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Abstract 
The information needs of investors for making informed decisions, as well as companies' need to 

effectively manage their resources, have consistently drawn researchers' attention to the prediction 

of future operating cash flows. However, prior empirical evidence on cash flow prediction models 

has been mixed. This study examines the importance and impact of considering transitory items in 

accrual accounting, as well as cross-sectional heterogeneity among firms, on the conflicting prior 

evidence regarding the comparison between accrual-based earnings and operating cash flows in 

predicting future operating cash flows and related contexts. To test the hypotheses, a sample of 62 

companies listed on the Tehran Stock Exchange from 2013 to 2022 was used. Four different 

earnings components, along with operating cash flows, were analyzed under several forecasting 

approaches, including cross-sectional, pooled, industry-level, and firm-level estimations, in both 

univariate and bivariate comparisons. The results indicate that accounting earnings that exclude 

transitory items have better predictive power for future operating cash flows than operating cash 

flows themselves. Furthermore, accounting for cross-sectional differences in the relationship 

between firms' earnings and future cash flows enhances the predictive ability of accruals and 

increases the reliability of accounting earnings in forecasting future operating cash flows. 
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Introduction 
A company’s success significantly depends on the effective management of its resources. Firms 

must maximize their resources to overcome various challenges that impact business development. 

In the face of increasing competition in the modern era, entrepreneurs must adopt strategies to 

ensure the sustainability of their businesses (Noury et al., 2020). In this age of globalization, a 

company may either perform as planned or encounter unforeseen challenges leading to unfavorable 

outcomes, including bankruptcy. One of the most critical factors in assessing a company’s success 

or failure is the prediction of future cash flows, as it helps evaluate the business’s ability to 

generate cash, its need to utilize these flows, and enables more informed decision-making. 

Furthermore, cash flow information serves as an indicator of a company’s actual success or 

performance, making performance evaluation more meaningful (Sharawi, 2021). 
 

A fundamental assumption in accounting is that financial statements prepared under accrual 

methods contain more informational content than cash-based accounting. Consequently, the 

informational value of accrual-based earnings exceeds that of cash flows (Ball & Nikolaev, 2022). 

Prior research indicates that realized cash flows suffer from timing and matching issues, making 

them a noisy performance metric. Accruals mitigate this problem (Dechow, 1994). The adoption of 

accrual accounting is essential for financial reporting, playing a key role in providing a 

comprehensive and accurate picture of financial performance and reporting entities’ positions. 

Empirically, researchers have sought to assess the value-added of accrual accounting by comparing 

accrual-based performance metrics (e.g., earnings) with cash-based metrics (Columbano, 2023). 

Extensive evidence suggests that accrual measures (particularly operating earnings) possess 

desirable properties, such as smoother earnings, enabling better prediction of future cash needs 

(Ball & Nikolaev, 2022; Dechow & Dichev, 2002; Kim & Kross, 2005). 

According to Nallareddy et al. (2020), prior studies primarily relied on bottom-line earnings to 

predict future cash flows. Meanwhile, most earlier research examined cross-sectional regression 

models, though some studies emphasized the need for firm-level analysis (Finger, 1994). To 

clarify, this study moves beyond the prior literature’s focus on bottom-line earnings and examines 

the limitations of cross-sectional regression in inferences about accruals. 

 

Methods & Material 

To test the hypotheses, a sample of 62 companies listed on the Tehran Stock Exchange from 2013 

to 2022 was used, employing four distinct earnings components plus operating cash flows across 

several prediction approaches—including cross-sectional, pooled, industry-level, and firm-level 

estimations—in both univariate and bivariate comparisons. This study evaluates the predictive 

abilities of several earnings variables. First, earnings before discontinued operations (IBC), as 

reported in financial statements, serves as a proxy for bottom-line earnings. IBC excludes 

extraordinary gains/losses (which are rare) but does not exclude non-operating and transitory 

(unstable) earnings components, making it the weakest predictor of future operating cash flows. 

Non-operating accruals typically contain less informational content or introduce noise when 

explaining future cash flows (Barth et al., 2001). 

Next, adjusted earnings before discontinued operations (IBCA) is calculated by removing items 

with no equivalent in future operating cash flows, including extraordinary items, discontinued 

operations, and gains/losses from the sale of fixed assets and investments. IBCA is expected to 

outperform IBC in predicting future operating cash flows. 

https://far.ui.ac.ir/?lang=en


A Comparative Study of Cash Flow Forecasting with Cash and Accrual …            Milad Darvishi et al. 33 

 

 

As an accrual-based earnings measure, operating earnings (OP) is used. To compare earnings with 

operating cash flows, working capital accruals (i.e., operating accruals) are added to operating cash 

flows, following Dechow and Dichev (2002) and Barth et al. (2001), referred to as OE (Operating 

Earnings). By definition, working capital assets and liabilities have a cycle of one year or less. 

Thus, working capital accruals adjust current earnings for cash flows generated by current-year 

operating activities but realized in cash either in the prior year or expected in the next year. Since 

operating cash flows arise from transactions with a one-year cycle (while longer-term transactions 

are classified as investing/financing cash flows), working capital accruals are incorporated into OE. 

Conceptually, OE is an accrual-based earnings measure expected to align best with operating cash 

flows. OE excludes all long-term (non-operating) accruals and cash flows embedded in bottom-line 

earnings (e.g., gains from asset sales). These earnings components do not naturally map to next-

period operating cash flows, thereby adding noise in predictive regressions. Since OE removes the 

most non-operating noise in predicting operating cash flows, it is expected to exhibit the highest 

predictive power. 

 

Findings 

Cross-sectional analyses show that operating cash flows have greater predictive power than 

earnings variables, with only operating earnings improving model predictability. Pooled 

estimations reveal that when cross-sectional heterogeneity in the earnings–future cash flow 

relationship is controlled via a simple firm fixed-effects model, earnings’ predictive power 

surpasses that of operating cash flows, supporting the hypothesis that accrual-based earnings 

outperform cash flows. Industry-level analysis indicates that operating earnings dominate operating 

cash flows in predictive ability while also incorporating cash flow information. Firm-level analysis 

shows that firm-level heterogeneity is a confounding factor in cross-sectional regressions, with 

accrual-based earnings outperforming cash flows in prediction. 

 

Conclusion & Results 

The findings demonstrate that operating earnings outperform operating cash flows in predicting 

future operating cash flows. This earnings measure includes accruals that adjust for the timing 

limitations of operating cash flows, highlighting the incremental information provided by accrual 

accounting. Our evidence aligns with the argument that operating cash flows are a noisy measure of 

operating earnings, mitigated by accruals (Dechow, 1994). Additionally, results indicate that the 

relationship between current earnings and future operating cash flows varies across firms due to 

differences in industries, business models, operating cycles, growth rates, accounting methods, and 

other factors. Accounting for this heterogeneity significantly alters results, improving the predictive 

power of earnings over operating cash flows. These findings support Ball and Nikolaev’s (2022) 

study. Overall, accrual-based earnings metrics provide a superior basis for predicting future cash 

flows, consistent with both academic (Dechow, 1994) and professional literature (AICPA, 1973; 

FASB, 1978). The results also underscore the importance of addressing heterogeneity in cross-

sectional models. 
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 دهیچک

مؤثر منابع خود،  تیریبه مد هاشرکت ازين نيآگاهانه و همچن های ميتصم اتخاذ برای گذارانهیسرما یاطلاعات ازين

 شواهد اما باشد، پژوهشگرانمورد توجه  همواره یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيب شيپاست شده  موجب

 یمنظور بررس بهپژوهش  نیا. است بوده متفاوت نقد یها انیجر ینيبشيپ یهامدلخصوص  در نيشيپ یتجرب

 نيب یمقطع یناهمگون نيهمچن و یتعهد یدر حسابدار داریوجود اقلام ناپا گرفتن نظر در ريتأث و تياهم

 ینقد یها انیجر و یبر اقلام تعهد یمبتن یسودها ۀسیمقاخصوص  در متفاوت نيشيپ شواهد بر هاشرکت

منظور آزمون   به. است شده انجام مشابه یها نهيزم گریو د یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيبشيپدر  یاتيعمل

 یها سال یدر بورس اوراق بهادار تهران با قلمرو زمان شده رفتهیشرکت پذ 62متشکل از  یا از نمونه ها هيفرض

 کردیرو نیدر چند یاتينقد عمل انیجر ۀعلاو بهسود متفاوت  ۀمؤلف چهارو  است استفاده شده 1401تا  1392

و  رهيمتغ تک یها سهیدر سطح صنعت و در سطح شرکت، در مقا ،یقيتلف ،یمقطع نياز جمله تخم ینيب شيپ

 اقلامکه مشتمل بر  یحسابدار یهاسود ینيب شيپ ییتوانا دهد ینشان م جی. نتااند آزمون شده رهيدومتغ نيهمچن

 نيب ۀدر رابط یمقطع یها علاوه، در نظر گرفتن تفاوت بهبهتر است.  یاتيعمل ینقد یها انیجر از نيستند داریناپا

سود  یاتکا تيقابل شیو افزا یاقلام تعهد ینيبشيپ توان بهبود موجب یآت ینقد یها انیها و جر د شرکتسو

 .شود می یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيب شيدر پ یحسابدار

 بهادار اوراق بورس ،یحسابدار سود ،یمقطع یناهمگون ،یاقلام تعهد ،یاتينقد عمل انیجر :یدیکل های هواژ

 .تهران
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 مقدمه

غلبه بر  یها برا مؤثر منابع آن وابسته است. شرکت تیریتوجه به مدجالب  طرزیشرکت به  کی تيموفق

منابع خود هستند. در  کردن بيشينه ازمندين دهند، یقرار م ريوکار را تحت تأث کسب ۀکه توسع یمتعدد یها چالش

شده است.  یالملل نيو ب یا ، منطقهیرقابت در سطوح مل دیموجب تشد یتجار طيمح عیعصر حاضر، تکامل سر

 وکار خود اتخاذ کنند کسب یداریپا نيتضم یرا برا ییراهکارها دیبا نانیکارآفر نده،یرقابت فزا نیدر مواجهه با ا

(Noury et al., 2020). عدم  نیو ا افول مواجه است ای شرفتيبا احتمال پ یشدن، هر شرکت یجهانعصر  نیا در

 کیممکن است  ن،یبنابراکار است. وکسب طيمح ییایپو ۀدهندنشانها و عملکرد شرکت ندهیآ بارۀدر نانياطم

نامطلوب و  جیمواجه شود که به نتا  نشده ینيب شيپ ییها با چالش ایخود عمل کند  یها یزیر شرکت مطابق برنامه

 یشرکت بررس کیشکست  ای تيموفق سنجش یارهايمع نیتر مهماز  یکی .شوندمنجر  یورشکستگ یحت

عملکرد  توانند یم نفعان یذ ریو سا گذاران هیسرما ق،یطر نیاز ااست.  یگزارشگر ۀدور انیآن در پا یمال عملکرد

 & Casey) اتخاذ کنند تر آگاهانه هایی ميتصم ،تیو در نها ینيب شيرا پ ی، عملکرد آتکنند ليرا تحل تیریمد

Ruch, 2024). نیا رایبرخوردار است، ز زیادی تياز اهم زين یآت ینقد یها انیجر ینيب شيپ گر،ید یاز سو 

. کند یکمک م ها انیجر نیآن به استفاده از ا ازيوجه نقد و ن ديدر تول یواحد تجار ییتوانا یابیاطلاعات به ارز

 یابیشرکت، ارز کی یدستاورد واقع ای تياز موفق یخصبه عنوان شا ینقد انیاطلاعات جر ن،یعلاوه بر ا

 .(Al Sharawi, 2021) کند میعملکرد را معنادارتر 

 یتعهد یها روش یبر مبنا شده هيته یمال یها است که صورت نیا یدر حسابدار یاز مفروضات اساس یکی

بر اقلام  یسود مبتن یارزش اطلاعات جه،يدر نت ؛دارند ینقد ینسبت به حسابدار یشتريب یاطلاعات یمحتوا

 یها انیشده، جر انجام یها وهشمطابق پژ. (Ball & Nikolaev, 2022) است شتريب ینقد یها انیاز جر یتعهد

 یراختلال براپُ یاريمعآنها را به این امر و تطابق مواجه هستند که  یبند با مشکلات زمان افتهی تحقق ینقد

. در واقع، (Dechow, 1994) بخشند یمشکل را بهبود م نیا ی. اقلام تعهدکند یم لیعملکرد شرکت تبد یابیارز

 را یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ،یاتيعمل ینقد یها انیجرسود نسبت به  ،یاقلام تعهد یها مدل جینتا مطابق

