210 

 شرح
مقدار 
 ثابت

انحراف 
معیار 
 فروش

میانگین 
قدرمطلق 
تغییر در 

سرمایه در 
 گردش

میانگین 
چرخه 

 ملیاتیع

انحراف 
معیار وجه 

نقد 
 عملیاتی

لگاریتم 
 ها دارایی

ضریب 
 بستگی هم

 شده تعدیل

 ضریب 
)tآماری  ( 
)P-Value( 

11/0 
145/0 
885/0 

95/0 
515/1 
133/0 

195/0 
)833/2( 
)006/0( 

0 
887/0- 

)86/0 ( 

41/0 
)384/0( 
)702/0( 

001/0 
)611/0( 
)952/0( 

9/8% 

 
 پیرسـون میـان متغیرهـا و انحـراف معیـار            بسـتگی   مه ـ) 3(در بخش دوم از نگاره شماره       

 ضریب انحراف معیار تغییر در سرمایه در گردش و          که  حالی در   ،ها ارایه شده است     باقیمانده
دار اسـت، مـابقی ضـرایب از           درصد معنـی   99 و   95میانگین قدرمطلق آن در سطح اطمینان       

و بـه    (یادشـده  درصـد بـرای متغیـر        50میزان ضرایب بالاتر از     . داری نیست   نظر آماری معنی  
 یـک ابـزار مناسـب بـرای     عنـوان  بـه ها ایـن متغیـر را      با انحراف معیار باقیمانده   ) 684/0میزان  

 . کند سنجش کیفیت سود معرفی می
 بـر روی کیفیـت اقـلام        هـا   شـرکت ی  هـا   ویژگـی  تـأثیر    )3 (در بخش ج از نگاره شماره     

 دسـت   به درصد   8 معادل   بستگی  همریب  ض. تعهدی به صورت همزمان نشان داده شده است       
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 آمـده  دسـت  بـه دار  آمده و میانگین قدرمطلق تغییر در سرمایه در گردش تنها ضـریب معنـی     
غیر از این متغیـر      هتوان ب    نمی ها  شرکتی منتخب   ها  ویژگیرسد از مجموعه      به نظر می  . است

ایـن  . کـرد سـتفاده    ابـزار توضـیح دهنـده کیفیـت اقـلام تعهـدی ا             عنوان  به ها  ویژگیاز سایر   
هـای   گـی ژ کـه نشـان دادنـد تمـامی وی    اسـت  موضوع بر خلاف نتایج تحقیق دیچو و دیچـو  

 .دهند  می ارتباط معناداری را با متغیر وابسته نشانیادشده

 رابطه بین کیفیت اقلام تعهدی و پایداری سود
ی زمـانی  داشـتن سـر   های قبلی نشان داده شد که با ثابت نگـه         مطرح شده در بخش    نظریهدر  

 تـر  کمی نقدی تحقق یافته، افزایش خطای برآوردی اقلام تعهدی موجب پایداری        ها  جریان
ی بـا کیفیـت اقـلام تعهـدی پـایین،      هـا  شـرکت رود کـه   بنابراین انتظار مـی  . شود  در سود می  

 . ی داشته باشدتر کمپایداری سود 
مقایسـه  . ده اسـت ش ـ   ارایـه    )4(نتایج آزمون این موضوع در بخش الف از نگاره شـماره            

در بخـش الـف،   . ]14[ ، ]5[) 2001(و بـارث و دیگـران   ) 1996(شود بـا مطالعـات اسـلوان     
های رگرسیون در معادلـه        دسته براساس پرتفوی انحراف معیار باقیمانده      5مشاهدات ابتدا به    

، سود )متغیر وابسته(در هر پرتفوی مدل رگرسیون ارتباط سود آتی . شود  می تفکیکیاشده
و ) گذاری شده   که پایداری نام  (برازش شده است و شیب ضریب آن        ) متغیر مستقل (ری  جا

با مقایسه میـان پرتفـوی دسـته اول و پـنجم            . شود  شده گزارش می     تعدیل بستگی  همضرایب  
را نشـان   ) افـزایش یـا کـاهش     (توان دریافت که گرچه میـزان پایـداری رونـد مشخصـی               می
. یابـد    در پرتفـوی آخـر کـاهش مـی         440/0رتفوی اول به     در پ  634/0دهد، اما از میزان       نمی
بیشـترین میـزان    .  کـاهش یافتـه اسـت      163/0 به   374/0 از   بستگی  هم میزان ضرایب    چنین  هم

