
هایکاربردیدرگزارشگریمالیپژوهش

 1397بهاروتابستان،12شماره،هفتمسال

 7-42صص

 

 
 

   

های موثر بر   های جبری و تجربی برای تبیین و کنترل مولفه  توسعه مدل

 ایجاد اقلام تعهدی فرایندهای
 

 ینوقاب یعیود ینمحمدحس، یآرش قربان

 چکیده
های تجربی   مدل و همچنین از معادلات جبری و نظری ای بسط مجموعه مقاله هدف این

های موثر بر فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی در سطح     گیری و کنترل مولفه  برای تبیین، اندازه
های شرکتی، به ططور متعامطب بطا      مولفه گونه رود این  نظری انتظار می لحاظ. به استشرکت 
اسطا   بطر  های فروش، باعث تغییر اقطلام تعهطدی عطادی سطرمایه در گطردش شطوند.         شوک
،  1394تا  1380 های طی سالهای عضو بور  اوراق بهادار تهران   از شرکت 2642مشاهده 
هطای درون    یندهای ایجاد اقلام تعهدی در شطرکت دهد که ناهمگونی در فرا  نشان میها  یافته

 مطدل هطای    مانطده    گیری مدل جونز را که در قالب قدر محلق بطاقی   یک صنعت، خحای اندازه
دهد. نتایج برازش مدل تعهدی پیشنهادی، کطه بطه صطورت      شود، افزایش می  گیری می  اندازه

شطرکت بطرازش گردیطد،     200صنعت و به صورت سری زمانی در سح   17پانلی در سح  
های موثر بر فرایندهای ایجطاد اقطلام تعهطدی باعطث افطزایش        دهد که تصری  مولفه  نشان می

 گردد.   شده می دهندگی متغیرهای مشاهده توان توضی 

 

 های تعهدی.    های جبری، مدل فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی، مدل های کلیدی: واژه

 

   ،13/07/1396تاریخ دریافت:                                                 مشهد یدانشگاه فردوسدانشجوی دکتری حسابداری 

 12/06/1397تاریخ پذیرش:                                                                دانشیار حسابداری، دانشگاه فردوسی مشهد 

 mhvadeei@um.ac.ir     محمدحسین ودیعی نوقابی نویسنده مسئول:                                                                     

 حسابرسیسازمان



 12های کاربردی در گزارشگری مالی، شماره  پژوهش  8

 مقدمهمقدمه
اقلام تعهطدی اسطت کطه     جمعدر محالعات مدیریت سود، اقلام تعهدی غیرعادی بخشی از 

ماند. به منظور کنترل اقطلام تعهطدی عطادی، معمطولا       پس از کنترل اقلام تعهدی عادی باقی می
شود که اقلام تعهدی عطادی، کطه شطامب اقطلام تعهطدی سطرمایه در گطردش و اقطلام           فرض می

قطلام  (، ا1985کطاپلان   دیدگاه است. محابق  ی دیگرتعهدی استهلاک است، تابعی از متغیرها
تعهدی عادی سرمایه در گردش تابعی از مقیا  و سح  عملیطات اسطت. اگطر سطح  عملیطات      

رود که سح  اقلام تعهدی عادی سرمایه در گردش تغییر کنطد. بطا همطین      تغییر کند، انتظار می
های فروش را به عنوان یک معیار عینی از تغییر سح  عملیطات    (، شوک1991استدلال، جونز  
ند و در مدل تعهدی خود، اقلام تعهطدی عطادی سطرمایه در گطردش را بطه عنطوان       ک  تعریف می

. با این وجود، علاوه بطر تغییطر سطح  عملیطات،     نماید  سازی می  های فروش مدل  تابعی از شوک
هطا درون یطک     اقلام تعهدی عطادی سطرمایه در گطردش در نتیجطه برخطی فراینطدها و مشخصطه       

هطای مطدیریت سطرمایه در      مشطی  خطط هطا و    ها تطابعی از رویطه  شود. این فرایند  شرکت ایجاد می
اعتباری خود دارنطد  اعتباری خود دارنطد        ی در خصوص فروشی در خصوص فروشتفاوتتفاوتهای مهای م    های مختلف رویههای مختلف رویه    شرکتشرکتگردش است. 

از توانطایی متفطاوتی   از توانطایی متفطاوتی   کننطدگان مطواد اولیطه    کننطدگان مطواد اولیطه        و ممکن است در خصوص خرید اعتباری از عرضطه و ممکن است در خصوص خرید اعتباری از عرضطه 
  ،،ممکن است عمدتا به صورت نسیه باشدممکن است عمدتا به صورت نسیه باشدهای یک شرکت های یک شرکت     برخوردار باشند. برای مثال، فروشبرخوردار باشند. برای مثال، فروش

کنندگان یطا تصطمیمات مطدیریت، عمطده خریطدهای مطواد       کنندگان یطا تصطمیمات مطدیریت، عمطده خریطدهای مطواد           در مقابب به دلیب سیاست عرضهدر مقابب به دلیب سیاست عرضه  امااما
اولیططه ممکططن اسططت بططه صططورت نقططدی یططا بططا سررسططیدهای کوتططاه باشططد. همچنططین، میططزان     اولیططه ممکططن اسططت بططه صططورت نقططدی یططا بططا سررسططیدهای کوتططاه باشططد. همچنططین، میططزان     

خحطی  خحطی  ها و میزان موجودی هدف در پایطان دوره بطه تصطمیمات و    ها و میزان موجودی هدف در پایطان دوره بطه تصطمیمات و        گذاری در موجودیگذاری در موجودی    سرمایهسرمایه
هطای مختلفطی کطه شطرکت در خصطوص      هطای مختلفطی کطه شطرکت در خصطوص          های مدیریت بستگی دارد. به این ترتیب، رویطه های مدیریت بستگی دارد. به این ترتیب، رویطه     مشیمشی

هطای خطود دارد بطر سطح      هطای خطود دارد بطر سطح          گذاری در موجودی کالا و پرداخت بدهیگذاری در موجودی کالا و پرداخت بدهی    وصول محالبات، سرمایهوصول محالبات، سرمایه
هطا ممکطن اسطت از یطک شطرکت بطه       هطا ممکطن اسطت از یطک شطرکت بطه           اقلام تعهدی عادی آن موثر است. به دلیب این که رویطه اقلام تعهدی عادی آن موثر است. به دلیب این که رویطه 

تغییر فروش یکسان ممکن است سح  اقلام تعهطدی عطادی را در   تغییر فروش یکسان ممکن است سح  اقلام تعهطدی عطادی را در     شرکت دیگر متفاوت باشد،شرکت دیگر متفاوت باشد،
یکسطان بطودن    دو شرکت عضو یک صنعت به شکب متفاوتی تغییر دهطد. در نتیجطه، بطا فطرض    دو شرکت عضو یک صنعت به شکب متفاوتی تغییر دهطد. در نتیجطه، بطا فطرض    

سایر عوامب، به دنبال یک شطوک فطروش مثبطت ده درصطدی، در شطرکتی کطه بخطش عمطده         
نقطدی اسطت، اقطلام     آن   ها به صورت نسیه است، در مقایسه با شرکتی کطه تمطام فطروش     فروش

شود. بر این اسطا ، اقطلام تعهطدی عطادی سطرمایه در گطردش         می   تعهدی عادی بیشتری ایجاد
 ها و فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی است.  مشخصه نیز های فروش و  تابعی از شوک
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(، به ططور تلطویحی، اثطر کلطی فراینطدهای ایجطاد اقطلام تعهطدی عطادی          1991مدل جونز  در 
 شده اسطت سرمایه در گردش در یک پارامتر، یعنی شیب تجربی تغییر فروش دوره جاری، ادغام 

تحقیطق   پرسطش  (. بطا عحطف بطه ایطن ادغطام، اولطین      2012،  ماشرووالا، سیتامارجو و زاچماشرووالا، سیتامارجو و زاچ دوپاچ، 
بطین مقطدار تجربطی شطیب تغییطر فطروش دوره جطاری در مطدل جطونز و          حاضر این است که آیطا  

پرسطش  دار و با علامت مطورد انتظطار وجطود دارد یطا خیطر.        های اقلام تعهدی رابحه معنی  مشخصه
دیگر تحقیق این است که آیا ادغام فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی در پارامتر شطیب تجربطی تغییطر    

گیری اقلام تعهدی غیرعادی را افطزایش دهطد یطا خیطر.       اندازه تواند خحای  فروش دوره جاری می
هطای مبتنطی بطر آن      گیری مدل تعهطدی جطونز و مطدل     محالعات قبلی شواهدی از خحای اندازهدر 
(. بطا ایطن   2005،  و همکطاران   کوتطاری ؛ 1995، و همکطاران   بطرای مثطال، دیچطاو    شده استارائه 

ده گطرفتن فراینطدهای ایجطاد اقطلام تعهطدی عطادی       وجود، این محالعات در خصطوص تطاثیر نادیط   
انططد. از منظططر   هططای تعهططدی تحقیططق نکططرده   گیططری مططدل  سططرمایه در گططردش بططر خحططای انططدازه 
هطای تعهطدی، وجطود یطک متغیطر همبسطته         گیطری مطدل    اقتصادسنجی، یکی از منابع خحای اندازه

ه بطر سطح  اقطلام تعهطدی     (. متعاقب وجود متغیر محذوف کط 1996محذوف است  باربر و لیون، 
عادی موثر است اما در مدل گنجانده نشده است، بخطش کطوتکتری از تغییطرات اقطلام تعهطدی      

ضطریب تعیطین مطدل کطاهش و      هنتیجدر شود و   توسط متغیرهای موجود در مدل توضی  داده می
(. 2000؛ مطک نیکطولز،   1995 کانگ و سیوارماکریشنان، یابد   گیری آن افزایش می  خحای اندازه

نادرست در تحقیقات تجربی حسابداری شطود. بطر     تواند باعث استنتاج  گیری می  این خحای اندازه
هطای مبتنطی بطر آن، نادیطده       بینی کرد که، در مدل تعهدی جطونز و مطدل    توان پیش  این اسا ، می

رمایه در گردش و ادغام اثطر کلطی آنهطا در یطک پطارامتر      گرفتن فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی س
گیری اقطلام تعهطدی غیرعطادی را افطزایش دهطد. ایطن ادغطام، بطه ویطژه در           تواند خحای اندازه  می
شوند و فرایندهای ایجطاد اقطلام تعهطدی      هایی از مدل جونز که در سح  صنعت تصری  می  نسخه

سازتر است. هطر تقطدر نطاهمگونی بیشطتری در       های صنعت ناهمگون است، مسئله  در بین شرکت
رود   فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی در شرکتهای درون یک صنعت وجود داشته باشد، انتظطار مطی  

 گیری اقلام تعهدی غیرعادی برآورد شده طبق مدل جونز افزایش یابد.    خحای اندازه
جطونز بطه صطورت سطری        ناهمگونی در فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی، هنگامی که مدل

شود. بطا ایطن وجطود، در بسطیاری از محالعطات        شود، به طور موثر کنترل می  زمانی برازش می
تجربی، نسخه مقحعی عرضی مدل جونز، که اقلام تعهدی عادی را برای هطر صطنعت ط سطال     
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و  رتف؛ بطا 1994گیرد  برای مثال، دیفاند و جیمبالو،   کند، مورد استفاده قرار می  محاسبه می
کننطد کطه فراینطدهای      های مقحعی عرضی به طور تلویحی فرض می  (. مدل2000،  همکاران

شطوند،    های همسان، که معمولا از یطک صطنعت انتخطای مطی      ایجاد اقلام تعهدی در شرکت
شطود، رواج    یکسان است. اخیرا، نسخه پانلی مدل جونز، کطه در سطح  صطنعت تصطری  مطی     

هطای تعهطدی بطا اسطتفاده از       (. برازش مطدل 2012، و همکاران  یچاودیافته است  برای مثال، 
توانططد عططلاوه بططر کنتططرل نططاهمگونی مشططاهده نشططده بططین مقططاطع  یعنططی   هططای پططانلی مططی  داده
کارایی تخمین را افزایش دهد  کریستودولو  ،ها(، با افزایش حجم نمونه در دستر   شرکت

(. استفاده از نسخه پانلی مدل جونز برای برآورد اقلام تعهدی غیرعطادی،  2008و سارافیدز، 
به دلیب افزایش حجم نمونه و افزایش کارایی متعاقب آن، به ویژه در محالعطات داخلطی کطه    

آمطاری مطورد اسطتفاده قطرار     های عضو بور  اوراق بهادار تهطران بطه عنطوان جامعطه       شرکت
 شطش گیرد، اهمیت بیشتری دارد، زیرا محابق بررسی اولیه این تحقیق، به اسطتثنای تقریبطا     می

صنایع شرط حضور در نمونه یک مدل مقحعی عرضطی را، کطه نیازمنطد داشطتن      بقیهصنعت، 
اسطت   محطر  مشاهده در هر سال است، ندارند. مع الوصف، این پرسش همچنان  15حداقب 

شطود، قطادر بطه کنتطرل       که آیا یک نسخه پانلی از مدل جونز که در سح  صنعت تصری  می
ناهمگونی در فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی عادی سرمایه در گردش هسطت یطا خیطر. بطرای     

شطود کطه آیطا بطین نطاهمگونی در فراینطدهای         پاسخ به این پرسش، در این تحقیق بررسی می
های اقلام تعهطدی در هطر صطنعت سطنجیده       انحراف معیار مشخصه باایجاد اقلام تعهدی، که 

هطای    و خحای اندازه گیری اقلام تعهدی غیرعادی که برابر قدر محلطق بطاقی مانطده   شود،   می
دار مثبطت وجطود    نسخه پانلی مدل جونز که در سح  صنعت برازش شده است، رابحه معنطی 

 دارد یا خیر.  
سطری معطادلات جبطری/ نظطری و تجربطی پیشطنهاد       به منظور انجام تحقیق حاضطر، یطک   

های اقلام تعهدی سرمایه در گردش، که بطر سطح  حسطابهای      ها و مشخصه  شود، تا مولفه  می
شطوند.    گیطری    ها و حسابهای پرداختنی مطوثر هسطتند، شناسطایی و انطدازه      دریافتنی، موجودی

دی تجربطی رگرسطیونی بطرای    / نظری، ارائه یطک مطدل تعهط     پیامد دیگر این معادلات جبری
رود بطه دلیطب کنتطرل بیشطتر بطر        گیطری اقطلام تعهطدی غیرعطادی اسطت کطه انتظطار مطی          اندازه

گیطری کمتطری در     فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی عادی سطرمایه در گطردش، خحطای انطدازه    
 کند.    بینی را تایید می مقایسه با مدل جونز ایجاد کند. شواهد تجربی تحقیق این پیش
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تواند سودمند باشد. اولا، هطی  یطک از محالعطات قبلطی       انجام این تحقیق به تند دلیب می
شطود    های اقلام تعهدی سرمایه در گردش را با الگویی که در این تحقیطق ارائطه مطی     مشخصه

هطا    ها برای شرکت  گیری این مشخصه  گیری نکرده است. شناسایی و اندازه  شناسایی و اندازه
تواند بطه شطناخت بیشطتری از متغیرهطای مطوثر بطر اقطلام تعهطدی عطادی            ختلف میو صنایع م

د شو  این تحقیق شواهدی ارائه می در ثانیا، سرمایه در گردش و اجزای عمده آن منجر شود.
گیطری اقطلام تعهطدی غیرعطادی و نطاهمگونی در فراینطدهای ایجطاد          که آیا بین خحای اندازه
تواند ضرورت کنترل بیشطتر    وجود دارد. این شواهد می یدار  رابحه معنیاقلام تعهدی عادی 

های همسان را برجسته کنطد. ایطن     تر شرکت  بر فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی یا انتخای دقیق
هطای    ، به ویژه، به این دلیب اهمیت دارد که در محالعات داخلی هنگام بطرازش مطدل  موضوع

هطای همسطان معمطولا بطه       حجم نمونطه، شطرکت   تعهدی، به دلیب مشکلات مربوط به کاهش
تواند   شوند و نه یک طبقه صنعت و این مسئله می  های یک صنعت تعریف می  عنوان شرکت

