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 بهار مقدم یمهد

 

 21/22/2931تاريخ پذيرش:                                                         12/70/2931تاريخ دريافت:  
 

 چکيده

گیری، تصمیم در را هاآن افراد که هستند اطلاعاتی جمله از آن به مربوط اجزای و حسابداری سود

 آینده کمک دسو بینیپیش به و بوده مهم سود اجزای به مربوط طلاعات. ادهندمی قرار مدنظر

بررسی واکنش  پژوهش این هدف آن، اجزای محتوای اطلاعاتی و سود اهمیت به با توجه. کندمی

 ذیرفتهـپ هایرکتـش در ودـدی و تعهدی سـزای نقـاج غیرعادیلام عادی و ـه اقـازار نسبت بـب

به  مربوط ایـهداده و تدوین فرضیه پنجمنظور  بدین. است ادار تهرانـبه اوراق ورسـب در شده

 مورد 5838 تا 5835 یهاسال بین زمانی برای دوره تهران بهادار اوراق بورس عضو شرکت 501

 زمانهممعادلات  های رگرسیون چندگانه وتکنیک از ،هافرضیه آزمون برای. گرفت قرار استفاده

تغییرات  بازار که داد نشان پژوهش نتایج. شد تابلویی و آزمون مشکین استفاده هایداده روش به

اری گذبیشتر از واقع قیمت درنتیجهوجه نقد را، بیشتر برآورد کرده و  غیرعادیعادی و مثبت 

                                                 
   ،نویسنده مسئول( رانی، اکرمان ،باهنر دیدانشگاه شه ی،گروه حسابداردانشجوی دکتری( 

Email: Mrahimiphd@gmail.com 

 رانیباهنر، کرمان، ا دیدانشگاه شه ،یگروه حسابدار ،دانشیار حسابداری **
Email: khodamipour@yahoo.com 

 رانیباهنر، کرمان، ا دیدانشگاه شه ،یگروه حسابدار ،یحسابدار اریدانش ***
Email: M.bahar330@yahoo.com 
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و  کمتر برآورد کرده، اما تغییرات غیرعادی وجه نقد را نسبت به تغییرات عادی وجه نقد ؛کندمی

را نسبت به اقلام تعهدی عادی و  غیرعادیکند. اقلام تعهدی گذاری نمیبیشتر قیمت درنتیجه

 کند.می گذاریقیمتوجه نقد بیشتر  غیرعادیتغییرات مثبت 
 

 غیرعادی یاقلام تعهد ،یعاد یسود، اقلام تعهد ینقد یاجزا: های کليدیواژه

 همقدم -4 
ی هایریگمیتصم دری مال هایصورت کنندگاناستفاده به کمک ،یمالی گزارشگری اصل هدف

ی اقتصادی هامیتصم شتریبی اصلی مبنا شرکت،ی ذات ارزش سنجش و استی اقتصاد

ی ذات ارزش سنجش هایمدل در هاداده ترینمهم ازی کی یحسابدار سود. است گذارانسرمایه

 اتخاذ .استی تعهد وی نقد بخش دو به تجزیهقابل سود حسابداری .شودیم محسوب شرکت

 .ارددی بستگ هاآن دسترس در اطلاعات تیفیک زانیم به سهامداران توسط حیصح ماتیتصم

 دهد،یم شیافزا را سودی نیبشیپ توان که سود، تیفیک یابیارز یارهایمع تریناز مهم یکی

 رـه. است اریـود جـس (استمرار) یریرارپذـتک یمعنا هـب سود یداریاـپ. است سود یداریپا

 دارد یارـج یودهاـس حفظ یراـب یشتریب وانـت رکتـشی عنی اشدـب شتریب ودـس یداریاـپ هـچ

 سود یفیک یهایژگیو ازجمله سود، یداریپا .است بالاتر شرکت سود تیفیک شودیم رضـف و

 به که است یشاخص سود یداریپا. باشدیمی حسابدار اطلاعات بر یمبتن که است یحسابدار

 گذارانهیسرما. کندیم کمک شرکت ینقد هایجریان و یآت یسودها یابیارز در گذارانهیسرما

 بخش از شتریب سود داریناپا بخش به خود انتظار مورد ینقد هایجریان و یآت یسودها وردبرآ در

 (.5831 ،یقربان) کنندیمی گذارمتیق شتریب را آن جهیدرنت و دهندیم تیاهم آن داریپا

ی برای شاخص و شدهشناختهی اریمع عنوانبه آزاد ینقد هایجریانی مال تیریمد اتیادب در

 و گذارانسرمایه به عیتوز خالص و نقد وجه در راتییتغ خالص چونیی اجزا به سودی نقد جزء

ی اطهراب نقد وجه در راتییتغ خالص رسد کهمی نظر به نیچن. است تفکیکقابل بستانکاران

 نقد، وجه در یعاد راتییتغ که ایگونهبه باشد، داشته نقد وجه نگهداشت نهیبه سطح با تنگاتنگ

 شاملی رعادیغ راتییتغ کنیل دهد،یم سوق نقد وجه نگهداشت نهیبه سطح سمت به را شرکت

 به و ساخته دور نقد وجه نگهداشت نهیبه سطح از را شرکت است قادر ،یمنف و مثبت راتییتغ

هیماسر واکنش باعث امر نیا که موجب گردد را نقد وجهی ناکاف ای ازحدبیش نگهداشت بیترت

 گذارانهیسرما توسط سهامی گذارمتیق واقع از کمتر ای شیب به منجر تواندیم و شده گذاران

 نگهداشت از عدول که رودیم انتظار نقد، وجه نگهداشت رامونیپ فوق موارد به توجه با. گردد
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 و چن) باشد داشتهی پ در را سهام بازده کاهش متعاقباً و یآت سود کاهش نقد وجه نهیبه سطح

 (.4052 ٬شان

ی ریاتکاپذ درجه بایی اجزا بهی تعهد اقلام هیتجز با( 4001) همکاران و 5چاردسونیر 

. باشدیم مرتبطی تعهد اقلامی ریاتکاپذ بای تعهد اقلامی داریپا که دادند نشان متفاوت،

ی تعهد اقلام با سهیمقا دری کمتری داریپای رعادیغی تعهد اقلام که افتندیدر هاآن ،مخصوصاً

 .دارندی عاد

 که کندیم انیب( 5331) اسلوان متفاوت،ی ریاتکاپذ درجه بای اجزا بهی تعهد اقلام هیتجز با

 اقلام) اتکاقابلی تعهد اقلام به نسبتی( اتیرعملیغ یتعهد اقلام) اتکاقابل ریغی تعهد اقلام

 را آن سهامداران نیبنابرا ؛آتی دارندی سودهای نیبشیپ دری کمتر ییتوانا ی(اتیعمل یتعهد

 .کنندیمی گذارمتیق شتریب

 سود ازیی اجزا کنندمی انیب که ،(4052) شان و چن هاییافته به توجه با و اساس نیبرا 

 یگذارمتیق واقع از شتریب  ،اشتباهبه سهامداران توسط هستندی کمتری داریپای دارا که

ی داریپا یهایژگیو نمودن لحاظ در را سهام بازاریی کارا که است نیا حاضر مقاله هدف. شوندیم

 را اقلام نیای گذارمتیق سهیمقا وی تعهد اقلام و نقد وجه دری رعادیغ وی عاد راتییتغ

ی اجزا به سودی تعهد وی نقدی اجزا کیتفک با پژوهش نیا نیهمچن .هدد قرار موردبررسی

وجه ی رعادیغ وی عاد کاهش و شیافزا وی تعهد غیرعادی وی عاد اقلام شامل آن دهندهتشکیل

 اقلام نیای گذارمتیق نحوه سپس. داد قرار بررسی مورد را بازار توسط اقلام نیای گذارمتیق نقد

 نشدهانجامی خارج وی داخل یهاپژوهش از کیچیه در کیتفک نیا که دیگرد سهیمقا گریکدی با

 حوهن سودی اجزا زیر گرفتن نظر در با و سودی اجزا قیدقی بررس با فوق پژوهش در درواقع است

 ،پژوهش نهیشیپ ،ینظری مبان بیترت به پژوهش نیا در .است شدهمشخص هاآنی گذارمتیق

گیری نتیجه ،های پژوهشیافته ،روش پژوهش ،و نمونه آماری یجامعه آمار ،پژوهشی هاهیفرض

 یهاپژوهشپیشنهادهای کاربردی و پیشنهادهایی برای  ،پژوهش یهاتیمحدود ،و پیشنهادها

 است.شده ارائهآتی 
 

 ینظری مبان -2
 به اقدام منظور نیا یبرا. است ینقد هایجریان و سود کسب ،یتجاری واحدها یاصل هدف

 باشد، یاتیعمل یهاییدارا قیطر از شده کسب یسودها قدر هر. کنندیم ازین مورد منابع لیتحص

 شودینم یجار دوره و گذشته یسودها به محدود سود یداریپا. بود خواهد شتریب سود یداریپا

                                                 
1 Richardson  
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 بر کیفیت مؤثر مهم از عوامل یریتکرارپذ و یداریپا. شودیم شامل زین را یآت یسودها بلکه،

 ودـس با یهاشرکت با سهیمقا در ،و پایدار منظم سود یدارا هایشرکت ،چراکه هستند، سود

 باشد، ریرارپذـتک و منظم سود هـچ هر .دـبرخوردارن ییبالا ودـس تیفیک از ،پر نوسان و نامنظم

 ینیبشیپ در ،چراکه. داشت خواهد ییبالا یاتکا تیقابل و راحت آن یآت یسودها بینیپیش

 گرفته نظر دری جار سال سود نامنظم و یرعادیغ عوامل و هافاکتور شرکت، یآت یهاسود

 گذاشته ارـکن سود ینیبشیپ از رمستمر،یغ و یرعادیغی درآمد اقلام کهاین یعنی ؛شودینم

 ادـجیا و یـآت یهاالـس در ریتکرارپذ یسودها نیانگیم نیتخم و ینیبشیپ هدف، رایز ؛شودیم