ی اول و پـنجم     هـا   با مقایسـه ردیـف    .  در پرتفوی سوم گزارش شده است      بستگی  همضریب  
رمایه در گردش، پایـداری   توان دریافت که با افزایش در میزان اقلام تعهدی مربوط به س             می

ین و  تر  کمذکر این نکته لازم است که مقایسه ارقام تنها میان           .  کاهش یافته است   δ)(سود  
 هـا   ممکـن اسـت نتـایج بـا سـایر گـروه      رو  ایـن   ازبیشترین میزان اقلام تعهـدی انجـام شـده و           

 تعدیل شده   بستگی  هم ضریب   میزان) 2002(در تحقیق دیچو ودیچو   . همخوانی نداشته باشد  
این در حـالی اسـت کـه        .  گزارش شده است   28/0 و در پرتفوی آخر      83/0در پرتفوی اول    

 در پرتفـوی    163/0 در پرتفوی اول به      374/0تحقیق، میزان ضرایب گزارش شده از       این  در  
 .یابد  میآخر کاهش
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تعهدی برای پایداری سود برای  رابطه محتوای اطلاعاتی کیفیت اقلام تعهدی و سطح اقلام .4نگاره 
 78 -82های  سال

 ها    براساس مقدار انحراف معیار باقیمانده)الف
انحراف معیار  

 ها باقیمانده

میانگین قدرمطلق 
تغییرات در سرمایه در 

 گردش
 پایداری

  بستگی همضریب 
تعدیل شده 
 پایداری سود

1  
2  
3  
4  
5  

004376/0 
0154/0 
033/0 

0591/0 
142/0 

047/0 
048/0 
065/0 
091/0 
173/0 

634/0) 000/0( 
530/0) 000/0( 
753/0) 873/9( 
65/0) 233/7( 
44/0) 401/4 ( 

374/0 
196/0 
507/0 
353/0 
163/0 

 
 ) wcd دلتای( پرتفوی براساس قدرمطلق میزان اقلام تعهدی )ب

قدرمطلق اقلام  پرتفوی
 بستگی همضریب  پایداری ها انحراف باقیمانده تعهدی

 دیل شدهتع
1 
2 
3 
4 
5 

22/0 
0417/0 
0556/0 
0841/0 
226/0 

022/0 
292/0 

0588/0 
0459/0 

1/0 

66/0) 0001/0 ( 
609/0) 000/0 ( 
734/0) 000/0 ( 
627/0) 000/0( 
444/0) 000/0( 

379/0 
376/0 
395/0 
246/0 
177/0 

 .دهد  درصد نشان می95ارقام داخل پرانتز مقادیر بحرانی را در سطح اطمینان  *
 

 هـا   شرکتهای رگرسیون در سطح       کیفیت اقلام تعهدی براساس انحراف معیار باقیمانده      
 : شود به شرح زیر محاسبه می

ttttt CFObCFObCFObbWC ε++++=∆ +− 132110 
 . آید  میدست بهسطح اقلام تعهدی براساس قدرمطلق تغییر در سرمایه در گردش جاری 

)(پایداری سود  1δآید  میدست به استفاده از رگرسیون زیر  در هر پرتفوی با : 

ttt VEarnEarn ++=+ δα1 
 . دهد های مورد نظر نشان می  سود عملیاتی شرکت را در دورهEarnکه در آن 

ها بـا یکـدیگر     میانگین تغییرات در سرمایه در گردش و انحراف معیار باقیمانده         چنین  هم
هـا،    طلق با افزایش در انحراف معیار باقیمانده      ای که قدرم    دهند، به گونه    رابطه مثبت نشان می   

 . افزایش یافته است) 173/0 به 047/0از (میزان این اقلام تعهدی نیز 



156  1385 ـ بهار 43های حسابداری و حسابرسی ـ شماره  بررسی

 پرتفوی براساس میزان قدرمطلق اقلام تعهدی       5، ابتدا   )4(در بخش دوم از نگاره شماره       
میـزان  گـاه رابطـه بـین سـودهای آتـی و فعلـی و نیـز                  سرمایه در گردش تشـکیل شـده و آن        

تـوان دریافـت کـه میـزان          های اول تا پنجم مـی      با مقایسه ردیف  .  شده است  ارایهها    باقیمانده
 کاهش یافتـه    44/0 به   66/0از  ) سرمایه در گردش  (پایداری سود با افزایش در اقلام تعهدی        

