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 چكيده:
هـاي  گيـري اين پژوهش، به بررسي تأثير کيفيت اطلاعات حسابداري بر تصميم

پردازد معيار در نظر گرفته شده براي کيفيت اطلاعات حسابداري، کيفيـت  مديران مي

سود است. به اين منظور، تأثير کيفيـت سـود محـرد شـده توسـو ديدـو و دايدـو        

(Dechow and Dichev, 2002) اي نسـتت بـه سـود    بر حساسيت مخارج سرمايه

هاي نقدي عملياتي آتي و کيـوي  سال جاري و بخش تعهدي آن، پس از کنترل جريان

 توبين مورد بررسي قرار گرفت.

ها نشان داد که با افزايش کيفيت سود، حساسيت نتايج حاصل از آزمون فرضيه

يابـد و افـزايش ايـن    يش مـي اي آتي به سود حسابداري جـاري افـزا  مخارج سرمايه

 حساسيت به بخش تعهدي سود بيشتر از بخش نقدي است.

 .اقلام تعهدي .4اي  مخارج سرمايه .3 اطلاعات حسابداري .2  کيفيت سود. 1  هاي کليدي:واژه

 

 . مقدمه1

هاي سرمايه گذاري آتي به اطلاعات مختلفي از جمله اطلاعات باازار  اطلاعاات   مديران در تصميم

هاي نقدي عملياتي آتي توجه دارند. سيساتم حساابداري  ااراهم    ابداري )سود حسابداري( و جريانحس

اي است. هر قدر کيفيت سرمايه هايي اطلاعات اضااي براي تصميم گيري مديران در مورد پروژهکننده

تصاميم  گاردد. در  ماي  بهيناه تاري اتخاا     1هاي سرمايه گذارياطلاعات حسابداري بهتر باشد  تصميم

هاي سارمايه گاذاري   هاي منطقي  اطلاعات دقيق تر داراي وزن و اهميت بيشتري است و تصميمگيري

به متغيرهاي حسابداري حساسيت بيشتري دارند. در اين تحقيق  کيفيت اطلاعات حسابداري متاراد   

هاي سرمايه متواند بر حساسيت تصميبا کيفيت سود در نظر گراته شده است. بنابراين  کيفيت سود مي

                                                           

  دانشكده علوم اجتماعي و اقتصادي انشيارد 

 کارشناس ارشد حسابداري 
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  گااذاري بااه اياان اطلاعااات و مخصوااااس اطلاعااات حسااابداري )سااود حسااابداري( تااا ير گااذار باشااد.  

 (2005)چن  

تواناد اجاياي   کناد کاه ماي   هاي مبتني بر ارقام حساابداري  اطلاعاات اضاااي ااراهم ماي     علامت

ي اطلاعاات اضاااي   ياه تواند با تهغيرمنطقي قيمت سهام را نشان دهد. بنابراين  سيستم حسابداري مي

   کمک کند. هاي سرمايه گذاريي شرکت  به تصميمدرباره
هاي مالي است که همواره ماورد توجاه قارار    سود حسابداري  يكي از اساسي ترين عناار اورت 

هاي محااظه کاري و اهميت در تعيين سود حسابداري  باعث شده گراته است؛ اما استفاده از محدوديت

نسابت باه ساود حساابداري  شااخ        2گران به اين نتيجه برسند که سود اقتصادياست برخي تحليل

 (2003)شيپپر و وينسنت   بهتري است.

ي شيپپر و وينسنت اساتفاده شاد. باه    در اين تحقيق  از مفهوم کيفيت سود مطرح شده به وسيله

رش شاده باه طاور    شود کاه در آن ساود گايا   اي تعريف ميي آنان  کيفيت سود به عنوان گسترهعقيده

گر سود مطرح شده از سوي هيكس است. )همان( تعريف هيكس از ساود باا تعرياف ساود     اادقانه بيان

به معناي مطابقت بين يک معيار يا تواايف باا    3بيان اادقانه( 1939)هيكس    اقتصادي مطابقت دارد.

 (  14ان  اصل دوم  بند)مفاهيم نظري گيارشگري مالي ايرخواهيم تعريف کنيم. اي است که ميپديده
 

 ودـس. 2

که بازار به آخرين قلم اطلاعاتي ااورت ساود و زياان     گر آن استبيان  تاکيد بيش از حد بر سود

نهاايي ارايناد    يگيرد. سود به عنوان نتيجاه عملكرد را ناديده ميهاي و ساير شاخ  توجه زيادي دارد

هااي  است  تحت تاا ير روياه   ماليدگان اطلاعات طولاني حسابداري که مورد توجه و تاکيد استفاده کنن

 اراات باه ماديريت     هاي حساابداري شود. امكان انتخاب رويهمحاسبه مي انتخابي مديريت حسابداري

مديريت   گيري کند. بنابراينها و درآمدها تصميمدهد تا در مورد زمان شناخت و اندازه گيري هيينهمي

حساابداري  رشاد    يکاراناه هاي غيرمحااظاه ارد با به کارگيري رويهيابد و انگييه دارات اعمال نظر مي

  .کناادسااود شاارکت را  بااات بخشااد. شااواهد تجربااي دخاال و تصاار  مااديريت در سااود را تاييااد مااي

  (1998)توه  

 

 کيفيت سود. 3

مفهاومي چناد بعادي     رود وبه شمار ميکيفيت سودمعياري مهم براي سلامت مالي واحد تجاري 

( 2003)  شايپپر و وينسانت   نمونهبراي  (2006و اکرز   )بلواري  گياکومينا .واحدي نداردمعني  واست 

باشد. ( 1939) 4هيكس اقتصادي دانند که سود گيارش شده نشان دهنده سودکيفيت سود را حدي مي

و  6پيش بيناي    قابليت5سه بعد پايداري آنان غير قابل مشاهده است  اقتصادي مذکور جا که سود از آن

   گراتند.را براي ارزيابي کيفيت سود در نظر  7نوسان پذيري
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  از کيفيت اقالام تعهادي سارمايه در گاردش      (2003) همكارانبالسام و  ؛(2002) ديچو و دايچو

  هار چاه کيفيات اقالام تعهادي بيشاتر باشاد         نمودندو بيان کردند براي بررسي کيفيت سود استفاده 

نيي به بررسي کيفيات ساود از طرياق کيفيات اقالام      ( 2004)شولر  .کيفيت سود نيي بيشتر خواهد بود

و  پرداخات  (2002ديچو و دايچو )ي به وسيلهتعهدي سرمايه در گردش و استفاده از روش معراي شده 

د که مدل سازي بيشاتر رابطاه باين اقالام تعهادي و جرياان       کرها را تاييد و پيشنهاد نتايج تحقيق آن

 .کندبر کيفيت سود کمک مي نقدي  به درک عوامل مو ر

 

 معيارهاي ارزيابي کيفيت سود. 4

 سات. متفاوتي باراي بررساي آن مطارح شاده ا    هاي با توجه به تعاريف مختلف کيفيت سود  مدل

. کدام ديد جاامعي نسابت باه کيفيات ساود ندارناد      و تعاريف مشابه هستند ولي هيچها بيشتر اين مدل

 ( 2006)بلواري  گياکومينو و اکرز  

 : دکرخود از موارد زير به عنوان شاخ  کيفيت سود استفاده  يدر مطالعه (2004) تاي

 نقدي را تعديل ياا منتقال  هاي کيفيت اقلام تعهدي: حدي که اقلام تعهدي  شناسايي جريان .1

