
*Corresponding author: Nastaran Haghgoo Tabalvandani 

Nastaran.Haghgoo69@gmail.com 
33 

 Vol. 1, No. 1, 2018                                                                              33-48ص ص                                                                                           Management, Economics & Accounting                                     1397  بهار ،1اول، شماره سال                                                                    Quarterly Journal of New Applied Studies in          مطالعات نوين كاربردي در مديريت، اقتصاد و حسابداري         

 

A comparative study of the effect of operating accruals components on 

future profitability and future stock returns in the automotive, cement and 

base metals industries 
 

Mehrdad Sadrara1, Mohsen MohammadNoorbakhsh Langroodi2, Nastaran Haghgoo Tabalvandani3* 

 

1. Faculty of Literature and Humanities, University of Guilan, Iran 

2. Islamic Azad University, Rasht Branch, Iran 

3. Rahbord Shomal Higher Education Institute, Rasht, Iran 

 

Abstract 
The ever-expanding financial issues of companies have led to new debates about their future profits. In this regard, 

many researchers have sought new relationships between accounting variables, including accruals, and financial 

and economic issues. The present study uses the operational aspect of accruals and their components, which was 

first created by Richardson in 2006 and then developed by Papanastasopoulos from 2011 to 2017, to investigate 

the effect of operating accruals components on profitability and future stocks returns. The statistical population 

of the study consists of three industries of Tehran Stock Exchange, including automotive, cement and basic metals 

industries. Using systematic removal sampling, 55 companies were selected and the subject of the research was 

comparative and during the period 2010 to 2014. The statistical method used to test the research hypotheses is 

multivariate regression using OLS and EGLS methods. Findings indicate that in all three industries, there is no 

significant relationship between total operating accruals and its components with future stock returns; However, 

the existence of a negative relationship between total operating accruals and future stock returns is confirmed; But 

this relationship is not statistically significant. On the other hand, no significant relationship was found between 

the relationship of operating accruals and its components with future profitability, except in the cement industry. 

Keywords: Operating accruals, Net operating assets, Future profitability, Future stock returns, Sales growth, 

Accounting distortions. 
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 خودروسازی، سیمان و فلزات اساسی
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 چکیده

ها مطرح گردد. در این راستا پژوهشگران بسیاری به دنبال همواره مباحث جدیدی در خصوص کسب منافع آتی آنها باعث شده است تا گسترش روزافزون مسائل مالی شرکت

اً گیری از جنبه عملیاتی اقلام تعهدی و اجزای آن که ابتداند. پژوهش حاضر با بهرههای نوین متغیرهای حسابداری ازجمله اقلام تعهدی با مباحث مالی و اقتصادی برآمدهارتباط

از سوی پاپاناستاسوپولوس توسعه داده شد، به دنبال بررسی تأثیر اجزای اقلام تعهدی  2017تا  2011های توسط ریچاردسون ابداع گردید و در ادامه طی سال 2006در سال 

تهران شامل صنایع خودروسازی، سیمان و فلزات اساسی باشد. جامعه آماری پژوهش حاضر را سه صنعت بورس اوراق بهادار عملیاتی بر سودآوری آتی و بازده آتی سهام می

شرکت انتخاب گردیدند و موضوع پژوهش بصورت تطبیقی و طی  55گیری حذف سیستماتیک که صورت پذیرفت، درنهایت تعداد دهد که با استفاده از نمونهتشکیل می

 EGLSو  OLSهای های پژوهش، رگرسیون چند متغیره با استفاده از روشجهت آزمون فرضیه ها بررسی گردید. روش آماری مورد استفادهدر آن 1393تا  1389دوره زمانی 

داری بین کل اقلام تعهدی عملیاتی و اجزای آن با بازده آتی سهام وجود ندارد؛ گرچه وجود های پژوهش حاکی از آن است که در هر سه صنعت، رابطه معنیباشد. یافتهمی

دار نیست. از طرفی در مورد رابطه اقلام تعهدی عملیاتی و اجزای گردد؛ اما این رابطه به لحاظ آماری معنیتعهدی عملیاتی و بازده آتی سهام تأیید میرابطه منفی بین کل اقلام 

 داری یافت نشد.آن با سودآوری آتی، بجز در صنعت سیمان، ارتباط معنی

 های حسابداری.ملیاتی، سودآوری آتی، بازده آتی سهام، رشد فروش، تحریفهای عاقلام تعهدی عملیاتی، خالص داراییواژگان كلیدی: 
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 مقدمه

هایی که اقلام تعهدی کم نسبت به شرکت 1های با اقلام تعهدیکه شرکتاین موضوع به خوبی به اثبات رسیده است 

در سراسر جهان  2یابند که این مسئله اصطلاحاً به ناهنجاری اقلام تعهدیزیادی دارند به بازده میانگین بیشتری دست می

ورد وجود دارد که آیا این (. هرچند، در منابع علمی بحثی همیشگی در این م2010 ،شود )ریچاردسون و همکارانمنتج می

سیستماتیک است یا نشانه صرف ریسک معقول و منطقی.  گذاری نادرست()قیمت گذاریدهنده سوءقیمتناهنجاری نشان

-دهد، اقلام تعهدی پایداری کمی دارند، اما سرمایهگذاری ارائه می( برای سوءقیمت1996براساس تعریفی که اسلون )

 گذاری سهام به اقلام تعهدی نسبت به اقلام ضمانتطور ضمنی در قیمتهکنند و بمرکز میتجربه روی سود تگذاران بی

دارند،  یکم یکه اقلام تعهد ییهاشرکت ارائه نمود، 2008در سال ان ی که خفیبراساس تعر دهند.اهمیت بیشتری می شده