باعث نقض فرض همگطونی در فراینطدهای ایجطاد اقطلام تعهطدی و متعاقبطا افطزایش خحطای         
های   و تبیین مشخصه گیری اقلام تعهدی غیرعادی شود. ثالثا، این پژوهش، با شناسایی  اندازه

گیطری اقطلام     اقلام تعهدی عادی سرمایه در گردش، یک مدل تعهدی تجربطی بطرای انطدازه   
رود به دلیب کنترل بیشتر بر سح  اقطلام تعهطدی     دهد که انتظار می  تعهدی غیرعادی ارائه می
   باشد.گیری کمتری در مقایسه با مدل جونز و جونز تعدیب شده داشته   عادی، خحای اندازه

 

 هاها    و بسط فرضیهو بسط فرضیهمیانی نظری میانی نظری 
(، 1986( و دی آنجلطو   1985های تعهدی اولیه مانند مطدل هیلطی      فرض مشترک در مدل

عادی  مدیریت شطده/اختیاری( مطورد     که برای تفکیک اقلام تعهدی عادی و اقلام تعهدی غیر
هطای    شرایط و ویژگطی  استفاده قرار گرفتند، این است که اقلام تعهدی عادی ثابت و مستقب از

ای که طبق فرضیه محقق انگیطزه مطدیریت سطود بطرای آن وجطود        اقتصادی دوره رخداد  دوره
( 1985دارد( است. با این وجود، شواهد تجربی برای تایید این فطرض وجطود نطدارد. کطاپلان      

و بطه  کنطد    کند که سرمایه در گردش به واسحه تغییر شطرایط اقتصطادی نوسطان مطی      استدلال می
اقتضای ماهیت فرایند حسابداری تعهدی، میزان اقلام تعهدی بایستی به واسحه تغییر در شطرایط  
اقتصادی تغییر کند. اگر بخواهیم تاثیر شطرایط اقتصطادی و عملکطرد دوره جطاری را بطر سطح        

رود اقطلام تعهطدی عطادی تطابعی از برخطی       اقلام تعهدی عادی کنترل کنطیم، آنگطاه انتظطار مطی    



 12های کاربردی در گزارشگری مالی، شماره  پژوهش  12

در مطدل جطونز و   باشطد.  رخطداد  رخطداد  کننده سح  عملیات واحطد تجطاری در دوره    ای کنترلمتغیره
های تعهدی مبتنی بر آن، فرایند ایجاد اقطلام تعهطدی عطادی سطرمایه در گطردش تطابعی از         مدل

فطروش  نوسطان  جطونز، متغیطر    مطدل  شطود. محطابق    سح  عملیات و شرایط اقتصادی فطرض مطی  
اری را کنترل کند، زیرا فطروش یطک معیطار عینطی از سطح       تواند محیط اقتصادی واحد تج  می

بطر ایطن اسطا ، در مطدل جطونز سطح  نرمطال اقطلام تعهطدی عطادی سطرمایه در            بطر ایطن اسطا ، در مطدل جطونز سطح  نرمطال اقطلام تعهطدی عطادی سطرمایه در             عملیات است.
 ( است:  ( است:  Δ𝑆𝑖,𝑡های فروش  های فروش      ( تابعی از شوک( تابعی از شوک𝐸(∆𝑁𝐶𝑊𝐶𝑖,𝑡)گردش گردش 

 

𝐸(∆𝑁𝐶𝑊𝐶𝑖,𝑡) = 𝑓(Δ𝑆𝑖,𝑡) = 𝜓 × Δ𝑆𝑖,𝑡 
 

، مقطدار تجربطی شطیب تغییطر     𝜓هطای فطروش( و      شطوک  ، تغییر فروشS∆در رابحه بالا در رابحه بالا 
بطه ططور نظطری،    بطه ططور نظطری،    شود.   فروش است که با استفاده از یک مدل رگرسیونی تجربی برآورد می

ها در سح  شطرکت اسطت   ها در سح  شطرکت اسطت       های فروش تابعی از برخی مشخصههای فروش تابعی از برخی مشخصه    اقلام تعهدی علاوه بر شوکاقلام تعهدی علاوه بر شوک
هطای  هطای      جطاری سیاسطت  جطاری سیاسطت  (. واحطدهای ت (. واحطدهای ت 20122012؛ و دوپاچ و همکطاران،  ؛ و دوپاچ و همکطاران،  19981998 دیچاو و همکاران،  دیچاو و همکاران، 
های اعتباری و موجودی مواد و کالا دارنطد    های اعتباری، خرید  فروش متفاوتی در خصوصمتفاوتی در خصوص

توانطد سطح    توانطد سطح        های فطروش، مطی  های فطروش، مطی      های مدیریت سرمایه در گردش، توام با شوکهای مدیریت سرمایه در گردش، توام با شوک    سیاستسیاستو این 
اگطر فطرض کنطیم    نرمال اقلام تعهدی عادی سطرمایه در گطردش را تحطت تطاثیر قطرار دهطد.       نرمال اقلام تعهدی عادی سطرمایه در گطردش را تحطت تطاثیر قطرار دهطد.       

های اعتباری و دوره سررسید های اعتباری و دوره سررسید     نسبت فروشنسبت فروش  واحد تجاری در خصوص عادیسیاست کلی و 
، کسطری از خریطدهای دوره کطه بطه عنطوان      ، کسطری از خریطدهای دوره کطه بطه عنطوان      αهای اعتباری در یک مشخصه های اعتباری در یک مشخصه     محالبات فروشمحالبات فروش

شود، میزان تعدیب موجودی پایان دوره برای رسطیدن بطه   شود، میزان تعدیب موجودی پایان دوره برای رسطیدن بطه       موجودی پایان دوره نگهداری میموجودی پایان دوره نگهداری می
سیاسطت  سیاسطت    و، ، π، و ، و ϕ،، λهطای  هطای      ت سود به فروش به ترتیطب در مشخصطه  ت سود به فروش به ترتیطب در مشخصطه  موجودی هدف، و نسبموجودی هدف، و نسب

خلاصطه شطود،     βهای اعتباری و دوره سررسید آنها در مشخصطه  های اعتباری و دوره سررسید آنها در مشخصطه      شرکت در خصوص خریدشرکت در خصوص خرید
هطای فطروش و ایطن      آنگاه سح  اقطلام تعهطدی عطادی سطرمایه در گطردش تطابعی از شطوک       

 ها خواهد بود:  مشخصه

𝐸(∆𝑁𝐶𝑊𝐶𝑖,𝑡) = 𝑓(𝛼, 𝜆, 𝜙, 𝜋, 𝛽, Δ𝑆𝑖,𝑡) 
( سطرجمع و مضطافا   ( سطرجمع و مضطافا   𝜓ها را در ضریب تجربی تغییر فطروش   ها را در ضریب تجربی تغییر فطروش     جونز، اثر کلی این مشخصهجونز، اثر کلی این مشخصه

مدل تعهدی خود را به صورت سری زمانی برازش کطرد. بطه دلیطب مشطکلات اقتصادسطنجی      مدل تعهدی خود را به صورت سری زمانی برازش کطرد. بطه دلیطب مشطکلات اقتصادسطنجی      
بعدی، با تبعیطت از دیفانطد   بعدی، با تبعیطت از دیفانطد     پژوهشگرانپژوهشگرانهای سری زمانی  مانند تورش بقاء(، بسیاری از های سری زمانی  مانند تورش بقاء(، بسیاری از     مدلمدل

 بطرای   بطرای    کردنطد کردنطد از یک نسخه مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز استفاده از یک نسخه مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز استفاده   (،(،19941994و جیمباولو  و جیمباولو  
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نسخه مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز در سطح  صطنعت   نسخه مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز در سطح  صطنعت   (. (. 20122012مثال، دیچاو و همکاران، مثال، دیچاو و همکاران، 
شود و بدین لحاظ ممکن است ناهمگونی در فرایندهای ایجاد اقلام تعهطدی بطین   شود و بدین لحاظ ممکن است ناهمگونی در فرایندهای ایجاد اقلام تعهطدی بطین       برازش میبرازش می
گیطری اقطلام تعهطدی غیرعطادی شطود.      گیطری اقطلام تعهطدی غیرعطادی شطود.          باعث ایجاد خحا در انطدازه باعث ایجاد خحا در انطدازه   ،،های یک صنعتهای یک صنعت    شرکتشرکت

هطای درون  هطای درون      فرض پایه در نسخه مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز این است کطه در شطرکت  فرض پایه در نسخه مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز این است کطه در شطرکت  
یک صنعت، فرایند ایجاد اقلام تعهدی عادی تا حد بطالایی همسطان اسطت. در صطورتی کطه      یک صنعت، فرایند ایجاد اقلام تعهدی عادی تا حد بطالایی همسطان اسطت. در صطورتی کطه      

رض پایه در برآورد اقلام تعهدی رض پایه در برآورد اقلام تعهدی های یک صنعت زیاد باشد این فهای یک صنعت زیاد باشد این ف    ناهمگونی در بین شرکتناهمگونی در بین شرکت
ها در ها در     توان انتظار داشت که هر تقدر ناهمگونی بین شرکتتوان انتظار داشت که هر تقدر ناهمگونی بین شرکت    شود و نتیجتا میشود و نتیجتا می    عادی نقض میعادی نقض می

  گیری اقلام تعهدی غیرعطادی افطزایش خواهطد یافطت.    گیری اقلام تعهدی غیرعطادی افطزایش خواهطد یافطت.        یک صنعت بیشتر باشد، خحای اندازهیک صنعت بیشتر باشد، خحای اندازه
گیطری  گیطری      ازهازهدر حالی که در ادبیات حسابداری، شواهد تجربی بسیاری در خصوص خحای انددر حالی که در ادبیات حسابداری، شواهد تجربی بسیاری در خصوص خحای اند

ارائطه شطده اسطت  بطرای     ارائطه شطده اسطت  بطرای       ،،های تعدیب شده مبتنی بر آنهای تعدیب شده مبتنی بر آن    های مختلف مدل جونز یا مدلهای مختلف مدل جونز یا مدل    نسخهنسخه
؛ کوتطاری و همکطاران،   ؛ کوتطاری و همکطاران،   20022002؛ مک نیکطولز،  ؛ مک نیکطولز،  19991999؛ یانگ، ؛ یانگ، 19951995مثال، دیچاو و همکاران، مثال، دیچاو و همکاران، 

گیری ناشی گیری ناشی   (، در خصوص خحای اندازه(، در خصوص خحای اندازه20122012(، با این وجود تنها دوپاچ و همکاران  (، با این وجود تنها دوپاچ و همکاران  20052005
. محالعات داخلی . محالعات داخلی انداند    ناهمگونی در فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی تحقیق کردهناهمگونی در فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی تحقیق کرده  از عدم کنترلاز عدم کنترل

انطد  انطد      های تعهدی در خصوص کشف مدیریت سود پرداختههای تعهدی در خصوص کشف مدیریت سود پرداخته    نیز عمدتا به مقایسه عملکرد مدلنیز عمدتا به مقایسه عملکرد مدل
؛ و رحمطانی و  ؛ و رحمطانی و  13911391؛ بطزر  اصطب و غفطارپور،    ؛ بطزر  اصطب و غفطارپور،    13881388، ، و همکطاران و همکطاران    برای مثطال، نیکطومرام   برای مثطال، نیکطومرام  

گیطری اقطلام   گیطری اقطلام       هطا و دلایطب ایجطاد خحطای انطدازه     هطا و دلایطب ایجطاد خحطای انطدازه         یشطه یشطه در خصوص ردر خصوص ر  امااما  ،،((13921392بشیری منش، بشیری منش، 
   ..تحقیقی انجام نشده استتحقیقی انجام نشده استتعهدی غیرعادی تعهدی غیرعادی 

هططایی کططه در ایجططاد اقططلام تعهططدی عططادی مططوثر هسططتند   هططایی کططه در ایجططاد اقططلام تعهططدی عططادی مططوثر هسططتند       در تحقیططق حاضططر، مشخصططه در تحقیططق حاضططر، مشخصططه 
نسبت محالبات وصول نشده فطروش را  نسبت محالبات وصول نشده فطروش را    αگر گر     شوند. معینشوند. معین    گرهای اقلام تعهدی نامیده میگرهای اقلام تعهدی نامیده می    معینمعین

های اعتباری بیشطتر بطا سررسطیدهای درازمطدت دارد     های اعتباری بیشطتر بطا سررسطیدهای درازمطدت دارد         میزان فروشمیزان فروش  دهد. شرکتی کهدهد. شرکتی که  نشان مینشان می
رود که محالبات وصول نشده و اقلام تعهدی بیشتری در پایطان دوره داشطته باشطد.    رود که محالبات وصول نشده و اقلام تعهدی بیشتری در پایطان دوره داشطته باشطد.        انتظار میانتظار می
این نسبت بزرگتر باشد رشطد اقطلام   این نسبت بزرگتر باشد رشطد اقطلام     ههدهد. هر تدهد. هر ت    نسبت سود به فروش را نشان مینسبت سود به فروش را نشان می  πگر گر   معینمعین

ها در مقایسطه بطا رشطد اقطلام تعهطدی منفطی       ها در مقایسطه بطا رشطد اقطلام تعهطدی منفطی           تعهدی مثبت ناشی از رشد محالبات و موجودیتعهدی مثبت ناشی از رشد محالبات و موجودی
را را یی یی ناشی از رشد حسابهای پرداختنی بیشتر خواهد بود. برای مثال فرض کنید شرکتی کالاناشی از رشد حسابهای پرداختنی بیشتر خواهد بود. برای مثال فرض کنید شرکتی کالا

فروشد.   ورت نسیه میبه صریال   x+πخرد و آن را به قیمت   ریال می xبه طور نسیه به بهای به طور نسیه به بهای 
 ،کب محالبات فروش تا پایطان دوره وصطول نشطود    همچنیناگر بهای خرید پرداخت نشود و 

و رشطد اقطلام تعهطدی منفطی مربطوط بطه        x+πرشد اقلام تعهدی مثبت مربطوط بطه محالبطات    



 12های کاربردی در گزارشگری مالی، شماره  پژوهش  14

 πرشد مثبت در اقلام تعهدی به مبلط    ایجادخواهد بود. نتیجه نهایی  -xحسابهای پرداختنی 
بزرگتطر باشطد، اقطلام تعهطدی بیشطتر خواهطد بطود.         πهد بود. محابق این مثال، هطر تقطدر  خوا
ایطن نسطبت بطالاتر    ایطن نسطبت بطالاتر      تطه تطه دهد. هطر  دهد. هطر      های دوره را نشان میهای دوره را نشان می    نسبت باقی مانده از خریدنسبت باقی مانده از خرید  ϕگر گر     معینمعین

باشد، به این معنا است که سح  موجودی پایطان دوره و متعاقبطا سطح  اقطلام تعهطدی بیشطتر       باشد، به این معنا است که سح  موجودی پایطان دوره و متعاقبطا سطح  اقطلام تعهطدی بیشطتر       
بطه  بطه    βدهد. بزر  بودن دهد. بزر  بودن     نشده بدهی خرید را نشان مینشده بدهی خرید را نشان می  نسبت پرداختنسبت پرداخت  βر ر گگ    خواهد بود. معینخواهد بود. معین

کطاهش اقطلام تعهطدی    کطاهش اقطلام تعهطدی      در نتیجطه در نتیجطه معنای رشد بدهی، کاهش سرمایه در گطردش غیرنقطدی و   معنای رشد بدهی، کاهش سرمایه در گطردش غیرنقطدی و   
گرهطای مخطتش شطرکت    گرهطای مخطتش شطرکت        های مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز، اثر کلی معینهای مقحعی عرضی یا پانلی مدل جونز، اثر کلی معین    است. نسخهاست. نسخه

π ،α ،ϕ  وβ   را در پارامتر را در پارامتر𝜓 کننطد. شطواهد   کننطد. شطواهد       تغییطر فطروش، خلاصطه مطی    تغییطر فطروش، خلاصطه مطی    ، یعنی شیب تجربی ، یعنی شیب تجربی
(. مثبطت بطودن   (. مثبطت بطودن   20082008مثبت است  رونن و یطاری،  مثبت است  رونن و یطاری،    𝜓دهد که در اکثر صنایع دهد که در اکثر صنایع     تجربی نشان میتجربی نشان می