نقادي  هااي  کند تا ارقام تعديل شده  عملكرد واحد تجاري را بهتر اندازه گيري کند و سود و جرياان مي

 ا پيش بيني نمايد.آتي ر

شود تا سرمايه گذاران نسبت به موجب مي هاي گذشته پايداري سود: حدي که تغيير در سود .2

تغييار پاذيري     ابات و بادون  ساودي    از ديدگاه سرمايه گذاران پايدارسود  .سود آتي تجديد نظر کنند

  (1989لو  ؛ 1987)کرمندي و لايپ   .است

 پيش بيني خودش.پيش بيني سود: توانايي سود براي  .3

  .هموارسازي سود: استفاده از اقلام تعهدي براي هموارسازي سود .4

 

 اقلام تعهدي .5

يابد. اقلام تعهدي تفاوت اقلام تعهدي نيي اايايش مي و در نتيجه  دهندسود را اايايش مي  مديران

تعهادي  ساود بار    دهد. باا ااايايش اقالام    نقدي عملياتي را نشان ميهاي بين سود حسابداري و جريان

هااي  ناشي از اعمال نظر مديريت در به کارگيري رويه  يابد. بخشي از اين تفاوتجريان نقدي ايوني مي

  (1996. )اسلوان  حسابداري است که چه موقع و چه مقدار درآمد و هيينه شناسايي شود

تحليل گاران  وقتي رشد اروش کاهش يابد  مدير تحت اشار است که سود را مطابق با پيش بيني 

و هاا  شاود کاه باا ااايايش موجاودي     مالي گيارش کند. اين اشار منجر به ااايايش اقالام تعهادي ماي    

 ماديريت  ياباد  اماا باه دليال ايان کاه      با کاهش اروش  رشد سود کاهش ماي است. همراه ها يندرياات

از کيفيات ساود    که آن نيي به نوبه خود  پردازدخواهد رشد سود را حفظ کند  به دستكاري سود ميمي

 (1994)ديچو   .اايايش اقلام تعهدي  حاکي از کاهش کيفيت سود است (2001)زاي   .کاهدمي
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 کيفيت اقلام تعهدي. 6

ند. يكي از از ايان عوامال خطااي بارآورد     ا ر دارسودمندي اقلام تعهدي  در کاهشعوامل بسياري 

بار ايان باورناد کاه     ( 2000) همكااران و براي مثاال  پاالپو    (2002)ديچو و دايچو   .اقلام تعهدي است

خطااي   .دهدحسابداري را کاهش مياطلاعات ترين عواملي است که کيفيت  خطاي برآورد  يكي از مهم

 دارد.   پيچيدگي معاملات و قابليت پيش بيني محيط مانند  شرکتهاي برآورد  بستگي به ويژگي

 

 اندازه گيري کيفيت اقلام تعهدي .7

اي مانند مجموع اقالام  براي اندازه گيري کيفيت اقلام تعهدي  از معيارهاي ساده طالعات اوليهدر م

ايان  . هر چه شداستفاده  (1986)دي آنجلو   و تغييرات در مجموع اقلام تعهدي (1985)هيلي   تعهدي

براي اندازه گياري کيفيات     مطالعات جديددر د  کيفيت اقلام تعهدي کمتر است. نتر باشمعيارها بيرگ

اقلام تعهدي و متغيرهاي مالي خاص مرباو  باه اقالام تعهادي  مانناد      بين قلام تعهدي  از رگرسيون ا

 د. باه طاوري کاه باقيماناده    شاو تغييرات درآمد  سود عملياتي يا جريان نقادي عمليااتي اساتفاده ماي    

باه   ست و ايان خطااي بارآورد    اخطاي برآورد اقلام تعهدي  يآن رگرسيون  نشان دهندهدر  )پسماند(

؛ 1995)ديچو  اسلوان وساوييني    رود.به کار ميعنوان شاخصي براي اندازه گيري کيفيت اقلام تعهدي 

 (2000؛ توماس و ژنگ  1996گاي  کوتاري وواتي  

به عناوان تاابعي از    را براي اندازه گيري کيفيت اقلام تعهدي  مجموع اقلام تعهدي( 1991) جوني 

. در مادلي ديگار  اقالام تعهادي سارمايه در      در نظر گراات  ابت هاي تغييرات اروش و تغييرات دارايي

نقدي عملياتي گذشاته  حاال و   هاي اروش واحد تجاري و جريانهاي گردش به عنوان تابعي از اعاليت

  (2002؛ ديچو و دايچو  1998)ديچو  کوتاري و واتي   .بيان شدآينده 

)ديچاو  اسالوان و    .تعهادي کامال نيسات   دهند که مدل مجماوع اقالام   برخي تحقيقات نشان مي

 اقالام تعهادي سارمايه در گاردش نسابت باه      هاي کنند که مدلبرخي ديگر بيان مي (1995سوييني  

 (2005؛ اکر و همكاران  2005)بال و شيواکمار   است.مجموع اقلام تعهدي بهتر هاي مدل

؛ اکر  ارانسيس  2005و شيپر  ؛ ارانسيس  لااوند  السون 2003)اشبوق و لااوند   محققان زيادي 

اقلام تعهدي سارمايه در گاردش   هاي از مدل (2004؛ چن  شولين و تونگ  2005کيم  السون و شيپر  

براي بررسي کيفيات ساود در ساطي باين المللاي نياي       ها در مطالعات خود استفاده کرده اند. اين مدل

)اشبوق  ي مختلف نيستند.سابداري در کشورهااستانداردهاي مشابه حکاربرد زيرا نيازمند  ؛کاربرد دارند

 (2003و لااوند  

 

 تصميمات سرمايه گذاري و مخارج سرمايه اي. 8

کنند تا ساودآوري سارمايه گاذاري آتاي     مديران  اطلاعات مالي را از منابع مختلف جمع آوري مي

رد  اطلاعاات باازار و   )سود اقتصادي آتي( را برآورد کنند. دو منبع بسيار مهم اطلاعات باراي ايان بارآو   
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انتظارات سارمايه گاذاران از    ياطلاعات حسابداري است. اطلاعات بازار  به طور مستقيم منعكس کننده

ولي اطلاعات حسابداري به طور غيرمستقيم سودآوري آتي سرمايه  ؛سودآوري آتي سرمايه گذاري است

د اقتصاادي آتاي را دارد و ساود    کند. سود اقتصادي جاري  قدرت پايش بيناي ساو   گذاري را برآورد مي

شود. بنابراين مديران براي برآورد ساود  حسابداري  معيار بارزي براي سود اقتصادي جاري محسوب مي

. آوري آتي سرمايه گذاري )سود اقتصادي آتي(  بايد توجه بيشتري به ساود حساابداري داشاته باشاند    

 (2005)چن  

 تداوم يا اايايش ظرايات تولياد کاالا و خادمات     مخارجي هستند که به حفظ  مخارج سرمايه اي 

اي عمدتا اار  خرياد    مخارج سرمايه (1382  )شاکري. انجامند و براي شرکت سودآوري آتي دارندمي

 شود. ابت ميهاي ساخت  بهسازي و تعميرات دارايي

 

 ي تحقيق. پيشينه9

   نشان دادند که مخاارج رکتها در سطي يک شداده با استفاده از (1990) مورک  شليفر و ويشني