 .(Dechow et al., 1998) کند یم ینيب شيپ بهتر

 ,FASB) یمال یحسابدار ینظر ميمفاه کی ۀشمار يۀانيب و (AICPA, 1973) تروبلاد ۀتيکم رگذاريتأث گزارش

علاقه : »اند کرده اشاره ینقد یها انیجر ینيب شيپ یسود برا یاطلاعات تيبه اهم ینظر صورت  به (1978

مطلوب، عمدتاً به  ینقد یها انیجر جادیا یآن برا ییشرکت و توانا یآت ینقد یها انیجر[ به کنندگان استفاده]

 نیبا ا .«آن ینقد یها انیجر بارۀدر ميتا اطلاعات مستق شود یآن منجر م سودبه اطلاعات مربوط به  یمند علاقه

 ندهیوجه نقد در آ ديتول ییاز توانا یعنوان شاخص  به ینقد یها انیسود نسبت به جر یبر برتر یحال، شواهد مبن

خط آخر  یدهاسواز  عمدتاً نيشيپ مطالعات ،(2020) نالاردی و همکاران پژوهشمطابق  .متفاوت بوده است

 یها پژوهش بيشتر ،یاز طرف. (Nallareddy et al., 2020) اند کردهاستفاده  یآت ینقد یها انیجر ینيب شيپ یبرا

 ليوتحل هیبه تجز ازيمطالعات ناز  یاند، اما برخ کرده یبررس نهيزم نیرا در ا یمقطع ونيرگرس یها مدل فقط یقبل
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 اتيپژوهش تمرکز ادب نیترشدن موضوع، در ا روشن یبرا .(Finger, 1994) اند کرده انيدر سطح شرکت را ب

هنگام استنتاج  یمقطع ونيرگرس ليتحل یها تیو محدوداست شده  ذاشتهخط آخر کنار گ یسودها یرو یقبل

 .اند شده یبررس یاقلام تعهد ۀدربار

 ینيبشيپ توان ۀسالان یمقطع یها ليبا تحل و شرکت یتوجه به ناهمگون بدون ها ونآزم ابتدا مطالعه، نیا در

بر اقلام  یسود مبتن ريمتغ نیبعد، چند ۀمرحلدر  و اند شدهآغاز  یاتينقد عمل یها انیجرو  آخر خط یسودها

دست  یاتيعمل ینقد یها انیجراز  یتر قيدق یبردار الگوبه  ،یاتيکه با تمرکز بر سود عمل اند شده یبررس یتعهد

نقد  انیجر ینيب شيپدر  یاتينقد عمل یها انیجر ،یمقطع یها ليتحلدر  دهد یمطالعه نشان م جینتا. ابندی یم

موجب  یاتيعمل سود گرفتن نظر در و دارند یبرتر یاتيعمل سود جز هب آخر خط یدهاسو ۀيکل بر یآت یاتيعمل

 ني: تخماست شدهبا استفاده از انواع مشخصات جدا  یمقطع یناهمگون ،سپس .شود میمدل  ینيب شيپبهبود توان 

 یپارامترها ۀهم دهد یدر سطح صنعت که اجازه م ني، تخمشرکتبا اثرات ثابت  یقيتلف ییتابلو یها داده

با اثرات  یقيمدل تلف دردر سطح شرکت.  یزمان یسر نيتخم ت،یکنند و در نها رييبر اساس صنعت تغ ونيرگرس

عمل  خوب ینقد یها انیجر ۀانداز  به زين آخر خط یدهاسو ؛کند یم رييتغ  ملاحظه  قابل طرزی به جینتاثابت 

 ینقد یها انیجراز  ها آزمون بيشتردر  یاتيعمل سود نکهیبه ا توجه با. رنديگ یم یشيپآنها  از یحت و کنند می

به  تنسب یشترياطلاعات ب یسود حاو ؛درست است FASB یادعا رسد یمبه نظر  ،کند یم عملبهتر  یاتيعمل

 است. یآت ینقد یها انیجر بارۀدر ینقد یها انیجر

 تياهم موضوع نيدارد. اول مشابه یها نهيزم گریو د یاقلام تعهد رابطه با در پژوهش یبرا ییامدهايپ ها افتهی نیا

است  ییها پژوهش ۀنيزمعامل مهم در  کیشرکت  یاست. ناهمگون یبرآورد مقطع ۀبالقو یها تیمحدود بررسی

. هستندشرکت در تعامل  یها یژگیوبا  سطح شرکت درروابط مختلف  جادیا یبرا یحسابدار قواعددر آنها، که 

 ,Dechow, 1994; Dechow & Dichev) ینه به صورت مقطع کنند یمدر سطح شرکت عمل  یاقلام تعهد

2002; Dechow et al., 1998)،  یارياخت یمانند برآورد اقلام تعهد یتجرب یاز کاربردها یاريبساین،  وجودبا 

 ینودر نظر گرفتن ناهمگ ،نیبنابرا هستند. یمقطع یها ونيرگرس( بر اساس Francis et al., 2005) ،مثال برای )

است  (1996) تتس و واسلی ۀمطالع بازتاب اميپ نیدهد. ا رييتغ ملاحظه  قابل طرزی  بهرا  جینتا تواند یم شرکت

 ات بال و همکارانمطالع نيهمچنو  نددادپاسخ سود نشان  بیضرا نيسطح شرکت را در تخم ليتحل تيکه اهم

 است یموضوع ساختار کی نیا دهد ینشان مکه  (1997) باسو و مشروط یکار محافظه نيدر تخم (2013)

(Ball et al., 2013; Basu, 1997; Teets & Wasley, 1996). از  یارياست که بس نیا مطالعه نیا گرید مهم ۀنکت

 یاند که از نظر اقتصاد شده ليتشک ییاز اجزا یو ارزش دفتر ینقد یها انیجرمانند سود،  یحسابدار یرهايمتغ

 ینقد یها انیجر ینيب شيپ یاستفاده از سود برا ۀنيرا در زم موضوع نیا حاضر پژوهش یهاافتهیمتفاوت هستند. 

و احتمالاً در  (Ball et al., 2020; Ball et al., 2015)بازده سهام  ینيب شياما هنگام پ ،دده ینشان م یاتيعمل

 است. نيچن زين گرید مشابه یها نهياز زم یاريبس
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است که  یامطالعه نينخست نیا. شود اتيادب ۀتوسعو  ییافزا سبب دانش تواند یمختلف م یمنظرها ازمطالعه  نیا

در  یمقطع یو ناهمگون داریاقلام ناپا ريتأث گرفتن نظر در تياهم (2022) بال و نيکولائف از روش یريبا بهره گ

حاصل از  جیدر سطح صنعت و در سطح شرکت( بر نتا ،یقيتلف ،یمقطع نيمختلف )از جمله تخم یکردهایرو

که قابل  یاتيعمل نقد انیجر ینيب شيدر پ ویژه)به  یو نقد یاقلام تعهد ینيب شيتوان پ ۀسیمقا ۀحوزپژوهش در 

 یها تفاوت از یکی. است را بررسی رانیهست( در ا زيمشابه از جمله بازده سهام و... ن یها حوزه ریبه سا ميتعم

 دباش FASB یادعا یبررس پژوهشسود است. اگر هدف  یرهايدر انتخاب متغ نيشيپ اتيادب با پژوهش نیا

 آزمون جه،يبر دارد(، در نت در یشترياطلاعات ب یآت جینتا بارۀدر ینقد ینسبت به حسابدار یتعهد ی)حسابدار

 یاز اجزا یارياست. بس ینقد یر مبناد ريبا همان متغ یسود تعهد ريمتغ کی ینيب شيپ ییتوانا ۀسیمستلزم مقا آن

که  شوند یمربوط م یاتيعمل یها تيشده، به فعال متوقف یها تيسود خط آخر، مانند سود قبل از فعال یرهايمتغ

( هي)نس یحاصل از فروش اعتبار یدیمثال، عا برای . کنند یعبور م یاتينقد عمل یها انیاز زمان از جر یدر مقطع

حال،  نی. با اشود یم منعکس یاتيعمل ینقد یها انیبعداً در جر و  ییشناسا ۀدور( انیسود )ز در تحقق زمان در

 ینقد یها انیجر درهستند که هرگز  زين یگذار هیو سرما یمال نيخط آخر شامل اقلام مربوط به تأم یسودها

 ینقد یها انیاستهلاک مشهود و نامشهود است که جر ۀنیمثال، هز نی. بارزترشوند ینم منعکس یاتيعمل

اند از: سود  عبارت گرید یها ندارد. مثال یاتينقد عمل انیو معادل جر استقبل  یها شده در دوره یگذار هیسرما

 لیو تنز مهياستهلاک حق ب ،ینامشهود مانند سرقفل یها ییکاهش ارزش دارا ها، ییدارا یاز واگذار ی( ناشانی)ز

 ۀسیمقا ن،یبر سهام. بنابرا یمبتن یرنقديو پاداش غ ژهیاز سود به روش ارزش و یبلندمدت، بخش یها یبده

 یهستند، آزمون یاتيرعمليغ یاجزا یکه حاو یسود یرهايو متغ یاتينقد عمل یها انیجر ینيب شيپ یها ییتوانا

 پژوهشاگر هدف  گر،ی. از طرف دستين یتعهد یشده به سود توسط حسابدار اطلاعات اضافه یمعتبر برا

خط آخر  یاتيرعمليغ یاجزا نیبا استفاده از سود باشد، ا یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيب شيپ یصرفاً بررس

 یها انیجر ینيب شيهنگام پ یاتيرعمليغ یصورت، گنجاندن اجزا. در هر شوند یبه موضوع مربوط نم ماًيمستق

و  نداردوجود  یاتيعمل ینقد یها انیکه در جر کند یسود اضافه م ۀکنند ینيب شيپرا به  یاختلال یاتيعمل ینقد

خط آخر  یسودها ن،ي. همچندهد یکاهش م یاتينقد عمل یها انیسود را نسبت به جر ینيب شيآشکار پ ییتوانا

 این امر هستند که انیز ریذخا ای ها ییکاهش ارزش دارا یها نهیمانند هز یتي( بااهمداری)ناپا یاقلام گذرا یحاو

 یاتيپژوهش بر سود عمل نیدر ا جه،ينت در. دهد یکاهش م یمقطع یها ونيآنها را در رگرس یحيقدرت توض

 شده است. گزارش زينسود خط آخر  یرهايمتغ جینتا سه،یتمرکز شده است، اگرچه به منظور مقا

 یها انیبا جر ینقد یها انیارتباط سود و جر ۀدر نحو یمقطع یمطالعه در نظر گرفتن ناهمگون نیا گرید تفاوت

جا  هجاب نيشرکت مع کی یرا در طول زمان برا ینقد یها انیجر یتعهد یکه حسابدار  آنجا است. از یآت ینقد

 یبر تعهد یمبتن یارهايدر مقابل مع ینقد یها انیجر اسيق سه،یمقا نیدارتر امعنها،  شرکت نيب در نه و کند یم

وکار، نرخ رشد، طول  تفاوت در صنعت، مدل کسب ليبه دل ن،یدر سطح شرکت است نه در مقطع. علاوه بر ا

در  یآت ینقد یها انیجرو  یسود جار نيب ۀعوامل، احتمالاً رابط ریو سا یحسابدار یها روش ،یاتيعمل ۀچرخ

روابط  یکاف ۀانداز  به رند،يگ یشرکت را در نظر نم یها طع که تفاوتامق سطح در سهیمقاها متفاوت است.  شرکت
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 یکنندگان استفادهتوسط  یحسابدار اطلاعات یريکارگ به ۀنحوموجود و  تيواقعبا  و دهد نمیرا نشان  ییربنایز

ارزش  ۀسیمانند مقا ییها کيموضوع در تکن نیمثال، ا یندارند. برا یخوان هم ،آگاه هستند یعوامل نيکه از چن

صنعت، و نه با کل مقطع منعکس  یها نيانگيم ایهمتا  یها با شرکت ایآنها،  ۀگذشت یها ها با ارزش شرکت

 بال و نيکولائف مطابق رایز ،مهم است یکنون یموضوع ۀنيزمدر  ژهیو  به هاشرکت یناهمگون بررسی. شود یم

 دهد یم حيرا توض یاتينقد عمل یها انیدر سود و جر راتيياز تغ یميبه ن کینزد ییتابلو یها در داده ،(2022)

(Ball & Nikolaev, 2022). 