 .روندیبشمار م تریبحران ی )توقیف( هستند،آشفتگ سکیدر معرض ر شتریجهت که ب نیاز ا

است.  یکم اقلام تعهد یداریپا شودیم ی برداشتاقلام تعهد یکه از ناهنجار مفهومی ،یگذارمتیسوءق رابطه بادر 

 گر،ید یدارند. از سو یکمتر 3یآت یسودآور ،شانمقابل یهادارند نسبت به شرکت یادیز یکه اقلام تعهد ییهاشرکت

 ی،منطق فیدارند. بالعکس، در تعر یآتی بر سودآور یمنف ریتأث یاقلام تعهد(، 2017های پاپاناستاسوپولوس )بر اساس یافته

 مطرح نشده است.  یکمتر اقلام تعهد یداریپا

ها آن ها باعث شده است تا همواره مباحث جدیدی در خصوص کسب منافع آتیگسترش روزافزون مسائل مالی شرکت

غیرهای حسابداری های نوین متستا پژوهشگران بسیاری در داخل و خارج از کشور به دنبال ارتباطمطرح گردد. در این را

مطالعات خود به نقل  ( در2017) اند. برای مثال پاپاناستاسوپولوسازجمله اقلام تعهدی با مباحث مالی و اقتصادی برآمده

پس از انتشار سهام دچار  تا انتشار سهام همراه است، اما یشیافزا یعملکرد سود با روند نماید کهاشاره می( 2003) تریر از

در  یکمتر یرسودآو ،دکنندهیبازخر یهامنتشرکننده سهام نسبت به شرکت یهاشرکت گر،ید ی. از سوشودیتنزل م

نسبت به  کنند،یتشر مکه سهام را من شتریب یبرخوردار از اقلام تعهد یهاشرکت رودیانتظار م نیدارند. بنابرا ندهیآ

 یند. براداشته باش ندهیدر آ یکمتر یسودآور کنندیم دیکم که سهام را بازخر یاقلام تعهد یدارا یهاشرکت

 ،انده منتشرکننده سهامشان کمقابل یهانسبت به شرکت کنندیم دیکه سهام را بازخر ادیز یاقلام تعهد یدارا یهاشرکت

  ارائه داد. یمشابه ینیبشیپ توانینم

توسط ریچاردسون  2006وهش حاضر با توجه به جنبه عملیاتی اقلام تعهدی کل و به ویژه اجزای آن که ابتدا در سال پژ

 رابطه بین اجزای تعاملی، توسط پاپاناستاسوپولوس و همکاران توسعه داده شد 2017تا  2011های ابداع شد و سپس در سال

های تجربی بسیاری ازجمله دهد. یافتهقرار می یبررسمورد  5سهام آتی بازدهرا با سودآوری آتی و  4ی عملیاتیاقلام تعهد

نمایند. بین کل اقلام تعهدی با سودآوری آتی و بازده سهام را تأیید می ( وجود رابطه منفی2010پژوهش وو و همکاران )

در این پژوهش، شکل عملیاتی  گرچه این نتایج همواره در خصوص اشکال مختلف اقلام تعهدی متفاوت بوده و تأکید ما

داری از این اقلام تعهدی است. از طرفی سودها و همچنین عملکرد قیمت سهام از اقلام تعهدی، خلاصه اقتصادی معنی

کنند. با توجه به مباحث فوق، پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به این سوال است که در صورتی که جنبه عملیاتی رابطه ارائه می

                                                           
1. Accruals 
2. Accruals Anomaly 
3. Future Profitability 
4. Operating Accruals 
5. Future Stock Return  
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داری بین کل اقلام تعهدی عملیاتی با سودآوری آتی و بازده آتی رنظر گرفته شود، آیا رابطه منفی و معنیاقلام تعهدی د

-)تحریف 2های عملیاتیو کارایی در بکارگیری دارایی 1سهام برقرار است؟ همچنین بین اجزای این اقلام شامل رشد فروش

 داری برقرار است؟زده آتی سهام رابطه معنی( و تعامل این اجزاء با سودآوری آتی و با3های حسابداری

 

 . پیشینه پژوهش2

مود. وی پژوهش نگذاری اقلام تعهدی و رابطه این اقلام با سودآوری آتی را بررسی ( موضوع قیمت1996سابرامانیام )

رسید که رابطه انجام داد. محقق مورد اشاره به این نتیجه  1993تا  1973ه زمانی شرکت طی دور -سال 21135خود را در 

یانگر توانایی اقلام ای بین اقلام تعهدی اختیاری و سودآوری آتی وجود دارد. به باور وی، این رابطه مثبت، بمثبت قوی

 تعهدی اختیاری در انتقال اطلاعات در مورد قدرت سودآوری آتی شرکت به عموم است.

تعهدی و بازده آتی سهام با درنظرگرفتن متغیر رشد ( طی پژوهشی به بررسی رابطه بین اقلام 2004دسای و همکاران )

گیری نمودند که ناهنجاری اقلام تعهدی، در سطح کل اقلام تعهدی با درنظرگرفتن رشد ها نتیجهفروش پرداختند. آن

شود. همچنین پژوهشگران یاد شده تشخیص دادند که ناهنجاری اقلام تعهدی با درنظرگرفتن نسبت فروش کاهش داده نمی

 ماند.رزش دفتری به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام، در سطح کل اقلام تعهدی باقی میا

ها در پژوهش خود، پیامدهایی (، مبحث اجزای عملیاتی اقلام تعهدی را مطرح نمودند. آن2006) ریچاردسون و همکاران

دآوری درنظر گرفتند. محققان یاد های حسابداری را برای اقلام تعهدی حسابداری و سواز عوامل رشد شرکت و تحریف