 گردندیم حذف ندیفرآ نیا از ستندین راستا نیا در که یعناصر و است مناسب سهیمقا تیقابل

 سود معتقدند،( 4002) 4همکاران و چوید نهیزم نیدرا. (4052 ،5پاپاناستاسوپولوس و سیدوکاک)

 .است ربرخوردا یکمتر یداریپا از رمنتظره،یغ و یناگهان ،یاحتمال هایفعالیت از یناش

 و تیریمد در کنترل شود کهمی لحاظ ییدادهایرو ای ارزش تنها ،پایداری سود مفهوم در

 یعوامل از استفاده تا ،شود لیتعد ایگونهبه است لازم اما است؛ یجار دوره یهامیتصم از منتج

 ردیبرگ در زین را است، قرارگرفته استفاده مورد یجار دوره در اما ،شده لیتحص قبل دوره در که را

 (.4002 ،همکاران و دچو)

 و ،یناش شرکت یاصل تیفعال از تنها مربوط، یهارییتغ که است نیا سود یداریپا گرید جنبه

. شودیم آشکار بهتر تیریمد ییکارا و ر،یپذامکان هاشرکت ریسا اتیعمل با آن سهیمقا بیترت نیبد

 نییتع دارد، قرار تیریمد ریتأث تحت زین یاتیعملریغ هایفعالیت به مربوط داریناپا اقلام اگرچه

 (.5331اسلوان،) است دشوار کرد، سهیمقا هاآن با را جینتا بتوان که ییاستانداردها

 تواندیم آزاد ینقد هایجریان. شودیم لیتشکی تعهد وی نقد جزء دو از سود حسابداری

 آزاد ینقد هایجریان کهی موارد در و .قرار گیرد ملاحظه مورد نقدی سود جزء شاخص عنوانبه

 :دهند قرار استفاده مورد شکل سه به را آن توانندیم هاشرکت ،است مثبت

 شرکت در وجوهی نگهدار -8 بستانکاران نیب وجوه عیتوز -4 سهامداران نیب وجوه عیتوز -5

 سه از آزادی نقد هایجریان که نمود ادعا توانیم اساس نیبرا٬نقد وجه مانده شیافزا صورتبه

 لیشکت بستانکاران به عیتوز خالص و سهامداران به عیتوز خالص ،نقد وجه در رهاییتغ خالص جزء

ی رعادیغ و جزء عادی دو به خود نقد وجه در راتییتغ خالص(. 4001 ،همکاران و دچو) شودیم

 وی عاد یتعهد اقلام بخش دو به زین تعهدی سود جزء و ؛شودیم کیتفکی منف و مثبت از اعم

 (.4050،شان و چن) شودیم کیتفکی رعادیغی تعهد اقلام

                                                 
1 Doukakis & Papanastasopoulos 

2 Dechow  
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 جز مکملی تعهد یحسابدار ستمیس در که است سود حسابداری گرید جزی تعهد اقلام

 تیقابل و شتریبیی گرایذهن لیدل به که افتیدری پژوهش یط (5331) اسلون. باشدیمی نقد

 گریدی سو از دارد،ی نقد جزبه نسبتی کمتری داریپا سود از جزء نیا ،یتعهد اقلام کمتری اتکا

 ،ی(عاد) یاریاخت ریغ و( غیرعادی) یاریاخت جز دو بهی تعهد اقلام کیتفک ضمن( 4005) یز

 (.4005،یز) داردی عادی تعهد اقلام به نسبتی کمتری داریپای رعادیغی تعهد اقلام که افتیدر

 جینتا و است گرفته صورت سود،ی اجزا به بازار وزن دهی با رابطه دری ادیزی هاپژوهش 

 تیاهم زانیم درکی برا را لازمیی توانا هیسرما بازار که است آن انگریب هاپژوهش نیا اغلب

 وی دسا ،(4004) 4ونگ و توح ،(5331) اسلوان ،(5330) 5هند مثال،ی برا. ندارد سودی اجزا

 یداریپا به و کمتر وزنی نقدی اجزای داریپا به گذارانهیسرما دهند،یم نشان( 4002) 8همکاران

 سودی تعهد قسمت به سهامداران درنتیجه و دهندیمی شتریب وزنی جار سودی تعهدی اجزا

 .کنندیمی گذارمتیق کمتر را و آن دادهی کمتر وزن

 رابطه این نمود، مشاهده منفی رابطه سهام آتی بازده و تعهدی اقلام بین( 5331) اسلون

 گذارانسرمایه وجود را ایرابطه چنین ایجاد علت و نامید قاعده خلاف تعهدی اقلام را منفی

 از را انتظاراتشان که زمانی گذارانسرمایه که نمود بیان گونهنیا و کرد عنوان بازار در تجربهبی

 در پایداری و واقع از بیش را تعهدی اقلام پایداری تا دارند تمایل دهند،می شکل هاشرکت سود

 جریان به نسبت را تعهدی اقلام پایداری درواقع و کنند ارزیابی واقع از کمتر را نقدی جریانات

 (.5331 اسلون،) شود گذاریقیمت اشتباهبه سهام شودمی سبب و کنندمی بینیپیش بیشتر نقدی

. پرداختند قاعده خلاف تعهدی اقلام بررسی به بعد هایمهروموم در زیادی پژوهشگران رونیازا

 گذارانسرمایه ناصحیح واکنش ایجاد عامل را تعهدی اقلام پایداری نقش اسلون با نظرهم ایعده

 گذاریسرمایه نقش آن و کردند عنوان واکنشی چنین ایجاد علت را دیگری عامل ایوعده دانندمی

 (.4052شان، و چن) است تعهدی اقلام

ارقام  یداریپا زانیم از گذارانهیسرما نادرست استنباط ،بازار سرمایه یهامطالعه در

متیق کج ای ینابهنجار اتیادب ،(گرددیم سهام نادرست یگذارمتیق به منجر که) حسابداری

 در( 5331) اسلوان توسط شدهداده بسط ینابهنجار اتیادب (.4005 ،یژ) شودمی دهینام یگذار

 ریاخ هایپژوهش حالنیباا .داشت تمرکز یتعهد اقلام واقع از شیب یداریپا سنجش یرو ابتدا

                                                 
1 Hand 

2 Teoh and Wong 

3 Desai  
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 یگذارمتیق کج به توجه بدون یتعهد اقلام یگذارمتیق کج یرو صرف تمرکز که دهدیم نشان

 (.4002 همکاران، وی دسا) شودمی حیناصح یجینتا و ناقصی بحث به منجر نقد، وجوه انیجر

( 4005) یژ ،مثالی برا کرده کیتفک تریکوچک اجزاء به را سود پژوهشگران ادامه در

 درنتیجه و داشتهی کمتر یداریپا یعاد یتعهد اقلام به نسبتی رعادیغی تعهد اقلام افتیدر

 اقلام و .کندیمی گذارمتیق شتریبی عادی تعهد اقلام به نسبت رای رعادیغی تعهد اقلام بازار

 و داردی کمتری داریپا نقد وجه در غیرعادی مثبت راتییتغ به نسبت زینی رعادیغی تعهد

متیق شتریب نقد وجه دری رعادیغ مثبتی رهاییتغ به نسبتی رعادیغی تعهد اقلام درنتیجه

 (.4051 م،یل و ویمات) شودیمی گذار

 شده ینگهدار نقد وجه نهیبه سطح سویبه را هاشرکت نقد، وجهی رهاییتغی عاد بخش

 درنتیجه هستند دسترس در باًیتقر اجزا نیا که دهندیم احتمال هاشرکت چراکه ،دهدیم سوق

 در هاآنی گذارهیسرما به اقدام و کرده حساب، داریپا و مستمری سودها وجودی رو بر توانندیم

 وجه نهیبه سطح از را هاشرکت ٬یرعادیغ بخش و ند،یبنما مثبت خالصی فعل باارزشی هاپروژه

و  وجه مازاد بخش دو به زین نقد وجه درمانده یرعادیغ راتییتغ. کندیم دور ،شده ینگهدار نقد

 وجه درمانده مثبت یرعادیغ راتییتغ که است نیا بر انتظار. اندشدهتفکیک ،نقد وجه کمبود

 در درنتیجه گردندیم روبرو نقد وجه ازی حجم با بارهیکبه هاشرکت که رایز نبوده داریپا نقد،

 کنند؛یمی گذارهیسرمای منف خالصی فعل باارزشی هاپروژه در را آن و کرده افراط آن مصرف

 که شودیم باعث نقد، وجه درمانده یمنف یرعادیغ راتییتغ که است نیا بر فرض نیهمچن و

 رود،یم انتظار .کند یگذارهیسرما مثبت ارزش خالص با هاییطرح در موقعبه نتواند شرکت

 گونهینا درنتیجه کردهی ابیارزی مثبت خبر عنوانبه را نقد وجه در مثبت راتییتغ ،گذارانهیسرما

 سهامی آت بازده وی سودآور سهامداران درنتیجه٬. کنند یگذارمتیق واقع از شتریب را راتییتغ

 نیبنابرا ؛دارند هاشرکت نیا دری گذارهیسرما بهی شتریب لیتما و کرده یابیارز مثبت را شرکت

 ،5شان و چن) کنندی ابیارز واقع از شتریب را مثبت راتییتغ گونهنیا گذارانهیسرما رودیم انتظار

 و دارند را نقد وجه در مثبت راتییتغ انتظار معمولاً گذارانهیسرما کهنیا به توجه با .(4052

 مثبت راتییتغ گذارانهیسرما درواقع ندارند، را وجه نقد دری رعادیغ مثبت راتییتغ انتظار