پژوهش  ۀيفرض و ینظر یمبان بعد، قسمت در: است شده یده صورت سازمان نیپژوهش در ادامه به ا ساختار

و در  شوند می یواکاو یتجرب یها افتهی آن، از بعد. شودیم نييتب پژوهش یشناس . سپس، روشدنشویم حیتشر

 .دنشویارائه م شنهادهايو پ یريگجهينت ت،ینها

 

 ۀ پژوهشنیشیپو  یرنظیمبان

 یریتصو ۀدر ارائ یدينقش کلکه  است یمال یگرگزارش یبرا یضرور یهافرض از یکی یتعهد یمبنا رشیپذ

تلاش  پژوهشگران ،ینظر تجربم. از کند یم فایدهنده ا گزارش یواحدها تيو موقع یاز عملکرد مال قيجامع و دق

)مانند سود( با  یبر اقلام تعهد یعملکرد مبتن یارهايمع ۀسیرا با مقا یتعهد یحسابدار ۀافزود اند تا ارزش کرده

 ندده یم نشان متعدد. شواهد (Columbano et al., 2023) کنند یابیارز ینقد یها انیبر جر یمبتن یارهايمع

 این امر کههستند  بودنهمچون هموارتر مطلوب ییها یژگیو ی( دارایاتيد عملسو ژهیو  )به یتعهد یارهايمع

 ,Ball & Nikolaev, 2022; Dechow & Dichev) کنند ینيب شيپبهتر را  ندهیآ ینقد یازهاين دشو یمموجب 

2002; Kim & Kross, 2005). اقلام  د.داربه همراه  زين ییها چالش مبنا نیا ،یتعهد یحسابدار یایوجود مزا با

مرتبط با  یها حساب ژهیو  به ها یو بده ها ییدارا راتييتغ یدر حسابدار یذات ارياخت ليمعمولاً به دل یتعهد

. (Richardson et al., 2005) سود در طول زمان شوند یداریممکن است باعث کاهش پا ،در گردش ۀیسرما

سود  تیریمدجمله  از یمنف ییامدهايتواند پیم یتعهد یحسابدار دهند ینشان م ريمطالعات اخ ن،یعلاوه بر ا

 .(Bisogno & Donatella, 2022) داشته باشد

 ،1970و  1960 یها در طول دهه یا و حرفه یعلم اتي)محور( در ادب کننده استفادهتمرکز بر  تحول آغاز زماناز 

 یده را نسبت به گزارش یاطلاعات یتعهد یحسابدار یها وهيها و ش روش ایآ نکهیا رابطه بادر  مهمدو آزمون 

را در مقابل  یدبر اقلام تعه ی. هر دو آزمون سود مبتناند هشد مطرح ريخ ای کنند یاضافه م ینقد یها انیجر ۀساد

از  یاريبس یکه برا اند شده یبررس ليدل نیبه ا دهاسو. دهند یمقرار  اريمع یاتيعمل ینقد یها انیجر

در  انیدر صورت سود و ز شده ثبت یمال یدادهایرو ن،یمهم هستند. علاوه بر ا خود یخود به کنندگان استفاده

 & Ball) دنگذار یم ريتأث زين یاطلاعات حسابدار ریسود بر سا یها یژگیو ،نیبنابرا ؛دنابی یم انیترازنامه جر

Nikolaev, 2022). یبا بازده سهام همبستگ ینقد یها انیجرسود نسبت به  ایبود که آ نیها ا از آزمون یکی 

« یارتباط ارزش» عنوان  بهکه  یاريمع ؛(Ball & Brown, 1968; Dechow, 1994) ريخ ای دهد ینشان م بيشتری
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نشان  یآت ینقد یها انیجر اب بيشتری یسود همبستگ ایبود که آ نیا افتیتوسعه  که بعداً یشناخته شد. آزمون

 یها در افق ینقد انیجر ینيب شي. پ(Bowen et al., 1986; Finger, 1994; Greenberg et al., 1986) دهد یم

 است. یآت ینقد یها عیتوز ۀيکلدر انتظارات  دنظریتجد ۀکنند منعکسبازده سهام  که  یحال در ،کوتاه است یزمان

 رابطه بادر  یاتيسود عمل ینيب شيپ ینسب قدرت افتندیدر (1395) و همکاران درپوريح ،ريدر مطالعات اخ

 ،نيهمچن .است یاتيتوسط خود وجه نقد عمل ینيب شيپ یقدرت نسب از بيشتر یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر

 ینيب شيپ یسود برا ییتوانا شیافزا انگريب (2020) نالاردی و همکاران و (2005) کيم و کراس پژوهش یها افتهی

 متيمشابه در واکنش ق باًیتقر شیبا افزا رييتغ نیاست. ا بوده رياخ یها در دهه یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر

بيور و  گزارش کردند و توسط (2008) بال و شيواکومار که طور همانسود مطابقت دارد،  یها نسهام به اعلا

 ,Ball & Shivakumar, 2008; Beaver et al., 2018) شد دیيتأ زين (2020) ور و همکارانبي و (2018) همکاران

2020; Kim & Kross, 2005; Nallareddy et al., 2020) .نشان  یآت جینتا ینيب شيپ یسود برا ییتوانا شیافزا

در  یواقع شیبه افزا یپاسخ منطق کی ،یتا حد کم دستسود،  یها واکنش بازار به اعلان شیافزا دهد یم

مشابه در  یشیافزا یاتيعمل ینقد یها انیجر ن،ی. علاوه بر استيو مصنوع بازار ن است سوددر  نهفتهاطلاعات 

واکنش بازار به  شیافزاحاکی از آن است که که  دهند یخود نشان م از یآت یها ارزش ینيب شيپ ییتوانا

 ۀکنند منعکس ادیبلکه به احتمال ز ست،ين یحسابدار ۀشد رفتهیپذ اصولدر  راتيياز تغ یسود ناش یها اعلان

در  افتندیدر زين (1400) نژاد و همکاران انيحاج که طور همان ؛شرکت است یاساس یها یژگیدر و راتييتغ

 عملياتی یهادسواز  بيشتر گذشته عملياتی ینقد یها انیجر تبيين انتو ،تیآ عملياتی ینقد یها انیجر ینيب شيپ

و  یاقلام تعهد دهد یم نشان 1987در سال  SFAS 95 بیپس از تصو هیشواهد او ،علاوه  بهاست.  گذشته

 Barth et al., 2001; Dechow et) هستند یآت ینقد یها انیجر بارۀدر ديمف یاطلاعات یحاو آنها ۀجداگان یاجزا

al., 1998) .نشان زين رانیبورس اوراق بهادار ا عیمعدود از صنا یتعداد در (1399) درپوريو ح یريخ یها افتهی 

 بارث و همکاران .شود یم تیآ نقد تجریانا ینيب شيپدر  آنها ناییاتو یشافزا باعث یتعهد مقلاا تفکيکداد 

 ینقد یها انیجراطلاعات نسبت به  شیافزارا در  ییها تفاوت یاقلام تعهد یاجزا دهند ینشان م زين (2001)

 ,.Barth et al) شود یم یناش یاقلام تعهد یجارريغو  یجار طبقات نيب که عمدتاً از تفاوت دهند ینشان م

، مطالعات حال  نیا با. هستند مخالفعلامت  با ایاطلاعات کمتر  یمعمولاً حاو یجارريغ ی. اقلام تعهد(2001

 یبررس را ینقد یها انیجر ینيب شيپ یبرا نیگزیجا یسودآور یارهايمع ییتواناو  ها شرکت یناهمگون یادشده

 .دانکردهن

 یها انیجر ینيب شياعتباردهندگان در پ ای گذاران هی، به سرمااول :است مهم ليدل دو به ینقد یهاانیجربر  تمرکز

به  ،دوم و (Frankel & Sun, 2018) ندنک یکمک م (دنشو یم عیاحتمالاً در قالب سود سهام توزکه ) ینقد

 یاتيعمل یهاتيفعال بخش ینقد انیجر یاجزا نیتر  مهم از یکید. نکنیکمک م یو بازده آت سکیر یابیارز

 حاصل ینقد انیجر ایآ نکهیا نييتع یبرا است یشاخص یاتيعمل یهاتيحاصل از فعال ینقد انیجر زیرا ،است

 توانحفظ  ،یمال تعهدات یفایا یبرا یخارج یبدون اتکا به منابع مالشرکت  کی یاتيعمل یهاتياز فعال

 ,Nallareddy et al., 2018; Senan) ريخ ایاست  یکاف دیجد یهایگذارهیپرداخت سود سهام و سرما ،یاتيعمل
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 در یسودمند ۀینظر ۀکنند منعکس اريمع کیعنوان   به یآت ینقد یها انیجر یاطلاعات یمحتوااستفاده از . (2019

 یبرا گذاران هیسرما یبود که بر تقاضا (1961) استاباس هینظر نیا ی. طرفدار اصلاست یمال یگزارشگر ميتصم

. توجه گسترده به نقش سود در (Staubus, 1961) کرد ديتأک ینقد یها افتیدر انداز چشم خصوصاطلاعات در 

: کرد یم انيشد که ب ختهيبرانگتروبلاد  ۀتيکم رگذاريتوسط گزارش تأث یآت ینقد یها انیجر نيتخم

 هب یپرداخت ینقد یها انیجرشرکت اطلاع داشته باشند تا  کیوجه نقد  یاحتمال راتييتغاز  دیبا کنندگان استفاده»

 «شود یمبرآوردها  نیا انجام یبرا ییمبنا ها شرکتسود توسط  یا دوره یريگ اندازهنند. ک برآوردرا  خود

(AICPA, 1973) .امر  نیاFASB یخود ادعا کند هدف اساس یمفهوم چارچوب نيرا بر آن داشت تا در اول 

 یها انیجر جادیا یشرکت برا ییتوانا یابیاست که در ارز کنندگان استفادهبه  یاطلاعات ۀارائ یمال یها صورت

مربوط  تاطلاعا»اظهار داشت: تروبلاد  ۀتيکمبا انعکاس گزارش  FASB. (FASB, 1978) است ديمف یآت ینقد

عموماً نسبت به اطلاعات  شوند، یم یريگ اندازه یتعهد یحسابدار ۀليوس  بهآن که  یشرکت و اجزا سودبه 

 ،نيهمچن .«دنده یبهتر از عملکرد شرکت ارائه م ای نشانه ،یفعل ینقد یها و پرداخت ها افتیمربوط به در

FASB (1984) ینقد یها انیجر تيو عدم قطع یبند زمان ر،یمقاد ینيب شيمانند پ یبا اهداف ليتحل»کرد:  انيب 

 از اجتنابمعتقد است  ئتياند. ه شده کيکاملاً همگن تفک یها است که به گروه یاطلاعات مال ازمندين یآت

 .«است تيبااهمخط آخر  یسودها یرو بر تمرکز

 یتعهد اقلامبر  یعملکرد مبتن یارهايمع نکهیبر ا یمبن FASB یادعا یواکاو ۀزيانگبا  مختلف هایی پژوهش

شرکت  ییتوانا خصوصدر  یشتري( اطلاعات بینقد یهاانیبر وجه نقد )جر یمبتن یارهاي)سود( نسبت به مع

 یبرتراز  یحاکمطالعات  از یبرخ در سهیمقا نیا جینتا و اند شده انجام دارند یآت ینقد یهاانیجر جادیا یبرا

 ,.Ball & Nikolaev, 2022; Kim & Kross, 2005; Nam et al) یآت ینقد یها انیجر ینيب شيدها در پسو

 است بوده یآت ینقد یها انیجر ینيب شيدر پ ینقد یهاانیجر یبرتر ،مطالعات از گرید یبرخ درو  (2012

(Hribar et al., 2018; Lev et al., 2010; Nallareddy et al., 2020) .دهد یم نشان (2016) زف یها افتهی 

توسط  یاطلاعات حسابدار یبرا ینقد انیجر ینيب شيپهدف  رشیپذاز  تروبلادگزارش  بیچگونه تصو

 .(Zeff, 2016) مورد توجه قرار گرفت یالملل نيباستاندارد در سطح  کنندگان نیتدواز  یاريبس

FASB در  یبر اقلام تعهد یمبتن یارهايمع بارۀدر یمفهوم ۀيانيب کی صرفاً و کردن فیرا تعر ینقد انیسود و جر

 یها انیجرآن که اطلاعات مربوط به  یدها و اجزاسو. در ارجاع به کرد منتشر یبر نقد یمبتن یارهايمقابل مع

منبع اطلاعات اشاره  عنوان  به آخر خط یدهاسوبه  فقط هک کرد حیتصردقت داشت و  دهد، یرا ارائه م یآت ینقد

سود ناخالص،  بارۀدر یاطلاعات ۀارائ یبرا( GAAP) یعموم ۀشد رفتهیپذ یاصول حسابدار . در واقع،کند ینم

بر درآمد، قبل و  اتيد خالص قبل و بعد از مالسو( و EBIT) اتيقبل از بهره و مال یاتيسود عمل ،یاتيسود عمل

 ازين یعمومف اهدابا  انیز و سود یها العاده، به صورت قبل و بعد از موارد فوق و شده متوقف اتيبعد از عمل

 یغنا نی. ادنکن یمرا برآورده  آنهاکه اهداف خاص  کنند یمرا انتخاب  یدسو یرهايمتغ کنندگان استفاده زیرا ،دارد

به  ینقد یها انیجر ینيب شيپدر  FASBاست که  یا نهيزماز  یبخش کنندگان استفادهسود در دسترس  یرهايمتغ
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 ها شرکتاز  یعموم ۀشد رفتهیپذ یحسابدار اصول .کند یماشاره  آن یشرکت و اجزا سوداطلاعات مربوط به 

 ییرهايمتغ کنندگان استفاده نکهیا صيسود را گزارش دهند، با تشخ یارهاياطلاعات مربوط به انواع مع خواهد یم

 .دنکن یرا برآورده م آنهاکه اهداف خاص  کنند یرا انتخاب م

 یها تیمحدود دیبا ینقد یها انیجر ینيب شياطلاعات سود در پ یسودمند یها، آزمونکنندگان استفادهاز منظر 

سود  ريمتغ کی توانند یم کنندگان استفاده. ندستيمواجه ن هادر عمل با آن گانکنند استفادهند که نرا اعمال ک یکمّ

 گونه هر توانند یم آنهادارد.  یاتيعمل ینقد یها انیجرمطابقت را با  نیشتريرا انتخاب کنند که ب یاتيعمل

خود  یها ینيب شيپدر  ای رنديبگ دهیناد (سود داریناپااقلام  همچون) یاقلام تعهد یرا در اجزا یاطلاعات

در صنعت، مدل  تیشرکت مانند عضو یها یژگیوبر اساس دانش خود از  توانند یم کنندگان استفادهبگنجانند. 