هایی که درمقابل، شرکتآید؛ وجود میگذاری بهبا احتمال بیشتری توسط رشد در سرمایهشده بیان نمودند که جزء رشد، 

های عملیاتی( هستند، های عملیاتی )گردش خالص داراییدارای بیشترین کاهش در جزء کارایی در بکارگیری دارایی

ها را هم به همراه دارند. محققان مزبور، تأثیر هریک از اجزای یاد های حسابداری مربوط به داراییحریفبیشترین مقدار ت

شده را بر پایداری اقلام تعهدی ارزیابی نمودند و در نهایت به این نتیجه رسیدند که هردو جزء رشد و کارایی در بکارگیری 

 تأثیر گذارند؛ اگرچه سهم جزء کارایی بیشتر است. های عملیاتی بر پایداری کمتر اقلام تعهدیدارایی

جه به آن قسمت از گذار با توگذاری بیش از اندازه سرمایه( معتقد بودند که قیمت2014دوکاکیس و پاپاناستاسوپولوس )

بطه، برای ی در این راها به فرضیات مشابهباشد. با این حال، آنهای حسابداری میاقلام تعهدی است که مُنتسب به تحریف

مودند که به نظر آن بخش از اقلام تعهدی که مُنتسب به رشد باشد، دست پیدا نکردند. همچنین محققان یاد شده بیان ن

ی سازگار باشد. به گذارهای سرمایهبینی جزء رشد از اقلام تعهدی، بیشتر با توضیح منطقی بر اساس نظریهتوانایی پیش

الی را کاهش های تأمین متواند محدودیتهای حسابداری میه در بخشی از تحریفگذاری بیش از اندازعبارتی، قیمت

ر هزینه سرمایه عنوان یک پاسخ عقلانی در مورد کاهش دگذاری مدیران شرکت بهداده و منجر به افزایش ارزش سرمایه

 شود. 

سهام را آتی های گذاران و بازدهسرمایههای نگرش (یعدم تجانس )ناهنجار( رابطه اقلام تعهدی، 2016پنِگ و همکاران )

گیری اقلام تعهدی از ها برای اندازهبررسی نمودند. آن 2007تا  1994شرکت طی بازه زمانی  1116ای متشکل از در نمونه

                                                           
1. Sales Growth 
2. Efficiency using the operating assets  
3. Accounting Distortions 
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گذاران ههای سرمای( استفاده نموده و در ابتدا تأثیر این متغیر را بر ناهنجاری نگرش1991معیار اقلام تعهدی اختیاری جونز )

های آتی سهام شرکت سنجیدند. نتایج گذاران را بر بازدههای سرمایهو سپس تأثیر تعامل اقلام تعهدی و ناهنجاری نگرش

که اقلام  ابدییم شیافزا یزمان ،گذاران در خصوص ارزش شرکتهیسرما یهانگرشها نشان داد که سطح ناهنجاری آن

کمتر خواهد  یزمان ،سهام شرکت پس از اعلان سود یآت یهابازده همچنینشد. با افتهی شیموجود در شرکت افزا یتعهد

نشان  هاآن جینتا تیباشد. در نها افتهی شیافزا ی،اقلام تعهد شیواسطه افزابهگذاران های سرمایهناهنجاری نگرشبود که 

 انیب یزمان ،سهام یآت یهابازدهدر خصوص گذاران های سرمایهناهنجاری نگرشبر  یکه اثر محرک اقلام تعهد داد

 آور داشته باشند.مدت شرکت جنبه الزاممربوط به فروش کوتاه یهاتیشود که محدودیم

گذاری نادرست اقلام های تأمین مالی را با تمرکز بر قیمت( رابطه ناهنجاری اقلام تعهدی و فعالیت2017پاپاناستاسوپولوس )

ها را بررسی نمودند. نمونه مورد بررسی آن 2013تا   1989های م تعهدی طی سالتعهدی در مقابل توضیح عقلانی اقلا

داری بین اقلام ها نشان داد ارتباط منفی معنیشد. نتایج آنشرکت در بورس اوراق بهادار لندن شامل می –سال  22973

 رد.ها( وجود داتعهدی عملیاتی با بازده آتی سهام و سودآوری آتی )بازده آتی دارایی

ها با بازده آتی و بازده غیرعادی آتی سهام ( در پژوهشی دیگر به بررسی رابطه بین رشد دارایی2017پاپاناستاسوپولوس )

ده های سودده و زیانکشور اروپایی پرداخت. وی در این بررسی، شرکت 16ها در تحت موضوع ناهنجاری رشد دارایی

ده انجام داد. وی در شرکت زیان -هزار سال 17شرکت سودده و  -هزار سال 54را مد نظر قرار داد و پژوهش خود را در 

گذاریِ غلط تحقیق خود به سه نتیجه مشخص دست یافت. اول اینکه ناهنجاری رشد دارایی در اروپا بیشتر به دلیل قیمت

تواند برای تحقیقش، می گردد. دوم اینکه نتایجبوده و خود منجر به ایجاد چالشی در خصوص تعاریف مبتنی بر ریسک می

ها فراهم آورد. در نهایت نتایج حاضر محققین مبنایی مناسب جهت بررسی سود و زیان در زمان بروز ناهنجاری رشد دارایی

المللی فعال هستند در جهت اخذ تصمیمات مناسب در گذاری که در حوزه بینتواند به آن دسته از مدیران سرمایهمی

 یاری رساند. هاخصوص تخصیص دارایی

بینی بازده های عملیاتی در پیش( به بررسی رابطه اجزای رشد خالص دارایی1388در بین تحقیقات داخلی نیز، فرخی )

 1376شرکت طی دوره زمانی  160ها و بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت. نمونه مورد بررسی وی را دارایی