 اي با نرخ سود شرکت ارتبا  دارد. سرمايه

به نتاايج مشاابهي دسات    مختلف هاي هاي شرکتبا استفاده از دادهنيي ( 1993) بلنچارد و سومرز

   .يااتند

کند که به که اطلاعات حسابداري به تشخي  سهامي کمک مي نشان دادند( 1998) ارانكل و لي

ارقام حسابداري اطلاعاات  بازار ناق  باشد  چه قيمت چنان  . بنابراينشده استاري طور غلط قيمت گذ

   .کنداضااي در مورد شرکت يا پروژه اراهم مي

تواناد بيشاتر از کياوي    حساابداري ماي  بيان کردند که اطلاعات ( 2000)گيلچريست و هيملبرگ 

 .ه کنداراياي سرمايههاي بازده پروژه هتوبين اطلاعات اضااي دربار

خاود مختارناد و ساودآوري اعلاي     هاي اعاليت يهدر توسعها که شرکتنشان داد  (2000) نگژ 

اي است. مديران معماولا زمااني   هاي سرمايهعاملي پيش بيني کننده براي تصميم گيري در مورد پروژه

ري باالا ياا   ساودآوري )ساودآو  هااي  کنند کاه علامات  از اين اختيار )توسعه يا عدم توسعه( استفاده مي

سودآوري پايين( را درياات کرده باشند. به عبارت ديگر  اطلاعات حسابداري  تصاميم گياري در ماورد    

 .  کنداي شرکت را هدايت ميهاي سرمايهپروژه

 سودآوري آتاي نقشي آگاهي دهنده در مورد سود جاري  عقيده دارند ( 2001)نگ ژ ل  چن وبيد 

هاا بياان   کناد. آن آتي را تعياين ماي  هاي قع سود جاري  سرمايه گذاريوادارد. در اي هاي سرمايهپروژه

شاوند( باا   عملياتي انادازه گياري ماي   هاي اايايش دارايي آتي )که توسطهاي د که سرمايه گذاريکردن

 ارتبا  دارد. سودآوري جاري 

ز بايش ا عمليااتي  نقادي  هااي  جرياان نشان داد که اطلاعات حسابداري  مخصوااس ( 2003)آلتي 

 . شرکت استهاي قيمت سهام  حاوي اطلاعاتي درباره قابليت سودآوري سرمايه گذاري
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بين کيفيت اقالام تعهادي و اساتمرار ساود پرداختناد.       يبه بررسي رابطه( 2002)ديچو و دايچو 

هااي  جرياان  ر اساسها از کيفيت اقلام تعهدي  رگرسيون تغييرات سرمايه در گردش بمعيار تجربي آن

هااي  نتايج تحقيق نشان داد  هر قادر انحارا  معياار باقيماناده    . بودلياتي گذشته  حال و آتي نقدي عم

بين کيفيت اقالام تعهادي و    )پسماند( رگرسيون کمتر باشد  کيفيت اقلام تعهدي بالاتر است. همچنين

 .مثبتي وجود دارد ياستمرار سود رابطه

هااي  تاوبين باه کاار راتاه در رگرسايون      Qر که معياا  بيان کردند( 2003)بيكر  استين و وارگلر 

د. درحاالي کاه اطلاعاات    وشا سرمايه گذاري  منجر به تصاميم گياري اشاتباه ماي    هاي تصميم قديمي

 هاي سرمايه گذاري است. ي  معيار بهتري براي تصميمحسابدار

د نقادي عمليااتي  اطلاعاات اضاااي در ماور     هاي که جرياننشان دادند ( 2004)و همكاران بوند  

 Qي به وسايله کند که اين اطلاعات اضااي ايجاد مياي هاي سرمايهپروژه قابليت سودآوري مورد انتظار

 .  شودتوبين حاال نمي

که چگونه کيفيت ااشااي   کردند کشور  بررسي 34اي از با انتخاب نمونه( 2005)هيلاري  بيدل و

و مشاكلات   8مطلوبانتخااب ناا   يلهامالي و شفاايت اطلاعات حسابداري در سطي کشور  مسا اطلاعات 

اايايش کيفيت اطلاعات حساابداري بار    مچنين  تا يرهدهد. را کاهش مي 9مربو  به مخاطرات اخلاقي

هاي نقدي عملياتي را بررسي کردند. نتايج تحقيق نشاان داد کاه   اي به جريانحساسيت مخارج سرمايه

هاي نقدي عملياتي بيشاتر  اي به جريانرمايهبا اايايش کيفيت اطلاعات حسابداري  حساسيت مخارج س

 شود.  مي

کاه هار    المللي به اين نتيجه رسيدآمريكايي و بينهاي با آزمون تجربي شرکت (2005) وايسوکي

باشد  کيفيت  بيشترجاري  يدورهعملياتي نقدي هاي همبستگي منفي بين اقلام تعهدي و جرياان قدر

 تر است. سود پايين

د تاا مخاارج   گيرنا که مديران  اقلام تعهدي اختياري را به کار مي عقيده دارند( 2005)ويي و زاي 

کاه باا ااايايش اقالام تعهادي       نشاان داد تحقياق   يخود را توجيه کنناد. نتيجاه  نامتناسب اي سرمايه

تضااد  هاا از ديادگاه   ياباد. آن اي و بازده سهام نيي اايايش مياختياري  ارتبا  منفي بين مخارج سرمايه

 . دپرداختنبين مديران و سهامداران به موضوع  منااع

حساسايت مخاارج    بار کيفيت سود اايايش شرکت آمريكايي  تا ير  6193با انتخاب ( 2005) چن

در اين تحقياق  اارش شاد    . را مورد بررسي قرار داداي سال آتي به سود حسابداري سال جاري سرمايه

ري حساس است؛ بناابراين تاا ير کيفيات ساود بار ايان       اي سال آتي به سود سال جاکه مخارج سرمايه

  کيفيت اقلام تعهادي سارمايه در   در اين تحقيق معيار اندازه گيري کيفيت سودحساسيت بررسي شد. 

کاار راتاه در انادازه گياري و     ه هر چه اشاتباهات با    که در آن بود( 2002)مدل ديچو و دايچو گردش 

. شاود ر باشد کيفيت اقلام تعهدي و کيفيت سود بيشاتر ماي  برآورد اقلام تعهدي سرمايه در گردش کمت

باا  ي مثبات دارد. باه عباارت ديگار      اي رابطاه کيفيت سود با مخارج سرمايهکه  نشان دادنتايج تحقيق 
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اي سال آتي باه ساود حساابداري ساال جااري ااايايش       اايايش کيفيت سود  حساسيت مخارج سرمايه

 .  يابدمي

هااي اقتصاادي اياران    عوامل مرتبط با ارزيابي کيفيات ساود بنگااه    به بررسي (1378) ظريف ارد

اجاياي   گاري گايارش پرداخت. نتايج تحقيق نشان داد که استفاده کنندگان اطلاعاات ماالي از ارتباا     

تشكيل دهنده سود با ارزياابي کيفيات ساود خاال  آگاهناد؛ عوامال سياساي و اقتصاادي جامعاه بار           

گاري  سود و در نتيجه بر ارزيابي کيفيت ساود ا ار دارد و گايارش   ي گري اجياي تشكيل دهندهگيارش

هااي عماومي و اداري  اساتهلاک  اساتقراش  مالياات       اطلاعات مربو  به اجياي سود ناخال   هييناه 