 یها روشرا به  ی، اطلاعات حسابدارشده گرفتهکار به یحسابدار یها روشو  یاتيعمل ۀ، طول چرخوکار کسب

 ,Ball & Nikolaev) مختلف در طول زمان پردازش کنند یها روشبه  ایمختلف  یها شرکت یمختلف برا

 :شود می ارائه ریز شرحبه  پژوهش ۀيفرض ،گفته شيپبه مطالب  توجه با .(2022

 ینيب شيبهتر پ را یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ،یاتيعمل ینقد یها انیجربا  سهیدر مقا یتعهد یهاسود :هیفرض

 .کنند یم

 یمصنوع یعصب ۀهمچون کاربرد شبک ییها کيتکنبر  یاندک مبتن یمطالعات نيشيپ یها پژوهشدر  که آنجا از

خدامی پور و ) یهمبستگ( و 1401رجب زاده و همکاران، ) ینيماش یريادگی ،(1394ثقفی و همکاران، )

 استفاده یآت ینقد یها انیجر ینيب شيپ در یمقطع ونيرگرس یها مدل از معمولاًو  اند بوده (1389پوراحمد، 

را که  ییها تیمحدود، اقداماتاز  یبرخبا  توان یم ،شد خواهد ارائهکه در ادامه  یليدر تحل اند، کرده

 یمتفاوتسود  یهامؤلفه ،نوشتار نیا در. ادکاهش د یتا حد کنند یم ليتحم یواقع یايبر دن یمقطع یها ونيرگرس

 ها شرکت یناهمگونبه  یدگيرس یمختلف برا ییها کيسود اجتناب و از تکنموقت  یاز اجزا ،اند شده انتخاب

 یها ینيب شيپ یرا برا کنندگان استفاده ییکامل توانا طور  به توانند ینم یآمار یها کيتکن نی. ااست شده استفاده

شرکت دارند را در بر  یفعل طیشرا بارۀدر آنهاکه  یدانش ۀهم تکرار کنند و بر اساس سود ینقد انیجر

 یمدل مقطع کی یها تیکاهش محدود ،است شده دادهنشان  ها ليتحلکه در  طور همان، این . با وجودرنديگ ینم

 دارد. یتجرب جیبر نتا مهم یريتأث

 

 روش پژوهش

 رهایو متغ ها مدل

 ینقد انیجر به نسبت یبر اقلام تعهد یبرتر سود مبتن ینيب شيپ توانبر  یمبن پژوهش يۀفرضآزمون  یبرا

 :هستند ریشرح ز به پژوهش نیدر ا شده استفاده یرهايو متغ ها مدل ،یاتيعمل

 یاتيعمل نقد انیجر (CF :)یاتيعمل یها تيفعالحاصل از  ینقد انیجر. 

  شده متوقف یها تيفعالسود قبل از (IBC :)شده متوقف یها تيفعالد قبل از سو. 
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 IBC شده لیتعد (IBCA :)IBC و  یاستثنائموارد  شامل یاتيرعملياز اقلام غ یبرخبا حذف  شده لیتعد

 .شود یممحاسبه  یگذار هیسرماو سود  زاتيو تجه آلات نيماشفروش اموال،  ،شده متوقف اتيعمل

 یاتيعمل سود (OP :)یاتيعمل سود. 

 چفید و چوید یاتيسود عمل (OEسود عمل :)نقد  انیجر ۀليوس  به شده محاسبه چفید و چوید یاتي

 یپرداختن یها حساب شیافزا ،ها یموجودکاهش  ،یافتنیدر یها حسابمجموع کاهش  یمنها یاتيعمل

 .ها یبدهو  ها ییدارا ریدر سا رييو خالص تغ یتعهدبر درآمد  اتيمال شیافزا ،ها یبدهو 

سود  ريمتغ نیچند ینيب شيپ یها ییتوانا ،مقاله نیدر ا .شوند یم همگن ها ییداراکل  جمع یمبنابر  رهايمتغ ۀيکل

 یمال یها صورتدر که  یبند طبقه مطابق(، IBC) شده متوقف یها تيفعالقبل از  سوداز  ابتدا ؛شود یم یبررس

سود و  یبه استثنا IBC .شود یاستفاده م آخر خط یدهاسودادن  نشان یبرا یاريمع عنوان  به ،شود یمگزارش 

 ،نیبنابرا ؛کند ینم مستثنا( سود را داریناپا) یراگذ و یاتيرعمليغ یاجزا افتند، یاتفاق م ندرت بهکه  یعادريغ انیز

 یاتيرعمليغ یباشد. در واقع، اقلام تعهد یاتينقد عمل یها انیجر ینيب شيسود در پ ريمتغ نیبدتر رودیمانتظار 

 در گردش هیسرما یبه اقلام تعهد ،یآت ینقد یها انیجر حيهنگام توض ایند دار یکمتر یاطلاعات یمحتوا معمولاً

( IBCA) شده متوقف یها تيفعالقبل از  شده لیتعد سود. سپس (Barth et al., 2001) کنند یماضافه  اختلال

اقلام  شامل که دنشو یندارند حذف م یآت یاتينقد عمل انیکه معادل جر یاز اقلام یبرخو  شود میمحاسبه 

. هستند ها یگذار هیثابت و سرما یها ییاز فروش دارا افتهی تحقق انیشده، سود و ز متوقف اتيو عمل یاستثنائ

 یسود مبتن یهااريمعاز  یکی عنوان  به .کند ینيب شيپرا  یآت یاتينقد عمل انیجر ،IBCبهتر از  IBCA رودیمانتظار 

با  سهیمقا به منظور مناسبسود  ريمتغ یو برا شودیماستفاده  (OP) یاتيسود عمل رياز متغ ،یبر اقلام تعهد

 یها انیجر( به یاتيعمل یاقلام تعهد یعنیدر گردش ) ۀیسرما یاقلام تعهد ،اتيحاصل از عمل ینقد یها انیجر

 (2001) بارث و همکاران یها افتهیو مطابق  (2002) دیچو و دیچف از یرويبه پ و فزودها یاتيعمل ینقد

و  ها ییدارا ف،ی. طبق تعر(Barth et al., 2001; Dechow & Dichev, 2002) دنشو یم دهينام OE اختصار به

 یاقلام تعهد ن،یکمتر است. بنابرا ایسال  کی آنها ۀهستند که طول چرخ یاقلامدر گردش  یۀسرما یها یبده

که توسط  اند شده یطراح یجار سال سود به ینقد یها انیجردسته از  آنکردن  اضافه یدر گردش برا ۀیسرما

 رود یانتظار م ایاند  در سال قبل محقق شده یاما به صورت نقد ،شوند یم جادیا یسال جار یاتيعمل یدادهایرو

 ۀاز معاملات با طول چرخ یاتينقد عمل یها انیجر ف،یبر اساس تعر که آنجا ازدر سال بعد محقق شوند. 

 ینقد یها انیجر عنوان  به تر یطولان یها معاملات دوره که  یحال در شوند، یم یکمتر ناش ایساله  کی

( OE) یاتيسود عمل جادیا یدر گردش برا ۀیسرما یاقلام تعهد شوند، یم یبند طبقه یمال نيتأم ای یگذار هیسرما

 نیبه بهتر رود یم انتظاراست که  یبر اقلام تعهد یاز سود مبتن یا نسخه OE ،یاز لحاظ مفهوم .شوند می لحاظ

بلندمدت  یتمام اقلام تعهد OE. شودسو  هم یاتيعمل یها تيفعالحاصل از  ینقد یها انیجروجه با 

 حاصل ۀافتی تحقق یمانند سودها) اند گنجانده شده آخر خط یدهاسورا که در  ینقد یها انیجر( و یاتيعملري)غ

 یبعد ۀدور یاتيعمل ینقد یها انیجربا  یعيطب طور  بهسود  یاجزا نی. اکند یم مستثنا (ها ییاز فروش دارا

 که  آنجا از. کنند یاضافه م اختلالمستقل  ريبه متغ کننده ینيب شيپ یها ونيدر رگرس ،جهيو در نت شوند ینگاشت نم
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OE کند، یحذف م یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيب شيرا در پ یاتيرعمليغ اختلال نیشترياست که ب یسود ريمتغ 

 را نشان دهد. ینيب شيپ ییتوانا بيشترین رودیمانتظار 

 ینيب شيپ یها ییتوانا ۀسیمقا یچگونگ یبررس یبرا ها آزمونجامع از  یا مجموعهسود،  یارهايمع نیبا داشتن ا

 یبرا ریز ۀمعادل ۀريمتغ تک OLS ونيرگرس راتيي. ابتدا، از تغشود یمانجام  یاتيعمل ینقد یها انیجربا  آنها

 :است شدهاستفاده  یاتينقد عمل یها انیجر ینيب شيپ

 Operating Cash Flowi,t+1 = α + βPredictori,t + Ɛi,t+1              (1) ۀمعادل

 یها تيفعالقبل از  سود(، CF) یاتينقد عمل انیجر یرهايمتغاز  یکی (Predictor) کنندهینيب شيپ ،که در آن

 یاتيو سود عمل (OP) یاتي(، سود عملIBCA) یاتيرعملياز اقلام غ یبرخ با شده لیتعد سود(، IBC) شده متوقف

 درو  یقيتلف ،یمقطع صورت ه( ب1) ۀمعادل .(Dechow & Dichev, 2002) است( OE) (2002) دیچو و دیچف

R) نييتع بیضر یبر رو پژوهش تمرکز. شود یمبرآورد  شرکتسطح 
 یبررس زين بيش بیاما ضرا ،است (2

 د.نمورد انتظار مرتبط باش یاتيعمل ینقد انیجر یها یپراکسدر  اختلال زانيممعکوس با  طور  به دیکه با شوند یم

 یجیبه صورت تدر یاتيعمل ینقد یها انیجر یبرا یبر اقلام تعهد یمبتن یارهايمع ینيب شيپ یی، توانانيهمچن

 (Dechow & Dichev, 2002; Nikolaev, 2018) یاقلام تعهد یها مدل ۀزيآزمون با انگ نی. اشود یم یبررس

 تراختلالپرُ یارهايمع عنوان  به توان یمرا  ینقد یها انیجرو  یاتيعمل یدهاسو دهد یکه نشان م شود یانجام م

 :(2018)نيکولائف  عملکرد در نظر گرفت. مدل

CFi,t+1 = πi,t + wi,t  , OEi,t+1 = πi,t + vi,t 

 گذرا راتييتغ wi,t ابد،ی یمشاهده است که در طول زمان ادامه م رقابليغ یعملکرد اقتصاد πi,t ،مدل نیا در

وجود ندارد  یبر اقلام تعهد ی( است که در سود مبتنیبند زمان ی)خطاها یاتيعمل ینقد یها انیجردر  (داریناپا)

دها سوو هم  ینقد یها انیجرهم  دهد یمدل نشان م نیدر سود است. ا (داریناپا) گذرا نيتخم یخطا vi,tو 