طور با تفکیک به دو های عملیاتی در حالت کلی و همیننشان داد که رشد خالص داراییشد. نتایج وی شامل می 1387تا 

 ها دارد.آتی دارایی های عملیاتی بلندمدت، رابطه منفی با بازدهجزء اقلام تعهدی و رشد خالص دارایی

ا استفاده از این اجزاء، نقش ( در پژوهشی از اجزای اقلام تعهدی عملیاتی استفاده نمودند و ب1390رضازاده و همکاران )

ها نشان داد که تحریفات تحریفات موقت حسابداری را در کاهش پایداری اقلام تعهدی بررسی نمودند. نتایج پژوهش آن

ها حاکی از این بود که رشد فروش، حسابداری عاملی مهم در کاهش پایداری اقلام تعهدی است. از سوی دیگر، نتایج آن

دهد. وی در خصوص ها، پایداری اقلام تعهدی را افزایش میدی را کاهش و استفاده کارآمد از داراییپایداری اقلام تعه

اجزای اقلام تعهدی عملیاتی، رابطه منفی بین جزء رشد فروش و همچمنین رابطه مثبتی بین تغییرات کارایی و اجزای تعاملی 

ها از دار نبود. لازم به ذکر است آنی با سودآوری آتی معنیبا سودآوری آتی مشاهده نمود؛ گرچه رابطه بین اجزای تعامل

 ( به عنوان معیار سودآوری آتی استفاده نمودند. RNOAهای عملیاتی )نرخ بازده حسابداری( )بازده خالص داراییمتغیر 

تا  1381های طی سال هاتکشر یسودآور بر یاتیعمل یتعهد اقلام اجزاء راتییتغ اثر یبررس( به 1391دستگیر و مهرجو )

( به عنوان معیار سودآوری آتی استفاده نمودند. RNOAهای عملیاتی )بازده خالص داراییها از متغیر پرداختند. آن 1386
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 شرکت گردش در هیسرما و ی )کل اقلام تعهدی عملیاتی(اتیعمل یتعهد اقلام خالص راتییتغ نیب که ها نشان دادآن جینتا

 و یجار سال در ییکارا راتییتغ نیب نیهمچن. دارد وجود یمنف رابطه ندهیآ سال سود ،مقابل سمت در و یجار سال در

 اقلام خالص راتییتغ و فروش رشد اثرات مورد در آمده بدست جینتا حال نیع در. است برقرار یمثبت رابطه ندهیآ سال سود

 ت.سین داریمعن نده،یآ سال سود و یجار سال در شرکت یرجاریغ یاتیعمل یتعهد

شرکت بورس اوراق بهادار  86ی در آت یآور سود با یاریراختیغ و یاریاخت یتعهد اقلام رابطه یبررس( به 1395پور )سلیم

 یآت یسودآورو غیراختیاری با  یاریاخت یتعهد اقلام نیبپرداخت. نتایج وی نشان داد  1393تا  1384تهران طی دوره 

 .دارد وجودی داریمعن مثبت رابطه ،شرکت

های حسابداری را در ( انتساب اقلام تعهدی عملیاتی به اجزای رشد فروش و تحریف1395در نهایت، رستمی و همکاران )

در بورس اوراق بهادار تهران بررسی نمودند. نتایج مقدماتی محققان فوق نشان  1388 -1392شرکت برای بازه زمانی  115

داری وجود دارد؛ از طرفی، نتایج پژوهش ها رابطه منفی و معنیه آتی سهام شرکتداد که بین اقلام تعهدی عملیاتی و بازد

های عملیاتی و جزء تعاملی اجزای یاد بیانگر آن بود که بین هر کدام از اجزای رشد فروش، کارایی در بکارگیری دارایی

 داری برقرار است.ها رابطه منفی و معنیشده نیز با بازده آتی سهام شرکت

 

 فرضیات پژوهش. 3

 با توجه به مبانی نظری و ادبیات عنوان شده، فرضیات پژوهش به شکل زیر مطرح گردیدند:

 داری وجود دارد.فرضیه اول: بین کل اقلام تعهدی عملیاتی و سودآوری آتی رابطه منفی معنی

اجزاء با  نیو تعامل ا یاتیعمل هایییدارا یریدر بکارگ ییکاراتغییرات همزمان رشد فروش،  ریتأث نیبفرضیه دوم: 

 وجود دارد. دارییرابطه معن یآت سودآوری

 داری وجود دارد.فرضیه سوم: بین کل اقلام تعهدی عملیاتی و بازده آتی سهام رابطه منفی معنی

بازده اجزاء با  نیو تعامل ا یاتیعمل هایییدارا یریدر بکارگ ییکاراتغییرات همزمان رشد فروش،  ریتأث نیبفرضیه چهارم: 

 وجود دارد. دارییمعنرابطه  آتی سهام

 

 ها و متغیرهای پژوهش. مدل4

های رگرسیونی چند متغیره های اول و دوم پژوهش به ترتیب از مدلدر پژوهش حاضر جهت سنجش فرضیه

 شود.( به شرح ذیل استفاده می2017پاپاناستاسوپولوس )
ROAt+1 = γ0 + γ1ROAt + γ2TACCt + υt+1                                                                 (1)     

 

ROAt+1=γ0+γ1ROAt +γ2SGt – γ3∆ATt – γ4 (SGt * ∆ATt) +υt+1                            (2) 

 

استفاده های رگرسیونی چند متغیره ذیل های سوم و چهارم پژوهش نیز به ترتیب از مدلهمچنین جهت سنجش فرضیه

 شود.می
RETt+1=γ0 + γ1TACCt + γ2SIZEt +γ3BMt +υt+1                                                        (3) 

 