هااي جااري و غيار    هاي جاري   ابت و نامشهود  بدهيهاي اختياري  داراييتغييرات غير متعار  هيينه

 باشند.  و اقلام غير مترقبه با ارزيابي کيفيت سود مرتبط مي جاري  حقوق ااحبان سهام

ي سرمايه را ماورد بررساي قارار داد و نتيجاه     ي بين کيفيت سود و هيينهرابطه( 1383)مجيدي 

 ي معكوس دارند. ي سرمايه رابطهگرات که کيفيت سود و هيينه

يراتاه شاده در باورس اوراق    هااي پذ تأ ير اقلام تعهدي را بر کيفيت سود شرکت( 1384)ناظمي 

هاا   گر آن بود که ميانگين بازده سهام شارکت بهادار تهران مورد بررسي قرار داد. نتايج اين تحقيق بيان

 گيرد. تحت تأ ير مييان اقلام تعهدي و اجياي مربو  به آن قرار نمي
 

 هاي تحقيق. اهداف و فرضيه10

 اهدا  االي تحقيق به شرح زير است:

هااي نقادي   اي آتي به سود حساابداري ساال جااري  جرياان    سيت مخارج سرمايهبررسي حسا  ●

 عملياتي آتي و کيوي توبين؛

اي آتي به سود حساابداري ساال   بررسي تا ير اايايش کيفيت سود بر حساسيت مخارج سرمايه  ●

 جاري 

 اي آتي به بخش تعهدي و نقادي بررسي تا ير اايايش کيفيت سود بر حساسيت مخارج سرمايه  ●

 سود سال جاري.

 هاي زير مطرح شد:براي دستيابي به اين اهدا   ارضيه

اي ساال آتاي باه ساود ساال جااري تغييار        با اايايش کيفيت سود  حساسيت مخارج سرمايه .1

 يابد.مي

اي به بخش تعهدي سود سال جاري تغييار  با اايايش کيفيت سود  حساسيت مخارج سرمايه  .2

 يابد.  مي
 

 . روش تحقيق11

در  اي پس رويادادي )باا اساتفاده از اطلاعاات گذشاته( اسات.      قيق از نوع تحقيقات زمينهاين تح

ياک  هااي  تحقيقات زمينه اي  هد  مطالعه و بررسي وسيع موقعيت قبلي و اعلي ياا کانش و واکانش   
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يک ارد يا يک گروه است. هد  تحقيقات پس رويدادي  بررسي روابط علت و معلاولي    واحد از اجتماع

)ناادري و   .اسات  هقبلي به اميد يااتن علت عمل انجاام شاد   ينتايج موجود و زمينه يمطالعهاز طريق 

جا که اين تحقيق به بررسي وجود رابطه و همبستگي بين متغيرهاا  همچنين از آن (1378سيف نراقي  

باه   (1384با استفاده از معادلات رگرسيون پرداخت؛ بنابراين از نوع همبستگي اسات. ) آ ر و ماومني    

همچنين  و تدبير پردازو لوح اشرده  احراهاي مورد نياز تحقيق از نرم اايارهاي منظور جمع آوري داده

 استفاده شد.بورس  از سايت

 

 . اندازه گيري متغيرهاي تحقيق12

ي بين کيفيت سود  سود حسابداري و اجاياي آن )بخاش تعهادي و بخاش     در اين تحقيق  رابطه

ي رگرسايون زيار   اي سال آتي مورد بررسي قرار گرات و براي اين کار از معادلهنقدي( با مخارج سرمايه

 (2005: )چن  استفاده شد
Investi,t+1 = α + β0.Qi,t + β1.AQi,t.Qi,t + β2.CFOi,t+1 + β3.AQi,t.CFOi,t+1 + β4.ROAi,t + 

β5.ROAi,t. AQi,t + β6.AQi,t + εi,t+1     

شد و باا اساتفاده   ( به عنوان متغير وابسته در نظر گراته i,t+1Investاي سال آتي )مخارج سرمايه

 گرديد. زير اندازه گيرياز نسبت 

 
i,t+1Invest: اي سال آتيمخارج سرمايه 

i,t+1∆A :  از سال ها دارايي )ارزش داتري(تغييرات مجموعt  تاt+1 

i,tA :  در سال ها دارايي )ارزش داتري(مجموعt 

α: ضريب  ابت 

آورند. يكي از اين هاي سرمايه گذاري  اطلاعات را از منابع مختلفي به دست ميدر تصميممديران 

هااي  ( معياري است که باراي تصاميم  i,tQمنابع اطلاعات بازار )قيمت بازار سهام ( است. کيوي توبين )

به ( i,tQبين)تو کيوي شود. بنابراينرود و بر اساس قيمت بازار سهام تعيين ميسرمايه گذاري به کار مي

 ي زير به دست آمد:عنوان يكي از متغيرهاي کنترلي تحقيق در نظر گراته شد و بر اساس رابطه

 
متغير مستقل تحقيق است و معيار در نظار گراتاه شاده باراي آن  کيفيات       (i,tAQ)کيفيت سود

 Dechow and)اقلام تعهدي سرمايه در گردش است کاه بار اسااس رگرسايون زيار محاسابه شاد.       

Dichev,2002, McNichols,2002) 

 
TCAi,t = α + β1CFOi,t-1 + β2CFOi,t + β3CFOi,t+1 + β4 (∆Salesi,t - ∆ARi,t) + β5PPEi,t 

+ εi,t 
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i,tTCAزير اندازه گيري شد: با استفاده از رابطهتعهدي سرمايه در گردش است که  اقلام : جمع 

 

i,t∆CA1هاي هاي جاري طي سال: تغيير در دارايي-t  وt  

i,t∆CL 1هاي هاي جاري طي سالبدهي جمع: تغيير در-t  وt  

i,t∆CASH  1هاي طي سال : تغيير در وجه نقد-t  وt  

i,t∆STDEBT1هاي : تغيير در حصه جاري تسهيلات دريااتي طي سال-t  وt 

i,tCFO :ايها ها طي سالدارايي ارزش داتري جمعهاي نقدي عملياتي تقسيم بر ميانگين جريان 

t-1  وt 

i,t∆Sales1هاي : تغيير در درآمد اروش طي سال-t  وt ارزش داتاري جماع    تقسيم بر ميانگين 

  tو  t-1هاي سال ها طيدارايي

i,t∆AR1هاي هاي دريااتني طي سال: تغيير در حساب-t  وt  ارزش داتاري    تقسيم بر مياانگين

   tو  t-1 هايها طي سالدارايي جمع

i,tPPEهاي  ابت مشهود در سال ل  دارايي: ارزش خاt ارزش داتاري جماع    تقسيم بر ميانگين 

 tو  t-1 هايسال ها طيدارايي

i,tε: انادازه گياري   هاا  شااخ    ايان باقيماناده  معيار حاال از رگرسيون. انحرا   10هايباقيمانده

 تر باشاد  باالا  انحارا  معياار   باشاد. هار قادر   مي کيفيت اقلام تعهدي سرمايه در گردش )کيفيت سود(

شود و با معيار جديد  هار قادر انحارا  معياار     ضرب مي -1است. سپس در عدد تر  پايينسود کيفيت 

 (Francis, et al 2004)بالاتر باشد  کيفيت سود بالاتر است. 