 در مثبتی رعادیغ راتییتغ نیا کههنگامی در لذا. کنندینمی نیبشیپ را نقد وجه دری رعادیغ

 نیا و داده نشان واکنشی جانیه صورتبه گذارانهیسرما افتد،یم اتفاقی واقع طوربه نقد وجه

یمی گذارمتیق شتریب نقد، وجه در مثبتی عاد راتییتغ به نسبت را مثبتی رعادیغ راتییتغ

ی اجزا همهیی گو که کند عمل ایگونهبه سهام بازار متیق چنانچه. (4052 ،شان و چن) کنند

                                                 
1 Chen and Shane 
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ی داریپا بای اجزای گذارمتیقی برا بازار نمود ادعا توانیم پس دارند،ی کسانی یداریپا سود

 توجه اب پس. دهد نشان واکنش واقع از کمتر شتر،یبی داریپا بای اجزای برا و واقع از شیب کمتر،

 نقد، وجه ردی رعادیغ مثبت راتییتغ به نسبت نقد وجه دری عاد مثبت راتییتغ که نکته نیا به

 از شتریب را غیرعادی مثبت راتییتغ بازار رودیم انتظار هستند پسی شتریبی داریپای دارا

 (.4051 م،یل و ویمات) کندی گذارمتیقی عاد مثبت راتییتغ

 تواندیم است، انتظار مورد زانیم از کمتر شرکت یهایدیعا داردیم انیب اخباری که

ها عایدی از انتظارات هایی کهشرکت گر،ید یسو از. شود منجر سهام متیق کاهش به سرعتبه

 سهامداران که داشت انتظار توانیم نیبنابرا ؛رندیگیم پاداش بازار یسو از سازند،یم برآورده را

متیق از واقع را بیشتر آن ،اندنداشته را نقد وجه درمانده غیرعادی شیافزا انتظار کهنیا لیدل به

 صورتبه زین نقد وجه درمانده عادی افزایش مقابل در، سهامداران نیهمچن و کنند؛یمی گذار

 نیا بر انتظار نیهمچن. کنندیمی گذارمتیق واقع از شتریب را آن و داده نشان واکنشی جانیه

 غیرعادی شیافزا سهامداران ،نقد وجه درمانده غیرعادی شیافزای نیبشیپ عدم به دلیل که است

 .(4052 ،شان و چن) یگذارقیمت نقد وجه درمانده یعاد شیافزا از شتریب را نقد وجه درمانده
 

 پژوهش نهيشيپ -3

 یخارج نهيشيپ-3-4
 متیق و سودی داریپا ،یتعهد اقلامی ریاتکاپذی بررس بهی پژوهش در( 4051) میل و ویمات

 مورد در( 4001) همکاران و چاردسونیر مطالعه مجددی بررس پژوهش نیا هدف. پرداختند سهام

ی نیبشیپی بررس نیهمچن و سودی داریپا بری تعهد اقلامی اجزای ریاتکاپذ تأثیرگذاری نحوه

 است نیا دهندهنشان جینتا .باشدیم سهام بازده قیطر از سودی داریپا از گذارانهیسرما نییپا

 .شودیم سود کمتری داریپا به منجر یتعهد اقلام مجموع نییپای ریاتکاپذ که

 عملکرد بری حسابداری تعهد اقلام اثراتی بررس به( 4052) پاپاناستاسوپولوس و سیدوکاک

 اقلام که دهدیم نشان هاآن پژوهشی هاافته. یاندپرداخته ایتانیبر سهام بازار در هاشرکت ندهیآ

 درآمد عملکرد بری تعهد اقلام اثر .داردی قوی منف ارتباط سهام بازده و ندهیآی سودآور بای تعهد

 بری تعهد اقلام اثر و شودیم تیهدای رعادیغی تعهد اقلام به مربوط جزء توسط تنها ندهیآ

ی عادی تعهد اقلام وی رعادیغی تعهد اقلام به مربوط جزء دو هر توسط سهاممتیق عملکرد

 تیهدا در گریکدی کننده لیتکمی( رعادیغ وی عادی تعهد اقلام) جزء دو نیا. شودیم تیهدا

 .باشندی م سهام بازده بری تعهد اقلام اثر
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 و ندداد قرار بررسی مورد را سود مختلفی اجزای گذارمتیق وی داریپا( 4052) شان و چن

 راتییتغ به نسبتی کمتری داریپا نقد وجه غیرعادی مثبت راتییتغ که دندیرس جهینت نیا به

 راتییغت به نسبتی شتریبی داریپا نقد وجه غیرعادیی منف راتییتغ، دارد نقد وجهی عاد مثبت

 راتییغت به نسبتی شتریبی داریپا نقد وجه غیرعادیی منف راتییتغ، دارد نقد وجهی عادی منف

 مثبت تراییتغ از شتریب را نقد وجهی رعادیغ مثبت راتییتغ بازار و دارد نقد وجهی رعادیغ مثبت

 .کندینمی گذارمتیق نقد وجهی عاد

 هکی ریتاث و سود مختلفی اجزا برآوردکردنی چگونگی بررس به( 4058) 5فاورو و تاکاماتسو

یم نشان هاآن قیتحق جینتا. پرداختند ،گذاردیم لیبرزی تجاری هاشرکت ندهیآ یسودآور بر

 مورد کهیی هاشرکت در غیرعادی بازده ندهیآ رفتار بینیپیش ازی جاری تعهد اقلام که دهد

 که دهد نشان تواندینم ،یرعادیغ بازده چیه علاوه، به. است ناتوان گرفته قرار لیتحل و هیتجز

 .دارند رای حسابداری هاداده گذاریقیمت و ریتفسیی توانا گذارانسرمایه

. کردندی بررس رای اضافبازده و سودی فیکی هایژگیو نیب رابطه( 4055) 4هافرگنیو وی پروت

 سهام بازده بر، هیسرما نهیهز بر ریتأث قیطر از سودی فیکی هایژگیو که کردند استدلال آنان

 .گذارندیم ریتأث

یی اهشرکت مورد دری تعهد اقلام به بازار غلط وزن دهی که دیرس جهینت نیا به( 4003) 8هااو

ی هاتشرکی سودها کهی زمان در گذارانهیسرما و است شتریب، دارندی بزرگتری اتیعمل چرخه که

 عددی روبر تنها، سودی داریپا فاکتور نظرگرفتن در بدون، است متفاوت تیفیک نظر از مختلف

 .شودیم نادرستی گذارمتیق دچار بازار درنتیجه و کنندیم دیتأک سود

 قرار بررسی وردـم را سود ینقد یاجزای ارذـگمتیق و یدارـیپا ،(4003) همکاران و دچو

 نیشتریب سهامداران به یپرداخت وجوه ،ینقد یاجزا نیب در داد، نشان آنان پژوهش جینتا. ندداد

 یمعنادار رابطه سهامداران، به یپرداخت وجوه که داد نشان آنان جینتا ن،یهمچن. دارد را یداریپا

 .دارد سهام متیق با

 افتیدر او. کردی بررس رای تعهد اقلامی داریپا و سهام عملکرد نیب رابطه( 4001) 2انگیج

ی داریپای آتی سودهای نیبشیپی برای تعهد اقلام، است فیضع سهام عملکرد کهیی سالها در

 .ابدی یم شیافزا بازار غلطی ده وزن حالت نیا در و دارندی کمتر

                                                 
1 Takamatsu  and  Fávero 

2 Perotti and Wagenhofer 

3 Hao 

4 Jiang 
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 ده انیز و سودی هاشرکت نیرابی تعهد اقلامی داریپا تفاوت( 4001) همکاران و 5دوپاچ 

ی هاشرکت به نسبت سوددهی هاشرکتی تعهدی سودهای داریپا افتندیدر آنان ،کردند مطالعه

 ده انیزی هاشرکت و واقع از شیب سوددهی هاشرکتی تعهدی سودها و است شتریب ده انیز

 .کنندیمی گذارارزش واقع از کمتر

. ندقرارداد موردبررسی را سودی نقدی اجزای گذارمتیق وی داریپا (4002) همکاران و دچو

 وجوه اعتباردهندگان بهی پرداخت نقدوجوه نقد، وجوه مانده جزء، سه به را سودی نقدی اجزا هاآن

 پژوهش نیا در که سود، دارتریپای اجزا افتندیدر و ؛کردند هیتجز سهامداران بهی پرداخت نقد

 .دارد سهام متیق بای داریمعن رابطه بود، سهامداران بهی پرداخت وجوه
 

 یداخل نهيشيپ-3-2
 عکاسان بری حسابدار اطلاعات تیفیک ریتأثی بررس بهی پژوهش در( 5838) وهمکارانی هاشم

 پرداختند بهادارتهراناوراقبورس در شدهرفتهیپذی هاشرکت سهام متیق در اطلاعات موقعبه

 با سودی هموارساز و یتعهداقلام تیفیک نیب که داد نشان هاهیفرض آزمون از حاصل جینتا

 هر کنیل دارد؛ وجود داریمعن و مثبت رابطه هاشرکت سهام متیق در اطلاعات موقعبه انعکاس

 هامس متیق دری شتریب سرعت با اطلاعات نیا باشد، بالاتری حسابدار اطلاعات تیفیک چقدر

 بای شرکت تیحاکم و شرکت اندازه نیب که است آن ازی حاک شواهد نیچن هم. گذاردیم ریتأث

 .دارد وجودی منف و مثبت رابطه ب؛یترت به سهام متیق در موقعبه انعکاس

 ات،یعمل از یناش ینقد هایجریان ییعقلا یگذارمتیق یبررس به( 5838) میوسلی اریشهر

 که شود مشخص تا پرداختند بازار توسط ،یبرآورد یرعادیغ یتعهد اقلام و یعاد یتعهد اقلام