RETt+1=γ0 + γ1SGt – γ2∆ATt – γ3 (SGt * ∆ATt) + γ4SIZEt +γ5BMt + υt+1          (4) 
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 ها:که در این مدل

 متغیرهای وابسته:

 گردد:ها محاسبه می)سودآوری آتی( که از تقسیم سود خالص بر میانگین کل داراییها ( بازده دارایی1

ROA =
Net income

Average total assets
 

 2های انتهای دوره( تقسیم بر های ابتدای دوره + کل داراییها نیز برابر است با )کل داراییمیانگین کل دارایی

 ( بدست خواهد آمد:2010همکاران )( بازده آتی سهام که از رابطه پرایس و 2
RETt+1=Log (Ret+1( 

لازم به ذکر است جهت بدست آوردن عدد بازده سهام سالانه نیز، از رابطه )قیمت سهام در پایان سال، بعلاوه سود نقدی، 

 منهای قیمت سهام در ابتدای سال(، تقسیم بر قیمت سهام در ابتدای سال استفاده شده است.

 

 :متغیرهای مستقل

 شود: ( بصورت زیر محاسبه می2006و همکاران ) که بر اساس مدل ریچاردسون ( اقلام تعهدی عملیاتی1

1

t
t

t

NOA
ACC

NOA 


  

 که در آن:

tACC=  شرکتکل اقلام تعهدی عملیاتی 

tNOA△= های عملیاتی دوره جاری نسبت به دوره قبل خالص دارایی تغییرات 

1-tNOA= 1های عملیاتی شرکت در پایان سال خالص دارایی-t 

های شود. خالص داراییهای عملیاتی شناسایی میعنوان تغییر در خالص داراییبه بیان دیگر، کل اقلام تعهدی عملیاتی به

 گردد.ها محاسبه می( شرکتOL) های عملیاتی( منهای بدهیOA) های عملیاتیعملیاتی نیز از تفاوت کلیه دارایی

(، کلیه OA) های عملیاتی( دارایی2004ذکر است در پژوهش حاضر مطابق با پژوهش هیرشلیفر و همکاران )لازم به 

های عملیاتی را از طریق توان داراییها منهای وجه نقد و معادل آن درنظر گرفته شده است. به عبارت دیگر میدارایی

 های عملیاتیمدت و بلندمدت محاسبه نمود. همچنین بدهیههای کوتاگذاریها منهای وجه نقد، سرمایهفرمول کل دارایی

(OLشامل کلیه بدهی )باشد.مدت و بلندمدت میها منهای تسهیلات مالی کوتاه 

 شود:گیری می( رشد فروش که بصورت زیر اندازه2

1

1

( )
t t

t

t

Sales Sales
SG

Sales






                                                                                         

های فعالیت های عملیاتی( که یکی از اجزای نسبتهای عملیاتی )گردش خالص دارایی( کارایی در بکارگیری دارایی3

 ( بصورت زیر محاسبه خواهد شد:2006)گردش دارایی( هست نیز همانند رابطه ریچاردسون و همکاران )

t
t

t

Sales
AT

NOA
                                                                                                            

 
1

1

[( ) ( )]
t t t

t

t t t

Sales Sales Sales
AT

NOA NOA NOA





    
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 متغیرهای كنترلی:

-قیمتمنظور کنترل تأثیر ( به2017( و پاپاناستاسوپولوس )2014های پاپاناستاسوپولوس )در این پژوهش مطابق با پژوهش

 های عملیاتی بر بازده سهام در مدل سوم و چهارم از متغیرهای کنترلی زیر استفاده شده است:گذاری دارایی

 ها( = لگاریتم طبیعی کل داراییSize( اندازه شرکت )1

 (: نسبت ارزش دفتری به ارزش بازارBM( ارزش دفتری به ارزش بازار )2

 تعداد سهام منتشر شده ارزش دفتری = حقوق صاحبان سهام تقسیم بر

 قیمت سهام ارزش بازار = تعداد سهام منتشر شده 

 

 . روش پژوهش5

ها در این پژوهش روش پژوهش حاضر با توجه به هدف، کاربردی و از لحاظ ماهیت، توصیفی و همبستگی است. فرضیه

-ها و اطلاعات مورد نیاز از بانکدادهآوری اند. همچنین برای جمعهای رگرسیونی چند متغیره سنجش شدهبا توجه به مدل

های های همراه صورتهای مالی، یادداشتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار شامل صورتهای اطلاعاتی شرکت

های اینترنتی بورس افزار رهاورد نوین و سایتهای سالانه منتشر شده در بورس اوراق بهادار با استفاده از نرممالی، گزارش

)مرکز پردازش اطلاعات مالی، مدیریت فناوری بورس  fipiran.com( و codal.ir، کُدال )tse.irاق بهادار نظیر اور

افزار اکسل ها نیز، برخی از محاسبات در رابطه با متغیرها با استفاده از نرمآوری دادهپس از جمع تهران( استفاده شده است.

صورت  9نسخه  Eviewsافزار اقتصادسنجی های پژوهش با نرمآزمون فرضیه منظوروتحلیل نهایی بهانجام شده و تجزیه

 پذیرفته است.