هااي  باشاد؛ زيارا بار تصاميم      ديگر متغير کنترلي مي(i,t+1CFO)آتي هاي نقدي عملياتيجريان

 د.موجوه نقد به دست آ جرياناز اورت  دارد. اطلاعات مربو  به اين متغير سرمايه گذاري ا ر

هااي  اي براي اطلاعات حسابداري است که مديران در تصميم  نماينده(i,tROA) سود حسابداري

نظر گراتاه   ها درسود خال   تقسيم بر مجموع دارايي اورتبه برند و گذاري بكار ميمربو  به سرمايه

 شد.

بين سود  ي  از رابطهسود i,t(CFO(و بخش نقدي 11(i,tACCR)بخش تعهدي گيري دازهبراي ان

برابار باا ساود خاال       بخش تعهادي  .دگردياستفاده  اقلام تعهديهاي نقدي عملياتي و خال   جريان

  . (Sloan,1996)تها اسمجموع دارايي ارزش داتري هاي نقدي عملياتي  تقسيم برمنهاي جريان

i,tACCR  +i,tCFO i,tROA = 

 سود خال  عملياتي = ينقد هاي+ جريان اقلام تعهدي
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 ي آماري. جامعه و نمونه13

ماورد بررساي قارار     پذيراته شده در بورس اوراق بهادار تهران توليديهاي شرکت اين تحقيق  در

ي ماالي  ورهها باراي د هستند. اين شرکت ايمخارج سرمايههاي توليدي داراي گرات؛ زيرا اغلب شرکت

 هاي زير انتخاب شدند:با توجه به ويژگي 1379-1383

 ها منتهي به پايان اسفند ماه باشد؛سال مالي آن .1

   نام شرکت در تابلو بورس درج شده باشد؛1378در پايان سال  .2

 .ده نباشدشرکت زيان .3

هاا از  ادهبراي تجيياه و تحليال د   د.بوشرکت  63 متشكل از آماري تحقيق يجامعه  اين اساسبر 

 استفاده شد. Spssنرم اايار 

 

 ها. آمار توصيفي داده14

هااي ماورد مطالعاه محاسابه گردياد.      ها  آمارهااي تواايفي داده  به منظور تجييه و تحليل داده  

گر مقدار عوامل توايفي براي هر متغير به اورت مجيا و باراي مجماوع پانج    جداول آمار توايفي بيان

هاي نمونه غير معقول ين که اطلاعات مربو  به دو شرکت نسبت به ساير شرکتسال است. با توجه به ا

ماورد تعاديل    305و  61ها و مشاهدات به ترتيب به بود  از جامعه حذ  گرديد. در نتيجه  مقدار نمونه

 ياات.

 

 هاي مرکزي: آمار توصيفي شاخص1جدول 

تعداد  

 مشاهدات

 هاادک ميانگين

1 25 50 75 99 

ج سرمايه مخار

 گذاري
305 0.255 0.000 0.112 0.202 0.341 1.275 

 7.016 2.233 1.634 1.230 0.972 1.949 305 کيوي توبين

هاي نقدي جريان

 عملياتي
305 0.164 0.226- 0.061 0.140 0.242 0.747 

 0.506 0.235 0.151 0.086 0.011 0.168 305 سود حسابداري

 0.379 0.087 0.020 -0.035 -0.308 0.025 305 اقلام تعهدي

 -0.028 -0.054 -0.081 -0.104 -0.210 -0.082 305 کيفيت سود
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 هاي پراکندگي: آمار توصيفي شاخص2جدول 

 بيشينه کمينه کشيدگي چولگي انحرا  معيار 

 2.411 0.000 0.554 0.424 0.244 مخارج سرمايه گذاري

 10.418 0.878 0.560 0.213 1.121 کيوي توبين

 1.025 -0.438 0.269 0.056 0.168 هاي نقدي عملياتيجريان

 0.554 0.009 0.439 0.144 0.109 سود حسابداري

 0.508 -0.586 0.238 -0.089 0.115 اقلام تعهدي

 -0.028 -0.210 0.435 -0.400 0.035 کيفيت سود

 

 ها. آزمون نرمال بودن داده15

هاي کمي براي تحليل رگرسيون  نرماال باودن   اده از دادههاي استفجا که يكي از پيش شر از آن

اي براي تعيين انجام شد. اين آزمون روش ناپارامتري ساده 12اسميرنو  -ها است  آزمون کلموگرو آن

  ارايه شده است 3همگوني اطلاعات تجربي با توزيع آماري منتخب است. نتايج آزمون در جدول شماره 

 هاست.زيع دادهگر نرمال بودن توو بيان

 

 هااسميرنوف براي تعيين نرمال بودن توزيع داده -: آزمون کلموگروف3جدول 

 Invest Q Tobins CFO ROA ACCR AQ 

 305 305 305 305 305 305 تعداد مشاهدات

Kolomogorov-

Smirnov Z 
 )مقدار آماره(

1.232 1.113 1.575 1.098 1.305 0.841 

 يمعنادارسطي 

 )دوسويه(
0.079 0.214 0.140 0.225 0.066 0.480 

 

 هاي تحقيق. آزمون فرضيه16

باراي   Fهاي اي و آزمونهاي تحقيق از روش رگرسيون چند متغيره و مرحلهجهت تحليل ارضيه

 براي بررسي معناداري ضرايب رگرسيون استفاده شد. tبررسي معناداري کل مدل و 

هااي نقادي   ه سود حسابداري سال جااري  جرياان  اي آتي بابتدا  آزمون حساسيت مخارج سرمايه

 :(Chen, 2005)عملياتي آتي و کيوي توبين انجام و رگرسيون زير مطرح شد

    i,t+1+ ε i,t.ROA2+ β i,t+1.CFO1+ β i,t.Q0+ β = α i,t+1Invest(1مدل )

هااي  جرياان  i,t+1CFOکيوي تاوبين    i,tQاي سال آتي  مخارج سرمايه i,t+1Investدر اين مدل 

 سود حسابداري جاري است. i,tROA نقدي عملياتي آتي و
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اساتفاده شاد.    13ها  از آزمون دوربين واتسونبه منظور تشخي  همبستگي سريالي بين باقيمانده

 شود:اين آزمون به اورت زير تعريف مي

 
واتسون براي بررسي -اطلاعات مربو  به ضريب تعيين  ضريب تعيين تعديل شده و آزمون دوربين

 ارايه شده است: 4( در جدول شماره 1هاي مدل )عدم وجود همبستگي سريالي بين داده

 

 (1واتسون مدل )-: آزمون دوربين4جدول 

R ضريب تعيين 
ضريب تعيين تعديل 

 شده

انحرا  معيار 

 تخمين

دوربين  يآماره

 واتسون

0.374 0.140 0.132 0.152 2.044 

 

ها به معناي ا رگذاري مشاهدات بر هم است. با توجاه باه مقادار    همبستگي سريالي بين باقيمانده 

 ها وجود نداشت.(  همبستگي سريالي بين داده2.044واتسون ) -ي دوربينآماره

ي ايشر و تحليل وارياانس اساتفاده شاد.    براي بررسي مناسب بودن رگرسيون انجام شده از آماره 

( مناساب اسات و قابليات    1توان گفت رگرسيون مدل )  مي5با توجه به نتايج آزمون در جدول شماره 

 پيشگويي روابط بين متغيرها را دارد.