یابد، مجموع رشد اقلام یابد، مجموع رشد اقلام     دهد که هنگامی که فروش افزایش میدهد که هنگامی که فروش افزایش می    ضریب تغییر فروش نشان میضریب تغییر فروش نشان می
اختنی است. بطر ایطن   اختنی است. بطر ایطن   ها بیشتر از رشد اقلام تعهدی حسابهای پردها بیشتر از رشد اقلام تعهدی حسابهای پرد    تعهدی محالبات و موجودیتعهدی محالبات و موجودی

 π ،αگرهطای  گرهطای      شود که بین معطین شود که بین معطین     بینی میبینی می    اسا ، و محابق توضیحات قبب، در این تحقیق پیشاسا ، و محابق توضیحات قبب، در این تحقیق پیش
دار مثبت وجود داشته باشد. به همین ترتیطب،    همبستگی معنی 𝜓با ضریب تغییر فروش  ϕو 

مشطاهده  دار منفطی    همبسطتگی معنطی   𝜓با ضریب تغییطر فطروش    βگر   رود بین معین  انتظار می
 شود. برای آزمون تجربی این انتظارات، فرضیه اول تحقیق به شر  زیر تدوین می شود:

در نسخه پانلی مدل جونز، که در سح  صنعت برازش در نسخه پانلی مدل جونز، که در سح  صنعت برازش   𝜓فرضیه اول: شیب تغییر فروش فرضیه اول: شیب تغییر فروش 
همبسطتگی    βو بطا  همبسطتگی مثبطت   همبسطتگی مثبطت    ϕ، و π ،αگرهای مختش به شرکت گرهای مختش به شرکت     می شود، با معینمی شود، با معین

 دارد.   منفی 
گرهطای مخطتش   گرهطای مخطتش       توان انتظار داشت که هر تقدر پراکندگی معینتوان انتظار داشت که هر تقدر پراکندگی معین    اول، میاول، می  متعاقب فرضمتعاقب فرض
گیری نسطخه عرضطی     در درون یک صنعت بیشتر باشد خحای اندازه βو π ،α ،ϕبه شرکت 

مقحعی و پانلی مدل جونز، به دلیب این که اثر کلی ایطن مشخصطه هطا را در در یطک پطارامتر      
د یافت. پیامد وجود ناهمگونی در فراینطد ایجطاد   کنند، افزایش خواه  سرجمع می 𝜓میانگین 

گرهطای    های یک صنعت، که در این تحقیق با انحراف معیار معطین   اقلام تعهدی بین شرکت
π ،α ،ϕ وβ شود، افزایش خحای نسخه پطانلی مطدل جطونز اسطت کطه در سطح          سنجیده می

پطارامتر میطانگین    صنعت تصری  شده است، زیرا هر تقدر ناهمگونی بیشتر باشد توان یطک 
𝜓 یابطد. در تحقیقطات تجربطی داخلطی، بطه        ها کاهش مطی   برای توضی  رفتار متوسط شرکت

دلیب اجتنای از کاهش شدید نمونه، استفاده از نسخه پانلی مدل جطونز در مقایسطه بطا نسطخه     
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های پانلی مدل جطونز در سطح      تر است. با این وجود، از آنجا که نسخه  مقحعی عرضی رایج
شوند، این احتمطال وجطود دارد کطه فراینطد ایجطاد اقطلام         صنعت و نه طبقه صنعت برازش می

های درون یک صنعت ناهمگون باشد و ایطن نطاهمگونی بطه شطکب مطوثر        تعهدی در شرکت
 ضطریب تغییطر فطروش در نسطخه پطانلی مطدل        𝜓کنترل نشود. بر این اسا ، احتمال این که 
ده است( به میزان کافی تغییرات اقطلام تعهطدی عطادی    جونز، که در سح  صنعت تصری  ش
توان انتظار داشت که یطک    یابد. در نتیجه می  افزایش می ،سرمایه در گردش را توضی  ندهد

تری کنترل کند، رفتار اقلام   را به شکب جزئی βو  π ،α ،ϕگرهای   مدل تعهدی که اثر معین
بططرای آزمططون تجربططی ایططن انتظططارات، بططرای آزمططون تجربططی ایططن انتظططارات، تعهططدی مشططاهده شططده را بهتططر توضططی  خواهططد داد. 

 شود:   شود:       های تحقیق به شر  زیر تدوین میهای تحقیق به شر  زیر تدوین می  فرضیهفرضیه
ایجاد اقلام تعهدی در درون یک صنعت، کطه  ایجاد اقلام تعهدی در درون یک صنعت، کطه    هایفرضیه دوم: بین ناهمگونی در فرایندفرضیه دوم: بین ناهمگونی در فرایند

شود، و قدر محلطق  شود، و قدر محلطق      سنجیده میسنجیده می βو   π ، ،α ، ،ϕگرهای مختش به شرکت گرهای مختش به شرکت     با انحراف معیار معینبا انحراف معیار معین
همبسطتگی  همبسطتگی  شطود،  شطود،      که به صورت پانلی در سح  صنعت برازش میکه به صورت پانلی در سح  صنعت برازش میهای مدل جونز، های مدل جونز،     باقی ماندهباقی مانده
 وجود دارد.وجود دارد.دار و مثبت دار و مثبت   معنیمعنی

گرهای اقلام تعهدی بطه شطکب   گرهای اقلام تعهدی بطه شطکب       تر از معینتر از معین    فرضیه سوم: یک مدل تعهدی با تصری  جزئیفرضیه سوم: یک مدل تعهدی با تصری  جزئی
بهتری تغییرات اقلام تعهطدی را توضطی  مطی دهطد و در نتیجطه ضطریب تعیطین تعطدیب شطده          بهتری تغییرات اقلام تعهطدی را توضطی  مطی دهطد و در نتیجطه ضطریب تعیطین تعطدیب شطده          

 اهد داشت.   اهد داشت.   بالاتری نسبت به مدل جونز خوبالاتری نسبت به مدل جونز خو
تطوان  تطوان      به دلیب ناهمگونی احتمالی در فرایند ایجاد اقلام تعهدی در درون یک صنعت، میبه دلیب ناهمگونی احتمالی در فرایند ایجاد اقلام تعهدی در درون یک صنعت، می

انتظار داشت که یک نسخه سری زمطانی از مطدل تعهطدی فطوق الطذکر بطه شطکب بهتطری در         انتظار داشت که یک نسخه سری زمطانی از مطدل تعهطدی فطوق الطذکر بطه شطکب بهتطری در         
 مقایسه با نسخه پانلی آن، رفتار اقلام تعهدی مشاهده شده را توضی  دهد.  مقایسه با نسخه پانلی آن، رفتار اقلام تعهدی مشاهده شده را توضی  دهد.  

 

 شناسی    روش
 ها و نمونه  داده

های پذیرفتطه شطده در بطور  اوراق بهطادار      این تحقیق شامب کلیه شرکت جامعه آماری
های سالانه مورد نیطاز آنهطا بطرای انجطام ایطن تحقیطق بطرای دوره زمطانی           تهران است که داده

هططای   در بانططک اطلاعططاتی ره آورد نططوین در دسططتر  اسططت. شططرکت      1394تططا  1380
ها، به دلیب تفاوت در ماهیت سطرمایه در گطردش، از     مالی و بانکگذاری، موسسات   سرمایه

شوند. از آنجا که تفاضب مرتبه اول مشاهدات برای محاسبه متغیرهای   نمونه کنار گذاشته می
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 1381ساله  14یعنی اطلاعات  1380تحقیق مورد نیاز است نمونه تحقیق به دوره بعد از سال 
شطوند. بطه دلیطب      نطاهمخوان از نمونطه کنطار گذاشطته مطی     شود. مشطاهدات    کاسته می 1394تا 

های تعهطدی در سطح  صطنعت و بصطورت سطری زمطانی، صطنایع و          برآورد پارامترهای مدل
هطا برخطوردار نیسطتند از      های کافی برای تخمین پارامترهای این مدل  هایی که از داده  شرکت

ه در دوره زمطانی تحقیطق   مشطاهد  30شوند. در سح  صنعت وجطود حطداقب     نمونه حذف می
(، و در سح  شرکت وجود یک سری زمطانی بطدون انقحطاع    2005 محابق بال و شیواکمار، 

( شطرط حضطور در   2000، مشاهده از هر متغیر  محابق بطارتف و همکطاران   10شامب حداقب 
مشطاهده شطرکت ط سطال از      2642ها، یک نمونطه شطامب     نمونه است. متعاقب این محدودیت

صنعت بطه عنطوان نمونطه نهطایی تحقیطق انتخطای شطد. بطه منظطور کطاهش            17 شرکت و 200
های دوره  کطه برابطر     ناهمسانی واریانس، کلیه مشاهدات متغیرهای تحقیق بر میانگین دارایی

( تقسیم گردیدند. کلیه متغیرهای تحقیطق،  2است با جمع دارایی ابتدا و پایان دوره تقسیم بر 
 توزیع خود وینسوره  ویرایش( شدند.   ام 99در سح  صدک یکم و صدک 

 جبری  هایهای    مدلمدل
گرهطای    در تحقیق حاضر، طراحی یک مدل تعهدی که به شکب بهتری بتواند اثطر معطین  

سازی سح  نرمال و مورد انتظطار تغییطر حسطابهای      اقلام تعهدی را کنترل کند، بر اسا  مدل
نظر  از این کطه   شود. صرف پرداختنی انجام میها و تغییر حسابهای   دریافتنی، تغییر موجودی

هایی برای محاسبه هر یک از متغیرهطای فطوق اسطتفاده شطود، مطدل نهطایی قابلیطت          ته سنجه
تطوان از حسطابهای دریطافتنی      قبض و بسط دارد  بطرای مثطال، بطرای حسطابهای دریطافتنی مطی      
دریطافتنی اسطتفاده کطرد(.    تجاری یا مجموع حسطابهای دریطافتنی تجطاری و سطایر حسطابهای      

الگوی طراحی مدل تعهدی در این تحقیق از برخطی جهطات بطا الگطوی دیچطاو و همکطاران       
اما در جزئیات با آن متفاوت است. این تفطاوت، بطه مفروضطات ایطن      ،( مشابهت دارد1998 

گردد که متعاقبا بطه یطک تفطاوت در     ها باز می  سازی تغییر موجودی  تحقیق در خصوص مدل
( بطا پیطروی   1998شود. دیچاو و همکاران   سازی تغییر حسابهای پرداختنی نیز منجر می  مدل

کنند کطه   ها، فرض می  بینی سح  نرمال موجودی  (، برای پیش1989از مدل برنارد و استوبر  
کنند. موجودی هدف تطابعی از فطروش مطورد      ها یک موجودی هدف نگهداری می  شرکت

جودی باقی مانده در پایان دوره ممکن است بطا موجطودی هطدف    انتظار دوره آتی است. مو
تفاوت داشته باشد. در این صورت ممکن است، با خرید یا تصفیه، سطح  موجطودی تعطدیب    
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(، در صطورتی کطه   1998شود تا به موجودی هدف برسد. محابق مطدل دیچطاو و همکطاران     
گطذاری بیشطتری در     سطرمایه بینی کند که فروش دوره آتی افزایش خواهد یافت،   مدیر پیش

کند و در نتیجطه سطح  موجطودی پایطان دوره افطزایش خواهطد یافطت. در          موجودی کالا می
شود، این فرض تا حدودی نارسا است. فطرض    محیط اقتصادی ایران، به دلایلی که اشاره می

لا کطا   ریطال و موجطودی   100برابطر بطا    tبینی مدیر از بهای تمام شطده فطروش سطال     کنیم پیش
 100، حطداقب  tریال است. خرید سطال   t-1 )10ابتدای دوره  موجودی هدف در پایان سال 

ریال برای پاسطخگویی بطه فطروش مطورد انتظطار دوره و عطلاوه بطر آن یطک          90ریال است  
برابطر بطا    t(. فرض کنیم نتیجه واقعی فطروش سطال   t+1ریالی برای دوره  10موجودی هدف 

ریال است. بطه دلیطب آنکطه احتمطال      t ،50ودی پایان دوره سال ریال است. در نتیجه موج 60
 tهطا در سطال     تصفیه موجودی اضافی در محیط اقتصادی ایران اندک است، تغییر موجطودی 

هطا بطه     ریال است. در این مثال، این افزایش در سح  موجطودی  40برابر با  t-1نسبت به سال 
ره آینده احتمالا افطزایش خواهطد یافطت، زیطرا     این معنا نیست که مدیر انتظار دارد فروش دو

این افزایش سح  موجودی تنها ناشی از انباشت موجودی فروش نرفته است. در نمونطه ایطن   
درصطد   30مشاهدات کاهش فروش به کب مشاهدات در هر صطنعت  نسبت تحقیق، میانگین 

ز افطزایش  است. در نتیجه، برای حدود یک سوم مشاهدات ممکن است اسطتنتاج نادرسطتی ا  
ها شود. در این تحقیق، بدون این که نیازی به تفسیر ترایطی تغییطر سطح       در سح  موجودی

از خرید دوره است. بطه   نسبتیکنیم موجودی پایان دوره   ها داشته باشیم، فرض می  موجودی
دلیب عام بودن این فرض، نتطایج حاصطب، نتطایج یطک فطرض خطاص ماننطد فطرض دیچطاو و          

گیطرد. نویسطندگان مقالطه اعتقطاد دارنطد کطه متعاقطب ایطن           را نیز در بر مطی ( 1998همکاران  
شطود، مطدل جبطری نهطایی       تطر مطی    سازی تا حطدی پیچیطده    رویکرد، اگر ته فرایند اولیه مدل

گطر و  اقطلام تعهطدی  را بطه شطکب        تحقیق، تفسیر پذیرتر است و رابحه بطین متغیرهطای معطین   
 کند.    یقات تجربی تبیین میتری برای استفاده در تحق  ملمو 

هطا مفروضطات زیطر در ایطن تحقیطق مطورد         سازی تغییر نرمال در سح  موجطودی   برای مدل
های عضو نمونه تحقیق از یک رونطد گطام     (، فروش سالانه شرکت1:  گرفته استاستفاده قرار 

یمات خریطد و تعهطدات آن قبطب از تحقطق فطروش انجطام       مم(، تصط 2کند؛ و    تصادفی تبعیت می
توانند محتوای تجربی داشته باشند، لذا شواهد تجربی بطرای هطر دو     می مفروضاتشود. این   می  

سطازی مسطئله     هایی برای سطاده   شود. در این تحقیق همچنین فرض  فرض در این تحقیق ارائه می
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هطای مطواد     های نمونه تحقیق، کلیه موجودی  تکنیم که شرک  شود. نخست، فرض می  انجام می
کننطد.    خام، کالای در جریان ساخت و کالای ساخته شده خود را از طریق خرید تحصیب مطی 

برای مثال، فرض کنیم مجموع هزینه تولید  شامب هزینه مواد، دستمزد و سربار( در یطک دوره  
x تمطام شطده آن   بهطای  شود که   یریال است و مجموعا یک واحد کالای تکمیب نشده تولید م
x توان فرض کرد که شرکت به جای تولید این کالای در جریطان    است. به جهت سهولت، می

کند. فرض دیگطر ایطن اسطت      ریال خریداری می xساخت، آن را از یک واحد دیگر به قیمت 
وش رفتطه  بهای تمام شده کطالای فطر   یعنیها است    هزینه تمامکه بهای تمام شده فروش شامب 

های عملیاتی(. فرض آخر این است که فرایند ایجاد اقطلام تعهطدی در هطر شطرکت در       و هزینه
طول دوره تحقیق یکنواخت است. معنای ضمنی این فرض این است که اگر ته ممکن اسطت  

ها فرایند ایجاد اقلام تعهدی در یک شطرکت تغییطر کنطد بطا ایطن وجطود فراینطد          در برخی دوره
 کند.    یانگین ثابت تبعیت میکلی از یک م

یطک   αکنطیم. اگطر     بینی حسابهای دریافتنی شروع مطی  برای طراحی مدل تحقیق، با پیش
شطود، آنگطاه     ( باشد که تا پایان دوره وصول نمی𝑆𝑡نسبت میانگین از محالبات فروش دوره  
 ( برابر است با:𝐴𝑅𝑡حسابهای دریافتنی در پایان دوره  