 

 . جامعه و نمونه آماری1.5

های پذیرفته شده در سه صنعت منتخب بورس اوراق بهادار تهران طی بازه جامعه آماری پژوهش حاضر را کلیه شرکت

مورد اشاره در این باب آن است که با توجه به مدل عملیاتی پژوهش تشکیل داده است. نکته  1393تا  1389ساله از  5زمانی 

های حسابداری )تغییرات کارایی در منظور محاسبه اقلام تعهدی عملیاتی، تحریفو با درنظرگرفتن این موضوع که به

متغیرهایی نظیر سودآوری باشد و از طرفی های عملیاتی( و رشد فروش نیاز به اطلاعات سال گذشته میبکارگیری دارایی

های مالی آتی و بازده آتی سهام در پژوهش وجود دارند که اطلاعات سال آینده را نیاز دارند، لذا اطلاعات صورت

نیز کاملاً بررسی و استخراج شده است. همچنین در پژوهش حاضر  1394و  1388های های نهایی پژوهش برای سالشرکت

گیری حذف سیستماتیک )روش غربالگری( استفاده هایی و مورد مطالعه پژوهش، از روش نمونهمنظور دستیابی به نمونه نبه

 های زیر تعیین شده است.های نهایی( بر اساس محدودیتگردیده و بر اساس این روش، حجم نمونه )تعداد شرکت

های نمونه طی دوره بررسی، شرکت های نمونه باید منتهی به پایان اسفند ماه هر سال باشد و همچنینسال مالی شرکت -1

 تغییر سال مالی نداده باشند.

های مورد بررسی وجود داشته و در دسترس کلیه اطلاعات مورد نیاز متغیرهای پژوهش برای تکمیل پژوهش، در شرکت -2

 باشد. 
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ر بورس حضور داشته و د 1394تا پایان سال  1388طور مستمر، حداقل از ابتدای سال بایستی بههای نمونه میشرکت -3

 ماه نداشته باشند. 6وقفه معاملاتی بیش از 

 ها، هلدینگ و لیزینگ باشند.ها و بانکهای مالی، بیمهگریگذاری، واسطههای سرمایههای نمونه نباید جزو شرکتشرکت -4

 های عملیاتی مثبت باشند.بایستی دارای خالص داراییهای نمونه میشرکت -5

های موجود در سه صنعت منتخب در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی پژوهش، کلیه شرکت شرایط فوق در

 شرکت، نمونه نهایی پژوهش را تشکیل دادند. 55های اعمال شده، درنهایت تعداد اعمال گردید؛ با توجه به محدودیت

 

 . نتایج6

 . آمارتوصیفی1.6

 دهد.ش را نشان میجدول زیر نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوه

 . آمار توصیفی1جدول 

 
 

مشاهده( را رقم  -)سال 275سال مورد بررسی قرار گرفته و  5شرکت طی  55که در جدول مشخص است تعداد  طورهمان

زده است. همان طور که مشاهده می گردد میزان حداقل، حداکثر، میانگین، میانه، انحراف معیار، چولگی و کشیدگی 

 مشاهده درج گردیده است. 275متغیرها در هریک از 
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 . ضریب همبستگی2.6
 . ضریب همبستگی2جدول 

 
ارامتریک از دهد. جهت بررسی همبستگی بین متغیرهای پ، ماتریس همبستگی بین متغیرهای پژوهش را نشان می2جدول 

شود. با توجه به اینکه اسپیرمن استفاده میآزمون همبستگی پیرسون و برای متغیرهای ناپارامتریک از آزمون همبستگی 

من )بالای قُطر اصلی( کنند در نتیجه از ماتریس همبستگی اسپیرمتغیرهای مستقل این پژوهش از توزیع غیر نرمال پیروی می

 بین همبستگی هاینک به توجه با دهدبرای بررسی همبستگی بین متغیرهای مستقل استفاده شده است. جدول فوق نشان می

 وجود ندارد.  جدی (خطیهم) همبستگی متغیرها بین باشد،می 80/0 کمتر متغیرها

 

 . آزمون مانایی3.6

پایایی متغیرهای پژوهش، به معنی ثابت بودن در این قسمت به بررسی مانایی یا پایایی متغیرهای پژوهش پرداخته شد. 

های مختلف است. در نتیجه استفاده از این متغیرها بین سالمیانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کواریانس متغیرها 

 باشند مانا متغیرها تک تک باید یا باشند مانا متغیرها اینکه برایشود. در مدل، باعث بوجود آمدن رگرسیون کاذب نمی

 متغیرها تک تک اگر اینکه یا و گرددمی استفاده واحد ریشه هایاز آزمون متغیرها تک تک مانایی آزمون برای که

 های متعارف نظیرکار، آزمون این برای که بگیرد قرار بررسی مورد بین متغیرها بلندمدت ارتباط وجود باید نبودند مانا

فیلیپس های های ریشه واحد از نوع آزموندر پژوهش حاضر از آزمون .شودکار گرفته میبه 1کائو انباشتگی هم آزمون

 نشان داده شده است. 3این آزمون در جدول  نتایجکه  استفاده شد( PPپرون )

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1. Kao Cointegration Test 
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 . آزمون مانایی3جدول 

 
است، در نتیجه تمام متغیرها در طی  05/0با توجه به نتایج آزمون، چون مقدار احتمال آماره برای تمامی متغیرها کمتر از 

 باشند.دوره پژوهش در سطح پایا )مانا( می

 

 ها. نتایج آزمون فرضیه4.6

 نتایج آزمون فرضیه اول در سه صنعت. 1.4.6

های بعمل آمده، مدل رگرسیونی اول برای صنعت خودروسازی و قطعات در حالت پانلی )اثرات ثابت( با توجه به آزمون

های گیرد. همچنین مدل رگرسیونی اول در صنعتو برای دو صنعت دیگر در حالت تلفیقی مورد آزمون قرار می

ها( و برای صنعت فلزات به )به علت وجود مشکل ناهمسانی واریانس EGLSخودروسازی و قطعات، و سیمان به روش 

 قابل مشاهده است. 4مورد آزمون قرار گرفت که نتایج در جدول   OLSروش

 

 . نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش4جدول 

 
(، در هر سه صنعت با توجه به سطح TACCمستقل پژوهش ) شود، ضریب متغیرطور که در جدول فوق مشاهده میهمان