 نشان یدرست به گانهسه یاجزا نیا به توجه با را بعد الـس یاـهیدیعا برآورد سهام، متیق اـیآ

 از یناش ینقد هایجریان تداوم بازار د،یگرد مشخص برآوردها انجام از پس. ریخ ای دهدیم

 بازار برعکس،. کندیم یگذارمتیق نییپا را آن نیبنابرا و کرده برآورد کم را یاتیعمل هایفعالیت

یمی گذارمتیق بالا را هاآن نیبنابرا و برآوردکرده بالا را یرعادیغ و یعاد یتعهد اقلام تداوم

 ،یعاد یتعهد اقلام از شیب را یرعادیغ یتعهد اقلام بازار، رسدیم نظر به اگرچه. کند

 .کندیم گذاریقیمت

 زانیم از گذارانهیسرما درک بر وبد خوب اخبار ریتأثی بررس به( 5838ی )افلاطون و کبختین

به این نتیجه رسیدند که در شرایط وجود اخبار بد ضریب  پرداختندو ،یتعهد اقلامی داریپا

یابد، اما این کاهش در شرایط وجود اخبار خوب، معنادار پایداری بخش تعهدی سود کاهش می

                                                 
1 Dopuche  
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نیست؛ و بازار در رابطه با پایداری اجزای سود به شدت دچار عدم کارایی است و تمامی ضرایب 

 کند.دهی میاجزای سود را در شرایط مختلف کمتر از حد وزن  پایداری

با در نظرگرفتن  اقلام تعهدی بررسی نابهنجاری پژوهشی به ( در5834وهمکاران )هاشمی 

 پرداختند و به این تهرانشده در بورس اوراق بهادار ی پذیرفتههاشرکتریسک ناتوانی مالی در 

در بازار سرمایه ایران وجود دارد. هم چنین، ریسک  اقلام تعهدی نابهنجارینتیجه رسیدند که 

 (اقلام تعهدی ابهنجاریـنسهام )ی ـازده غیرعادی آتـو ب اقلام تعهدی ر رابطه بینـناتوانی مالی ب

 .تاثیر دارد

سود با پایداری سود پرداختند و به این بررسی رابطه کیفیت  ( به5833صادقی و صفاییان )

آلات وتجهیزات، فلزات اساسی، صنایع شیمیایی، ماشینصنعت )نتیجه رسیدند که در پنج 

کیفیت سودبا پایداری سودرابطه معنی داری وجود  نی( بهای غذایی، لاستیک و پلاستیکفراورده

 ابد.ییابد پایداری آن نیز افزایش میدهد که هرچه کیفیت سود افزایش داردو نوع رابطه نشان می

یت کیف نی( بکانی غیر فلزی، خودرو وساخت قطعات و ساخت محصولات فلزیصنعت )در سه  اما

 سود با پایداری سود رابطه معنی داری مشاهده نشده است.
 

 پژوهشی هاهيفرض -1
 :شوند یم انیب ریز شرح به پژوهشی هاهیفرض شده، مطرح ینظر یمبان به توجه با

 .کندیمی گذارمتیق واقع از شتریب را نقد وجه غیرعادی مثبتی رهاییتغبازار: اول هيفرض

 .کندیمی گذارمتیق واقع از شتریب را نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغبازار: دوم هيفرض

 نقد جهوی عاد مثبتی رهاییتغ به رانسبت نقد وجه غیرعادی مثبتی رهاییتغبازار :سوم هيفرض

 .کندیمی گذارمتیق واقع از شتریب

متیق واقع از شتریبی عادی تعهد اقلام به نسبت را غیرعادیی تعهد اقلام بازار :چهارم هيفرض

 .کندیمی گذار

 نقد وجه غیرعادی مثبتی رهاییتغ به نسبت را غیرعادیی تعهد اقلام بازار :پنجم هيفرض

 .کندیمی گذارمتیق واقع شترازیب

 نمونه وی آمار جامعه -5
 استفادهی( حذفی )گرغربال روش از دسترس دری آمار جامعه انتخاب برای پژوهش، نیا در

 یهکل شرکت یک که صورتی در و شده نظرگرفته در ریزی منظورمعیارها این برای. است شده

 شده انتخاب دسترس دری آمار جامعه هایشرکت از یکی عنوانبه باشد کرده احراز را معیارها
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 لیتشک را پژوهش نیا یآمار جامعه تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته یهاشرکت. است

 :باشند ریز طیشرا هیکل واجد دیبا منتخب یهاوشرکت. دهندیم

 .باشد شدهپذیرفته تهران بهادار اوراق بورس در 5835 سال یابتدا تا -

 .باشد دسترس در 5838 تیلغا 5835 یها سال از کیهر یبرا هاآن یمال یها صورت -

 .باشد سال هر ماه اسفند انیپا بهی منته هاآن یمال سال -

 و هابانک ،یمال یهایگرواسطه ،یگذارهیسرما یهاشرکت شامل دسترس دری آمار جامعه -

 .باشندینم نگیزیل و مهیب و یاعتبار و یمال موسسات

 .باشند نداشتهی معاملات وقفه ماه کی از شیب پژوهش، مورد دورهی ط در هاشرکت -

 انتخاب دسترس دری آمار جامعه عنوانبه( شرکت -سال 5811) شرکت 501 اساس نیا رب

 .دیگرد

 پژوهش روش -1

 اطلاعات و ها دادهی گردآور ابزار و مطالعه نوع -1-4
 بای اکتابخانه روش از پژوهش، نهیشیپی بررس وی نظری مبان مطالعهی برا پژوهش نیا در

یی جاآن از. است شده استفاده هانامهانیپا و نیلات وی فارسی تخصص مقالات و کتب ازی ریگبهره

 در مندرجی حسابدار اقلام ازی اریبس شامل پژوهش نیای رهایمتغ به مربوط اطلاعات که

 موجودی مال هایصورت از ازین موردی هاداده باشد،یم هاشرکت شدهی حسابرسی مال هایصورت

 بهادار،اوراق و بورس سازمان به وابستهی اسلام مطالعات و توسعه پژوهش، تیریمدی هاتیسا در

 بهادار اوراق و بورس سازمان فشردهی هالوح و رانیای مال اطلاعات پردازش مرکز کدال، شبکه

ی مال هایصورتبه مربوط ازین مورد اطلاعات ریسا نیچنهم شد، استخراجی دست صورتبه

 و Pdfی ها لیفا بصورت که نیآوردنوره افزارنرم از و بهاداراوراق بورس تیسا از ،هاشرکت

Excel سودی نیبشیپ ترازنامه، ان،یز و سود شامل هاگزارش نیا. است شدهی آورگرد باشدیم 

 .باشدیم...  و

 مانند یآمار یروشها از استفاده با و است یهمبستگی فیتوص نوع از پژوهش نیا نیهمچن

 مدل یمعنادار یبررس جهت. شودیم یبررس وابسته و مستقل یرهایمتغ نیب ارتباط ونیرگرس

 نیمشک آزمون و ونیرگرس روش از پژوهشی هاهیفرض آزمون جهت و F آماره از یونیرگرس

 .است شده استفاده
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 پژوهشی ها مدل -1-2
 شماره مدل دو ابتدا، (4052) وشان چن کردیرو ازیرویپ با پژوهشی هاهیفرض آزمونی برا

ی هاهیفرض آزمون به( 5338) 5نیمشک آزمون از استفاده با سپس و زده نیتخم را دو شماره و کی

 .شودیم پرداخته پژوهش

ی رعادیغ وی عاد اقلام( هاβ) بینیپیش بیضرا که است بینیپیش ۀمعادل ک،یۀ معادل

 ۀادلـمع ،دوۀ ادلـمع. کندیم برآورد ،را بعد الـس کی سود یاجزا ریاـس و نقد هـوج راتییتغ

 نقد وجه راتییتغی رعادیغ وی عاد اقلامی برا بازار (ها*βی )ابیارزش بیضرا که .است یابیارزش

 .کندیم برآورد را بعد سال کی سود یاجزا ریسا و

 مدل مشترک صورتبه که استی رخطیغ ممیماکزیی نما درست روش نیمشک آزمون

 .کندیم برآورد را بازاری تعادلی گذارمتیق مدل وی خط بینیپیش

 در رهایمتغ نیا وزن با را بینیپیش مدل در اجزا جهت استفاده مورد وزن، نیمشک آزمون

 هک گرفت جهینت توانیم نباشند، برابر هاوزن کهی صورت در. کندیم سهیمقای گذارمتیق مدل

 نیا از. کندینمی گذارمتیقی منطق بصورت هاآنی خیتاری هایژگیوی مبنا رابر اطلاعات، بازار

 در شده مشاهده بیضرا با برابر کی مدل بیضرا که کندیم انیب نیمشک آزمون صفر هیفرض رو

ی منطق بصورت رای خاص جزء ،بازار که است نیا دهنده نشان بیضرای برابر و است دو مدل

ک برابر یکه ضرایب مدل  که، یعنی اینشود رد صفر هیفرض کهی صورت در. کندیمی گذارمتیق

دهنده این است که بازار، جزءخاصی را بصورت مشاهده شده در مدل دو نباشد، نشان  با ضرایب

 از شتری( باینکه اگر ضرایب مدل ارزیابی )مدل شماره دو یعنی کند.گذاری نمیمنطقی قیمت

بازار آن جز را  آنگاه دار باشد.و این تفاوت معنی ( باشدمدل شماره یک) ینیبضرایب مدل پیش

 گذاری کرده است.بیشتر قیمت

 (5مدل )

 
 (4مدل )

 
 