 یبا خطاها سهیدر سود در مقا نيتخم ی، اگر خطاحال  نیا باهستند.  πi,t رابطه بادر  اختلالپرُاطلاعات  یحاو

 یها انیجر اختلالدر کاهش  ید، اگر اقلام تعهمثال برای ) نسبتاً کوچک باشد ینقد یها انیجردر  یبند زمان

 نيتخم ریز ۀمعادل ۀريمتغدو OLS ونيرگرسمدل با استفاده از  نیا د.بوخواهد  برترسود  (دنمؤثر باش اريبس ینقد

 :شود یم زده

Operating Cash Flowi,t+1 = α + β1Operating Cash Flowi,t + β2Earningsi,t + Ɛi,t+1                  (2معادلۀ )  

 ایکه آ کندپرسش کمک می نیا یبررس بهمدل  نیاست. ا سود ارياز چهار مع یکی (Earnings) ريمتغ ،آن در که

 ای کنند یاضافه م یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر خصوصدر  یشیاطلاعات افزا یاتينقد عمل یها انیجردها و سو

 ؟ريخ
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 نمونه و جامعه

( اطلاعات 1باشند: ) ریز طیاست که واجد شرا ییها و شامل شرکت شد انتخاب مندنظام حذف روش به جامعه

 یمال سال نظرمد ۀدور یط( 2) باشد؛مورد مطالعه موجود  ۀدور یبرا پژوهش انجام منظوربه  ها شرکت ازيمورد ن

ها و  بانک ،یمال یها یگر واسطه و یگذار هیسرما یها شرکت ( جزء3و ) باشند نداده رييتغ را خود تيفعال ای

 62پژوهش متشکل از  یآمار ۀجامع ،شدهادی یها تیبا اعمال محدود یآمار ۀجامع نيي. پس از تعنباشند ها مهيب

 1400تا  1393 یزمان ۀدر بورس اوراق بهادار تهران در فاصل شده رفتهیشرکت( شرکت پذ -سال  ۀمشاهد 496)

 از ازيبا توجه به ن ،است گفتنیاند.  شده استفادهدر نمونه  ها شرکت یکه با توجه به محدودبودن تعداد، تمام است

 یاتينقد عمل انیاستفاده از جر ،نيو همچن OE ريمتغ ۀمحاسب در قبل سال به نسبت اقلام از یبرخ رييتغ لحاظ

شده  یجمع آور 1401تا  1392از سال  ها مدل نيانجام تخم یوابسته، اطلاعات برا ريمتغ عنوان  بهسال بعد 

 تحت عیصنا ،صنعت سطح در هاهيفرض آزمون برای یمشاهدات کاف تعداد کردن به منظور فراهم ن،يهمچن است.

 در مشابه یهاتيفعال یدارا عیصنا یبند)پس از طبقه باشندمشاهده(  72)شرکت  9 کم دست یدارا باید یبررس

 .دهدیمپژوهش را نشان  یآمار ۀجامع ليمراحل تشک ریز ۀنگار. (گروه کی

 یآمار ۀجامعاستخراج و انتخاب  ۀنحو: 1 ۀنگار
Table 1: Method of extracting and selecting the statistical population 

 تعداد شرح

 740 پژوهش یزمان قلمرو در هاکل شرکت

 (168) دانبوده مهيبانک و ب ،یمال یگرواسطه ،یگذارهیسرما یهاکه جزء شرکت ییهاشرکت

 (57) دانداشته تيفعال رييتغ ای یسال مال رييتغ یبررس تحت ۀدور یکه ط ییهاشرکت

مختلف از جمله حذف از فهرست  لیانجام پژوهش در دسترس نبوده است )به دلا یبرا هاکه اطلاعات آن ییهاشرکت

 عدم صنعت، در هاتعداد شرکت تیعدم کفا ت،ي، توقف فعال1392شده پس از سال  رفتهیپذشده،  رفتهیپذ یهاشرکت

 به اطلاعات و...( یدسترس

(453) 

 62 مطالعه مورد یهاشرکت جمع

 

 لیوتحل هیتجز

 یفیتوص آمار

 در یانحراف استاندارد مقطع نیشتريب ،جینتا مطابق. شده است ارائه (2) ۀنگاردر  رهايمتغ یفيآمار توص ۀخلاص

است که در طول زمان و مقطع  ییها تفاوت نگرفتن نظر در ۀکنند منعکسکه  است OEبه  متعلق رهايمتغ نيب

نشان  (2) ۀنگارمندرج در  جینتا. دنکن یمدچار اختلال  را آخر خط یدهاسو ینيب شيمتفاوت هستند و قدرت پ

، نگارهدو ستون آخر  است. یاتيعمل ینقد یها انیجربه  تر کینزد ۀانيمو  نيانگيمسطوح  یدارا IBCA دهد یم

سود  ها پژوهشدر  یتلااشکا جادیکه مشخص است باعث ا دنده یمرا نشان  یتوجه جالب  یمقطع یناهمگون

از هر سال پس از حذف اثرات ثابت خاص شرکت و خاص  ها ستون نی(. اBall et al. 2013، مثال برای ) شود یم

. دهند یمنشان  جیادر نت یشرکت درونرا در انحرافات استاندارد  یتوجه  جالبکاهش  که شوند یمساخته  ريمتغ
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 OP 50 ،(1 - (093/0÷167/0))درصد  CF ، 44یبرا شرکتاستاندارد پس از حذف اثرات ثابت  انحرافکاهش 

تحت  نیریسا از شتريب OP ريمتغ دهد یمدرصد است که نشان  45تا  39 زين سود یرهايمتغ ریسا یبرا ودرصد 

سود و  نيتفاوت ب شأتنها من یتعهد یحسابدار ،شدکه اشاره  طور همان. رديگ یمقرار  یمقطع یناهمگون ريتأث

 راتييتغ زانيم جه،ي. در نتدهد یم صيتخصرا به سود  ینقد یها انیجردر طول زمان است و  یاتيعمل ینقد یها انیجر

 .کند یم جادیا نهيزم نیدر ا یمقطع نيتخم رابطه بارا در  ییها ینگران ،یزمان یسر راتييها نسبت به تغ در داده یمقطع

 

 یفیآمار توص :2 ۀنگار
Table 2: Descriptive statistics 

 نهيکم نهيشيب انهيم نيانگيم ريمتغ
 انحراف

 اريمع

 انحراف

 اريمع

 شرکت

 انحراف

 سال اريمع

 چارک

 اول

 چارک

 سوم

CF 0/070 0/051 0/566 -1/419 0/167 0/093 0/162 0/004 0/136 

IBC 0/108 0/098 0/719 -0/785 0/177 0/104 0/169 0/015 0/197 

IBCA 0/095 0/074 0/914 -0/548 0/174 0/107 0/167 -0/002 0/182 

OP 0/098 0/085 0/708 -1/846 0/187 0/093 0/178 0/026 0/182 

OE 0/097 0/106 0/860 -2/121 0/245 0/135 0/233 0/013 0/208 

 

و  شده محاسبه جداگانههر شرکت  یبرا که استدر سطح شرکت  اريمع انحراف ۀمحاسب انگريبشرکت  اريانحراف مع

)در سطح هر سال و سپس  مشابه طرزی به زيسال ن اريمع انحراف. است شده گزارش ها شرکتتمام  نيانگيم سپس،

 است. شده  محاسبه( ها سالکل  نيانگيم

و  IBCA .هستنددرصد معنادار  1در سطح  رهايمتغ ۀيکل .دهد یمرا ارائه  رهايمتغ نيب یهمبستگ سیماتر (3) ۀنگار

IBC مثبت دارند.  یکاملاً همبستگOP با IBCA  وIBC نقد  انیجر نيب یهمبستگ نیشتريبدارد.  زیادی یهمبستگ

 فقط 53 فقط آنها دهد یماست که نشان  درصد 53 مقدار با و OE به تعلقسود م یرهاي( و متغCF) یاتيعمل

 .است درصد 53آن  ینيب شيپ ییتوانا ومشترک دارند  انسیوار( 534/0)

 

 یهمبستگ سیماتر :3 ۀنگار
Table 3: Correlation Matrix 

 CF IBC IBCA OP OE نماد

CF 1     

IBC 0/482 1    

IBCA 0/458 0/895 1   

OP 0/515 0/903 0/808 1  

OE 0/534 0/692 0/645 0/703 1 

 .هستنددرصد معنادار  1در سطح  بیضرا ۀيکل
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 (1) نمودار یشهود ۀسیمقا. با دهد یم نشان پژوهش یزمان ۀبازرا در طول  رهايمتغ روند زیر یا سهیمقا نمودار

 رهايدر آزمون متغ رود یم انتظار ،نیبنابرا ؛دارد CFt+1شباهت را با  نیشتريب IBC ريروند متغ کردملاحظه  توان یم

 را داشته باشد.  یدهندگ حيتوض نیشتريب یبه صورت مقطع

   

 پژوهش یرهایروند متغ ۀسی: مقا1 نمودار
Figure 1: Comparison of trends in research variables 

 

 یاستنباط آمار

آغاز  یمقطع یها ونيدر مقابل سود در رگرس یاتينقد عمل یها انیجر ینيب شيپ ییتوانا یابیبا ارز هاليتحل

 یبا استفاده از اثرات ثابت برا ،یقيتلف ییتابلو یها داده نيتخم سمت با حرکت به یزمان ی، سرسپس. دنشو یم

زده تخمين  شرکتسطح  تیسطح صنعت و در نها بعد از آن،. شودیم دهیاوک یمقطع یناهمگون دادن نشان

 .شود یبررس تر کامل طور  به یمقطع یتا ناهمگون شود می

 

 یمقطع نیتخم

 یها انیجربر  ی. مدل مبتنشودیم زده نيدر هر سال تخم ريهر متغ ی( برا1) ۀکنندینيبشيپ  تک ۀمعادل ،ابتدا

هر  ی. برادهد یمسود ارائه  یرهايمتغ ینيب شيپ ییتوانا یابیارز یبرا یاري( معCF) یجار ۀدور یاتيعمل ینقد

Rو  بيش بیجداگانه، ضر ۀريمتغ تک یها ونيرگرسسال، در 
از  کیهر  یمعادل برا ریمقاد، و CF یراب 2

 بیسالانه در ضرا یها تفاوت ،. سپسدنشو یم زده ني( تخمOEو  IBC ،IBCA ،OPسود ) یها کننده ینيب شيپ

Rو  بيش
 یاتيعمل ینقد یها انیجر برتر ینيب شيپ ییتوانا. شوند میسود محاسبه  یها مدلاز  کیو هر  CF نيب 2

 tآن بر اساس آزمون  ۀسالان یها تفاوت نيانگيم یآمار یدارامعن، با استفاده از ییتنها بهسود  ريمتغ کیبه  نسبت

 ونيدر رگرس .شود یم یبررس لکاکسونیو یبند آزمون رتبهسالانه بر اساس  یها تفاوت ۀانيم یآمار یدارامعن و

Rو  بيش بیضرا ،یجار یاتيعمل ینقد انیجر یبر رو اتيحاصل از عمل یآت ینقد یها انیجر
هر دو  2

 یدرست حسابداران به نکهی)با فرض ا یحسابدار یها یژگیوهستند نه  شرکت یها یژگیو ۀکنندمنعکس

 یگذرا یها شوک کارشانو که کسب ییها مثال، شرکت یکنند(. برا یبند طبقهو  ثبترا  یاتينقد عمل یها انیجر

Rو  بيش بیضرا د،ننک یم وارد یاتيعمل ینقد یها انیجربه  یشتريب
 زينمشابه  ینشان خواهند داد. اثرات یکمتر 2

۰/۰۳۵ 

۰/۰۵۵ 

۰/۰۷۵ 

۰/۰۹۵ 

۰/۱۱۵ 

۰/۱۳۵ 

۰/۱۵۵ 

۰/۱۷۵ 

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400

Average of CFt+1 Average of IBCA Average of IBC

Average of OE Average of OP
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، حال  نیا باد داد. نرخ خواه (مانند رکود و بحران) کنند یم جادیا یشتريب ینقد انیکه نوسانات جر ییها در سال

Rو  بيش بیضرا یدو هر ،یبر اساس سود جار اتياز عمل صلحا یآت ینقد یها انیجر ونيدر رگرس
 هم ،2

 یبر اقلام تعهد یسود مبتن زیمتما یژگیو .کنند یشرکت را منعکس م یها یژگیو همو  یحسابدار یها یژگیو

 یها انیجر، مثال برای  .رديگ یرا در بر م یجار ۀمورد انتظار مرتبط با دور یاتيعمل ینقد یها انیجراست که  نیا