 

 (1: آزمون مناسب بودن مدل )5جدول 

 يارمعنادسطي  fمقدار آماره  ميانگين مجذورات درجه آزادي مجموع مجذورات 

 0.000 16.345 0.379 3 1.138 رگرسيون

   0.023 301 6.984 هاباقيمانده

    304 8.121 جمع

 

هااي آمااري زيار    اساتفاده و ارضايه   tبودن ضرايب به دست آمده از آزماون   معناداربراي بررسي 

 طراحي شد.  

H0 : βo =  

H1 : β   

ي باه ساود حساابداري جااري و ديگار      اي آتا گر عدم حساسيت مخاارج سارمايه  بيان oHارضيه 

ي مقابل  دلالت بر وجود ايان حساسايت دارد. باه عباارت     متغيرهاي مستقل است. در حالي که ارضيه

ي ديگر  ارضيه افر بر عدم وجود رابطه بين متغير وابسته و هار ياک از متغيرهااي مساتقل و ارضايه     

 مقابل بر وجود اين رابطه دلالت دارد.
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 (1مدل ) tقدار آماره : ضرايب و م6جدول 
 آماره ضرايب استاندارد ضرايب غير استاندارد 

t 

 يمعنادارسطي 

B Std. Error Beta 

 000/0 021/8  019/0 153/0 مقدار  ابت

i,tQ 046/0 012/0 279/0 754/3 000/0 

i,t+1CFO 348/0 064/0 345/0 397/5 000/0 

i,tROA 237/0 120/0 158/0 986/1 048/0 

 

کمتر است  ارش افر  05/0ي به دست آمده براي هر يک از ضرايب از معنادارجا که سطي ز آنا 

ها رد و ارش مقابل پذيراته شد. بنابراين ضارايب باه دسات    براي تمامي متغير %95در سطي اطمينان 

 ند و بين متغير وابسته و هر يک از متغيرهاي مستقل رابطه وجود دارد.معنادارآمده 

اي سال آتـي بـه سـود    با افزايش کيفيت سود، حساسيت مخارج سرمايهول: ي افرضيه

 يابد.مي تغييرسال جاري 

 :(Chen, 2005)رگرسيون برازش شده براي آزمون اين ارضيه عبارت است از  

 (2مدل )
Investi,t+1 = α + β0.Qi,t + β1.AQi,t.Qi,t + β2.CFOi,t+1 + β3.AQi,t.CFOi,t+1 + 

β4.ROAi,t + β5.AQi,t.ROAi,t + β6.AQi,t + εi,t+1      

ي ( هستند. براي آزمون ارضايه 1متغيرهاي اين مدل  به جي کيفيت سود  همان متغيرهاي مدل )

وارد مدل شد و براي تعيين آن از مدل رگرسيون زير استفاده گرديد.  ) i,tAQ(اول  متغير کيفيت سود 
(Dechow and Dichev, 2002 and McNichols, 2002)   

TCAi,t = α + β1CFOi,t-1 + β2CFOi,t + β3CFOi,t+1 + β4 (∆Salesi,t - ∆ARi,t) + 

β5PPEi,t + εi,t 
. ضارب شاد تاا از    1ها محاسبه  سپس در ضريب در اين رگرسيون  انحرا  معيار مقادير باقيمانده

يب باه دسات   هاي مناسب براي کيفيت سود  در رگرسيون االي استفاده گاردد. ضارا  آن به عنوان داده

 i,tCFOساال مثبات و باراي     5طاي   i,t∆AR - i,t(∆Sales(و  i,tCFO  i,t+1CFO- 1آماده باراي   

هاي گذشته در مورد کيفيات ساود مطابقات داشات.     منفي بود که با انتظارات و نتايج تحقيق i,tPPEو

 است.ارايه شده  7ي نتايج حاال از رگرسيون اندازه گيري کيفيت سود در جدول شماره خلااه
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 : ضرايب حاصل از رگرسيون کيفيت سود7جدول 
 β 

 (Constant) سال
1-i,tCFO 

 
i,tCFO i,t+1CFO 

-i,t(∆Sale

)i,t∆AR i,tPPE 

79 0.128 0.023 0.544- 0.283 0.012 0.098- 

80 0.080 0.344 0.421- 0.071 0.106 0.146- 

81 0.128 0.071 0.356- 0.123 0.130 0.182- 

82 0.098 0.267 0.726- 0.014 0.045 0.006- 

83 0.079 0.357 0.415- 0.004 0.032 0.015- 

 -ي ضريب تعياين  ضاريب تعياين تعاديل شاده و آزماون دورباين       نشان دهنده 8جدول شماره  

 ( است.2هاي مدل )واتسون براي تحليل عدم همبستگي سريالي بين داده

 

 (2واتسون مدل ) -: آزمون دوربين8جدول 
R آماره دوربين واتسون انحرا  معيار تخمين ضريب تعيين تعديل شده ضريب تعيين 

0.722 0.521 0.460 0.265 2.166 

 

( 2هااي مادل )  (  همبستگي سريالي باين داده 2.166واتسون ) -ي دوربينبا توجه به مقدار آماره

گر مناسب باودن  بيان 9اره ي ايشر در جدول شمشود. همچنين نتايج تحليل واريانس و آمارهديده نمي

 ( و قابليت آن براي پيشگويي روابط بين متغيرهاست.2رگرسيون مدل )

 

 (2: آزمون مناسب بودن مدل )9جدول 

 يمعنادارسطي  fمقدار آماره  ميانگين مجذورات درجه آزادي مجموع مجذورات 

 0.000 8.547 0.601 7 4.206 رگرسيون

   0.013 297 3.866 هاباقيمانده

    304 8.073 جمع

 

ي آماري زيار طراحاي   براي آزمون رابطه بين متغير وابسته با هر يک از متغيرهاي مستقل  ارضيه

 شد:  

H0 : βo =  

H1 : β   

و عدم تا ير کيفيت سود بار حساسايت مخاارج     i,t.ROAi,tAQبر افر بودن ضريب  oHارضيه 

نبودن اين ضريب در مدل برآوردي و تاا ير کيفيات    بر افر 1Hاي به سود حسابداري و ارضيه سرمايه

اساتفاده   tبودن ضرايب به دست آمده از آزمون  معنادارسود بر اين حساسيت دلالت دارد. براي بررسي 

 سال
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 شد.  

 

 (2مدل ) t: ضرايب و مقدار آماره 10جدول 
 ضرايب استاندارد ضرايب غير استاندارد 

t 
سطي 

 Beta انحرا  معيار B داريامعن

(Constant) 220/0 223/0  987/0- 328/0 

i,tQ 569/0 200/0 159/1 845/2 006/0 

i,t.Qi,tAQ 203/4 959/1 403/1 146/2 036/0 

i,t+1CFO 047/3 192/1 242/1 556/2 013/0 

i,t+1.CFOi,tAQ 068/40 965/10 915/1 654/3 001/0 

i,tROA 519/0 001/2 121/0 259/1 096/0 

i,t.ROAi,tAQ 175/4 054/20 136/0 148/2 035/0 

i,tAQ 084/1 395/2 106/0 145/1 153/0 

  

گار تاا ير   است کاه بياان   4.175مثبت و برابر  i,t.ROAi,tAQ   ضريب0.05ي معناداردر سطي 

اي آتي به سود حسابداري جاري است. بنابراين در سطي مثبت کيفيت سود بر حساسيت مخارج سرمايه

ي مقابل را پاذيرات؛ يعناي کيفيات ساود تاا ير      ان ارضيه افر را رد کرد و ارضيهتومي %95اطمينان 

 اي آتي به سود حسابداري جاري دارد. مثبت بر حساسيت مخارج سرمايه

  ضرايب باه دسات   0.05ي معنادارنيي در سطي  i,t.Qi,tAQ و i,t+1.CFOi,tAQ براي متغيرهاي

هااي نقادي   اي آتي به جريانبر حساسيت مخارج سرمايهگر تا ير مثبت کيفيت سود آمده مثبت و بيان

ي معناادار  آتي و کيوي توبين جاري است؛ يعني بين متغير وابسته و هر يک از متغيرهاي مستقل رابطه

 وجود دارد.