 های فوق:که در مدل

                                                 
1 Mishkin 
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 ARET:نگهداری شده طی سالبازده سهام خریداری شده و 

  t+1سال در شرکت غیرمترقبه اقلام تعهدی از قبل خالص سود :

 t سال در عادی تعهدی اقلام :

 t سال در غیرعادی تعهدی اقلام :

 tسال  در وجه نقد درمانده مثبتعادی  تغییرهای :

 tوجه نقد در سال  درمانده منفی عادی تغییرهای :

 tسال وجه نقد در  درمانده منفی غیرعادی تغییرهای :

  t وجه نقد در سال درمانده مثبت غیرعادی تغییرهای :

 tعبارتست از خالص پرداختی به بستانکاران در سال  : 

 tحقوق صاحبان سهام در سال  به پرداختی خالص از : عبارتست

 سنجش متغيرهای پژوهش -1-3

 متغيرهای وابسته -1-3-4
 :در این پژوهش متغیرهای وابسته پژوهش شامل

  سهام خریداری شده و نگهداری شده طی سال بازده :

  t+1سال در شرکت غیرمترقبه تعهدیاقلام از قبل خالص سود :
 

 متغيرهای مستقل -1-3-2
 :در این پژوهش متغیرهای مستقل پژوهش شامل

 

 نقد وجه دری رعاديغ وی عاد راتييتغ -1-3-2-4

 شان و چن مدل از استفاده با ،نقد وجه درمانده غیرعادی وی عاد راتییتغ محاسبهی برا

 .شودیم محاسبه سه شماره مدل از استفاده با شده ینگهدار نقد وجه نهیبه راتییتغ ،(4052)

 (8مدل )

 
 :مدل نیا در که

 وجه نقد و تغییرهای در وجه نقد: به ترتیب مانده  ،
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 نقدی هایجریان انحراف معیار دهنده نشان :

 .است سهام صاحبان حقوق دفتری ارزش به بازار ارزش نسبت در تغییر :

 .شودمی گیریاندازه هادارایی مجموع ارزش دفتری طبیعی لگاریتم در صورت تغییربه :

کت ها برای شرهای نقدی آزاد تعدیل شده، بر حسب میانگین کل داراییتغییر در جریان :

I  در سالtشود.نقدی آزاد از تفاوت سود خالص و اقلام تعهدی حاصل میهای، جریان 

ها تغییر در سرمایه در گردش غیر نقدی تعدیل شده بر حسب میانگین کل دارایی :

 .t در سال Iبرای شرکت 

ها برای ای تعدیل شده بر حسب میانگین کل داراییتغییر در مخارج سرمایه :

 .tدر سال  Iشرکت 

 .tدر سال  Iها برای شرکت یتغییر در اهرم تعدیل شده بر حسب میانگین کل دارای: 

 در عادی سهامداران به نقدی تقسیمی سود آیا که است موضوع این دهنده نشان :

 دو ک متغیرـی از متغیر نـای محاسبه برای. خیر اـی است افتهـی افزایشt  مالی الـس طول

 دوره دو طی سهامداران به پرداختی نقدی اگر سود که صورت بدین. است شده استفاده ارزشی

 .شودمی منظور آن برای عدد صفر صورت این غیر در و یک عدد باشد داشته متوالی افزایش

 .ها استدارایی خرید برای خروجی نقد وجه در تغییر دهنده نشان 

 عادی بخش نقد به دو وجه درمانده تغییرها صورت مقطعیبه مدل شماره سه، تخمین از پس

دهنده  نشان مدل از آمده بدست باقیمانده جملات صورت که بدین. شودمی تفکیک غیرعادی و

 تغییرات اشدـب مثبت رـاگ ،است (ABNΔCASH)نقد  وجه اندهـدرم رعادیـغی تغییرات

 وجه بهینه از سطح را شرکت ؛ واست منفی غیرعادی تغییرات باشد اگر منفی و مثبت غیرعادی

 نقد تغییرات وجه درمانده تغییرات کل از هاآن نمودن با کم ؛ کهکندمی دور شده نگهداری نقد

وجه  یبهینه سطح سمت به را شرکت آید کهمی بدست (NΔCASH)نقد  وجه درمانده عادی

 .دهندمی سوق شده نگهداری نقد
 

 اقلام تعهدی عادی و غيرعادی -1-3-2-2

صورت زیر محاسبه شود، بهحاصل میاقلام تعهدی که از تفاوت سود تعهدی و سود نقدی 

 گردد.می
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

گیرد افزون بر این در پژوهش حاضر تعریف جامع فوق از اقلام تعهدی مورد استفاده قرار می

تعدیل شده جونز استفاده شده  مدلبه منظور تفکیک اقلام تعهدی به اجزای عادی و غیرعادی از

 .(4001،و همکاران 5کتاریاست )

 (2مدل )

 
 

 درمدل فوق:که 

 tدرپایان سال  iهای شرکت مجموع دارایی 

 tدر سال  iتغییرهای فروش شرکت  

 tدر سال  iشرکت تغییرهای حسابهای دریافتنی  

 است. tدر پایان سال  iناخالص اموال ماشین آلات و تجهیزات شرکت  

های غیر که برابر است با تفاوت تغییر در دارایی tدر سال  iاقلام تعهدی شرکت  کل :

 نقد و تغيير در بدهی ها:

 
گردد. از آنجا که مجموع سه عبارت صورت مقطعی برآورد میمدل چهار نیز در هر سال به

قلام تعهدی غیرعادی ا اول این رابطه بیانگر اقلام تعهدی عادی است، جزء باقیمانده آن، 

 .(4001،کتاری و همکاراندهد )تقسیم بر کل داراییها را نشان می tدر سال  iشرکت 

 حقوق صاحبان سهام به پرداختی خالص -1-3-2-3

تعدیل شده توسط  tحقوق صاحبان سهام در سال  به پرداختی خالص :

 (.4052،ها که برابر است با: )چن وشانارزش دفتری کل دارایی
 

 
 

 

 

 

                                                 
1 Kothari  et al. 
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 بستانکاران به پرداختی خالص -1-3-2-1

تعدیل شده توسط  t=عبارتست از خالص پرداختی به بستانکاران در سال  

 (.4052،شان ها که برابر است با: )چن وارزش دفتری کل دارایی
 

 
 

 های پژوهشیافته -7

 توصيفی ه های آمار-7-4
دهد. نتایج نشان می نشان را پژوهش متغیرهای توصیفی ه هایآمار نتایج شماره یک جدول

 تمرکز نقطه حول این هاداده بیشتر دهدمی نشان که 501/0دهند که میانگین سود خالص می

دهد. می را نشان جامعه وضعیت که می باشد مرکزی شاخصهای از دیگر یکی میانه اند.یافته

 هاداده از دهد نیمیمی نشان که ( است03/0متغیر ) این میانه شودمی مشاهده که همانطور

میانه نزدیک میانگین باشد نشان اگر هستند. مقدار این از بیشتر دیگر نیمی و مقدار این از کمتر

(. در مورد اقلام 5832 ،صالحی و همکاراندهنده این است که توزیع تقریبا نرمال است )عرب

نشان دهنده این نکته است  ؛ که( است08/0میانه )نزدیک  ( بسیار043/0میانگین ) ،عادیتعهدی

میانگین  ،غیرعادیتعهدیبرخورداراست. در مورد اقلام نرمالعادی تقریبا از توزیعکه اقلام تعهدی

نکته است که اقلام تعهدی نشان دهنده این ؛ که( است-005/0میانه )نزدیک  ( بسیار000/0)

 میانگین، وجه نقد درمانده افزایش عادیغیرعادی تقریبا از توزیع نرمال برخورداراست. در مورد 

عادینشان دهنده این نکته است که افزایش ؛ که( است058/0میانه )برابر با  ( دقیقا058/0)

کاهش غیرعادی  ،میان متغیرهای پژوهش در وجه نقد از توزیع نرمال برخوردار است. درمانده

( -525/0آن ) ( وکمینه0زیرا بیشینه آن )؛ دارای کمترین پراکندگی است، وجه نقد درمانده

. بیشتر بودن میانگین پرداختی به صاحبان سهام از میانگین پرداختی به اعتباردهندگان است

ز طریق حقوق صاحبان سهام نشان دهنده این است که در اغلب شرکتهای نمونه تامین مالی ا

اند. بالاتر بودن میانگین ها پرداخت به صاحبان سهام را در اولویت خود قراردادهبوده و شرکت

نیز نشان دهنده بازده قابل قبول سهام برای سهامداران  ،نرخ سودبانکی ( از805/0سهام )بازده 

دهنده این است نشان است؛ که( 501/0می باشد. همچنین میانگین نسبت سود به داراییها نیز )

مثبت بودن  اما شده در بورس چندان ایده آل نیست.که وضع سودآوری شرکتهای پذیرفته

بودن  منفی باشند.ها سودده میدهد که اکثر شرکتمیانگین و میانه سود تعدیل شده نشان می
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

به  ،وجه نقد ماندهدرکاهش عادی  وجه نقد ودرماندهمیانگین و میانه متغیرهای کاهش غیرعادی 

 این علت است که باقیمانده های منفی مدل شماره سه نشان دهنده این اقلام است.