 𝐴𝑅𝑡  = 𝛼. 𝑆𝑡   
 بر این اسا ، تغییر حسابهای دریافتنی تابعی از تغییر فروش دوره است:

𝐴𝑅𝑡∆                    1رابحه  = 𝛼. ∆𝑆𝑡  

کنیم موجطودی   مواد و کالا، فرض می  بینی تغییر نرمال در سح  موجودی  به منظور پیش
𝑃𝑡از خرید دوره است. خریطد دوره،   یپایان دوره کسر

𝐸 انتظطار مطدیر نسطبت بطه      ، تطابعی از
فروش دوره است و مضافا، به منظور پاسخگویی به تقاضای بازار در دوره آینده، باید شامب 

 ایجاد موجودی ذخیره نیز باشد.  
از خریطدهای   cبر اسا  مفروضات فوق، اگر به طور میانگین در هر دوره یطک نسطبت   

برابر  𝐸(𝐶𝐺𝑆𝑡)ورد انتظار دوره دوره به فروش برسد، بهای تمام شده کالای فروش رفته م
   خواهد بود با:

 𝐸(𝐶𝐺𝑆𝑡) = 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 + 𝑐 ∙ 𝑃𝑡
𝐸         

و یک نسطبت ثابطت    𝐼𝑁𝑉𝑡−1موجودی ابتدای دوره  جمعشود،  در رابحه فوق فرض می
c رسد. همچنین اگر   از خریدها طی دوره به فروش میπ       ،میطانگین نسطبت سطود بطه فطروش
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CGS     :بهای تمام شده کالای فروش رفتطه، و داشطته باشطیمCGSt = (1 − π)St  ؛ آنگطاه
 توان به شکب زیر بازنویسی کرد:  را می 2رابحه 

1) 2رابحه  − 𝜋)𝐸(𝑆𝑡) = 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 + 𝑐 ∙ 𝑃𝑡
𝐸      

، خرید 2فروش مورد انتظار دوره جاری است. محابق رابحه  𝐸(𝑆𝑡)در رابحه فوق، 
 برابر است با:
𝑃𝑡  3رابحه 

𝐸 =
(1−𝜋)𝐸(𝑆𝑡)−𝐼𝑁𝑉𝑡−1

𝑐
  

دهد هر خرید برابر است با موجودی مورد نیاز برای فطروش تقسطیم بطر      نشان می 3رابحه 
ماند. از آنجا که موجطودی    از خریدها باقی می c-1=ϕ. بر این اسا ، همواره کسر cنسبت 

کطالای فطروش رفتطه،    پایان دوره برابر است با بهای کالای آماده برای فروش منهطای بهطای   
 :1موجودی مورد انتظار پایان دوره برابر است با

𝐸(𝐼𝑁𝑉𝑡)  4رابحه  = 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 + 𝑃𝑡
𝐸 − (1 − 𝜋)𝐸(𝑆𝑡) 

 مانده برابر است با: پس از تحقق نتایج فروش، موجودی پایان دوره باقی
𝐼𝑁𝑉𝑡 5رابحه  = 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 + 𝑃𝑡

𝐸 − (1 − 𝜋)𝑆𝑡 

𝐸(𝑆𝑡)یافتطه دوره بطه میطزان     فطروش تحقطق  در صورتی که فروش مورد انتظطار و   − 𝑆𝑡 
و موجودی مورد انتظار پایطان   5اختلاف داشته باشند، آنگاه موجودی پایان دوره طبق رابحه 

𝜑𝑡، به میزان 4دوره طبق رابحه  = (1 − 𝜋)[𝐸(𝑆𝑡) − 𝑆𝑡]    :اختلاف خواهند داشت 
 𝐼𝑁𝑉𝑡 − 𝐸(𝐼𝑁𝑉𝑡) = −(1 − 𝜋)𝑆𝑡 + (1 − 𝜋)𝐸(𝑆𝑡)

= (1 − 𝜋)[𝐸(𝑆𝑡) − 𝑆𝑡] = 𝜑𝑡 

کسطری یطا مطازاد موجطودی پایطان      ایجاد بینی بهای تمام شده فروش، باعث   خحا در پیش
𝑆𝑡شططود. اگططر   دوره نسططبت بططه موجططودی هططدف مططی  > 𝐸(𝑆𝑡) آنگططاه ،𝜑𝑡 < و اگططر  0

𝑆𝑡 < 𝐸(𝑆𝑡) در این صورت ،𝜑𝑡 < خواهد بود. در تنین شرایحی ممکن اسطت مطدیر    0
 𝜆هطا اسطت. اگطر      میزان تعطدیب موجطودی   𝜆ها اقدام کند. فرض کنیم   تعدیب موجودی برای

شوند و اگر برابر صفر باشطد بطه ایطن معنطا اسطت کطه        ها تعدیب می  برابر یک باشد، موجودی

 

 خواهیم داشت: 4در رابطه  2توجه شود که با جانشین کردن رابطه   .1

𝐸(𝐼𝑁𝑉𝑡) = 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 + 𝑃𝑡
𝐸 − (1 − 𝜋)𝐸(𝑆𝑡)         

             = 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 + 𝑃𝑡
𝐸 − 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 − 𝑐 ∙ 𝑃𝑡

𝐸 

𝐼𝑁             𝑉𝑡 = (1 − 𝑐)𝑃𝑡
𝐸 

 مطابق رابطه فوق، موجودی کالای پایان دوره مورد انتظار یک کسر فروش نرفته از خرید دوره است. 
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 دهد. بر این اسا  داریم:  ها انجام نمی  مدیر هی  تعدیلی در موجودی
𝐼𝑁𝑉𝑡 6رابحه  = 𝐼𝑁𝑉𝑡−1 + [𝑃𝑡

𝐸 − 𝜆
𝜑𝑡

𝑐
] − (1 − 𝜋)𝑆𝑡 

خواهد  5صفر باشد، یعنی موجودی تعدیب نشود، مانند رابحه  λ، در صورتی که 6رابحه 
بود. این اتفاق بیشتر زمانی رخ خواهد داد که یا به دلیب افت فروش دوره، موجودی مازاد 

مانده وجود داشته باشد که امکان تصفیه و عودت آن وجود ندارد یا فروش واقعی برابر  باقی
نیاز  ،رد انتظار باشد. با این وجود، اگر یک کسری موجودی وجود داشته باشدبا فروش مو

است. طبق مفروضات  𝜑𝑡به یک خرید مجدد است. مقدار موجودی مورد نیاز جدید 
صورت   گیرد که کسری از آن باقی بماند  در غیر این  اولیه، هر خرید به نحوی صورت می

ره یک کسر ثابت از خرید دوره است برقرار فرض اولیه که موجودی پایان دوره هموا

𝜑𝑡، خرید لازم  3نخواهد بود(. بر این اسا ، مشابه رابحه 

𝑐
خواهد بود. در ادامه، با  

𝑃𝑡جایگزینی 
𝐸  و همچنین جایگزینی  6در رابحه  3از رابحه𝜑𝑡  :داریم 
𝐼𝑁𝑉𝑡 7رابحه  = (1 − 𝜋) (

1−𝜆

𝑐
) 𝐸(𝑆𝑡) + (1 − 𝜋) (

𝜆−𝑐

𝑐
) 𝑆𝑡

−
1−𝑐

𝑐
𝐼𝑁𝑉𝑡−1                      

 برابر است با: 𝐼𝑁𝑉∆در نتیجه، تغییر موجودی، 

Δ𝐼𝑁𝑉𝑡   8رابحه  = (1 − 𝜋)(1−𝜆

𝑐
)[𝐸(𝑆𝑡) − 𝐸(𝑆𝑡−1)] + (1 − 𝜋)(𝜆−𝑐

𝑐
)Δ𝑆𝑡 − 1−𝑐

𝑐
Δ𝐼𝑁𝑉𝑡−1 

𝑆𝑡 با فرض این که فروش از گام تصادفی پیروی کند، یعنی  = 𝑆𝑡−1 + 𝜀𝑡 خواهیم ،
𝐸(𝑆𝑡)داشت:  = 𝑆𝑡−1این اسا : . بر 
Δ𝐼𝑁𝑉𝑡 9رابحه  = (

1−𝜆

𝑐
) (1 − 𝜋)Δ𝑆𝑡−1 + (

𝜆−𝑐

𝑐
) (1 − 𝜋)Δ𝑆𝑡

−
1−𝑐

𝑐
Δ𝐼𝑁𝑉𝑡−1               

 ، خواهیم داشت:9رابحه در  𝐼𝑁𝑉𝑡−𝑖∆با جایگزینی مکرر 
Δ𝐼𝑁𝑉𝑡 10 رابحه  = (

𝜆−𝑐

𝑐
) (1 − 𝜋)Δ𝑆𝑡

− (1 − 𝜋) (
(𝜆−𝑐)(1−𝑐)+𝑐(𝜆−1)

𝑐2 ) Δ𝑆𝑡−1 + ⋯ 

Δ𝐼𝑁𝑉𝑡 11رابحه  =
(𝜆−𝑐

𝑐
)(1 − 𝜋)Δ𝑆𝑡 +

(1 − 𝜋) ∑ (−1)𝑖(1−𝑐

𝑐
)𝑖−1((𝜆−𝑐)(1−𝑐)+𝑐(𝜆−1)

𝑐2 )Δ𝑆𝑡−𝑖𝑖=1      
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𝜆در یک حالت خاص، یعنی اگر  =   ، آنگاه رابحه به شکب زیر خواهد بود: 1
 12رابحه 

∆𝐼𝑁𝑉𝑡 = ∑ (−1)𝑖+1 (
1−𝑐

𝑐
)

𝑖
(1 − 𝜋)∆𝑆𝑡−𝑖−1  

𝑖=1
        

توان جملات سوم به بعد را ناتیز  و برابر صفر فطرض کطرد و مطدل را      می 10در رابحه جبری 
 cخلاصه کرد. یطک دلیطب اقتصطادی بطرای ایطن فطرض ایطن اسطت کطه ثابطت            13رابحه به شکب 
تنها بخطش کطوتکی از خریطدها     مستمرتواند کوتک باشد، زیرا در صورتی که به صورت   نمی

، cخود ادامه دهد. در صورت کوتطک نبطودن    تواند به بقای به فروش برسد شرکت احتمالا نمی
های سوم به بعد در عبارت جبری فوق بسیار کوتک و نزدیک صفر خواهند بطود. مضطافا،    جمله

فطرض وجطود، بطه دلیطب نابطابی و فسطاد        اهای دور، ب  های فروش نرفته انباشته سال  ارزش موجودی
   شود:  عدیب میبه شکب زیر ت 10رابحه احتمالا ناتیز است. بر این اسا ، 

Δ𝐼𝑁𝑉𝑡 13رابحه  = (
𝜆−𝑐

𝑐
) (1 − 𝜋)Δ𝑆𝑡

− (1 − 𝜋) (
(𝜆−𝑐)(1−𝑐)+𝑐(𝜆−1)

𝑐2 ) Δ𝑆𝑡−1                                 

در رابحطططه  13از رابحطططه   𝐼𝑁𝑉𝑡∆خریطططد باشطططد،  بطططا جطططایگزینی  Pهمچنطططین، اگطططر 
𝑃𝑡 = 𝐶𝐺𝑆𝑡 + ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 :خواهیم داشت 

Δ𝑃𝑡 14رابحه  = (
𝜆

𝑐
) (1 − 𝜋)Δ𝑆𝑡 − (1 − 𝜋) (

(𝜆−𝑐)+𝑐(𝜆−1)

𝑐2 ) Δ𝑆𝑡−1  

، بدهی P، را برآورد نمود. اگر 𝐴𝑃∆توان تغییر حسابهای پرداختنی،   به شکلی مشابه می
 شود، آنگاه:  ، کسری از بدهی خرید دوره باشد که تا پایان دوره پرداخت نمیβخرید و 

𝐴𝑃𝑡 = 𝛽. 𝑃𝑡 

 بر این اسا :

𝐴𝑃𝑡∆ 15رابحه  = 𝛽. Δ𝑃𝑡          

 خواهیم داشت: 15در رابحه   14از رابحه  𝑃𝑡∆و به همین ترتیب، با جایگزینی 
𝐴𝑃𝑡∆ 16رابحه  =

𝛽𝜆

𝑐
(1 − 𝜋)∆𝑆𝑡

−
𝛽[(𝜆−𝑐)+𝑐(𝜆−1)]

𝑐2
(1 − 𝜋)∆𝑆𝑡−1                              

دهد که تغییر حسابهای پرداختنی تطابعی از نسطبت خریطدهای فطروش       رابحه بالا نشان می
 است. β، و نسبت بدهی پرداخت نشده دوره cرفته، 

اقلام تعهدی سرمایه در گردش که برابر با تغییطر سطرمایه در گطردش  بطه اسطتثنای وجطه       
هطا   ، مساوی است با جمع تغییر حسابهای دریافتنی و تغییطر موجطودی  𝑁𝐶𝑊𝐶𝑡∆نقد( است،

، اجزای آن بر اسطا   منهای تغییر حسابهای پرداختنی. برای محاسبه تغییر سرمایه در گردش
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 گیرند: در رابحه زیر قرار می 16و  13، 1رابحه 
∆𝑁𝐶𝑊𝐶𝑡 = ∆𝐴𝑅𝑡 + ∆𝐼𝑁𝑉𝑡 − ∆𝐴𝑃𝑡     

 نتیجه نهایی رابحه زیر خواهد بود:
 17رابحه 

∆𝑁𝐶𝑊𝐶𝑡 = [𝛼 −
𝑐 − 𝜆(1 − 𝛽)

𝑐
(1 − 𝜋)] . ∆𝑆𝑡

+ [
(𝑐 − 𝜆)(1 − 𝛽 − 𝑐)

𝑐
(1 − 𝜋)] . ∆𝑆𝑡−1   

های فطروش در دوره جطاری و     تابعی از شوک، تغییر سرمایه در گردش 17محابق رابحه 
گرهای اقلام تعهدی است. به طور نظری انتظار می رود بین مقدار   دوره قبب و همچنین معین

، رابحطه  17تجربی ضریب تغییر فروش در مدل تجربی جونز و ضطریب نظطری آن در رابحطه    
 زیر برقرار باشد:

𝜓                                18رابحه  = 𝛼 −
𝑐−𝜆(1−𝛽)

𝑐
(1 − 𝜋) 

بطا مقطدار    α ،π  ،c-1=)ϕدهد که محابق فرضیه اول، به طور نظری  رابحه فوق نشان می
 دارد.  𝜓یک همبستگی منفی با  βیک همبستگی مثبت دارند و  𝜓تجربی 

، یطک مطدل   17با وارد کردن اقلام تعهدی منفی استهلاک به هر دو طرف رابحه نظطری  
، برابر اسطت بطا اقطلام    ACCنظری برای اقلام تعهدی کب خواهیم داشت.کب اقلام تعهدی، 

𝐴𝐶𝐶𝑡تعهدی سرمایه در گردش منهطای اسطتهلاک:    = ∆𝑁𝐶𝑊𝐶𝑡 − 𝐷𝐸𝑃𝑡   بطا فطرض .
ماشطین آلات و تجهیطزات اسطت  محططابق     لاک،از ناخططالش امط  kایطن کطه اسطتهلاک کسطر     
 واهد بود با:جونز(، اقلام تعهدی برابر خ

 19رابحه 

𝐴𝐶𝐶𝑡 = [𝛼 −
𝑐 − 𝜆(1 − 𝛽)

𝑐
(1 − 𝜋)] . ∆𝑆𝑡

+ [
(𝑐 − 𝜆)(1 − 𝛽 − 𝑐)

𝑐
(1 − 𝜋)] . ∆𝑆𝑡−1 − 𝑘. 𝑃𝑃𝐸𝑡  

 

  گرهای اقلام تعهدی  گیری معین  های تجربی برای برآورد و اندازه  مدل
هطای    از مطدل  βو  α ،𝜆 ،ϕمخطتش شطرکت    گرهای  در این تحقیق، به منظور برآورد معین

شطود.    شوند، استفاده می  که به صورت سری زمانی برای هر شرکت برازش میرگرسیونی زیر 
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 اند.    تعریف شده 16و  13، 1های رگرسیونی به ترتیب بر اسا  روابط جبری   این مدل
𝐴𝑅𝑡∆ 1مدل   = 𝛼(∆𝑆𝑡) + 𝑒𝑡           

𝐼𝑁𝑉𝑡∆ 2مدل   = 𝜃1(∆𝑆𝑡) + 𝜃2(∆𝑆𝑡−1) + 𝑒𝑡           

𝐴𝑃𝑡∆ 3مدل  = 𝜗1(∆𝑆𝑡) + 𝜗2(∆𝑆𝑡−1) + 𝑒𝑡           

 ها، تعریف متغیرها به شر  زیر است:  که در آن
 ∆ARتغییر حسابهای دریافتنی؛ : 
 ∆INVها؛  : تغییر موجودی 
 ∆APتغییر حسابهای پرداختنی؛ : 
 ∆Sتغییر فروش؛ و : 

e.جزء اخلال  خحا( است : 
گرهای اقلام تعهدی برای هر   ، معین3تا  1های رگرسیونی   پس از برآورد ضرایب مدل
  شوند:  شرکت به شر  زیر محاسبه می

α = α̂  ،𝑐 =
1−𝜋−�̂�1

1−𝜋+�̂�2
𝜆و   = (1 +

�̂�1

1−𝜋
) 𝑐  وβ = (

�̂�1.𝑐

𝜆(1−𝜋)
، c. پس از محاسطبه  (

ϕشطود:     به شر  زیر محاسطبه مطی   ϕمقدار  = 1 − 𝑐  مقطدار .π    در روابطط فطوق، مقطدار ،
شطود:    سطال بطه شطر  زیطر محاسطبه مطی          برای هر شرکتطط  πمتوسط آن برای هر شرکت است. 