 جمله از) کند یلحاظ م یجار ۀدوردر  د رانشو جادیدر سال بعد ا رود یکه انتظار م یسال جار اتيعمل ینقد

که انتظار  یجار ینقد یها انیجراز  یبخش یاقلام تعهد ن،يهمچن (.یحاصل از فروش اعتبار یها یوصول

 یسود مبتن رودیمانتظار  ،نیبنابرا. کند یماز سود حذف  را (مانند درآمد معوق) دنیبه دست آ ندهیدر آ رود یمن

Rو  تر بزرگ بيش بیضرا یبر اقلام تعهد
 بارۀدر یشترياطلاعات نسبتاً ب یحاو رایرا نشان دهد، ز یترشيب 2

 ندهیآ ینقد انیجر یامدهايپبرآورد  در یتعهد یدقت حسابدار زانيم. است ندهیآ یاتيعمل ینقد یها انیجر

 یها فروش نسبتاز  تر قيدق یها نيمثال، تخم ی. براگذارد یم ريتأث شیافزا نیا زانيبر م یسال جار اتيعمل

آمار  شیاساس، افزا نیو بر ا دهد میدر سود را کاهش  یاضاف ۀکنند ینيب شيپاطلاعات  ،وصول رقابليغ یاعتبار

مورد  یاتيعمل ینقد یها انیجر ،. اگر سوددهد یکاهش م ینقد انیجر ۀکنند ینيب شيرا نسبت به پ ونيرگرس

 نیباشد، اگرچه ا کیبه  کیسود نزد بيش بیضر رود یمکند، انتظار  یريگ اندازهبرآورد  یانتظار را بدون خطا

R یبرا امر
اضافه  اختلال یاتيعمل ینقد یها انیجربه  یاگر اقلام تعهد گر،ید یصادق نخواهد بود. از سو 2

Rو  ونيرگرس یها بيش ،سود یها کننده ینيب شيپ ،کنند
نشان  ینقد یها انیجر ۀکنند ینيب شينسبت به پ یکمتر 2

 ارائه شده است. (4) ۀنگاردر  یمقطع ليوتحل هیتجزحاصل از  جینتا خواهند داد.

 هامدل یمقطع نیتخم جینتا :4 ۀنگار
Table 4: Results of cross-sectional estimation of models 

 کنندهینيبشيپ کی: 1 مدل

 ريمتغ
R بیضر تفاوت بیضر

R تفاوت 2
 تعداد 2

 انهيم نيانگيم انهيم نيانگيم انهيم نيانگيم انهيم نيانگيم ها سال

CF 0/580 0/654  0/294 0/321   

IBC 0/506 0/499 -0/074 -0/155 0/275 0/287 -0/018 -0/035 8 

IBCA 0/426 0/465 -0/154** -0/188** 0/254 0/222 -0/040 -0/099 8 

OP 0/616 0/636 0/036 -0/018 0/383 0/359 0/089 0/038 8 

OE 0/420 0/458 -0/160* -0/196** 0/289 0/309 -0/005 -0/012 8 

 کننده ینيب شيپ: دو 2 مدل

R سود ريمتغ بیضر CF بیضر سود ريمتغ
2 

 تعداد

 ها سال

IBC 0/358 0/321** 0/390 8 

IBCA 0/409 0/216 0/364 8 

OP 0/264 0/452 0/419 8 

OE 0/387 0/229 0/358 8 
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 ،(β) ونيرگرس بی: ضرکنند یگزارش م ها سالرا در طول  ریآمار ز یها انهيو م نيانگيم بيترت به ها ستون ،اول مدل در

 بی. ضر(اول فیرد) CF بیو ضر (OEو  IBC، IBCA، OP) سودبر  یمبتن یهاکننده ینيب شيپ بیضر نيتفاوت ب

R) نييتع
R ني(؛ تفاوت ب2

 یبرا .ها سالو تعداد  اريمع CF ۀکنند ینيب شيپ یو معادل آن برا نيمع ۀکنند ینيب شيپ کی یبرا 2

R ای بیضرا نيتفاوت ب نيانگيم یآمار یدار امعن
 استفاده Wilcoxon یبند آزمون رتبه از ها، انهيم یو برا tآزمون  از ،ها2

زده  نيکه بر اساس سال تخم است شده ارائه دوم ۀمعادل OLS یمقطع ونيآمار رگرس ،(4) ۀنگاربخش دوم  در .است شده

 بيش بی: دو ضرکنند یمرا گزارش  ریآمار ز نيانگيم بيترت به ها ستون .شده است گزارش ها سال کل نيانگيمشده و 

R) نييتع بیضر ،(β2و  β1) ونيرگرس
***، با  بيترت به درصد 10و  5، 1در سطوح  یآمار یدارامعن .ها سال( و تعداد 2

 .است شده دادهو * نشان  **

R( انهيم) نيانگي( و م654/0) CF 580/0 ريمتغ بيش بیضر( انهيم) نيانگيم(، 1) مدلاول  فیرد مطابق
مدل  2

عملکرد پنجم  تادوم  یها فیرد. استسود  ريبا چهار متغ سهیمقا یبرا یاريمع جینتا نیا ( است.321/0) 294/0

نسبت  OE و IBCAسود  یرهايمتغ ،(OP) یاتيعمل سود ريمتغ جز به. دنکن یسود را گزارش م یها کننده ینيب شيپ

Rو  بيش بیضر در دار امعنکاهش  CF اريبه مع
Rو  بيش بیضرا انگريب ها افتهی ،. در واقعدهند یمنشان  مدل 2

2 

 ليتحل رد ،نیبنابرا. نيستتفاوت معنادار  نیا اما ،است یاتيعمل نقد انیجر به نسبت یاتيعمل سود ريمتغ بيشتر

که هر دو  ی. در واقع، زماناست کمتر یاتينقد عمل یها انیجر ینيب شيپ یبرا آخر خط یدهاسو ییتوانا ،یمقطع

 کند یمنعمل  یاتينقد عمل یها انیجربهتر از  یاتيعمل دسو ،شوند یم یريگ ثابت اندازه یمبنا کیبر اساس  ريمتغ

 یاطلاعات یمحتوا ،ادامه در .شود یم رد ،برتر هستند ییها کننده ینيب شيپ سودها نکهیا بر یمبن پژوهش ۀيو فرض

نقد  یها انیجر. شود یم زده نيسالانه تخم صورت به کننده ینيب شيدو پ با (2) ۀمعادلو  شود یم ليتحل یشیافزا

 مشابهرویکرد ) شوند یسود رگرس م ريمتغ کیو  یجار ۀدور یاتيعمل ینقد یها انیجر یبر رو یآت یاتيعمل

Ball et al., 2016جیارائه شده است. نتا (4) ۀنگاردوم  بخشدر  جی(. نتا R
از  نظر صرفاز آن است که  یحاک 2

 ینيب شيپدر  یشیافزا یاطلاعات یمحتوا یحاو ینقد یها انیجرهم سود و هم  ،سود یريگ اندازه ۀنحو

بر  ینقد یها انیجر رسد یبه نظر م ون،يرگرس در بیهستند. بر اساس وزن ضرا یآت یاتينقد عمل یها انیجر

در مقابل  264/0 بیغالب است )ضر است، یاتيرعمليغ اقلامفاقد هرگونه  که OP جز بهسود  یرهايمتغ ۀيکل

اما صرفاً  ،است OP و CF ۀکنند ینيب شيپبا دو  (2) مدل به مربوط نييتع بیضر بيشترین ،نيهمچن (.452/0

 یها ليتحل ،یطورکل  به .شود یمسود رد  یرهايبرتر متغ ینيب شيپتوان  ،نیبنابرا است؛ دار امعن IBC بیضر

 صرفاً د وندار یشتريب ینيب شيپ ییسود توانا یرهايمتغ به نسبت یاتيعمل ینقد انیجر دنده یمنشان  یمقطع

 یکه چگونه ناهمگون دش دخواه یبررس در ادامه،. دشو یم مدل ینيب شيپبهبود توان  موجب یاتيسود عمل ريمتغ

 .گذارد یم ريتأث جینتا نیبر ا یمقطع

 

 (Pooled) یقیتلف نیتخم

اقلام  ،شد انيکه ب گونه همان. شود یم یمعرف یقيتلف نيبه تخم یمقطع نيعد زمان با حرکت از تخمبُ ،اکنون

 (2) ۀنگارآمار در  ۀخلاص که  یحال در، کند یم لیدر سود را تعد ینقد انیگنجاندن جر یبند زمان یتعهد
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 نی. ادهد یمنشان  یاتيعمل دنق یها انیجرسود و  خصوص در ها شرکت نيرا در ب یتوجهجالب  راتييتغ

 یترل ناهمگونکن (.Hsiao, 1985 مشابه) کند یمرا مخدوش  یمقطع ینيب شيپقابل  جینتا ريتفس ،یناهمگون

تفاوت  ليبه دل یآت ینقد یها انیجرو  یجار یدهاسو نيب ۀرابطاحتمالاً مهم است. اول،  ليبه سه دل کم دست

متفاوت است.  ها شرکتعوامل در  ریو سا یحسابدار یها روش ،یاتيعمل ۀوکار، طول چرخ کسب یها مدلدر 

 ها ییبر اساس کل دارا ريکه هر دو متغ یزمان ،رو  نیا ازو  هستند یمتفاوت یدر سطوح سودآور ها شرکتدوم، 

ارتباط  امر ممکن است نیدارند. ا یمقطع یهمبستگ یآت ینقد یها انیجرو  یجار یدهاسو شوند، یم همگن

 یآت ینقد یها انیجر بارۀدر دیجد یدها اطلاعاتسواگر  یکند، حت جادیا رهايمتغ نیا نيب یا کننده گمراه یکيمکان

 ها شرکت نيب کيستماتيس یها خاص شرکت کنترل تفاوت یناهمگون یجداساز یسوم برا ليباشند. دل نداشته

 ریسا ایدر سطح استهلاک  ،جهيو در نت هیدر شدت سرما ها شرکتمثال،  یسود است. برا یاتيرعمليغ یدر اجزا

 ريدر متغ اختلال عنوان  به ها تفاوت نیا ،یمقطع یها ونيرگرسمتفاوت هستند. در  یرجاريغ یاقلام تعهد

 ،آگاه ۀکنند استفاده که  یحال در ،کنند یمآن را سرکوب  ینيب شيپ ییو توانا کنند یمدها( عمل سوکننده )ینيب شيپ

 ۀنگاردر  یقيتلف نيحاصل از تخم جینتا کند. لیتعدرا  اطلاعات ،بر اساس آن تواند یمو  است مطلع ها تفاوتاز 

Rو  بيش بیضرا ،نگارهاول  بخشارائه شده است.  (5)
 بخش که  یحال در، دهد یم( نشان 1) ۀمعادل یرا برا 2

 اثرات( و با راست)سمت  شرکتثابت  اثراترا بدون  ها افتهی بخش. هر دهد یم گزارش را( 2) ۀمعادل جیدوم نتا

 .دهد یم( نشان چپ)سمت  شرکتثابت 

 ها مدل یقیتلف نیتخم جی: نتا5 ۀنگار
Table 5: Results of pooled estimation of models 

 کننده ینيب شيپ کی: 1 مدل

 ینيب شيپ

 کننده

 شرکت ثابت اثرات با ثابت اثرات بدون

R بیضر
R بیضر تعداد 2

 مشاهدات 2

CF 0/488*** 0/231 496 -0/029 0/530 496 

IBC 0/463*** 0/232 496 0/111** 0/536 496 

IBCA 0/347*** 0/204 496 0/046 0/531 496 

OP 0/513*** 0/319 496 0/136*** 0/538 496 

OE 0/314*** 0/206 496 -0/060* 0/533 496 

 کننده ینيب شيپ: دو 2 مدل

 ريمتغ

 سود

 شرکت ثابت اثرات با ثابت اثرات بدون

 CF بیضر
 ريمتغ بیضر

 سود
R

 بیضر تعداد 2
CF 

 بیضر

 سود ريمتغ
R

 مشاهدات 2

IBC 0/317** 0/302*** 0/302 496 -0/062 0/127 0/537 496 

IBCA 0/334** 0/200*** 0/276 496 -0/058 0/063 0/533 496 

OP 0/163 0/410*** 0/332 496 -0/125 0/201 0/544 496 

OE 0/326*** 0/150* 0/253 496 0/021 -0/068 0/533 496 
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 در دوم بخش دراستاندارد  ی. خطاهاشود یماجرا  (شرکت با و بدون اثرات ثابت) دو بار ،2و  1 یهامعادله از کدام هر

R) نييتع بیضر ،(β) بيش بیضرا بيترت به( 1)مدل  اول بخش یها ستون. شوند یم کلاستر شرکت سطح
و تعداد  (2