 پژوهشي اصلي رهایمتغي فیتوص ه هايآمار جینتا( 3) جدول
 نهیکم نهیشیب انهیم نیانگیم نماد ریمتغ

 یعادی تعهد اقلام
 

820/8 80/8 850/8 585/8- 

 غیرعادیی تعهد اقلام
 

8 885/8- 285/8 205/8- 

 نقد وجه درماندهی عاد شیافزا
 

850/8 850/8 800/8 8 

 نقد وجه درماندهی عاد کاهش
 

880/8- 8 8 505/8- 

 نقد وجه درماندهی رعادیغ شیافزا
 

850/8 8 033/8 8 

 نقد وجه درمانده غیرعادی کاهش
 

850/8- 85/8- 8 580/8- 

 سهامداران بهی پرداخت
 

872/8 855/8 272/8 8 

 دهندگان اعتبار بهی پرداخت
 

835/8 800/8 590/8 8 

 سهام بازده
 

085/8 820/8 555/0 5- 

 شده لیتعد سود
 

585/8 89/8 093/8 035/8- 

 پژوهشی هاافتهی :منبع
 

 مريل f آزمون-7-2
ی برا مریل f آزمون هاداده نوع نییتعی برا ابتدا که است لازم پژوهشی هاهیفرض آزمونی برا

 .است شده گزارش دو شماره جدول در آن جینتا شودکه انجام دو و کیی هامعادله

 

 (2) و( 3ي )ها مدل يبرا مریل f آزمون جینتا( 2) جدول
 سطح معنی داری درجه آزادی آماره آزمون مدل

 6 414/164 640/0 1شماره 

 404/6 411/164 777/6 2شماره 

 پژوهشی هاافتهی :منبع

 چون و است صفر با برابر کی شماره مدلی برای داریمعن سطح شودیم ملاحظه که همانطور

 دو شماره مدلی برای داریمعن سطح. استیی تابلو نوع از هاداده لذا است درصد پنج از کمتر

 .استی قیتلف نوع از هاداده لذا است درصد پنج از بزرگتر چون و است 312/0 با برابر
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 هاسمن آزمون-7-3
داده از استفاده بای ستیبا کی شماره مدل دیگرد ملاحظه دو شماره جدول در که همانطور

 اثراتی دارا) هاداده نوع هاسمن آزمون انجام با است لازم نیبنابرا شود زده نیتخمیی تابلوی ها

 .ستا دهیگرد ارائه سه شماره جدول در آزمون نیا جینتا که ؛شود مشخصی( تصادف اثرات و ثابت

 (3) مدلي برا هاسمن آزمون جینتا( 1) جدول
 یداری معن سطح یآزاد درجه آزمون آماره مدل

 6 4 4/74 1 شماره

 پژوهشی هاافتهی :منبع

 چون و است صفر با برابر کی شماره مدلی برای داریمعن سطح شودیم ملاحظه که همانطور

 .باشدی م ثابت اثراتی دارا هاداده لذا است درصد پنج از کمتر

 یهمخط آزمون-7-1
 ژوهشپ مستقلی رهایمتغ کهی ستیبا باشد حیصح صورتبه ونیرگرس نیتخم نکهیای برا

 . نباشندی همبستگی دارا

 پژوهش مستقلي رهایمتغي همبستگ سیماتر (4) شماره جدول

ها
یر

تغ
م

 

لام
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اد
 ع

ی
د

عه
ت

ی
 

لام
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ا
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س

 

 80/8 -82/8 82/8 80/8 83/8 80/8 -83/8 -50/8 5 عادیتعهدیاقلام

 تعهدیاقلام

 غیرعادی
50/8- 5 889/8 883/8- 52/8- 85/8- 80/8 53/8 55/8 

 55/8 82/8 -83/8 -53/8 0/8 5 889/8 -83/8 نقدافزایش عادی وجه 
50/8

- 

 80/8 -85/8 85/8 -25/8 5 0/8 -883/8 80/8 کاهش عادی وجه نقد
50/8

- 

وجه  غیرعادیافزایش 

 نقد
83/8 52/8- 53/8- 25/8- 5 07/8 89/8 80/8- 50/8 

 55/8 -82/8 -82/8 5 07/8 85/8 -83/8 -85/8 80/8 غیرعادی وجه نقدکاهش

به پرداختیخالص

 سهامداران
82/8 80/8- 82/8 85/8- 89/8 82/8- 5 83/8- 20/8 

به اعتبار پرداختیخالص

 دهندگان
82/8- 53/8 55/8 80/8 80/8- 82/8- 83/8- 5 

85/8

- 

 5 -85/8 20/8 55/8 50/8 -50/8 -50/8 55/8 80/8 سود

 پژوهشی هاافتهی :منبع
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 نیا جیتان که داده لیتشک را پژوهش مستقلی رهایمتغی همبستگ سیماتر ابتدا منظور نیبد

 .است شده ارائه چهار شماره جدول در سیماتر

ی اسد) ندارد وجود و است صفری همخط آنگاه باشد 3/0 از کوچکتری همبستگ بیضرا اگر

شودکلیه ضرایب همبستگی کوچکتر (. همانطور که در جدول ملاحظه می5832 راد،ی نیحس و

 درستی برازش شده است. صورتبههمخطی وجود ندارد و مدل  جهیدرنت است. 3/0از 
 

 اول هيفرض آزمون-7-2-4

 دهدرمانی رعادیغ مثبتی رهاییتغ بازار ایآ که است نکته نیا یبررس اول،هیفرض نیتدو از هدف

 آزمون از ه،یرضـف نیا یبررس منظور هـب. ندـکیمی گذارمتیق حیرصحیغ صورت به را نقد وجه

 دو و کی شماره دلـم دو ابتدا تا ،است لازم نیمشک آزمون یبرا. است شده استفاده نیمشک

 .است شده ارائه پنج شماره جدول در نیتخم جینتا که ؛شوند زده نیتخم جداگانه صورتبه

 (2) و( 3) شماره مدل دو نیتخم جینتا -(9) جدول

  
                      

 
 (2) یابیارزمدل  (1) ینیبپیشمدل 

 معنی داری tآماره  مقدار ضریب معنی داری tآماره  مقدار ضریب

 
12/6 429/7 6 

 
141/6- 400/6- 994/6 

 
460/6 144/6 271/6 

 
94/6- 19/6- 447/6 

 
64/6 617/2 644/6 

 
940/1 619/2 644/6 

 
770/6- 417/1- 6774/6 

 
249/9 767/6 474/6 

 
6744/6 142/6 447/6 

 
964/6- 640/6- 049/6 

 
27/6 724/2 611/6 

 
192/1 477/6 661/6 

 
749/6 774/2 667/6 

 
920/6- 160/6- 417/6 

 
642/6 774/6 47/6 

 
70/6- 614/1- 91/6 

 
674/6- 174/1- 24/6 

 
41/6- 712/6- 064/6 

    
 

29/1 444/2 669/6 

F= 401/0  

=دوربین واتسون 044/1    =سطح معنی داری 6  

F= 447/1  

    یداری معن سطح= 697/6      واتسون نیدورب=470/2

 پژوهشی هاافتهی :منبع
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یم 1/4 و 1/5 نیب مدل دو هر در واتسون نیدورب آزمون آماره شودیم ملاحظه که همانطور

 زدهنیتخم خوب مدل هردو و ندارد وجود مدلها در خطاجملاتی همبستگ مشگل نیبنابرا باشد

 داریمعن مدل دو هر و است درصد پنج از کوچکتر زین مدل دو هری داریمعن سطح و .است شده

 مثبت راتییتغ بیضرا بودن متفاوتی داریمعنی بررس جهت را نیمشک آزمون ابتدا. است

 شماره جدول در آزمون نیا جینتا که داده انجام دو و کی شماره مدل نقددر وجهدرماندهی رعادیغ

 .شودیم ارائه شش

 3 شماره هیفرضي برا نیمشک آزمون جینتا( 1) جدول
 یداری معن سطح یآزاد درجه آزمون آماره تفاضل  هیفرض

 

007/6 127/120 1 6 

 پژوهشی هاافتهی :منبع

 وجهی رعادیغ مثبتی رهاییرتغیمتغ بیضر تفاوت خصوص در آمده دست به جینتا به توجه با

 درصد پنجی خطا سطح در فرض نیا که کرد انیب توانیم جداگانه صورتبه مدل دو در نقد

 غیرعادی مثبت راتییتغ یداریپا درست یگذارارزش در بازار که گفت توانیم و شودیم دییتأ

 متفاوت نقد وجه غیرعادی مثبت راتیازتغ بازار یگذار ارزش گرید عبارت به ؛است ناتوان نقد وجه

  اگر حال .است ی(مال یها صورت اطلاعات به توجه با) آن یواقع یگذارارزش از

متیق واقع از شتریب را نقد وجه درماندهی رعادیغ مثبت یرهاییتغ بازار که گفت توانیم آنگاه

 تربزرگی ابیارز مدل در نقد وجه درماندهی رعادیغ مثبت راتییتغ بیضر چون که کندیمی گذار

 است،( 41/0<584/5ی )نیبشیپ مدل در نقد وجه درماندهی رعادیغ مثبت راتییتغ بیضر از

متیق ترشیب را نقد وجه درماندهی رعادیغ مثبت راتییتغ بازار که است نیا دهنده نشان نیبنابرا

 .شودمی دییتا اول هیفرض و کندیمی گذار
 

 دوم ی هيفرض آزمون-7-2-2
 نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ ابازاریآ که است نکته نیا یبررس دوم، هیفرض نیتدو از هدف

 نیمشک آزمون از ه،یفرض نیا یبررس منظور به. کندیمی گذارمتیق حیصح ریغ صورتبه را

 صورتبه دو و کی شماره مدل دو ابتدا تا است لازم نیمشک آزمون یبرا. است شده استفاده

 .شد ارائه پنج شماره جدول در آن به مربوط جینتا که ؛شوند زده نیتخم جداگانه

ی عاد مثبت راتییتغ بیضرا بودن متفاوتی داریمعنی بررس جهت را نیمشک آزمون ابتدا

 ارائه هفت شماره جدول در آزمون نیا جینتا که داده انجام دو و کی شماره مدل در نقد وجه

 .شودیم
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 2 شماره هیفرضي برا نیمشک آزمون جینتا( 7) جدول
 یداری معن سطح یآزاد درجه آزمون آماره تفاضل  هیفرض

 

641/4 194/777 1 6 

 پژوهشی هاافتهی :منبع

 در نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ بیضر تفاوت خصوص در آمده دست به جینتا به توجه با