اي آتي به ساود جااري در   براي نشان دادن تا ير اايايش کيفيت سود بر حساسيت مخارج سرمايه

(  در 99تاا   1هااي مختلاف )  ت سود به ترتيب مقدار اايايشاي آن در اادک  ي اوق  مقدار کيفيمعادله

( جماع شاد تاا تاا ير     i,tROAضرب و با ضريب  ابت ساود حساابداري )   i,t.ROAi,tAQضريب  ابت 

 (Chen, 2005)اايايش کيفيت سود بر نتيجه رگرسيون مشخ  گردد. 

357/0(=210/0 )× 175/4  +519/0  

085/0(=104/0- )× 175/4+951/0  

181/0( =081/0- )× 175/46+519  

294/0( =054/0 )× 175/4+519/0  

402/0 ( =028/0 )× 175/4+519/0  

)از اادک   -028/0به  -210/0دهد که با اايايش کيفيت سود از مقدار نتايج محاسبات نشان مي 
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کيفيت ساود    اايايش ياات  يعني با اايايش 402/0به  -357/0(  نتيجه رگرسيون نيي از مقدار 99تا  1

اي آتي به سود حساابداري جااري تغييار) اايايش(يااات. بناابراين  در ساطي       حساسيت مخارج سرمايه

 ارضيه اول تاييد شد. %95اطمينان 

بخـش   اي سـال آتـي بـه   با افزايش کيفيت سود، حساسيت مخارج سرمايهدوم:  فرضيه

 يابد.مي تغييرسود سال جاري  تعهدي

 : (Chen, 2005)آزمون اين ارضيه عبارت است از  رگرسيون برازش شده براي 

 (3مدل )
Investi,t+1 = α + β0.Qi,t + β1.AQi,t.Qi,t + β2.CFOi,t+1 + β3.AQi,t.CFOi,t+1 + 

β4.CFOi,t + β5.AQi,t.CFOi,t + β6.ACCRi,t + β7.AQi,t.ACCRi,t + β8.AQi,t + εi,t+1  

( اسات. باراي باه    2مان متغيرهاي مادل ) ه (ACCR)متغيرهاي اين مدل به جي اقلام تعهدي  

 (Sloan 1996)ي زير استفاده شد. دست آوردن اقلام تعهدي از رابطه

 هاي نقدي عملياتي = سود خال اقلام تعهدي + جريان

شد تا باه جااي ساود    ي دوم  سود بايد به بخش تعهدي و نقدي تفكيک ميبنابراين براي آزمون ارضيه

 اده شود.( استف2حسابداري در مدل )

واتسون براي بررسي -ي دوربينضريب تعيين  ضريب تعيين تعديل شده و آماره 11جدول شماره 

 دهد.( را نشان مي3هاي مدل )عدم همبستگي سريالي بين داده
 

 (3واتسون مدل ) -: آزمون دوربين11جدول 

R ونآماره دوربين واتس انحرا  معيار تخمين ضريب تعيين تعديل شده ضريب تعيين 

0.786 0.617 0.561 0.23919509 1.993 
 

( 3هااي مادل )  (  همبستگي سريالي باين داده 993/1واتسون ) -ي دوربينبا توجه به مقدار آماره

گر مناساب باودن   بيان 12ي ايشر در جدول شماره وجود ندارد. همچنين نتايج تحليل واريانس و آماره

 روابط بين متغيرهاست. ( و قابليت آن براي پيشگويي3رگرسيون مدل )
 

 (3: آزمون مناسب بودن مدل )12جدول 

 درجه آزادي مجموع مجذورات 
ميانگين 

 مجذورات
 يمعنادارسطي  fمقدار آماره 

 000/0 887/10 623/0 8 983/4 رگرسيون

   010/0 296 090/3 هاباقيمانده

    304 073/8 جمع
 

انجام شد. شكل رياضاي ايان آزماون باه     t از آزمونبودن ضرايب به دست آمده با استفاده  معنادار
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 اورت زير است: 

H0 : βo =  

H1 : β   

و عدم تا ير کيفيت سود بر حساسيت مخارج  i,t. ACCRi,tAQ بر افر بودن ضريب oHارضيه 

بر اافر نباودن ايان ضاريب در مادل بارآوردي و تاا ير         1Hاي به بخش تعهدي سود و ارضيه سرمايه

 اين حساسيت دلالت دارد.   کيفيت سود بر

 

 (3مدل ) t: ضرايب و مقدار آماره 13جدول 

 
 ضرايب استاندارد ضرايب غير استاندارد

t  يمعنادارسطي 
B انحرا  معيار Beta 

(Constant) 035/0 164/0  214/0 832/0 

i,tQ 092/0 081/0 187/0 129/2 046/ 

i,t.Qi,tAQ 203/2 859/1 203/1 246/2 026/0 

i,t+1CFO 782/1 067/1 727/0 670/1 101/0 

i,t+1.CFOi,tAQ 273/20 905/10 969/0 859/1 068/0 

i,tCFO 594/2 088/1 381/1 385/2 021/0 

i,tACCR 455/3 487/1 291/1 323/2 024/0 

i,t.CFOi,tAQ 033/17 470/10 144/1 627/2 011/0 

i,t.ACCRi,tAQ 242/35 179/14 358//1 486/2 016/0 

i,tAQ 188/1 765/2 117/0 675/2 012/0 

 

اسات. بناابراين     242/35مثبت و برابر  i,t.ACCRi,tAQ با توجه به نتايج به دست آمده  ضريب

اي آتي به بخش تعهدي سود جااري تاا ير مثبات دارد. از    کيفيت سود نيي بر حساسيت مخارج سرمايه

شود که تا ير کيفيات ساود بار    ( مشخ  مي033/71) i,t.CFOi,tAQي اين ضريب با ضريب مقايسه

اي آتي به بخش تعهدي سود نسبت به بخش نقدي آن بيشتر است  يعناي در  حساسيت مخارج سرمايه

 ي مقابل را پذيرات.توان ارضيه افر را رد کرد و ارضيهمي %95سطي اطمينان 

گار  ه مثبت و بيانضرايب به دست آمد i,t+1.CFOi,tAQو  i,t.Qi,tAQهمچنين براي متغيرهاي 

هااي نقادي   اي آتاي باه کياوي تاوبين و جرياان     تا ير مثبت کيفيت سود بر حساسيت مخارج سارمايه 

داري باين متغيار وابساته باا هار ياک از       ي معناي توان گفت که رابطاه عملياتي آتي است. بنابراين  مي

 متغيرهاي مستقل وجود دارد.