 95 آمده تنها ضرایب اول در سطح اطمینـان          دست  به از مجموع ضرایب     که  اینضمن  . است
 کـاهش یافتـه     177/0 بـه    379/0 تعدیل شده هم از      بستگی  همضریب  . دار است  درصد معنی 

 بخـش    امـا بـا مقایسـه     . ها از پرتفوی اول تا پنجم در حال افزایش است           میزان باقیمانده . است
 آمـده بـر حسـب کیفیـت     دست به بستگی  همتوان پذیرفت که میزان       الف و ب از نگاره نمی     

 ذکـر ایـن نکتـه لازم بـه نظـر          . اقـلام تعهـدی اسـت      بر حسب سـطح      بستگی  همسود بیش از    
هـدف از انجـام     . رسد که این مقایسه تنها میان پرتفوی اول و پنجم صورت گرفته اسـت              می

با نگـاهی  . ین میزان اقلام تعهدی است  تر  کماین مقایسه بررسی ضرایب در سطح بیشترین و         
چنـین  ) دوم تا چهارم   (ها  ویتوان دریافت که در سایر پرتف       می )4(شماره  به بخش دو نگاره     

 وجود سایر عوامـل و نیـز خطـای قابـل ملاحظـه کـه از آن ناشـی                  .  نمی آید  دست  بهنتایجی  
 .ترین دلیل وقوع این رویداد است شود، محتمل می

 ی تحقیق فرضیه مورد ادعای اول در مورد تاثیر چرخه عملیاتی را رد          ها   کلی یافته  طور  به
 دسـت   به شرکت که در فرضیه دوم آمده است با توجه به ارقام              تاثیر اندازه  چنین  هم. کند می

ی نقـدی نیـز رابطـه معنـاداری بـا معیـار             هـا   جریـان نوسان در فروش و     . آمده تایید نمی شود   
کـه تغییـر در سـرمایه در        (اقـلام تعهـدی     ).فرضیه سوم و چهارم   ( دهد کیفیت سود نشان نمی   

ی بـا انحـراف معیـار       دار  معنـی  سـتگی ب  همدارای ضریب   ) اند گردش غیر نقدی تعریف شده    
 .شود فرضیه ششم نیز تایید نمی ).فرضیه پنجم(  هستندها باقیمانده

 گیری نتیجه
برای ارزیابی اقلام تعهدی و سـود اسـتفاده         ) 2002(در این مطالعه از رویکرد دیچو و دیچو         

سـاختن  بر این اساس اقلام تعهدی تعدیلاتی موقتی هستند که سعی در برطـرف              . شده است 
در ایـن تحقیـق،      .ی نقـدی و تحقـق درآمـد دارنـد         هـا   جریانبندی    مشکلات مربوط به زمان   

ی نقـدی نزدیـک     هـا   جریـان شـده کـه اقـلام تعهـدی را بـه              کیفیت سود برابر حدی تعریف    
های رگرسیون در سطح شـرکت بـین          به صورت تجربی از معیار انحراف باقیمانده      . سازد  می

ی نقدی فعلی، آتی و گذشـته اسـتفاده         ها  جریانه در گردش و     اقلام تعهدی مربوط به سرمای    
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داری میـان کیفیـت اقـلام تعهـدی و            دست آمده حاکی از ارتبـاط معنـی         نتایج به . شده است 
 سـایر متغیرهـای     کـه   حـالی در  . هـا دارد    تغییـرات در سـرمایه در گـردش شـرکت          قدرمطلق

داری   ی و سـود رابطـه معنـی       ی نقـد  هـا   جریانها،    شرکت نظیر انحراف معیار فروش، دارایی     
 . دهند نشان نمی
دهد که سطح بالای اقلام تعهدی باعـث  کـاهش کیفیـت سـود                 چنین نتایج نشان می     هم

به بیان دیگر افزایش در میزان اقلام تعهـدی مشـکلات بیشـتری را در               . شود  اقلام تعهدی می  
کـه اقـلام تعهـدی         ایـن  به رغم کند و بنابراین      ی نقدی ایجاد می   ها  جریانبندی و تطابق      زمان

 خطای برآوردی است و میان سـطح          اما این منافع به قیمت     ،نماید  تلاش در بهبود این امر می     
بنـابراین، اقـلام تعهـدی بیشـتر بـه       . اقلام تعهدی و این خطاها نوعی رابطه مثبت وجـود دارد          

 .باشد تر سود می تر و پایداری کم معنی کیفیت کم
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