باشد. گرچه ذکر این نکته ضروری است که رابطه دار نمیدهد، معنیرا نشان می 05/0که عدد بیشتر از  tداری آماره معنی

باشد. ضریب بین متغیر مستقل و پیوسته در این مدل در صنعت خودروسازی و قطعات، منفی و در دو صنعت دیگر، مثبت می
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درصد  57درصد در صنعت خودروسازی و قطعات،  78دهد که به ترتیب حدود ( نیز نشان می2Adj.Rتعیین تعدیل شده )

( توسط متغیرهای مستقل تبیین 1t+ROAدرصد در صنعت فلزات اساسی، تغییرات متغیر وابسته ) 49در صنعت سیمان و 

دهنده آن است که مدل رگرسیونی در حالت الگو در هر سه صنعت نشانداری آن در این و سطح معنی Fگردد. آماره می

باشد. واتسون بدست آمده در هر سه صنعت فاقد مشکل خودهمبستگی می -دار بوده و با توجه به آماره دوربینکلی معنی

بین  . به عبارت دیگرگرددتأیید نمیداری در هر سه صنعت، با توجه به عدم معنیبنابراین، فرضیه اول 

 داری یافت نشد.كل اقلام تعهدی عملیاتی و سودآوری آتی رابطه منفی معنی
 

 . نتایج آزمون فرضیه دوم در سه صنعت2.4.6

های بعمل آمده، مدل رگرسیونی دوم برای صنعت خودروسازی و قطعات در حالت پانلی )اثرات ثابت( با توجه به آزمون

گیرد. همچنین مدل رگرسیونی دوم در صنعت سیمان به د آزمون قرار میو برای دو صنعت دیگر در حالت تلفیقی مور

مورد آزمون قرار   OLSها( و برای دو صنعت دیگر به روش)به علت وجود مشکل ناهمسانی واریانس EGLSروش 

 قابل مشاهده است. 5گرفت که نتایج در جدول 

 . نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش5جدول 

 
شود، ضریب متغیرهای مستقل پژوهش )اجزای اقلام تعهدی عملیاتی(، در صنایع مشاهده می 5 طور که در جدولهمان

دار دهد، معنیرا نشان می 05/0که عدد بیشتر از  tداری آماره خودروسازی و قطعات، و فلزات اساسی با توجه به سطح معنی

دار است. همچنین بر اساس نتایج متغیر وابسته معنی باشد. در صورتی که در صنعت سیمان، رابطه متغیرهای ذکر شده بانمی

حاصله، جزء تغییرات کارایی در هر سه صنعت، رابطه مثبت و جزء تعاملی رشد فروش و تغییرات کارایی در هر سه صنعت، 

صد در در 42دهد که به ترتیب حدود ( نیز نشان می2Adj.Rرابطه منفی با متغیر وابسته دارد. ضریب تعیین تعدیل شده )

درصد در صنعت فلزات اساسی، تغییرات متغیر وابسته  50درصد در صنعت سیمان و  60صنعت خودروسازی و قطعات، 

(1t+ROAتوسط متغیرهای مستقل تبیین می ) گردد. آمارهF داری آن در این الگو در هر سه صنعت نشانو سطح معنی-

واتسون بدست آمده در هر  -بوده و با توجه به آماره دوربیندار دهنده آن است که مدل رگرسیونی در حالت کلی معنی
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داری در صنایع با توجه به عدم معنیبنابراین، فرضیه دوم باشد. سه صنعت فاقد مشکل خودهمبستگی می

 .گرددتأیید می؛ اما این فرضیه در صنعت سیمان گرددتأیید نمیخودروسازی، و فلزات اساسی 
 

 سوم در سه صنعت . نتایج آزمون فرضیه3.4.6

های بعمل آمده، مدل رگرسیونی سوم برای صنعت خودروسازی و قطعات و صنعت فلزات اساسی در با توجه به آزمون

گیرد. همچنین مدل حالت پانلی )اثرات ثابت( و برای صنعت سیمان در حالت پانلی )اثرات تصادفی( مورد آزمون قرار می

ها( و برای )به علت وجود مشکل ناهمسانی واریانس EGLSطعات، به روش رگرسیونی سوم در صنعت خودروسازی و ق

 قابل مشاهده است. 6مورد آزمون قرار گرفت که نتایج در جدول   OLSدو صنعت دیگر به روش

 . نتایج آزمون فرضیه سوم پژوهش6جدول 

 
سه صنعت، منفی و با توجه به  (، در هرTACCشود، ضریب متغیر مستقل پژوهش )مشاهده می 6طور که در جدول همان

( 2Adj.Rباشد. ضریب تعیین تعدیل شده )دار نمیدهد، معنیرا نشان می 05/0که عدد بیشتر از  tداری آماره سطح معنی

درصد  36درصد در صنعت سیمان و  65درصد در صنعت خودروسازی و قطعات،  28دهد که به ترتیب حدود نیز نشان می

و  Fگردد. آماره ( توسط متغیرهای مستقل و کنترلی تبیین می1t+RETتغییرات متغیر وابسته ) در صنعت فلزات اساسی،

دار بوده و دهنده آن است که مدل رگرسیونی در حالت کلی معنیداری آن در این الگو در هر سه صنعت نشانسطح معنی

بنابراین، فرضیه باشد. خودهمبستگی میواتسون بدست آمده در هر سه صنعت فاقد مشکل  -با توجه به آماره دوربین

 . به عبارت دیگرگرددتأیید نمیدار در هر سه صنعت، با توجه به عدم رابطه همزمانِ منفی و معنیسوم 

بین كل اقلام تعهدی عملیاتی و بازده آتی سهام رابطه منفی وجود دارد؛ اما این رابطه به لحاظ آماری 