π𝑖,𝑡 = 𝑂𝐼𝑖,𝑡 𝑆𝑖,𝑡⁄ در محاسبه .π ،OI  سودعملیاتی وS  .فروش است 
، یک مطدل رگرسطیونی سطری زمطانی بطه      17همچنین به منظور مقایسه بیشتر، و محابق با رابحه 

 گیرد:  استفاده قرار میبینی اقلام تعهدی سرمایه در گردش مورد   شر  زیر برای پیش
𝑁𝐶𝑊𝐶𝑡∆ 4مدل  = 𝜔1(∆𝑆𝑡) + 𝜔2(∆𝑆𝑡−1) + 𝑒𝑡           

اقلام تعهدی سرمایه در گردش اسطت. در ایطن تحقیطق، اقطلام      𝑁𝐶𝑊𝐶∆در مدل فوق، 
هطا    تعهدی سرمایه در گردش برابر است با مجموع تغییر حسابهای دریافتنی و تغییر موجودی

 پرداختنی. منهای تغییر حسابهای

 های اول و دوم  مدل آزمون فرضیه
 شود:  در این تحقیق به منظور آزمون فرضیه اول از مدل رگرسیونی زیر استفاده می

𝜓𝑗 5مدل  = 𝜐1𝜋𝑗 + 𝜐2𝛼𝑗 + 𝜐3𝜙𝑗 + 𝜐4𝛽𝑗 + 𝜀𝑗 
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 که در آن، تعریف متغیرها به شر  زیر است:
ψ   بطرای هطر صطنعت بطرآورد     : ضریب تغییر فروش در نسخه پانلی مدل جونز اسطت کطه
 شود.    می

π ،α ،ϕ  وβگرهای اقلام تعهدی مختش به شرکت در هر صنعت است،   : میانگین معین
و  π ،α ،ϕشوند. متغیرهای معین گر   برآورد می 3تا  1های رگرسیونی   که با استفاده از مدل

β  بطه فطروش،    به ترتیب عبارت هستند از نسبت سود به فروش، نسبت محالبات وصول نشطده
 نسبت خریدهای فروش نرفته، و نسبت بدهی خرید پرداخت نشده. 

ε.جزء اخلال  خحا( است : 
 شود:  از مدل رگرسیونی زیر استفاده می ،همچنین به منظور آزمون فرضیه دوم تحقیق

𝐴𝐵𝑆_𝑈𝑗 6مدل  = 𝜐1(𝑆𝑇𝐷_𝜋𝑗) + 𝜐2(𝑆𝑇𝐷_𝛼𝑗)
+ 𝜐3(𝑆𝑇𝐷_𝜙𝑗) + 𝜐4(𝑆𝑇𝐷_𝛽𝑗) + 𝜀𝑗 

 که در آن، تعریف متغیرها به شر  زیر است:
ABS_Uمطدل جطونز اسطت کطه بطه صطورت پطانلی در سطح             : قدر محلق باقی ماندهای

 شود.  صنعت برازش می
STD_π ،STD_α ،STD_ϕ و ،STD_βهای اقطلام تعهطدی     گر  : انحراف معیار معین

 مختش به شرکت در هر صنعت است.
ε.جزء اخلال  خحا( است : 

 مدل تعهدی جونز و مدل تجربی تحقیق 
 شود:  در این تحقیق، مدل جونز به شر  زیر تعریف و برازش می

𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 7مدل  = 𝜓0 + 𝜓1(1/𝐴𝑖,𝑡) + 𝜓2(∆𝑆𝑖,𝑡) + 𝜓3(𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡)
+ 𝑒𝑖,𝑡   

رگرسیونی پانلی زیر، برای برآورد اقلام تعهطدی عطادی      ، مدل19همچنین، محابق رابحه 
 شود:  تعریف می
𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 8مدل  = 𝜇0 + 𝜇1(1/𝐴𝑖,𝑡) + 𝜇2(∆𝑆𝑖,𝑡) + 𝜇3(∆𝑆𝑖,𝑡−1)

+ 𝜇4(𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡) + 𝑒𝑖,𝑡   
 در هر دو مدل، تعریف متغیرها به شر  زیر است:

ACCیر وابسته : سنجه اقلام تعهدی است. در این محالعه، به جای متغACC 
( و کب OACشود: اقلام تعهدی عملیاتی    دو سنجه اقلام تعهدی جایگزین می
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 (OI(. اقلام تعهدی عملیاتی برابر است با سود عملیاتی  TACاقلام تعهدی  
های نقد عملیاتی. اقلام تعهدی کب برابر است با سود خالش پس از   منهای جریان

جریان نقد عملیاتی (. CFOیاتی تعدیب شده  نقد عمل   کسر مالیات منهای جریان
های نقد   نقد عملیاتی محابق استاندارد ایران بعلاوه جریان   برابر است با جریان

گذاری و سود  های نقد ناشی از بازده سرمایه  ناشی از مالیات بر درآمد و جریان
 پرداختی بابت تامین مالی(؛ 

1/A ها. این متغیر به منظور کنترل   دارایی: برابر است با یک تقسیم بر میانگین
ها به مدل اضافه شده   تقسیم متغیرهای دو طرف رگرسیون بر میانگین دارایی

 است.

∆S: تغییر فروش؛ 
PPEماشین آلات و تجهیزات؛ ولاک: ناخالش ام ، 

e.جزء اخلال یا خحا است :  
متغیرهطایی کطه ممکطن    های پانلی و همچنین به منظور کنتطرل سطایر     به دلیب اقتضای مدل

(، عطرض از  2005است بر متغیرهای وابسته تاثیر داشته باشند  محطابق کوتطاری و همکطاران،    
 مبدا به هر دو مدل اضافه شده است.

( بطا مطدل جطونز، هطر دو مطدل      8به منظور مقایسه مدل تعهدی تحقیق  مدل رگرسطیونی  
و هم در سح  شرکت  بطا اسطتفاده   های پانلی(   مزبور هم در سح  صنعت  با استفاده از داده

هطا در سطح  صطنعت بطه       شوند. از آنجا که برازش مطدل   های سری زمانی( برازش می  از داده
شطرکت در هطر سطال اسطت، و ایطن شطرط        15صورت مقحعی عرضی نیازمند وجود حداقب 

ها به صورت مقحعی عرضی صرف   شود، از برآورد مدل  باعث تقلیب شدید نمونه تحقیق می
شده آنها مورد مقایسطه قطرار خواهنطد     ها، ضرایب تعیین تعدیب  ظر کردیم. برای مقایسه مدلن

( با یکدیگر متفاوت هستند، 𝑆𝑖,𝑡−1∆گرفت. از آنجا که دو مدل، فقط در یک متغیر  یعنی 
دار خواهطد بطود کطه      شطده دو مطدل آشطیانی در صطورتی معنطی      تفاوت ضرایب تعیین تعطدیب 

 باشد.   دار معنی، غیرصفر و 8در مدل رگرسیونی  𝑆𝑖,𝑡−1∆ضریب 
مثبت باشطد تطون ایطن متغیطر      A𝑖,𝑡/1رود ضریب متغیر   ، انتظار می8در مدل رگرسیونی 

 𝜇4کنطد. از آنجطا کطه      ها را کنترل می  اثر تقسیم متغیرهای وابسته و مستقب بر میانگین دارایی
�̂�4رود   انتظار میمربوط به اقلام تعهدی عادی منفی استهلاک است،  <  𝑆𝑖,𝑡∆. ضطریب  0
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اعتباری واحد تجاری و عرضطه کننطدگان مطواد اولیطه آن دارد. بطا         بستگی به سیاست فروش
کننطدگان    های اعتباری واحطد تجطاری و عرضطه     فرض این که در اکثر صنایع سیاست فروش

تعهطدی درآمطد    های سودآور رشد اقطلام   مواد اولیه آن یکسان است، از آنجا که در شرکت
(، انتظار داریطم تطا رابحطه مثبطت     2008بیشتر از رشد اقلام تعهدی هزینه است  رونن و یاری، 

μ̂2رود   بین تغییر فروش و اقلام تعهدی مشاهده شود. در نتیجه انتظار می > 0 . 
 

 ها  یافته
 آمار توصیفی

اسطت.  ، آمطار توصطیفی بطرای متغیرهطای تحقیطق در کطب نمونطه ارائطه شطده          1در جدول 
تولگی اکثر متغیرهای تحقیق، به ویژه متغیرهایی که به عنطوان متغیطر وابسطته مطورد اسطتفاده      

کشطیدگی   بطه اسطتثنای تغییطر حسطابهای پرداختنطی،      کطوتکتر اسطت.   5/0گیرند، از   قرار می
تطوان نتیجطه گرفطت کطه متغیرهطای یادشطده دارای        است. بر این اسا  می 3متغیرها کمتر از 
های تحقیق در سح  صطنعت بطرازش    نرمال هستند. جدا از این، از آنجا که مدل توزیع تقریبا

، به دلیب همگونی بالاتر در میان مشاهدات یک صنعت، احتمطالا توزیطع متغیرهطای     شوند  می
 کند.  وابسته تحقیق تا حد قابب قبولی از یک توزیع نرمال پیروی می

کب مشاهدات تغییر فطروش را   درصد 75، مشاهدات رشد فروش حدود 1محابق جدول 
(، غیرصطفر، مثبطت و بطه    S∆دهد. به همین ترتیب، میانگین و میانه تغییطر فطروش      تشکیب می
است. مثبت بودن میانگین اقلام تعهدی سرمایه در گردش و اجطزای   098/0و  120/0ترتیب 

مشطاهدات،  دهطد کطه در اکثطر      عمده آن، در کنار مثبت بودن میانگین تغییر فروش، نشان می
کننطدگان مطواد اولیطه یکسطان اسطت و لطذا، یطک          ها و عرضه  های اعتباری شرکت  مشی خحی

دوره وجطود   هطای فطروش هطم     همبستگی مثبت بین اقلام تعهدی سرمایه در گردش و شطوک 
(، محابق انتظطار و بطه دلیطب کسطر اقطلام تعهطدی       OACدارد. میانگین اقلام تعهدی عملیاتی  

اسططت.  024/0ز میططانگین اقططلام تعهططدی سططرمایه در گططردش و برابططر اسططتهلاک، کططوتکتر ا
میططانگین  086/0اسططت کططه بططه میططزان  110/0( برابططر بططا TACمیططانگین کططب اقططلام تعهططدی  

دهطد کطه بخشطی از کطب       ها بزرگتر از اقلام تعهدی عملیاتی است. این یافته نشان مطی   دارایی
گذاری و سود تامین مالی اسطت، و   ده سرمایهشده مربوط به مالیات، باز اقلام تعهدی مشاهده

این جز، احتمالا همبستگی کمتری با تغییر فروش خواهد داشطت. بطه همطین ترتیطب، و طبطق      
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اسطت کطه از    21/0برابطر بطا    S∆و  TACنشطده، ضطریب همبسطتگی پیرسطون      نتایج گزارش
اسطت، کطوتکتر اسطت. یکطی      26/0، کطه برابطر بطا    S∆و  OACضریب همبستگی پیرسطون  
خواهد بود که عرض از مبدا در مدل جونز با متغیر وابسطته   آندیگر از پیامدهای این مسئله، 

TAC     احتمالا بزرگتر از عرض از مبدا در مدل جونز بطا متغیطر وابسطتهOAC    .خواهطد بطود
   کند.  بینی را تایید می  شواهد تحقیق، این پیش

 آمار توصیفی متغیرها  :1جدول 
 کشیدگی چولگی بیشترین کمترین میانه میانگین 

∆St 120/0  098/0  558/0-  026/1  70/0  14/2 

∆APt 019/0 006/0 239/0- 338/0 79/0 45/3 

∆INVt 032/0 024/0 245/0- 364/0 50/0 26/2 

∆ARt 035/0 024/0 247/0- 346/0 38/0 36/1 

∆𝑁𝐶WCt 049/0  044/0  397/0-  501/0  04/0  41/1 

OACt 024/0 016/0 328/0- 467/0 40/0 20/1 

TACt 110/0 092/0 323/0- 667/0 47/0 83/0 

OCFt 122/0 108/0 278/0- 572/0 45/0 98/0 

CFOt 023/0  024/0 376/0- 379/0 15/0- 44/1 

OIt 146/0 123/0 185/0- 591/0 73/0 96/0 

EBTt 132/0 108/0 262/0- 635/0 63/0 99/0 

PPEt 276/0 229/0 005/0 888/0 00/1 59/0 

 مشاهده رشد فروش  1971مشاهده کاهش فروش، و  725مشاهده، شامل  2642 تعداد مشاهدات

اند. کلیه متغیرها در سطح صدک   دوره تقسیم شده ابتدای   بر میانگین دارایی کلیه متغیرهابه منظور کاهش ناهمسانی واریانس 
های بورس اوراق بهادار تهران   مشاهده از شرکت 2642اند. کل نمونه شامل   اول و صدک نود و نهم توزیع خود وینسوره شده

 است.  1394لغایت  1381ساله از  14برای دوره 

 

 های جبری      شواهد تجربی مربوط به مفروضات مدل
 فرض روند گام تصادفی فروش

طبق یکی از مفروضات معطادلات جبطری تحقیطق، فطروش از یطک رونطد گطام تصطادفی         
 کند. محابق این فرض داریم:  میپیروی 

 𝑆𝑡 = 𝑆𝑡−1 + 𝜀𝑡. 
ΔS𝑡انتظار داریطم     متعاقب این فرض، = 𝜀𝑡 ،𝐸(ΔS𝑡 = 𝜀𝑡) = ,𝑐𝑜𝑣(𝜀𝑡و  0 𝜀𝑡−1) = 0 .