R) نييتع بیضر ،(β2و  β1) بیضرا یهر دو( 2)مدل  دوم بخش. دهند یمرا گزارش  مشاهدات
را تعداد مشاهدات  ( و2

 .دهد یم( نشان چپ)سمت  شرکتثابت  اثرات( و با راستبدون )سمت  را نيتخم جینتا ،بخش. هر کند یمگزارش 

 .است شده دادهبا ***، ** و * نشان  بيترت به درصد 10و  5، 1در سطوح  یآمار یدارامعن

اول نشان  بخش، مشخص طور  به. کند یم تأیيدرا  یمقطع یها افتهیبدون اثرات ثابت  یقيتلف نيتخم ،یکل طور  به

 و IBC، IBCA» یدهاسوبهتر از  یآت یاتينقد عمل یها انیجر ینيب شيدر پ یجار یاتينقد عمل یها انیجر دهد یم

OE» سود  اريمع د،نشو یسود حذف م یاتيرعمليغ یاجزا که  یهنگام. کنند یعمل مOP ینقد یها انیجر از رترب 

جالب  ريدر سطح شرکت و تأث ها داده یناهمگون زانيمبا اثرات ثابت  نيتخم ،نيهمچن .کند یعمل م یاتيعمل

CF ،R ۀکنندینيب شيپ ی. برادهد یمنشان را  یمقطع نيآن بر تخم توجه 
برابر  29/2 شرکتمدل با اثرات ثابت  2

 یها ، نسبتOEو  IBC ،IBCA ،OP یها کننده ینيب شيپ یبرا(. 530/0÷231/0مدل بدون اثرات ثابت است )

با  یحيدر قدرت توض توجهجالب  یها شیافزا نیا ی. الگوهستند 59/2و  69/1، 60/2، 31/2 بيترت بهمعادل 

 آنجا ازسود و وجوه نقد سازگار است.  یاتيرعمليو غ یاتيعمل ۀشرکت در هر دو مؤلف نيب توجه جالب  راتييتغ

مورد توجه قرار  یمقطع یها مدلدر  دیبا ین ناهمگونیا ،هستند یمقطع یها تفاوتاز  متأثر یاقلام تعهد که

با بدون در نظر گرفتن اثرات ثابت و هم  هم ،IBCنشده  لیتعد سود و OP یاتيد عملسو یرهايمتغ .رديگ

 ییدر توانا توجهجالب  یبهبود و دنرا دار ینيب شيپقدرت  نیشتريدر مدل، ب شرکتگنجاندن اثرات ثابت 

Rکه  ییتا جا د،نده ینشان م ینيب شيپ
Rو  یاتينقد عمل انیمشابه جر باًیتقر IBC ريمتغ 2

از  تر بزرگ OP ريمتغ 2

Rاست.  یاتينقد عمل انیجر
 افتهی بهبودتوجه  جالب  طرزی بهاز لحاظ اثرات ثابت  پسسود  یهاريمتغ تمام 2

که با  یمقطع انسیپس از حذف وار ،نیبنابرا. شود یم شتريب یاتينقد عمل یها انیجرنسبت به که  ییجا تااست، 

مورد  یتعهد یحسابدار یها روش اکه ب یبند ر موضوع زمانب تمرکز یعنی) شود یداده م حياثرات ثابت توض

مطابق  ،نيهمچن .ابندییمتسلط  ینقد یها انیجربر  یتعهد اقلامبر  یمبتن یارهاي(، معرديگ یقرار م توجه

 امعن یب و یابد می زیادی کاهشOP رقابت با  در CF ريمتغ بیضر ،ثابت اثرات کنترل از پس ،(5) ۀنگار یها افتهی

نسبت  یاتيعمل ینقد یها انیجربرتر  ظاهر به ینيب شيپ ییتوانا دهد ینشان م شواهد نیا ،مجموع در .شود یم زين

بودن اقلام اثر یب لياست نه به دل یمقطع یها از تفاوت یعمدتاً ناش (4) ۀنگارشده در  سود گزارش یرهايبه متغ

 آمده  دست  بهاثرات ثابت  نيکه از تخم یگرید نشيب خود در طول زمان. صيدر انجام عملکرد تخص یتعهد

-ینيب شيپ کیو  یاتينقد عمل انیرا با جر رهيمشاهده کرد که مدل دومتغ (5) ۀنگار دوم بخشدر  توان یمرا است 

 د،با بخش اول دار مشابه یجیمدل بدون اثرات ثابت نتا که  یحال در. کند یمگزارش  زمان هم طور  بهسود  ۀکنند

. دهد یرا کاهش م یاتينقد عمل یها انیجر ینيب شيتوجه قدرت پ جالب  طرزی به شرکت ینوکنترل ناهمگ

رابطه ، در -058/0به  334/0از  IBCA رابطه با، در -062/0به  317/0از  IBCهنگام کنترل  CFدر  بيش بیضر

 نکهیا با وجود. در مقابل، ابدی یمکاهش  021/0به  326/0از  OE رابطه باو در  -125/0به  163/0از  OP با

 ،(OP یاستثنا به) دنابی یکاهش م یتوجهجالب  زانيبه ماز کنترل اثرات ثابت  پس زينسود  یرهايمتغ بیضرا
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که زمانی  دهد ینشان م یقيتلفبرآورد  ،یکل طور  به .(OE یاستثنا به) دنشو یم تر بزرگ CF بیاز ضرا غالباً

در نظر گرفته  شرکتاثرات ثابت  ۀسادمدل  کیبا  یآت ینقد یها انیجرسود و  نيب ۀدر رابط یمقطع یناهمگون

سود برتر  ییبر توانا یمبن پژوهش ۀيو فرض شود یغالب م یاتينقد عمل یها انیجرسود بر  ینيب شيپ ییتواناشود، 

 .شود می تأیيد ینقد انیجربر  یتعهد اقلامبر  یمبتن

 بر اساس صنعت یقیتلف نیتخم

 به( 2( و )1معادلات ) نيبا تخم شده است، انيب قبل بخشدر سطح شرکت که در  یناهمگون تيبا توجه به اهم

در سطح  یقيتلف یها داده ی. برآورد بر روشود یم یبررس شتريب یهمگونجداگانه بر اساس صنعت، فرض  طور 

 ،باشند وتها در سطح شرکت متفاأمبد از عرض نکهیابر  علاوهتا  دهد یماجازه  شرکتصنعت با اثرات ثابت 

Rو  بيش بیضرا نيانگيم جینتا متفاوت باشند. زينبسته به صنعت  بيش بیها و ضرامبدأ از عرض
سطح  2

 بثفاما و مک که مشابه روش است عیارائه شده است. آزمون بر اساس تنوع در صنا (6) ۀنگارصنعت در 

استاندارد  یبه خطاها ،یقيتلف نيبا تخم سهیو در مقا (Fama & MacBeth, 1973) است (1973)

 بر( 2) ۀزمان و معادل کیدر  کننده ینيب شيپ کی( بر اساس 1) ۀمعادل قبل، مشابه. شود یم منجر یتر کارانه محافظه

 .شود یم زده نيتخم یاتيعمل ینقد یها انیجرد و سو ۀکنند ینيب شيپاساس دو 

 در سطح صنعت ها مدل یقیتلف نیتخم جی: نتا6 ۀنگار
Table 6: Results of pooled estimation of models at the industry level 

 با کنترل اثرات ثابت شرکت کنندهینيب شيپ کی: 1 مدل

R بیضر تفاوت بیضر کننده ینيب شيپ
R تفاوت 2

 صنعت تعداد 2

CF 0/024  0/307  5 

IBC 0/075 0/052 0/322 0/015 5 

IBCA 0/014 -0/009 0/310 0/003 5 

OP 0/096 0/072 0/316 0/008 5 

OE -0/009 -0/032 0/316 0/008 5 

 با کنترل اثرات ثابت شرکت کننده ینيب شيپ: دو 2 مدل

R سود ريمتغ بیضر CF بیضر سود ريمتغ
 صنعت تعداد 2

IBC -0/025 0/075 0/323 5 

IBCA -0/058 0/016 0/312 5 

OP -0/077 0/144 0/325 5 

OE 0/046 -0/032 0/313 5 

 

 نيتفاوت ب ،(β) ونيرگرس بی: ضرکنند یمگزارش  عیصنا نيرا در ب ریز یآمارها نيانگيم بيترت به ها ستون ،اول بخش در

R) نييتع بیضر ،سطح صنعتدر  CF بیضرو ( OEو  IBC، IBCA، OPبر سود ) یمبتن یها کنندهینيب شيپ بیضر
2)، 

R نيتفاوت ب
و سطح صنعت  در CF یاو معادل آن بر( OEو  IBC، IBCA، OPبر سود ) یمبتن یها کننده ینيب شيپ 2

R ای بیدر ضرا تفاوت یدار امعن .عیتعداد صنا
 بيترت به ها ستون ،در بخش دوم .است هشد یبررس tبر اساس آزمون  2
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R) نييتع بیضر ،(β2و  β1) ونيرگرس بيش بی: دو ضرکنند یمختلف گزارش م عیرا در صنا ریآمار ز نيانگيم
و تعداد  (2

 .است شده دادهبا ***، ** و * نشان  بيترت به درصد 10و  5، 1در سطوح  یآمار یدارامعن .عیصنا

 بیضرا نيانگيدر سطح صنعت، م یناهمگون گرفتن نظر در ،یقيتلف نيبا تخم سهیدر مقا دهد یماول نشان  بخش

 یها در نظر گرفتن تفاوت از متأثر که -029/0در مقابل  024/0: کند یم جادیا CF یرا برا یشتريب تراز هم بيش

اول نشان  بخش ،علاوه  به. است یحسابدار یها وکار و روش کسب یها مدلسطح شرکت و صنعت مانند 

R یاتيعمل ینقد یها انیجرسود نسبت به  یرهايمتغ ریسا دهد یم
که در  گونه همان .کنند یم جادیا بيشتری یها2

 ینيب شيدر پ یتعهد یدهاسوو هم  یاتينقد عمل یها انیجرهم  ،شود یمشاهده م (6) ۀنگار دوم بخش

 یزمان CF بی: ضرهست زين یگرید یایگو ۀجينت نيمب ها افتهی اما ،هستند امعن یب یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر

 ريمتغ بیضر که  یحال دراست،  -077/0 فقط CF بیضر یعنی ؛مقدار را دارد نی، کمترکند یمرقابت  OPکه با 

با استفاده از اطلاعات  لگرانيصنعت )که بدون شک تحل یها تفاوت ليتحل ۀجينت است. 144/0 یاتيعملسود

 و تسلط دارد ینيب شيپ ییدر توانا یاتينقد عمل انیبر جر یاتيعمل است که سود نی( ادهند یانجام م یحسابدار

 .رديگ یدر بر م زيرا ن ینقد انیجر رياطلاعات متغ

 

 ییتابلو یها داده یریسوگ

 یها انیجر ۀباوقف ریاستفاده از مقاد شود، یم منجر هیبا سو یمقطع یها نيبه تخم شرکت یناهمگون که  یحال در

 ییزا برون قيدق طیاثرات ثابت( شرا یها مدل)مانند  ییتابلو یها داده یها مدلدر  رگرسورعنوان   سود به ای ینقد

 & Anderson & Hsiao, 1981; Arellano) کند یبرطرف نمکامل  طور  بهرا  یريسوگ ،نیو بنابرا کند یرا نقض م

Bond, 1991; Nickell, 1981)نیا ایاست که آ نیا پرسشنسبتاً کوچک باشد. پس  یعد زماناگر بُ ژهیو  به ؛ 

 نیادر سطح شرکت،  نيتخمبا  ،ادامه در .دهد یم حيتوض ینقد یرهايرا نسبت به متغ یاقلام تعهد یبرتر

 .است از لحاظ تجربی بررسی شدهموضوع بالقوه 

 

 در سطح شرکت نیتخم

 یها یسر صورت به وجداگانه  طور  به( را 2( و )1معادلات ) ۀشد ارائه یها مدلبخش  نیا در یینها آزمون

در  ۀیسرما راتييدر حذف تغ ینقش کمتر یاقلام تعهد رود ی. انتظار مدزن یم نيهر شرکت تخمسطح  در یزمان

 ،((2) ۀ)معادلدوم  بخش(( و 1) ۀ)معادل اول بخش، (7) ۀنگاردر  ليتحل نیا جینتا .دگردش از سود داشته باشن

 ارائه شده است.