اي آتي باه بخاش تعهادي    ساسيت مخارج سرمايهبراي نشان دادن تا ير اايايش کيفيت سود بر ح

(  99تاا   1هاي مختلاف ) سود در معادله اوق  مقدار کيفيت سود به ترتيب مقدار اايايشي آن در ادک



  164 يرازـش گاهـدانشحسابداري هاي پيشرفت مجله

( جمع شد تاا تاا ير   i,tACCRضرب و با ضريب  ابت اقلام تعهدي ) i,t.ACCRi,tAQدر ضريب  ابت 

 (Chen, 2005) اايايش کيفيت سود بر نتيجه رگرسيون مشخ  گردد.

964/3-( =210/0- )   242/35+455/3  

21/0-( =104/0- )   242/35+455/3  

6/0( =081/0- )   242/35+455/3  

552/1( =054/0- )   242/35+455/3  

268/2( =028/0 )   242/35+455/3  

)از اادک   -028/0به  -210/0دهد که با اايايش کيفيت سود از مقدار نتايج محاسبات نشان مي 

اايايش ياات  يعني با اايايش کيفيت ساود    468/2به  -964/3(  نتيجه رگرسيون نيي از مقدار 99تا  1

اي آتي به بخش تعهدي سود جاري تغيير) اايايش( يااات. بناابراين در ساطي    حساسيت مخارج سرمايه

 ي دوم تاييد شد.ارضيه %95اطمينان 

 

 هاي نتايج و آزمون فرضيه. خلاصه17

 خلااه شده است. 15و  14ها در جداول شماره آزمون ارضيه و 3و  2  1 هايمدلنتايج 

 

 (3( و )2(، )1هاي ): خلاصه نتايج مدل14جدول 

 (3مدل ) (2مدل ) (1مدل ) 

B t 
سطي 

 يمعنادار
B t 

سطي 

 يمعنادار
B t 

سطي 

 يمعنادار

(Constant) 153/0 021/8 000/0 22/0- 987/0- 328/0 035/0 214/0 832/0 

i.tQ 046/0 754/3 000/0 569/0 845/2 006/0 092/0 129/2 046/0 

i,t+1CFO 348/0 397/5 000/0 047/3 556/2 013/0 782/1 67/1 101/0 

i,tROA 237/0 986/1 048/0 519/0 259/1 096/0    

i,t.ROAi,tAQ    175/4 148/2 035/0    

i,t.Qi,tAQ    203/4 146/2 036/0 203/2 246/2 026/0 

i,t+1.CFOi,tAQ    068/40 654/3 001/0 273/20 859/1 068/0 

i,tAQ    084/1 145/1 153/0 188/1 675/2 012/0 

i,tACCR       455/3 323/2 024/0 

i,tCFO       594/2 385/2 021/0 

i,t.CFOi,tAQ       033/17 627/2 011/0 

i,t.ACCRi,tAQ       242/35 486/2 016/0 
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 هااي به سود و آزمون فرضيهي نتايج آزمون کيفيت سود، حساسيت مخارج سرمايه: خلاصه15 جدول

 تاييد يا رد ارضيه آزمون

 کيفيت سود

 

 

حساساايت مخااارج 

 اي به سودسرمايه

 

 ي اولارضيه

 

 ي دومارضيه

مثباات و  i,t∆AR - i,t(∆Sales(و  i,tCFO  i,t+1CFO- 1ضاارايب

 است. منفي i,tPPEو i,tCFOضرايب 

 

 اي آتي به سود سال جاري حساسيت دارد.مخارج سرمايه

 

اي سال آتي باه ساود   با اايايش کيفيت سود  حساسيت مخارج سرمايه

 يابد.مي تغييرسال جاري 

 

اي سال آتي به بخش با اايايش کيفيت سود  حساسيت مخارج سرمايه

 .مي يابدتغييرتعهدي سود سال جاري 

 تاييد

 

 

 تاييد

 

 تاييد

 

 

 تاييد

 

 گيري. نتيجه18

باشاد. مفااهيم   کيفيت سود  مفهومي در رابطه با مديريت سود است؛ ولي دقيقا هم معني آن نماي 

ها است. ماديريت ساود   کيفيت سود و مديريت سود به خوبي تعريف نشده اند و اين ويژگي مشترک آن

 (2002)تيتي   تواند کيفيت سود را تحت تأ ير قرار دهد.مي

دارند که کيفيات ساود جااري  باه برخاي اقالام نقادي و        اظهار مي (2005) رادو تورانيکرنيادي 

هاايي  تعهدي سود بستگي دارد. پايداري اجياي تعهدي نسبت به اجياي نقدي سود کمتر است. شارکت 

   تري دارند.ها بالا باشد  کيفيت سود پاييني آنکه بخش تعهدي سود گيارش شده

اي يقات حسابداري  تأ ير کيفيت اطلاعات حسابداري بر مخارج سرمايهيكي از موضوعات مهم تحق

اطلاعات حسابداري با کيفيت باالا موجاب تخصاي  مطلاوب      (2001)بوشمن و اسميت   شرکت است.

 شود.سرمايه در بازار مي

اي آتاي باه ساود    هد  اين تحقيق  يااتن تا ير اايايش کيفيت سود بر حساسيت مخارج سارمايه 

و بخش تعهدي آن بود. در اين راستا با توجه به ادبيات  کيفيت سود بر اساس کيفيت اقالام   سال جاري

ها نشان داد هاي تحقيق طراحي گرديد. نتايج آزمون ارضيهتعهدي سرمايه در گردش محاسبه و ارضيه

د. يابا اي آتي به سود سال جااري نياي ااايايش ماي    که با اايايش کيفيت سود  حساسيت مخارج سرمايه

اي آتي به بخش تعهادي ساود بيشاتر از بخاش نقادي آن      همچنين  اايايش حساسيت مخارج سرمايه

 است.

 

 پيشنهادها. 19

هاي به عمل آمده و نتايج حاال از تحقيق  پيشانهادهايي باه شارح زيار باراي      با توجه به بررسي
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 گردد:تحقيقات آتي ارايه مي

نقادي عمليااتي آتاي؛ زيارا در نتاايج تحقياق       هااي  انجام تحقيقي مشابه  با تاکيد بر جرياان  .1

 هاي نقدي عملياتي آتي نيي حساسيت دارد.اي آتي به جريانمشاهده شد که مخارج سرمايه

 ايهاي سرمايه گذاري و مخارج سرمايهبررسي تا ير مديريت سود بر تصميم .2

دازه گياري  تفكيک اشتباهات اندازه گيري اقلام تعهدي به اشتباهات عمدي و غير عمدي و ان .3

 اي به سود حسابداري.تا ير هر کدام بر حساسيت مخارج سرمايه

 

 هايادداشت
1. Investment decisions 2. Economic income 

3. Representational Faithfullness 4. Hicks 

5. Persistence 6. Predictive ability 

7. Variability 8. Diverse Selection 

9. Moral Hazard 10. Residuals 

11. Accruals  12. Kolomogorov-Smirnov Test 

13. Durbin-Watson  
 

 منابع

 الف. فارسي

 جلد دوم  تهران: سمت. آمار و کاربرد آن در مديريت. (.1384آ ر  عادل و مؤمني  منصور. )

 :رانعبااس شااکري  تها    يترجمه .هاي اقتصاد کلانتئوري و سياست (.1382)برانسون  ويليام اچ. 

 نشر ني.

هااي اقتصاادي   شناسايي و تحليل عوامل مرتبط با ارزيابي کيفيت سود بنگاه (.1378. )ارد  احمدظريف

   دانشگاه تهران.پايان نامه دکتري .ايران
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