 شود:    در این تحقیق برای آزمون این فرض از یک مدل اتورگرسیو به شر  زیر استفاده می
 ∆𝑆𝑡 = 𝜂0 + 𝜂1Δ𝑆𝑡−1 + 𝜀𝑡 
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یک مدل اتورگرسطیو بطا رانطش در ادامطه توضطی  داده خواهطد شطد.         ترایی استفاده  از
بطه   ΔS𝑡شود میانگین و میانطه    مشاهده می 1که در آمار توصیفی ارائه شده در جدول همچنان
شطده   مشطاهده  است. از منظر اقتصادسنجی، غیرصطفر بطودن میطانگین    098/0و  120/0ترتیب 

ΔS𝑡 کند:  تصادفی با رانش پیروی میدهد که فروش از یک مدل گام   نشان می 
 𝑆𝑡 = 𝜇 + 𝑆𝑡−1 + 𝜀𝑡 

نشان دهنده شیب زمان در سری اسطت. بطر    𝜇(، عرض از مبدا 73: 2010س ی    محابق تی 
اضطافه شطده اسطت. ایطن      𝜂0این اسا ، در مدل رگرسیونی اتورگرسیو یک عرض از مبطدا  

�̂�1تی کطه  کند. در صور  کنترل می   عرض از مبدا اثر زمان را در مدل = تطوان نتیجطه     مطی   0
,𝑐𝑜𝑣(𝜀𝑡گرفت کطه فطروش دارای رونطد گطام تصطادفی اسطت، یعنطی فطرض          𝜀𝑡−1) = 0 

 برقرار است.
 های سری زمانی   نتایج برازش مدل آزمون گام تصادفی فروش با استفاده از داده :2جدول 

  𝑺𝒕∆متغیر وابسته: 

 چولگی
انحراف 

 معیار
Q3 Q1 میانگین میانه 

 

96/0  09/0  
158/0  

 345/1)  

037/0  

 152/1)  

086/0  

 574/3)  

103/0  

 613/15)  
Intercept 

24/0-  29/0  
199/0  

 305/1)  

149/0-  

 432/0-)  

026/0  

 122/0)  

012/0  

 586/0)  
∆𝑺𝒕−𝟏 

62/1  09/0  12/0  01/0  03/0  07/0  ضریب تعیین 

53/1  10/0  04/0  09/0-  06/0-  02/0-  ضریب تعیین تعدیب شده 

 تعداد مشاهدات  200 14 11 14  
دهد. به منظور تصحی  ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی،   مدل سری زمانی اتورگرسیو را نشان می 200جدول فوق نتایج برازش 

میانگین  شده شامب های نمایش داده  مرتبه تاخیر برآورد شده است. آماره 2با  Newey-Westضرایب بر اسا  الگوی  tمقدار آماره 
است که بر اسا  انحراف معیار توزیع آماری ضرایب محاسبه شده است. آماره  tهای سری زمانی به دست آمده و آماره   رگرسیون ضرایب

t  در پرانتز ارائه شده است. قدر محلق مقدار بحرانی آمارهt  برای کوتکترین سری زمانی( و  9با درجه آزادی درصد دو دامنه  5در سطح 
 tضرایب و آماره  Q3، تارک سوم Q1است. آمار توصیفی مربوط به ضرایب شامب میانه، تارک اول  97/1و  26/2به ترتیب برابر با  199

 است.  1394تا  1381متناظر آنها در ادامه نمایش داده شده است. مشاهدات متغیرها مربوط به دوره 

 

ائطه شطده اسطت. مطدل نطامبرده      ار 2نتایج برازش مدل اتورگرسیو تغییر فروش در جدول 
شرکت به صورت سری زمانی برازش شده اسطت. بطه منظطور تصطحی  ناهمسطانی       200برای 

 Newey-Westضرایب بر اسا  الگوی  tواریانس و خودهمبستگی سریالی، مقدار آماره 
مثبطت،   𝜂0شود، میانگین و میانطه    مرتبه تاخیر برآورد شده است. همچنان که مشاهده می 3با 
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بطه ترتیطب    tو مقطدار آمطاره    086/0و  103/0دار است  به ترتیب با بزرگطی    یرصفر و معنیغ
،  صططفر و  �̂�1(. همچنططین میططانگین، میانططه، تططارک اول و تططارک سططوم      57/3و  61/15

 -t ،)026/0  12/0=t ،)149/0=59/0  012/0دار اسططت، بططه ترتیططب بططا بزرگططی     غیرمعنططی
 43/0-=t 30/1  199/0(، و=t .)توان نتیجه گرفت که با اطمینطان    محابق این یافته تجربی می
از یک رونطد خطالش گطام    بهادار تهران های بور  اوراق   درصد، فروش سالانه شرکت 95

کند. بر این اسطا ، یکطی از مفروضطات اولیطه پشطتوانه معطادلات جبطری          تصادفی پیروی می
 شود.  تحقیق به طور تجربی برقرار است و نقض نمی

نظر نویسندگان مقاله، روند گام تصادفی فروش سالانه علاوه بر آنکه ممکن اسطت از   به
کننطده دو    توانطد بطه دلیطب تطاثیر خنثطی       یک تقاضای تصادفی غیر مانا ناشی شود، همچنین می

عامب رقابت در بازار محصولات و تورم در اقتصطاد ایجطاد شطود. بطه دلیطب رقابطت در بطازار        
وم و پایداری یک نطرخ رشطد فطروش بطالا بطرای یطک دوره زمطانی        محصولات، احتمال تدا

های فطروش بطه معنطای تبعیطت فطروش سطالانه از یطک          طولانی اندک است. فرسایش شوک
در مقابب، به دلیب تطورم فزاینطده در اقتصطاد ایطران، احتمطالا       روند بازگشت به میانگین است.

شطود.    ایجطاد مطی  مبسطتگی مثبطت   یک شطتای و ه بین فروش سالانه دوره جاری و دوره قبب 
خنثی شدن همبستگی سریالی مثبت ناشطی از شطتای فطروش  بطه دلیطب تطورم( بطا همبسطتگی         

توانطد باعطث     سریالی منفی ناشی از روند بازگشت به میانگین فطروش  بطه دلیطب رقابطت( مطی     
 ایجاد یک روند گام تصادفی در سری زمانی آن شود.  

 
 فرض تقدم زمانی تصمیمات خرید فرض تقدم زمانی تصمیمات خرید 

( 3( تا  1های رگرسیونی سری زمانی    گرهای اقلام تعهدی، مدل  به منظور برآورد معین
( 4ها  بعلاوه نتطایج مطدل رگرسطیونی      . نتایج برازش این مدلشدنددر سح  شرکت برازش 

شده در ایطن جطدول، میطانگین ضطرایب      هر ضریب نمایش دادهارائه شده است.  3در جدول 
سری زمانی مختلف است. بطه منظطور آزمطون غیطر      200بدست آمده در برازش مدل آن در 

برای هر ضریب بر اسا  انحراف  t(، آماره 1973صفر بودن ضرایب، محابق فاما و مکبث  
 ضریب محاسبه شده است.معیار توزیع آماری آن 
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 به صورت سری زمانی و تلفیقی 4تا  1رسیونینتایج برازش مدل های رگ :3جدول 
 𝐍𝐂𝐖𝐂𝐭 ∆𝐀𝐑𝐭 ∆𝐈𝐍𝐕𝐭 ∆𝐀𝐏𝐭∆ متغیرها

 
سری 
سری  پانلی زمانی

سری  پانلی زمانی
سری  پانلی زمانی

 پانلی زمانی

∆𝑺𝒕 
210/0 
 590/11) 

181/0 
 022/6) 

148/0 
 36/11) 

139/0 
 063/5) 

099/0 
 45/10) 

098/0 
 546/6) 

030/0 
 757/2) 

04/0 
 887/2) 

∆𝑺𝒕−𝟏 
121/0 
 086/8) 

114/0 
 037/5) 

  106/0 
 54/10) 

103/0 
 494/5) 

056/0 
 314/6) 

044/0 
 965/3) 

34/0 ضریب تعیین  19/0  18/0  12/0  34/0  23/0  23/0  08/0  

ضریب تعیین 
 تعدیل شده

28/0  08/0  18/0  01/0  28/0  09/0  
15/0  00/0  

 17 200 17 200 17 200 17 200 تعداد مشاهدات
دهد. آماره های نمایش   های رگرسیونی را به صورت سری زمانی و تلفیقی نشان می  جدول فوق، خلاصه نتایج برازش مدل

است که بر اساس انحراف معیار توزیع آماری  tرگرسیونی به دست آمده از هر مدل و آماره  داده شده شامل میانگین ضرایب
در  tضرایب رگرسیون در پرانتز ارائه شده است. قدر مطلق مقدار بحرانی آماره  tضرایب محاسبه شده است. مقدار آماره 

 .   است. ضرایب تعیین، میانگین ضرایب تعیین هستند 12/2و  87/1به ترتیب  16و  199درصد دو دامنه با درجه آزادی  5سطح 

 
 گرهای اقلام تعهدی مختش به شرکت در هر صنعت  آمار توصیفی برای میانگین معین :4جدول 

R̅
2
 𝜓 𝛽 𝜆 𝑐 𝛼 𝜋   

 1 انبوه سازیانبوه سازی 45/0 25/0 38/0 41/0 00/1 27/0 19/0

 2 خودرو و قحعاتخودرو و قحعات 11/0 09/0 81/0 74/0 06/0 08/0 07/0

 3 دستگاههای برقیدستگاههای برقی 18/0 20/0 64/0 50/0 07/0 09/0 03/0

 4 سیمان آهک گ سیمان آهک گ  39/0 00/0 98/0 00/1 00/0 22/0 20/0

 5 شیمیاییشیمیایی 18/0 10/0 78/0 70/0 09/0 12/0 04/0

 6 غذایی بجز قند وشکرغذایی بجز قند وشکر 11/0 18/0 70/0 57/0 11/0 21/0 14/0

 7 فلزات اساسیفلزات اساسی 17/0 12/0 79/0 68/0 06/0 10/0 03/0

 8 قند و شکرقند و شکر 13/0 06/0 98/0 93/0 01/0 04/0 01/0

 9 کاشی و سرامیککاشی و سرامیک 21/0 18/0 80/0 69/0 01/0 10/0 09/0

 10 های فلزی  های فلزی      کانیکانی 35/0 15/0 68/0 54/0 00/0 17/0 30/0

 11 کانی غیر فلزیکانی غیر فلزی 17/0 15/0 74/0 64/0 04/0 15/0 05/0

 12 لاستیک وپلاستیکلاستیک وپلاستیک 10/0 13/0 73/0 64/0 00/0 12/0 10/0

 13 ماشین آلات و تجهیزاتماشین آلات و تجهیزات 11/0 15/0 86/0 75/0 04/0 17/0 08/0

 14 محصولات فلزیمحصولات فلزی 10/0 31/0 57/0 41/0 24/0 26/0 16/0

 15 محصولات کاغذیمحصولات کاغذی 14/0 10/0 78/0 69/0 00/0 24/0 11/0

 16 منسوجاتمنسوجات 11/0 33/0 62/0 42/0 07/0 30/0 14/0

 17 مواد داروییمواد دارویی 28/0 45/0 30/0 15/0 00/1 31/0 13/0
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  میانگین 19/0 17/0 71/0 62/0 14/0 17/0 11/0

  میانه 17/0 15/0 74/0 64/0 06/0 17/0 10/0

  انحراف معیار 11/0 11/0 17/0 22/0 34/0 08/0 07/0

  تولگی 34/1 72/0 -86/0 22/0 16/2 20/0 96/0

  کشیدگی 73/0 49/1 08/1 44/1 15/4 -19/1 22/1

 1های سری زمانی   گرهای مختص به شرکت اقلام تعهدی )که با استفاده از مدل  جدول فوق، آمار توصیفی برای میانگین معین
اند( در هر صنعت، شیب تغییر فروش و ضریب تعیین تعدیل شده مدل جونز که در سطح صنعت برازش شده   برآورد شده 3تا 

 دهد.  است را نشان می

شطرکت، درجطه    200اسطت. بطر ایطن اسطا ، بطرای       n-1این آماره دارای درجطه آزادی  
هطا بطه صطورت      مقایسه، نتایج بطرازش مطدل   انجاماست. به منظور  199برابر با  tآزادی آماره 

هطای تلفیقطی بطه      در مطدل  tارائه شده است. درجه آزادی برای آماره  3تلفیقی نیز در جدول 
 3. همچنطان کطه در جطدول    اسطت  16مشاهده صطنعت وجطود دارد برابطر بطا      17دلیب این که 
هطا مثبطت اسطت.      ه مطدل همط شود، ضریب متغیر فروش و تاخیر مرتبطه اول آن در    مشاهده می

 های تلفیقی است.  های سری زمانی به مراتب بزرگتر از مدل  همچنین، ضرایب تعیین مدل
گرهای مختش به شرکت اقلام تعهطدی    ، آمار توصیفی مربوط به میانگین معین4جدول 

دهد. بیشترین و کمترین مقدار نسطبت سطود بطه فطروش بطه ترتیطب         در هر صنعت نشان میرا 
(  و محصططولات فلططزی و لاسططتیک و پلاسططتیک  π=45/0متعلططق بططه صططنعت انبططوه سططازی   

 10/0=π است. میانگین و میانه )c   اسطت. ایطن یافتطه، فطرض نظطری       74/0و  71/0به ترتیطب
کند. این فطرض بطه منظطور تقلیطب جمطلات        تایید میتواند کوتک باشد را   نمی cتحقیق که 
است. از آنجا که  64/0و  62/0به ترتیب  λبه کار گرفته شده است. میانگین و میانه  9 رابحه

 تطه  دهد، هطر   بینی فروش مورد انتظار دوره رخ می  ها، متعاقب  خحا در پیش  تعدیب موجودی
λ  بیشتر است. میانگین غیر صفر و متمایب به بزرگتر و متمایب به یک باشد نشاندهنده خحای

تواند این فرض اولیه تحقیق را تایید کند کطه احتمطالا بطه دلیطب ایطن کطه در اکثطر          می λیک 
صنایع تصمیات خرید متقدم بر نتایج فروش است، میزان خحا در پیش بینی تقاضطای دوره و  

 پایان دوره بالا است.    تعدیب موجودی

 اول و دوم  های نتایج آزمون فرضیه

، ضططرایب همبسططتگی اسططویرمن و کنططدال تططائو بططرای هططر جفططت از متوسططط ، ضططرایب همبسططتگی اسططویرمن و کنططدال تططائو بططرای هططر جفططت از متوسططط 55در جططدول در جططدول 
گرهای اقلام تعهدی در صنایع ارائه شده اسطت. همچنطان کطه در ایطن جطدول مشطاهده       گرهای اقلام تعهدی در صنایع ارائه شده اسطت. همچنطان کطه در ایطن جطدول مشطاهده           معینمعین
نیسطت. ضطریب همبسطتگی     دار معنیدرصد  5در سح   βو  α ، ،c ،λبا با   πشود، همبستگی شود، همبستگی     میمی

 دار معنیاست که در سح  یک درصد  46/0و  63/0به ترتیب  βو  α اسویرمن و کندال تائو
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کننطدگان    دهد که سیاست اعتباری واحدتجاری و عرضه  است. این همبستگی مثبت نشان می
 مواد اولیه آن در یک صنعت تا حد بالایی یکسان است. 