R( انهيم) نيانگيم جینتا
(، 086/0) 168/0(، 104/0) 184/0 بيترت به OEو  IBC، IBCA ،OPمرتبط با  یها2

و  یها هم از نظر اقتصاد است. تفاوت CF ی( برا063/0) 127/0( در مقابل 105/0) 163/0( و 102/0) 192/0

 جه،ينت در. شودیمرد  یاتينقد عمل یها انیبرتر جر ینيب شيپ توان ،نیبنابراهستند و  دار امعن یهم از نظر آمار

دارد.  یبرتر ینقد یها انینسبت به جر اريمع نیدر ا یبر اقلام تعهد یسود مبتن دهد ینشان م ليوتحل هیتجز
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ارائه  یبر اقلام تعهد یمبتن یها کنندهینيب شينقد و پ انیجر نيسطح شرکت را ب جینتا (7) ۀنگار دوم بخش

 ینقد یها انیجر ینيب شيدر پ آخر خط یدهاسوو هم  یاتينقد عمل یها انیهم جر شود ی. مشاهده مکند یم

سطح  یها خود در آزمون یها تر از معادل بزرگ ریمقاد شتريبهستند. جالب توجه است که  امعن یب یآت یاتيعمل

عامل  کیسطح شرکت  یناهمگون دهد یم نشانسطح شرکت  ليوتحل هیمجموع، تجز صنعت هستند. در

 ینقد یها انیجر ینيب شيدر پ یبر اقلام تعهد یو سود مبتن است یمقطع یها ونيمهم در رگرس ۀکنند مخدوش

 غالب است. ینقد یها انیبر جر

 در سطح شرکت ها مدل نیتخم جی: نتا7 ۀنگار
Table 7: Results of model estimation at the company level 

 کنندهینيب شيپ کی: 1 مدل

 ريمتغ
R بیضر تفاوت بیضر

R تفاوت 2
2 

 شرکت تعداد
 انهيم نيانگيم انهيم نيانگيم انهيم نيانگيم انهيم نيانگيم

CF 0/061 0/032  0/127 0/063   

IBC -0/138 -0/004 -0/198* -0/037 0/184 0/104 0/057** 0/041*** 62 

IBCA -0/198 -0/015 -0/259 -0/048** 0/168 0/086 0/041 0/023*** 62 

OP 0/045 0/060 -0/016 0/028 0/192 0/102 0/065** 0/038*** 62 

OE -0/016 -0/005 -0/076 -0/037 0/163 0/105 0/036 0/041*** 62 

 کننده ینيب شيپ: دو 2 مدل

R سود ريمتغ بیضر CF بیضر سود ريمتغ
 شرکت تعداد 2

IBC -0/031 -0/131 0/303 62 

IBCA 0/024 -0/231 0/282 62 

OP -0/090 0/103 0/318 62 

OE 0/072 -0/056 0/269 62 

 

 ،(β) ونيرگرس بی: ضرکنند یگزارش م ها شرکت نيرا در ب ریآمار ز یها انهيو م نيانگيم بيترت به ها ستون ،اول بخش در

 بیضر ،شرکتسطح  در CF بیو ضر( OEو  IBC، IBCA، OPبر سود ) یمبتن یها کننده ینيب شيپ بیضر نيبتفاوت 

R) نييتع
R نيبتفاوت  ،(2

سطح  در CF یاو معادل آن بر( OEو  IBC، IBCA، OPبر سود ) یمبتن یها کننده ینيب شيپ 2

R ای بیضرا نيانگيمتفاوت در  یدار امعن یبررس یبرا. ها شرکتو تعداد  شرکت
 ها، انهيم یاستاندارد و برا tآزمون  ،2

 ها شرکت نيرا در ب ریآمار ز نيانگيم بيترت به ها ستون ،دوم بخش در .است شده انجام Wilcoxon یبند آزمون رتبه

R) نييتع بیضر ،(β2و  β1) ونيرگرس بيش بی: دو ضردهند یمگزارش 
در سطوح  یآمار یدارامعن .ها شرکتو تعداد  (2

 .است شده دادهبا ***، ** و * نشان  بيترت به درصد 10و  5، 1

 یریگ جهینت

 یارزش سود حسابدار محورحول  مدت یطولانبحث  کی خصوص در دیجد یشواهد ۀارائ پژوهش نیا هدف

موضوع  نیا زیرا ،است تهرانبورس اوراق بهادار  یهاشرکت در یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيب شيپ یبرا
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 .(Nallareddy et al., 2020) است تياهم حائزاستاندارد  کنندگان نیتدوو  ی، دانشگاهیاحرفه ۀجامع یبرا

 یبرتر یاتيعمل ینقد یها انیجربر  یاتيسود عمل ،یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيب شيدر پ نشان داد ها افتهی

را  اتيحاصل از عمل ینقد یها انیجر یزمان یها تیکه محدود است یسود شامل اقلام تعهد ريمتغ نید. ادار

 نیشواهد ما با ااست.  یتعهد یشده توسط حسابدار اطلاعات اضافه انگريب آن یبرتر ،نیبنابرا ؛دننک یم لیتعد

 است که یاتيعمل یدهاسواز  اختلالرپُ ایمخدوش  یاريمع یاتيعمل ینقد یها انیجرکه مطابقت دارد  استدلال

و  یسود جار نيب ۀرابط دده ینشان م جینتا ن،يهمچن .(Dechow, 1994) ابدی یکاهش م یاقلام تعهد ۀليوس هب

 یها نرخ ،یاتيعمل یها چرخه ،یتجار یها مدلمختلف،  عیبا صنا ها شرکت نيدر ب یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر

را  جینتا  ملاحظه  قابل طرزی به یناهمگون نیا بررسیعوامل متفاوت است.  ریو سا یحسابدار یها روش شد،ر

 جینتا نیا .بخشد یمبهبود  یاتينقد عمل یها انیجرسود را نسبت به  یرهايمتغ ینيب شيپ ییو توانا دهد یم رييتغ

با شواهد  پژوهش جینتا .(Ball & Nikolaev, 2022) کند یم تأیيدرا  (2022) بال و نيکولائف ۀمطالع یها افتهی

 ینقد یها انیجر ،یآت یاتيعمل ینقد یها انیجر ینيب شيدر پ نکهیبر ا یمبن (2020) ه نالاردی و همکارانمطالع

است.  مهمدو عامل  ليتفاوت به دل نی. ا(Nallareddy et al., 2020) است، متفاوت استبر سود غالب  یاتيعمل

 نهيزم نیمستعد خطا را در ا یهداست که اثر استفاده از اقلام تع یا مطالعه نياول (2020) نالاردی و همکاران اول،

 ۀدور یدهاسو نيب ۀرا در رابط یناهمگون یادشده ۀ، مطالعدوماست.  رکزمتم آخر خط یدهاسوبر  و کرده یبررس

 کنندگان نیتدواستدلال  ها افتهی نیا .است نکرده ليوتحل هیتجز یآت یاتيعمل ینقد یها انیجرو  یجار

 عنوان  به ،یسود حسابدار) کند می تأیيد را یمال یل مهم گزارشگرواصاز  یکیخصوص  در یحسابدار یاستانداردها

نسبت  FASB (1984) ،حال  نیا با. (کند یمفراهم  یآت ینقد یها انیجر ینيب شيپ یبهتر برا ییخلاصه، مبنا کیمتر کی

 یها انیجرو  یجار ۀدور یدهاسو نيب ۀرابط کنندگان استفادهکند یم انيبو  دهد میهشدار  آخر خط یدهاسو ربه اتکا ب

 .کنند یمن ی، تلقکنند یمکه استفاده  یحسابدار یها روششرکت و  یها یژگیورا مستقل از  یآت یاتيعمل ینقد

 ینيب شيپ یبهتر برا ییدر واقع مبنا یتعهد اقلامبر  یسود مبتن یارهايمع شود یم یريگجهينت ،یکل طور  به

 یا حرفه اتيهم با ادب و (Dechow, 1994) یعلم اتيکه هم با ادب کنند یفراهم م یآت ینقد یها انیجر

(AICPA, 1973; FASB, 1978)  .یها مدلدر  یناهمگون بررسی تياهم جینتا نیا ،نيهمچنسازگار است 

 یتعهد یحسابدار ۀجوهررا که  یزمان یسر راتييتغ یمقطع انسیوار ،یکنون طی. در شرادهد یمنشان  را یمقطع

را  یبر اقلام تعهد یسود مبتن ینيب شيپ ییتوانا یبه ناهمگون یدگيعدم رس ،نیبنابرا ؛کند یممخدوش  است

 .کند یم فيتضع و فیتحر یاتيعمل ینقد یها انیجرنسبت به 

 یابیمنابع شرکت و ارز تیریمد برای رانیمد جمله از نفعانیذ ۀيکل شودیم شنهاديپ ،پژوهش نیا جینتا مطابق

 ،یرونيب یبدون اتکا به منابع مال یاتيو حفظ توان عمل ندهیآ دروجه نقد  ديدر تول یواحد تجار ییتوانا

 یهاعیتوز یسهام با استفاده از ارزش فعل یگذار و ارزش یگذار هیسرما های ميتصم اتخاذ در گذاران هیسرما

 ینيبشيپ در لگرانيتحل و پژوهشگران و ،ها یبده بازپرداخت ییتوانا یابیاعتباردهندگان در ارز ،یآت ینقد

 هاشرکت یمقطع یناهمگون اثرنسبت به  و کنند دي( تأکیاتيسود عمل )شامل یاقلام تعهدبر  ،یآت نقد انیجر
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 ۀارائ ای مقررات و هااستاندارد نیتدودر  زين کنندگانميتنظ و استانداردگذاران شود می شنهاديپ .باشند اريهوش

 انیجر که نکته نیو ا هاشرکت نقد اناتیجر یریپذ ینيب شيپ تيفيدر بهبود ک یاقلام تعهد تيبر اهم هارهنمود

 یاقدامات و کنند ديتأک ،شرکت ارائه دهد یناقص از عملکرد آت یریتصو است ممکن ییتنها به یاتيعمل ینقد

 .دهند قرار نظررا مد یاقلام تعهد ۀدربار شتريب اتيجزئ یها به افشا الزام شرکت همچون

 و است کردهآن اشاره  یبه سود و اجزا احتاًصر 1 ۀشمار یمال یحسابدار ميمفاه ۀيانيدر ب FASB کهآنجا  از

آن بر  یسود به اجزا کيدهد تفکینشان م زين (2001) بارث و همکاران همچون یقبل یهاپژوهششواهد 

 یاجزا متفاوت یدهوزن یمطالعات آت در شود می شنهاديپ ،گذاردیم ريسود تأث یآمار یهایژگیو بارۀاستنتاج در

 بر نقد یمعادل مبتن یهامؤلفهسود و  یاجزا توان و گيردقرار  مدنظر یآت ینقد یهاانیسود در رابطه با جر

 به علاوه، با .شود سهیمقا یآت ینقد یها انیجر ینيب شيپ یبرا (یاهیاستهلاک در مقابل مخارج سرما ۀنی)مانند هز

 شودیم شنهاديپ ،شوندیم ريتفس زين یمورد انتظار آت ینقد یهاانیجر یبازار به عنوان ارزش فعل یها ارزش نکهیبه ا توجه

 مطالعه، نیا در شدهیريکارگ هب روشمطابق  و شود دهاستفا یآت ینقد یهاانیجر یجا از بازده سهام به ندهیآ مطالعات در

مطالعات  شود یم شنهاديپ ت،ینها درشود.  یبررس ینقد یها انیبازده و ارزش سهام نسبت به جر حينقش سود در توض

و اقلام  یآت ینقد یها انیجر نيب انسیکووار نيهمچنو سود و  یجار ینقد یها انینوسانات جرتفاوت در  اثر یآت

 ینيبشيپ توان ،یآمار یابزارها و ارهايمع ریاز سا یريگبهره ،یتعهد و ینقد اقلام ینيبشيتوان پ ۀسیبر مقا یجار یتعهد

 یو سودمند یبخش عموم یبر وجه نقد در واحدها ینسبت به اطلاعات مبتن یتعهد یبا اطلاعات حسابدار یعملکرد آت

 پژوهشگران شودیم هيتوص .را بررسی کنند یآت یاعتبار سکیر ینيب شيپ برای یبر اقلام تعهد یمبتن یارهايمع یريکارگ هب

شده  ليتحل یها حاصل از مؤلفه یها استنتاج ميتعم در مطالعه ینمحتمل ا یها تیبه محدود نسبت کنندگان استفاده ریسا و

 داشته باشند. یکاف دقت( رهيو غ بيش بیضرا ن،ييتع بیضرا ری)مقاد

 منابع
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 ینقد یها انیجر ینيب شيدر پ یمال یرهايمتغ ییتوانا ی(. بررس1389) ضار ،پوراحمد و ،حمدا ،پور یخدام
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