 دییأـت درصد پنجی اـخط سطح در فرض نـیا که ردـک انیب توانیم جداگانه صورتبه مدل دو

 نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ یداریپا درست یگذارارزش در بازار که گفت توانیم و شودیم

 متفاوت نقد وجهی ادـع مثبتی رهاییتغ از ازارـب یذارـگارزش گرـید ارتـعب هـب ؛است ناتوان

 آنگاه  اگر حال .است ی(مال یها صورت اطلاعات به با توجه) آن یواقع یگذارارزش از

ی گذارمتیق حیرصحیغ صورتبه را نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ هیسرما بازار که گفتتوانیم

 بیضر از بزرگتری ابیارز مدل در نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ بیضر چون که کندیم

 دهنده نشان نیبنابرا است،( -111/0<438/8ی )نیبشیپ مدل در نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ

 دوم هیفرض و کندی می گذارمتیشترقیب را نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ بازار که است نیا

 .شودمی دییتا
 

 سوم ی هيفرض آزمون-7-2-3
ی رعادیغ مثبتی رهاییتغ بازار ایآ که است نکته نیا یبررس ،سوم یهیفرض نیتدو از هدف

 .کندیمی گذارمتیق شتریب نقد وجهیعادمثبتیرهاییتغ به نسبت را وجه نقد

 ونـآزم یراـب .است شده ادهـاستف نیمشک ونـآزم از ه،یفرض نیا یبررس منظور هـب الـح 

 جینتا که ؛شوند زده نیتخم جداگانه صورتبه دو و کی شماره مدل دو ابتدا اـت است لازم نیمشک

 .شد ارائه پنج شماره جدول در آن به مربوط

 یرهاییتغ بیضرا تفاضل بودن متفاوت یداریمعنی ررسـب جهت را نیمشک آزمون ابتدا

 داده انجام دو و کی شماره مدل در نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ و نقد وجه یرعادیغ مثبت

 .شودیم ارائه هشت شماره جدول در آزمون نیا جینتا که
 

 1 شماره هیفرضي برا نیمشک آزمون جینتا( 8) جدول
 یداری معن سطح یآزاد درجه آزمون آماره تفاضل  هیفرض

 

40/1- 740/046 2 6 

 پژوهشی هاافتهی :منبع

 مثبتی رهاییتغ بیضرا تفاضل بودن متفاوت خصوص در آمده دست به جینتا به توجه با

 کرد انیب توانیم جداگانه صورتبه مدل دو در نقد وجه یعاد مثبت یرهاییتغ و وجهی رعادیغ
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 یگذارارزش در بازار کهگفت توانیم و شودیم دییتأ درصد پنجی خطا سطح در فرض نیا که

 وجه نقدی عاد مثبتی رهاییتغ به نسبت وجه نقدی رعادیغ مثبتی رهاییتغ یداریپا درست

 به نسبت وجه نقدی رعادیغ مثبت راتیتغ از بازار یگذارارزش گرید عبارت به ؛است ناتوان

 صورت اطلاعات به توجه با) آن یواقع یگذارارزش از متفاوت وجه نقدی عاد مثبتی رهاییتغ

 مثبتی رهایبازارتغ کهگفت توانیم آنگاه  اگر حال .است ی(مال یها

 که کند،یمی گذارمتیق شتریب نقد وجهی عاد مثبتی رهاییتغ به نسبت را نقد وجهی رعادیغ

 ،(438/8-111/0 >584/5-41/0) یعنی است صادق آن عکس نجایدرا

 در غیرعادی شیافزا بازار گرید عبارت به شود،ینم دییتأ نجایا در پژوهش سوم هیفرض نیبنابرا

 بازار ٬بلکه کندینمی گذارمتیق شتریب نقد وجه درماندهی عاد شیافزا به نسبت را نقد وجه

یمی گذارمتیق شتریب نقد وجه درماندهی رعادیغ شیافزا به نسبت را نقد وجه دری عاد شیافزا

 .کند
 

 چهارم ی هيفرض آزمون-7-2-1
 نسبتی رعادیغی تعهد اقلام بازار ایآ که است نکته نیا یبررس چهارم، هیفرض نیتدو از هدف

 آزمون از ه،یفرض نیا یبررس منظور هـب .کندیمی گذارمتیق شتریب رای عادی تعهد اقلام به

 دو و کی شماره مدل دو ابتدا اـت است لازم نیمشک آزمون یبرا. است شده استفاده نیمشک

 .شد ارائه پنج شماره جدول در آن به مربوط جینتا که ؛شوند زده نیتخم جداگانه صورتبه

ی تعهد اقلام بیضرا تفاضل بودن متفاوتی داریمعنی بررس جهت را نیمشک آزمون داـابت

 جدول در آزمون نیا جینتا که داده انجام دو و کی شماره مدل دری عادی تعهداقلام وی رعادیغ

 .شودیم ارائه نه شماره
 

 4 شماره هیفرضي برا نیمشک آزمون جینتا( 5) جدول
 داریسطح معنی  درجه آزادی آماره آزمون تفاضل فرضیه 

 

627/1 629/1494 2 6 

 پژوهشی هاافتهی :منبع

ی رعادیغی تعهد اقلام بیضرا تفاضل بودن متفاوت خصوص در آمده دست به جینتا به توجه با

ی خطا سطح در فرض نیا که کرد انیب توانیم جداگانه صورتبه مدل دو دری عادی تعهد اقلام و

ی تعهد اقلام یداریپا درست یگذارارزش در بازار که گفت توانیم و شودیم دییتأ درصد پنج

 اقلام از بازار یگذارارزش گرید عبارت به ؛است ناتوانی عادی تعهد اقلام به نسبتی رعادیغ

 اطلاعات به توجه با) آن یواقع یگذارارزش ازی عادی تعهد اقلام به نسبتی رعادیغی تعهد
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 بازار که گفت توانیم آنگاه  اگر حال .است متفاوت( یمال یها صورت

 تفاضل چونکه کند،یمی گذارمتیق شتریبی عادی تعهد اقلام به نسبت رای رعادیغی تعهد اقلام

 بیضرا تفاضل از بزرگتری ابیارز مدل دری عادی تعهد اقلام وی رعادیغی تعهد اقلام بیضرا

( 830/0-201/0<821/5-03/0) ینیبشیپ مدل دری عادی تعهد اقلام وی رعادیغی تعهد اقلام

ی تعهد اقلام بازار گرید عبارت به شود،یم دییتأ نجایا در پژوهش چهارم هیفرض نیبنابرا ؛است

 .کندیمی گذارمتیق شتریبی عادی تعهد اقلام به نسبت را غیرعادی

 پنجم ی هيفرض آزمون-7-2-5
ی رعادیغی تعهد اقلام بازار ایآ که است نکته نیا یبررس ،پنجم ی هیفرض نیتدو از هدف

 .کندیمی گذارمتیق شتریب نقد وجهی رعادیغ مثبتی رهاییتغ به نسبت

 لازم نیمشک آزمون یبرا. است شده استفاده نیمشک آزمون از ه،یفرض نیا یبررس منظور به

 نآ به مربوط جینتا که شوند، زده نیتخم جداگانه صورتبه دو و کی شماره مدل دو ابتدا تا است

 .شد ارائه پنج شماره جدول در

ی تعهد اقلام بیضرا تفاضل بودن متفاوتی داریمعنی بررس جهت را نیمشک آزمون ابتدا

 نیا جینتا که داده انجام دو و کی شماره مدل در نقد وجهی رعادیغ مثبت راتییتغ وی رعادیغ

 .شودیم ارائه ده شماره جدول در آزمون
 

 9 شماره هیفرضي برا نیمشک آزمون جینتا( 31) جدول
 یداری معن سطح یآزاد درجه آزمون آماره تفاضل  هیفرض

 

724/6 000/114 2 6 

 پژوهشی هاافتهی :منبع

ی رعادیغی تعهد اقلام بیضرا تفاضل بودن متفاوت خصوص در آمده دست به جینتا به توجه با

 نیا که کرد انیب توانیم جداگانه صورتبه مدل دو در نقد وجهی رعادیغ مثبتی رهاییتغ و

 درست یگذارارزش در بازار کهگفت توانیم و شودیم دییتأ درصد پنجی خطا سطح در فرض

 به ؛است ناتوان نقد وجهی رعادیغ مثبتی رهاییتغ به نسبتی رعادیغی تعهد اقلام یداریپا

 وجهی رعادیغ مثبتی رهاییتغ به نسبتی رعادیغی تعهد اقلام از بازار یگذارارزش گرید عبارت

 اگر حال. است متفاوت( یمال هایصورت اطلاعات به توجه با) آن یواقع یگذارارزش از نقد

 به نسبت را یرعادیغی تعهد اقلام بازار که گفت توانیم آنگاه 

 اقلام بیضرا تفاضل چونکه ،کندیمی گذارمتیق شتریب نقد وجه غیرعادی مثبتی رهاییتغ

 بیاضر تفاضل از بزرگتری ابیارز مدل در وجه نقدی رعادیغ مثبتی رهاییتغ وی رعادیغی تعهد

 >584/5-41/0ی )نیبشیپ مدل در وجه نقدی رعادیغ مثبتی رهاییتغ وی رعادیغی تعهد اقلام
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 بازار رگید عبارت به شود،یم دییتأ نجایا در پژوهش پنجم هیفرض نیبنابرا ؛است( 03/0-821/5

ی گذارمتیق شتریب وجه نقدی رعادیغ مثبتی رهاییتغ به نسبت رای رعادیغی تعهد اقلام

 .کندیم

 شنهادهايپ وی ريگجهينت -1
 یهابخش بر صرفاً شوند، یم روبرو اطلاعات از یمیعظ حجم با گذارانهیسرما که یزمان

 دربر یخوب جینتا است ممکن ،یسادگ نیع در کردیرو نیا .ندینمایم تمرکز اطلاعات از یخاص