 در صنایعگرهای مختش به شرکت اقلام تعهدی   ضرایب همبستگی بین متوسط معین :5جدول 
 𝜋 𝛼 𝑐 𝜆 𝛽 

𝜋  04/0- 01/0- 01/0- 08/0- 

𝛼 03/0  **71/0- **76/0- **46/0 

𝑐 06/0- **87/0-  **94/0 **46/0- 

𝜆 04/0- **89/0- **98/0  **46/0- 

𝛽 09/0- **63/0 **59/0-  ****5858//00-  

هطای اقطلام   هطای اقطلام       گطر گطر     کندال تائو  مثلث بالا( برای هطر جفطت از معطین   کندال تائو  مثلث بالا( برای هطر جفطت از معطین   در جدول فوق، ضرایب همبستگی اسویرمن  مثلث پایین( و ضرایب همبستگی در جدول فوق، ضرایب همبستگی اسویرمن  مثلث پایین( و ضرایب همبستگی 
گرهای مختش به شرکت در هر صنعت هسطتند. تعطداد مشطاهدات    گرهای مختش به شرکت در هر صنعت هسطتند. تعطداد مشطاهدات        گرها، میانگین معینگرها، میانگین معین    تعهدی سرمایه در گردش نمایش داده شده است. معینتعهدی سرمایه در گردش نمایش داده شده است. معین

 دار هستند.دار هستند.    درصد معنیدرصد معنی  11و و درصد درصد   55است. مقادیر علامت دار شده با یک ستاره و دو ستاره به ترتیب در سح  است. مقادیر علامت دار شده با یک ستاره و دو ستاره به ترتیب در سح    1717صنعت صنعت 

 
  πگرهای مختش به شطرکت    ، تابلوی اول، ضرایب همبستگی اسویرمن معین6در جدول 

در نسخه پانلی مدل جونز که در سطح  صطنعت بطرازش     𝜓با شیب تغییر فروش  βو  α ، ،ϕبا با 
 5در سطح    یدار  شطود همبسطتگی معنطی     شود، ارائه شده اسطت. همچنانکطه مشطاهده مطی      می

وجطود دارد. ضطریب    𝜓بطا   α ، ،ϕدرصد، و با علامطت مطورد انتظطار طبطق فرضطیه اول، بطین       
دار   درصطد معنطی   5اما مقطدار آن در سطح     ،بینی است  مثبت و محابق پیش 𝜓با با   πهمبستگی 

دار نیسطت، امطا علامطت آن محطابق       ، اگرتطه معنطی  𝜓با با   βضریب همبستگی  نیست. همچنین
 ق نیست.  فرضیه اول تحقی

گرهطای    ضرایب همبستگی اسویرمن انحراف معیار نسطبی معطین  ، 6در تابلوی دوم جدول 
در سح  صنعت با ضریب تعیین تعطدیب شطده مطدل جطونز      βو  α ، ،ϕبا با   πمختش به شرکت 

که بطه صطورت تلفیقطی در سطح  صطنعت بطرازش شطده اسطت، ارائطه شطده اسطت. ضطرایب             
   محابق فرضیه دوم تحقیق مثبت است. ایطن یافتطه نشطان   دار و   همبستگی اکثریت متغیرها معنی

شان در یک صنعت بزرگتر باشطد    گرها نسبت به میانگین  پراکندگی معینه دهد که هر ت  می
 یابد.  توان توضی  دهندگی مدل تعهدی جونز کاهش می
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 گرها با شیب تغییر فروش و انحراف معیار نسبی ضریب  ضرایب همبستگی معین :6جدول 
 تعیین تعدیب شده مدل جونز

 ضرایب همبستگی  اسویرمن معین گرهای مختش شرکت  با ضریب تغییر فروش در مدل جونز :تابلوی اول

 𝜋 𝛼 𝜙 𝛽 

 - + + + علامت مورد انتظار طبق فرضیه اول

𝜓 12/0 **55/0 **62/0 37/0 

ضرایب همبستگی اسویرمن انحراف معیار نسبی معین گرهای مختش به شرکت با ضریب تغییر فروش و  :تابلوی دوم
 ضریب تعیین تعدیب شده مدل جونز

 σ(𝜋) σ(𝛼) σ(𝜙) σ(𝛽) 

 - - - - علامت مورد انتظار طبق فرضیه دوم

R̅
2
 35/0- *46/0- *42/0- **62/0- 

( محاسبه شده اند. انحراف معیار نسبی برابر است با 3( تا  1های سری زمانی    مدلگرهای مختش به شرکت با استفاده از   معین
شیب متغیر  𝜓سازد.   گرهای اقلام تعهدی را هم مقیا  می  انحراف معیار تقسیم بر میانگین. انحراف معیار نسبی، پراکندگی معین

ضریب تعیین تعدیب شده  R̅2تغییر فروش در مدل جونز است که به صورت تلفیقی در سح  صنعت برازش شده است. همچنین  
 دار هستند.  درصد معنی 5درصد و  10مقادیر علامت دار شده با یک ستاره و دو ستاره به ترتیب در سح  مدل مزبور است. 

شطود. از اضطافه     مشطاهده مطی   5زش مطدل رگرسطیونی   ، نتایج بطرا 7در تابلوی اول جدول 
کردن عرض از مبدا به این مدل صرف نظر کردیم، زیطرا باعطث کطاهش شطدید در ضطریب      

از مدل کنار گذاشطته   ϕ، متغیر VIF>10تعیین مدل شد. همچنین به دلیب همخحی شدید با 
اول بطا شطیب تغییطر    و محطابق فرضطیه    دار معنیشد. این متغیر به تنهایی یک همبستگی مثبت، 

فروش در مدل جونز دارد. دو سنجه برای شیب تغییطر فطروش مطورد اسطتفاده قطرار گرفطت:       
شیب تغییر فروش در نسخه تقلیب یافته مدل جونز با متغیطر وابسطته اقطلام تعهطدی سطرمایه در      

𝜓𝑗گردش 
Δ𝑁𝐶𝑊𝐶       و شیب تغییر فروش در مدل شناخته شطده جطونز بطا متغیطر وابسطته کطب )

𝜓𝑗م تعهدی  اقلا
TACگرهطای    شود، محابق فرضیه اول، معین  (. همچنان که مشاهده میπ  وα 
𝜓𝑗بطا   یدار معنطی همبستگی مثبت و 

Δ𝑁𝐶𝑊𝐶  و𝜓𝑗
TAC   .دارنطدβ     همبسطتگی منفطی و محطابق

ψjدرصد با   10داری   انتظار در سح  معنی
ΔNCWC   .دارد 

، که در آن قدر محلطق  6یک مدل رگرسیونی  ، تابلوی دوم، نتایج برازش تجربی7در جدول 
گرهطای اقطلام     (، با انحراف معیار معطین ABS_U، یعنی   jهای مدل جونز  در صنعت   باقی مانده

شود. در این مطدل نیطز از اضطافه کطردن       تعهدی در هر صنعت برازش داده شده است، مشاهده می
زیرا باعث کطاهش شطدید در ضطریب تعیطین مطدل       ،عرض از مبدا به این مدل صرف نظر کردیم

 ϕگطر    ، که انحراف معیطار معطین  𝑆𝑇𝐷_𝜙𝑗شد. همچنین به دلیب همخحی نسبتا مسئله ساز، متغیر 



 12های کاربردی در گزارشگری مالی، شماره  پژوهش  34

و محطابق فرضطیه    دار معنطی است، از مدل کنار گذاشته شد. این متغیر به تنهایی همبسطتگی مثبطت،   
ستفاده قرار گرفطت: میطانگین قطدر محلطق     مورد ا ABS_Uدارد. دو سنجه برای  ABS_Uدوم با 

هططا در نسططخه تقلیططب یافتططه مططدل جططونز بططا متغیططر وابسططته اقططلام تعهططدی سططرمایه در      بططاقی مانططده
𝐴𝐵𝑆_𝑈𝑗گردش 

Δ𝑁𝐶𝑊𝐶 هطا در مطدل شطناخته شطده جطونز بطا         ( و میانگین قدر محلق باقی مانطده
𝐴𝐵𝑆_𝑈𝑗متغیر وابسته کب اقلام تعهدی  

TAC گطر    انتظار، انحطراف معیطار معطین   (. محابقπ   بعنطی ،
𝑆𝑇𝐷_𝜋𝑗 و انحططراف معیططار ،α یعنططی ،𝑆𝑇𝐷_𝛼𝑗 یططک همبسططتگی مثبططت بططا قططدر محلططق بططاقی ،
 های تحقیق  های مدل معمول و تقلیب یافته جونز دارند. یافته  مانده

 اول و دوم های نتایج آزمون فرضیه :7جدول 
 :5رگرسیونی نتایج برازش مدل : تابلوی اول

𝜓
𝑗

= 𝜐1𝜋𝑗 + 𝜐2𝛼𝑗 + 𝜐3𝜙
𝑗

+ 𝜐4𝛽
𝑗

+ 𝜀𝑗 

 P 𝝍
𝒋

𝚫𝑵𝑪𝑾𝑪 𝝍
𝒋

𝐓𝐀𝐂 

𝜋𝑗 + 
472/0  
 27/10)  

387/0  
 211/3)  

𝛼𝑗 + 
716/0  
 489/6)  

598/0  
 747/4)  

𝛽
𝑗
 - 

075/0-  
 968/1-)  

052/0-  
 316/1-)  

93/0 ضریب تعیین تعدیب شده  89/0  

 17 17 تعداد مشاهدات

 : 6نتایج برازش مدل رگرسیونی  :دوم تابلوی

𝐴𝐵𝑆_𝑈𝑗 = 𝜐1(𝑆𝑇𝐷_𝜋𝑗) + 𝜐2(𝑆𝑇𝐷_𝛼𝑗) + 𝜐3(𝑆𝑇𝐷_𝜙
𝑗
)

+ 𝜐4(𝑆𝑇𝐷_𝛽
𝑗
) + 𝜀𝑗 

 P 𝑨𝑩𝑺_𝑼𝒋
𝚫𝑵𝑪𝑾𝑪 𝑨𝑩𝑺_𝑼𝒋

𝑻𝑨𝑪 

𝑆𝑇𝐷_𝜋𝑗  + 
461/0  
 237/2)  

524/0  
 761/3)  

𝑆𝑇𝐷_𝛼𝑗 + 338/0  
 221/3)  

359/0  
 329/3)  

𝑆𝑇𝐷_𝛽𝑗 + 006/0-  
 440/0-)  

027/0-  
 378/1-)  

84/0 ضریب تعیین تعدیب شده  86/0  

 17 17 تعداد مشاهدات
در پرانتز ارائه شده است. قدر  tها حذف شده است. آماره   در هر دو تابلوی فوق، متغیر دارای همخحی شدید از مدل

 دهد.  علامت مورد انتظار ضریب را نشان می Pاست.  12/2برابر با  16با درجه آزادی   tمحلق مقدار بحرانی آماره 
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تر باشد،   دهد که هر تقدر فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی ناهمگون  به طور کلی نشان می
شود، بیشطتر خواهطد     های آن سنجیده می  مانده  خحای مدل جونز، که در قالب قدرمحلق باقی

گرهطای مخطتش بطه      برای این مشاهده ایطن اسطت کطه اگطر پراکنطدگی معطین       بود. یک دلیب
بطرای توضطی  رفتطار متوسطط      𝜓شرکت در یک صنعت زیاد باشطد، تطوان پطارامتر میطانگین     

رود مدل تعهدی که در ایطن تحقیطق بطرای      یابد. بر این اسا  انتظار می  ها کاهش می  شرکت
( بطه شطکب   8ئه شده است  یعنی مطدل رگرسطیونی   گرهای اقلام تعهدی ارا  کنترل بیشتر معین

های مبتنی بر آن تغییرات اقطلام تعهطدی مشطاهده      بهتری در مقایسه با مدل جونز و سایر مدل
 شود.  شده را توضی  دهد. شواهد مربوط به آزمون تجربی این ادعا در ادامه ارائه می

 نتایج آزمون فرضیه سوم 
انتخای مدل استفاده شود. بطا   درمعیار نسبی  و نه محلق(  یکتواند به عنوان   ضریب تعیین می

تطوان ادعطا     ( در خصوص مفهوم ضمنی ضطریب تعیطین، مطی   38: 2012تعمیم استدلال وولدریج  
کرد که ضریب تعیین در یطک مطدل تعهطدی رگرسطیون پایطه معطرف مربطع ضطریب همبسطتگی          

𝑇𝐴𝐶𝑖,𝑡  و𝑇𝐴�̂� 𝑖,𝑡   شططده در ایططن تحقیططق  مططدل   پیشططنهاددر نمونططه اسططت. در مططدل تعهططدی
(، که حاصب بسط یک سری معادلات جبری است، تاخیر مرتبطه اول تغییطر فطروش    8رگرسیونی 

کننده سح  اقطلام تعهطدی در مطدل پایطه جطونز افطزوده شطده اسطت.          به مجموعه متغیرهای کنترل
شطود    ین مطی اضافه شدن یک متغیر جدید به یک مدل به طور مکانیکی باعث افزایش ضریب تعی

بر این اسا ، این شاخش به تنهایی برای آزمون این مسئله که آیا افزودن یطک متغیطر جدیطد بطه     
( و لازم اسطت کطه عطلاوه بطر توجطه بطه       2012دهد کافی نیست  وولطدریج،   مدل آن را بهبود می
، 8دار بودن ضریب متغیر اضافه شده نیز بررسی شطود. در جطدول     شده، معنی ضریب تعیین تعدیب

   نتایج برازش مدل تعهدی تحقیق در کنار نتایج برازش مدل جونز ارائه شطده اسطت. هطر دو مطدل    
انطد. بطرای     های انتخای مدل به صطورت تلفیقطی بطرازش شطده      در سح  صنعت و بر اسا  آزمون

بطرای هطر صطنعت بطا اسطتفاده از       tتصحی  ناهمسانی واریطانس و خودهمبسطتگی سطریالی، آمطاره     
مرتبه تاخیر برآورد شده است. برای هطر مطدل، میطانگین و میانطه      2با  Newey-Westتخمین زن 

متنطاظر بطا آن بطر     tضرایب رگرسیون و ضریب تعیین ارائه شده است. میطانگین ضطرایب و آمطاره    
بطرای میطانگین    t( محاسبه شده است. بر این اسا  درجه آزادی آماره 1973اسا  فاما و مکبث  

بطرای میانطه ضطرایب بطر      tکاری بیشطتر، درجطه آزادی آمطاره      نظور محافظهاست. به م 16ضرایب 
 ( تعیین شده است.  df= 36-1اسا  تعداد مشاهدات کوتکترین صنعت  
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( و مدل جونز به صورت تلفیقی در 8نتایج برازش مدل تعهدی تحقیق  مدل  :8جدول 
 سح  صنعت 

 𝐎𝐀𝐂𝐭 𝐓𝐀𝐂𝐭 متغیرها

 مدل تحقیق مدل جونز مدل تحقیق مدل جونز 

  P میانه میانگین میانه میانگین میانه میانگین میانه میانگین 

Intercept ? 
029/0  
 446/3)  

 025/0  
 813/1)  

015/0  
 779/1)  

023/0  
 087/1)  

104/0  
 473/6)  

088/0  
 843/2)  

087/0  
 172/5)  

072/0  
 509/2)  

𝟏/𝑨𝒕 + 
7/657  
 487/0)  

380/0-  
 893/0-)  

3/184  
 115/0)  

7/267-  
 390/0)  

1/1712  
 379/1)  

6/129-  
 050/0-)  

6/788  
 589/0)  

7/434-  
 489/0-)  

∆𝑺𝒕 + 
163/0  
 867/6)  

159/0  
 439/3)  

159/0  
 930/6)  

165/0  
 919/1)  

161/0  
 092/8)  

173/0  
 225/2)  

153/0  
 180/7)  

157/0  
 829/3)  

∆𝑺𝒕−𝟏 ؟ 
  115/0  

 805/7)  

111/0  
 344/2)  

  157/0  
 825/6)  

131/0  
 699/3)  

𝑷𝑷𝑬𝒕 - 
096/0-  
 543/4-)  

088/0-  
 067/3-)  

092/0-  
 828/3-)  

093/0-  
 596/4-)  

137/0-  
 547/4-)  

136/0-  
 022/2-)  

136/0-  
 911/3-)  

133/0-  
 944/1-)  

13/0 ضریب تعیین  12/0  18/0  19/0  11/0  12/0  17/0  16/0  

ضریب تعیین تعدیب 
 شده

11/0  10/0  16/0  18/0  10/0  10/0  15/0  13/0  

  154 17  154 17  154 17  154  17 تعداد مشاهدات

های نمایش داده شده   اند. آماره  های انتخای مدل به صورت تلفیقی برازش شده  ها در سح  صنعت و بر اسا  آزمون  رگرسیونهمه 
است که بر اسا  انحراف معیار توزیع آماری  tصنعت و آماره  17رگرسیونی به دست آمده از هر مدل در  شامب میانگین ضرایب

 17ضرایب رگرسیون در پرانتز ارائه شده است. برای هر مدل، میانه ضریب هر متغیر در  tضرایب محاسبه شده است. مقدار آماره 
الی، مقدار متناظر با آن در جدول قابب مشاهده است. به منظور تصحی  ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سری tصنعت و آماره 

مرتبه تاخیر برآورد شده است. قدر محلق مقدار بحرانی  2با  Newey-Westضرایب در هر صنعت با استفاده از تخمین زن  tآماره 
است. تعداد  03/2و  12/2 برای کوتکترین صنعت( به ترتیب برابر با  35و  16درصد دو دامنه با درجه آزادی  5در سح   tآماره 

شرکت در صنایع است.  -دهنده تعداد صنعت و میانه فراوانی مشاهدات سال  مشاهدات برای میانگین و میانه ضرایب به ترتیب نشان
P دهد.    ون را نشان میبینی شده ضرایب رگرسی  علامت پیش 

 
شطده تحقیطق بطا هطر دو سطنجه       شود، در مدل بطرازش   مشاهده می 8که در جدول  همچنان
، که مربوط به اقلام تعهدی منفطی اسطتهلاک   PPE(، ضریب TACو  OACاقلام تعهدی  

است. به همین ترتیب، ضطریب تغییطر    دار معنیدرصد  5است، محابق انتظار منفی و در سح  
است. میانگین  میانه( ضریب  دار معنیدرصد  5( مثبت و در سح  𝑆𝑡∆ه جاری  فروش دور

( اسطت کطه   131/0  157/0( و 111/0  115/0(  بطه ترتیطب   𝑆𝑡−1∆تغییر فروش دوره قبطب   
شطده مطدل    هستند. همچنین میانگین ضرایب تعیین تعدیب دار معنیدرصد  5همگی در سح  

 ضرایب متنطاظر   است که از 17/0و  18/0به ترتیب  TACو  OACتحقیق با دو متغیر وابسته 
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( و مدل جونز به صورت 8نتایج برازش مدل تعهدی تحقیق  مدل رگرسیونی   :9جدول 
 سری زمانی در سح  شرکت

 𝐎𝐀𝐂𝐭 𝐓𝐀𝐂𝐭 متغیرها

 مدل تحقیق مدل جونز مدل تحقیق مدل جونز 

  P میانه میانگین میانه میانگین میانه میانگین میانه میانگین 

Intercept ؟ 
040/0  
 265/3)  

029/0  
 599/0)  

104/0  
 344/1)  

018/0  
 263/0)  

105/0  
 198/6)  

074/0  
 358/0)  

175/0  
 877/1)  

038/0  
 115/0)  

𝟏/𝑨𝒕 + 
7/40041  
 583/0)  

1/1331-  
 311/0-)  

2/16286  
 195/0)  

4/1166  
 428/0)  

6/5099  
 068/0)  

2/4330  
 417/0)  

7/7127  
 066/0)  

8/4960  
 209/2)  

∆𝑺𝒕 + 
141/0  
 510/9)  

141/0  
 598/0)  

146/0  
 203/8)  

149/0  
 081/2)  

105/0  
 909/5)  

105/0  
 897/0)  

106/0  
 657/4)  

106/0  
 788/1)  

∆𝑺𝒕−𝟏 ؟ 
  117/0  

 797/6)  

122/0  
 509/1)  

  132/0  
 954/6)  

145/0  
 462/4)  

𝑷𝑷𝑬𝒕 - 
059/0-  
 548/1-)  

062/0-  
 270/0-)  

086/0-  
 734/1-)  

045/0-  
 537/0-)  

065/0-  
 884/0-)  

058/0-  
 132/0-)  

086/0-  
 935/1-)  

061/0-  
 992/0-)  

37/0 ضریب تعیین  35/0  49/0  51/0  37/0  36/0  49/0  50/0  

17/0 ضریب تعیین تعدیب شده  15/0  21/0  23/0  17/0  16/0  21/0  22/0  

 14  200 14  200 14  200 14  200 تعداد مشاهدات

 های نمایش داده شده شامب میانگین ضرایب  اند. آماره  ها به صورت سری زمانی و در سح  شرکت برازش شده  کلیه مدل

است که بر اسا  انحراف معیار توزیع آماری ضرایب محاسبه  tسری زمانی و آماره  200رگرسیونی به دست آمده از هر مدل در 
متناظر با آن در  tب رگرسیون در پرانتز ارائه شده است. برای هر مدل، میانه ضریب هر متغیر و آماره ضرای tشده است. مقدار آماره 

ضرایب در هر صنعت با  tجدول قابب مشاهده است. به منظور تصحی  ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی، مقدار آماره 
درصد دو  5در سح   tد شده است. قدر محلق مقدار بحرانی آماره مرتبه تاخیر برآور 2با  Newey-Westاستفاده از تخمین زن 
است. تعداد مشاهدات برای میانگین و  26/2و  97/1 برای کوتکترین سری زمانی( به ترتیب برابر با  9و  199دامنه با درجه آزادی 

بینی   علامت پیش Pها است.   ی زمانی شرکتهای زمانی و میانه فراوانی مشاهدات سر  دهنده تعداد سری  میانه ضرایب به ترتیب نشان
 دهد.   شده ضرایب رگرسیون را نشان می

 

تطوان    است بزرگتر هستند. با توجطه بطه ایطن شطواهد مطی      11/0و  13/0مدل جونز که به ترتیب در 
نتیجه گرفت که به طور متوسط، مدل تحقیق به شکب بهتری در مقایسه با مدل جطونز رفتطار اقطلام    

های تحقیطق در خصطوص گطام تصطادفی       دهد. با توجه به یافته  مشاهده شده را توضی  میتعهدی 
فروش، بین متغیر تغییطر فطروش دوره جطاری و دوره قبطب همخحطی وجطود نطدارد. لطذا، افطزایش          

تواند نشطان دهطد کطه در مطدل جطونز احتمطالا         می 𝑆𝑡−1∆ضریب تعیین مدل جونز با اضافه شدن 
توانطد باعطث شطود      دارد. عدم حضور این متغیر محذوف در مطدل مطی   یک متغیر محذوف وجود

که بخشی از تغییرات اقلام تعهدی عادی که تابعی از این متغیطر اسطت توسطط متغیرهطای موجطود      
در مدل توضی  داده نشود و لذا ضریب تعیین مدل کاهش یابد. شواهد بیشطتر در خصطوص ایطن    

جدول، مطدل تحقیطق و مطدل جطونز بطه صطورت سطری         ارائه شده است. در این 9یافته در جدول 
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هطای    مدل رگرسیونی سری زمانی شطرکت  200زمانی برازش شده اند. نتایج خلاصه شده برازش 
دهطد کطه مطدل      نمونه در این جدول قابب مشاهده است. نتایج ارائه شده در این جطدول نشطان مطی   

دهد  ضریب تعیین مطدل    توضی  میتحقیق به شکب بهتری تغییرات اقلام تعهدی مشاهده شده را 
 5در سطح    𝑆𝑡−1∆تعهدی تحقیق بزرگتر از ضریب تعیین مطدل جطونز اسطت و مضطافا ضطریب      

است(. همچنبن، نکته شایان ذکر این است که بطرازش هطر دو مطدل بطه صطورت       دار معنیدرصد 
تلفیقطی در  هطا بطه صطورت      سری زمانی باعث افزایش ضریب تعیین آنها در مقایسه بطا بطرازش آن  

هطای یطک     توانطد بطه دلیطب نطاهمگونی موجطود بطین شطرکت         شود. این نتیجه مطی   سح  صنعت می
 های تعهدی پانلی در سح  صنعت و نه طبقه ایجاد شده باشد.  صنعت متعاقب برازش مدل

( 1995شده، که توسطط دیچطاو و همکطاران      ، ضرایب تعیین دو مدل جونز تعدیب10در جدول 
ها   (، به جهت مقایسه با مدل تحقیق قابب مشاهده است. این مدل2002مدل مک نیکولز  ارائه شده، و 

شطود ضطریب تعیطین      که مشطاهده مطی   به صورت تلفیقی و در سح  صنعت برازش شده اند. همچنان
شطده بطه شطکب     شطده مطدل جطونز تعطدیب     شده مدل تحقیق در مقایسه با ضریب تعیطین تعطدیب   تعدیب
 شده  است. با این وجود، مدل مک نیکولز دارای یک ضریب تعیین تعدیبی بزرگتر دار معنی

 ضرایب تعیین مدل جونز تعدیب شده و مدل مک نیکولز  :10جدول 
 مدل مک نیکولز تعدیب شده (2002مدل مک نیکولز   (1995مدل جونز تعدیب شده   مدل تعهدی

 𝐎𝐀𝐂𝐭 𝐓𝐀𝐂𝐭 𝐎𝐀𝐂𝐭 𝐓𝐀𝐂𝐭 𝐎𝐀𝐂𝐭 𝐓𝐀𝐂𝐭 متغیر وابستهمتغیر وابسته

 16/0 15/0 53/0 55/0 07/0 06/0 ضریب تعیینضریب تعیین
ضطططریب تعیطططین ضطططریب تعیطططین 
 تعدیب شدهتعدیب شده

05/0 05/0 
53/0 51/0 

12/0 12/0 

 ((19951995مدل جونز تعدیب شده  مدل جونز تعدیب شده  

𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 = 𝜇
0

+ 𝜇
1

(1/𝐴𝑡) + 𝜇
2

(∆𝑆𝑖,𝑡) + 𝜇
3
(𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡) + 𝑒𝑖,𝑡   

 ((20002000مدل مک نیکولز  مدل مک نیکولز  

𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 = 𝜇
0

+ 𝜇
1
(1/𝐴𝑡) + 𝜇

2
(∆𝑆𝑖,𝑡) + 𝜇

3
(𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡) + 𝜇

4
(𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡−1) + 𝜇

5
(𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡)

+ 𝜇
6

(𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡+1) + 𝑒𝑖,𝑡   
 بودنبودن  شده از نظر مشکب همزمانشده از نظر مشکب همزمان  مدل مک نیکولز تعدیبمدل مک نیکولز تعدیب

𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 = 𝜇
0

+ 𝜇
1
(1/𝐴𝑡) + 𝜇

2
(∆𝑆𝑖,𝑡) + 𝜇

3
(𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡) + 𝜇

4
(𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡−1)

+ 𝜇
5
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داده میانگین ایطن ضطرایب در    تلفیقی و در سح  صنعت برازش شده اند. ضرایب تعیین نمایشهای فوق به صورت   مدل
 صنعت هستند.   17
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اسطت. یکطی از دلایلطی کطه باعطث       TACو  OACبرای دو متغیر وابسطته   51/0و  53/0
شود این است که در این مطدل متغیطر     شده مدل مک نیکولز می افزایش ضریب تعیین تعدیب

( به طور همزمان هم در متغیرهای مستقب و هطم  در  CFO𝑡نقد عملیاتی دوره جاری     جریان
تعریف  متغیر  وابسته  اقلام تعهدی(  حاضطر  اسطت  تطون  بطرای  محاسطبه  اقطلام  تعهطدی         

(. در نتیجطه، از منظطر اقتصادسطنجی در مطدل مطک نیکطولز، کطه        TAC𝑡=NI𝑡-CFO𝑡داریم:
( است، یطک مشطکب همزمطانی وجطود     2002یچاو و دیچف  ترکیبی از مدل جونز و مدل د

از  CFO𝑡شطده از مطدل مطک نیکطولز، کطه در آن       دارد. در این تحقیق، یطک نسطخه تعطدیب   
مشطاهده   10مجموعه متغیرهای مستقب حذف شده، برازش شده است. همچنانکه در جدول 

د تعطدیب قطرار   مطور  بطودن  شود، ضریب تعیین تعدیب شده این مدل که از بابطت همزمطان    می
است که در مقایسه با مقطدار متنطاظر آن    12/0گرفته است، برای هر دو سنجه اقلام تعهدی، 

 برای مدل تحقیق کوتکتر است. 
    

 گیری    نتیجهبحث و 

گیطری    هطای جبطری و نظطری بطرای شناسطایی و انطدازه        ، از یک سطری مطدل  مقاله در این
های سیاست مطدیریت    گرها، مشخصه  ت. این معینگرهای اقلام تعهدی استفاده شده اس  معین

هطای    رود که در کنار شوک  دهند و انتظار می  در یک شرکت نشان می را سرمایه در گردش
باعث تغییر در سح  اقلام تعهدی عادی شوند. با این وجود، در مدل جطونز، کطه بطه     ،فروش

تعهدی عادی سرمایه در گردش شود، سح  اقلام   عنوان یک مدل پایه استاندارد شناخته می
گر در ضطریب تغییطر فطروش      های فروش است و اثر کلی این متغیرهای معین  تابعی از شوک

هطای تحقیطق بطین      . محطابق یافتطه  گطردد  خلاصطه مطی   و شطود   که به ططور تجربطی محاسطبه مطی    
دند، برآورد شط  3تا  1های سری زمانی   گرهای مختش به شرکت، که با استفاده از مدل  معین

با شیب تغییر فروش در نسخه پانلی مدل جونز، کطه در سطح  صطنعت تصطری  شطده اسطت،       
دهد که اگر فرایند ایجاد اقطلام    یک همبستگی وجود دارد. همچنین، شواهد تحقیق نشان می

های درون یک صنعت ناهمگون باشد، خحای مدل جطونز، کطه در قالطب      تعهدی در شرکت
هطا بطه ططور کلطی بطا        یابد. این یافته  شود، افزایش می  ن سنجیده میهای آ  مانده قدر محلق باقی

( انحباق دارد، اگر ته در این تحقیق الگوی جبری متفطاوتی  2012نتایج دوپاچ و همکاران  
گیطرد. در تحقیطق حاضطر،      گرهای اقلام تعهدی مطورد اسطتفاده قطرار مطی      برای شناسایی معین
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بینطی    های نظری، یطک مطدل تعهطدی بطرای پطیش       مدلهمچنین متعاقب نتایج حاصب از بسط 
شود. این مدل بر اسا  فرایندهای ایجاد اقطلام تعهطدی و     سح  اقلام تعهدی عادی ارائه می

دهطد    تحقیق نشطان مطی   این های تجربی  های موثر بر آن طراحی شده است. یافته  تجمیع مولفه
های مبتنی بطر آن، تغییطرات     سایر مدلکه این مدل به شکب بهتری در مقایسه با مدل جونز و 

 دهد.   شده را توضی  می اقلام تعهدی مشاهده
گیطرد.    دو فرض اولیه صطورت مطی   مبنایهای نظری تعهدی بر   در این تحقیق، بسط مدل

کنطد و    ها از یک روند گام تصادفی تبعیت می  فرض اول این است که فروش سالانه شرکت
صطنایع، تصطمیمات خریطد و تعهطدات آن مقطدم بطر نتطایج         فرض دوم این است که در اکثطر 

ها به طور تجربطی برقطرار اسطت یطک سطری        فروش است. به منظور بررسی این که آیا فرض
دهد که هر دو فرض برقرار است و به ططور    تجربی انجام شد. شواهد تحقیق نشان می  آزمون

 افزاید.  قیق میشود. این شواهد، به اعتبار مدل تعهدی تح  تجربی نقض نمی
نوبسندگان مقاله اعتقاد دارند که مدل تعهدی و روابط جبری پایه آن که در این تحقیطق  

کاربردهطایی  هطا    تواند برای تحقیقات تجربی حسابداری در برخی حطوزه   ارائه شده است می
دوره های نقطدی و سطود     بینی جریان داشته باشد. یک مثال، استفاده از این معادلات در پیش

های پانلی یا سطری    تواند مسئله انتخای بین نسخه  های این تحقیق می  آتی است. همچنین یافته
ن داخلی در تحقیقات آینده برجسطته کنطد، زیطرا بطه رغطم      ازمانی مدل تعهدی را برای محقق

هطا احتمطالا بطه شطکب بهتطری در        های سطری زمطانی، ایطن مطدل      های احتمالی مدل  محدودیت
هطای    هطا و مولفطه   شطوند، مشخصطه    های پانلی، که در سح  صنعت بطرازش مطی    مدل مقایسه با

 کنند.    موثر بر سرمایه در گردش و ناهمگونی آن ها را کنترل می
برای تحقیقات آتی، بررسی تطاثیر محطیط اقتصطادی بطر میطزان خحطای        هاپیشنهاد ی ازیک
تطر    آیا حاکمیت شرکتی قطوی بینی فروش است. برای مثال، این پرسش محر  است که   پیش
بینی فطروش شطودآ آیطا عطواملی ماننطد رقابطت شطدید در          تواند باعث کاهش خحای پیش  می

ها موثر باشدآ پیشنهاد دوم، آزمون تصری    تواند بر درجه خحا و تعدیب موجودی  صنعت می
( 1995و توان مدل تعهدی پیشنهادی در ایطن تحقیطق محطابق رویکطرد دیچطاو و همکطاران        

این مسئله مورد تحقیق قرار بگیرد که آیا ایطن مطدل خحطای     دقیقاست، به نحوی که به طور 
نوع اول و دوم را افزایش خواهد داد یا خیر. پیشنهاد سوم برای تحقیقات آتی، بررسی تطاثیر  

 های اقتصاد کلان بر ناهمگونی در فرایندهای ایجاد اقلام تعهدی است.   مولفه
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