 یهالیتحل در گذارانهیسرما که است یارقام ترینمهم از یکی یحسابدار سود. باشد نداشته

 دقت بدون ،یحسابدار سود اطلاعات از استفاده ،حالبااین .کنندیم استفاده سهام یگذارمتیق

 یپ در ینامطلوب جینتا ندهیآ در است ممکن آن دهندهتشکیل یاجزا بیترک و جادیا وهیش به

 .باشد داشته

 که رایز ؛است نقد وجه نگهداشت سطح نییتعی مال رانیمدی هامیتصم ترینمهم ازی کی

 سود که آنجا از. رگذاردیتأث شرکت عملکرد بر تواندیم نقد وجه نگهداشت نهیبه سطح از عدول

ی تعهد اقلامی رعادیغ وی عادی اجزا و نقد، وجهی رعادیغ وی عادی اجزا از متشکلی حسابدار

 عدول درنتیجه که نقد وجهی رعادیغ وی عاد اقلامی گذارمتیق وی داریپای بررس عتاًیطب است،

 هایصورت از کنندگاناستفاده نشیب بر تواندیم دهدیم رخ وجه نقد نگهداشت نهیبه سطح از

ی گذارمتیقی بررس به پژوهش نیا در رونیا از(. 4050 ،وهمکاران 5اتوود) بگذارد ریتأثی مال

 سپس و پرداخته سود ،یتعهدی رعادیغ وی عاد اقلام و نقد وجه ماندهی رعادیغ وی عادی اجزا

 .شد اقلام نیا به نسبت بازار رفتار سهیمقا به اقدام

 از ،هاشرکت وجه نقد درماندهی رعادیغ و یعاد شیافزا که دهدیم نشان پژوهش نیا جینتا

 اقلام نیا یداریپا درست درک در بازار و شوندینم یگذارارزش یدرست به گذارانهیسرما یسو

وجه  درماندهی رعادیغ و یعاد شیافزا یداریپا زانیم از بازار استنباط گرید عبارت به ؛است ناتوان

 دچو پژوهش جینتا با مطابق باشدکهیم اقلام گونهاین یواقع یداریپا زانیم از متفاوت نقد

 اتوود و( 4054) وهمکاران 8ونتر و( 4051) 4پاپاتاناپولوس و سیتیآرک و( 4003) وهمکاران

 که است نیا بر اعتقاد که کرد اشاره مورد نیا به توانیم دهیپد نیا هیتوج در .است( 4050)

 علت هـب وجه نقد اندهـدرمی رعادیغ و یعاد شیافزا هـب نسبت گذارانهیسرما یرمنطقیغ واکنش

 طوربه و نقد وجه دری رعادیغ وی عاد شیافزا که ییجا آن از. است اقلام نیا یگذارهیسرما جنبه

                                                 
1 Atwood 

2 Artikis and Papanastasopoulos 

3 Venter  
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 گذارانهیسرما نیبنابرا باشد،یم شرکت تیوضع بهبود گرنشان شرکتی نگینقد شیافزای کل

 تیوضع و نموده فیتوص شرکت در یمثبت ینشانه را وجه نقد درماندهی رعادیغ و یعاد شیافزا

 در یمنف نشانه را نقد وجه درمانده کاهش برعکس، و دینمایم ینیبشیپ نانهیخوشب را شرکت

 سبب موضوع نیا که کنندیم ینیبشیپ نانهیبدب را شرکت یآت یسودآور و نموده فیتوص شرکت

 .شودیم اقلام گونهاین یگذارارزش یخطا

ی عاد شیافزا به نسبت را نقد وجه درماندهی رعادیغ شیافزا بازار که داد نشان جینتا نیهمچن

 و( 4052) وشان چن پژوهشجینتا با مطابق که کند،ینمی گذارمتیق شتریب نقد وجه درمانده

 که داد نشان جینتا نیهمچن .باشدیم( 4051) همکاران و 5ییهوی وا و( 4003) وهمکاران دچو

متیق شتریب نقد وجه مثبت راتییوتغی عادی تعهد اقلام به نسبت رای رعادیغ یتعهد اقلام بازار

 .کندیمی گذار
 

 پژوهشی هاتیمحدود -9
 وهشپژ نتایج تفسیر و تعبیر در و داشته وجود پژوهش اجرای در که مشکلاتی و هامحدودیت

 :باشند می زیر شرح به گیرند قرار ملاحظه مورد بایستی آن تعمیم قابلیت و

 تاس ارز نرخ و بهره نرخ صنعت، طیشرا تورم، رینظ کلان عواملی برخ از متاثر پژوهش نیا .5

 ممکن کهی حال در است، کسانی ها مشاهده و هاشرکت همهی برا هاآن اثر شده فرض که

 نظارت تحت همواره دارو، صنعت ازجمله ع،یصنا ازی برخ مثال، یبرا .نباشد نیچن است

 .است بوده دولت

 برخوردار ینسب یاطلاعات ییکارا از هیسرما بازار که شودیم فرض پژوهش نیا انجام در .4

 ییکارا( 5831 ،یناطق و اصل بافیقال مانند) یداخل نیشیپ یپژوهشها کهیحال در است،

 میتعم تیقابل یرو موضوع نیا ،لذا .کنندیم دییتأ فیضع سطح در صرفاً را تهران بورس

 .کندیم جادیا تیمحدود پژوهش یهاافتهی

 یکاربرد یشنهادهايپ-41
 یهاشرکت رانیمد گذاران،هیسرما یراـب یدیکل ردـراهب کـی ژوهشـپ نـیا جیاـنت

ی اجزا سودوی نقد بخش یاطلاعات نقش مورد در ...و هیسرما بازار گران لیتحل ،یگذارهیسرما

 انـنش پژوهش نیا جینتا. کندیم فراهم سهام یگذارمتیبرق آن اثر و هاشرکت یابیارز در آن

                                                 
1 Wai Hui  
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 داشته یحسابدار سود عدد مورد در یاشده تیتثب دگاهید ،بازار سرمایه فعالان چنانچه دهد،یم

 ،درنتیجه. شد خواهند هاشرکت سهام تیوضع یابیارز امر در بالقوه یخطا کی دچار باشند،

 .کندیم مطرح را شرکت یگذارارزش هنگام در آنی اجزا سودو ینقد بخش به توجه ضرورت

 اقلام نقدو وجهی رعادیغ وی عاد اقلام نادرستی گذارمتیق از پژوهش جینتا که آنجا از

ی استانداردها و مقررات کننده نیتدوی سازمانها به کند،یم تیحکای تعهدی رعادیغ وی عاد

 در ترشیب اطلاعات ارائه جهت مکملی استانداردها نیتدو با که شودیم شنهادیپ اطلاعاتی افشا

 وی عادی منف و مثبتی رهاییتغ نهیزم دری اطلاعات شامل ،یتعهد اقلام و نقد وجوه با رابطه

 گذارانهیسرما بهتر لیتحل نهیزم ،سودی رعادیغ وی عادی تعهد اقلام ای وجه نقد دری رعادیغ

 .آورد فراهم را سودی اجزای گذارمتیقی نیبشیپ با رابطه در

 یبسترها مناسب، ریتداب اتخاذ با تا شودیم هیتوص رانیمد به پژوهش، یهاافتهی اساس بر

نیتأم یهانهیهز کاهش موضوع نیا رایز آورند، فراهم را یحسابدار سود تیفیک شیافزا یبرا لازم

 در یگذارهیسرما از که شودیم هیتوص زین گذارانهیسرما به .داشت خواهد یپ در را شرکت یمال

 .کنند یخوددار ستین برخورداری مناسب تیفیک از هاآن سود کهیی شرکتها سهام

هیسرما به ٬سودی اجزای گذارمتیق بودن متفاوت بر یمبن پژوهش، یهاافتهی به توجه با

 اثر و کرده کیتفک گریکدی از را سودی اجزا سهامی گذارمتیقی برا که شودیم هیتوص گذاران

 مدنظری اقتصادی هامیتصم اتخاذ و شرکتی ذات ارزشی ابیارزی برا جداگانه طوربه را هرکدام

 .دهند قرار

 سرمایه، بازار در تجربهبی گذارانسرمایه حضور بر مبنی پژوهش این هاییافته به توجه با

 نشان واکنش سودی اجزا ییرهایتغ به نسبت بیشتری دقت با گذارانسرمایه شود،می پیشنهاد

 .بگیرند کمک گذاریسرمایه تصمیمهای اتخاد در مالی تحلیلگران از و داده
 

 یآتی هاپژوهش یبرا ییشنهادهايپ-44
 تیوضع با) رورشکستهیغ و ورشکسته یهاشرکت در آن یاجزا و سود یگذارارزشی بررس .5

 ی(.ربحرانیغ و یبحران

 یاجزا و سود یگذارارزش بر ی(ورشکستگ) یمال یها بحران با مواجهه سکیر ریتأث یبررس .4

 .آن

 ی.ررشدیغ و یرشد یهاشرکت در آن یاجزا و سودی گذارارزش یبررس .8

 واکنش در تعهدی اقلامافشای و حسابرسیکیفیت چون عواملی تأثیر شودمی پیشنهاد .2

 .گیرد قرار بررسی مورد یونقد تعهدیاقلام به نسبت گذارانسرمایه
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 59/ پاییز 13شماره / هشتمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 

 منابع

نرم افزار -اقتصاد سنجی کاربردی" (؛5832اسدی، احسان؛ حسینی راد، رضا ) .5

EVIEWS"، نشر نور کوثر-یزد: دانشگاه آزاد اسلامی یزد 

بررسی " (؛5835پیمان ) ،مقدمسعید؛ حیدری ،زادهرامین؛ حاجی ،ولی؛ قربانی ،خدادادی .4
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