 دار نیست.معنی
 

 ون فرضیه چهارم در سه صنعت. نتایج آزم4.4.6

های بعمل آمده، مدل رگرسیونی چهارم برای صنعت خودروسازی و قطعات و صنعت سیمان در حالت با توجه به آزمون

گیرد. همچنین مدل پانلی )اثرات ثابت( و برای صنعت فلزات اساسی در حالت پانلی )اثرات تصادفی( مورد آزمون قرار می
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)به علت وجود مشکل ناهمسانی  EGLSرگرسیونی چهارم در صنعت خودروسازی و قطعات و صنعت سیمان به روش 

 قابل مشاهده است. 7مورد آزمون قرار گرفت که نتایج در جدول   OLSها( و برای صنعت فلزات اساسی به روشواریانس

 . نتایج آزمون فرضیه چهارم پژوهش7جدول 

 
شود، ضریب متغیرهای مستقل پژوهش )اجزای اقلام تعهدی عملیاتی(، در هر سه مشاهده می 7 طور که در جدولهمان

داریِ متغیری نظیر رشد فروش در صنعت اول باشد. گرچه ذکر این نکته ضروری است که سطح معنیدار نمیصنعت معنی

باشد؛ اما در حالت کلی در دار میمعنی مستقلکارایی در صنعت دوم، بصورت تغییرات و متغیر جز تعاملی رشد فروش و 

باشد و برای تأیید فرضیه لازم است تا هر دو جزء اقلام دار نمیمعنی همزمانیک رگرسیون در کنار دو جزء دیگر بصورت 

یز ( ن2Adj.Rداری با متغیر وابسته داشته باشند. ضریب تعیین تعدیل شده )ها، رابطه معنیتعهدی عملیاتی و جز تعاملی آن

درصد  99درصد در صنعت سیمان و  45درصد در صنعت خودروسازی و قطعات،  46دهد که به ترتیب حدود نشان می

و  Fگردد. آماره ( توسط متغیرهای مستقل و کنترلی تبیین می1t+RETدر صنعت فلزات اساسی، تغییرات متغیر وابسته )

دار بوده و ه آن است که مدل رگرسیونی در حالت کلی معنیدهندداری آن در این الگو در هر سه صنعت نشانسطح معنی

بنابراین، فرضیه باشد. واتسون بدست آمده در هر سه صنعت فاقد مشکل خودهمبستگی می -با توجه به آماره دوربین

همزمان  ریتأث . به عبارت دیگر بینگرددتأیید نمیداری در هر سه صنعت با توجه به عدم معنیچهارم 

ی سهام آت بازدهاجزاء با  نیو تعامل ا یاتیعمل هایییدارا یریدر بکارگ ییكارا تغییرات رشد فروش،

 .داردنوجود  دارییرابطه معن
 

 گیری و پیشنهادات. نتیجه7

تا  1389طی دوره زمانی  سهام آتی بازده و آتی سودآوری بر عملیاتی تعهدی اقلام اجزای پژوهش حاضر به بررسی تأثیر

اساسی پرداخته  فلزات و سیمان خودروسازی، صنایع شامل تهران بهادار اوراق بورس صنعت تطبیقی در سه و بصورت 1393

، از لحاظ ارتباط مثبت بین اقلام تعهدی و های سیمان، و فلزاتصنعتنتایج حاصل از فرضیه اول پژوهش، در است. 

(، دستگیر و 1388های فرخی )، سازگار و با پژوهش(1996( و سابرامانیام )1395پور )های سلیمسودآوری آتی با پژوهش

(، ناسازگار است. البته این نکته را 2017پاپاناستاسوپولوس ) (، و2014پاپاناستاسوپولوس )(، دوکاکیس و 1391مهرجو )
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ری اقلام ( بر روی اشکال اختیاری و غیراختیا1996( و سابرامانیام )1395پور )سلیمبایست ذکر نمود که محققینی نظیر می

( با پژوهش 1388های عملیاتی در پژوهش فرخی )تعهدی تمرکز نموده بودند؛ همچنین نحوه محاسبه متغیر خالص دارایی

صنعت های مطرح شده در فوق، به تبع، نتایج حاصل از فرضیه اول پژوهش، در حاضر متفاوت بود. با توجه به پژوهش

-پژوهش(، سازگار و با 2017پاپاناستاسوپولوس )( و 1391ر و مهرجو )(، دستگی1388های فرخی )با پژوهش خودروسازی

تر مطرح گردید، دستگیر طور که پیش( ناسازگار است. لازم به ذکر است همان1996( و سابرامانیام )1395پور )های سلیم

 ار داده بودند.های عملیاتی را مبنای سودآوری آتی پژوهش خود قر(، متغیر بازده خالص دارایی1391و مهرجو )

داری، از لحاظ ارتباط مثبت بین جزء ، فارغ از بحث تعیین معنیسه صنعتنتایج حاصل از فرضیه دوم پژوهش در هر 

( و دوکاکیس و 1391(، دستگیر و مهرجو )1390ی با نتایج رضازاده و همکاران )آت سودآوریتغییرات کارایی و 

-متغیر بازده خالص داراییتر مطرح گردید این محققان، طور که پیشهمان( سازگار است. گرچه 2014پاپاناستاسوپولوس )

همچنین از طرفی نتایج کلیه اجزای اقلام تعهدی  های عملیاتی را مبنای سودآوری آتی پژوهش خود قرار داده بودند.

نتایج دستگیر و مهرجو  داری با متغیر وابسته نیز بااز لحاظ عدم معنی صنایع خودروسازی، و فلزات اساسیعملیاتی در 

 (، سازگار و با نتایج سایر محققان فوق، ناسازگار است.1391)

دوکاکیس و (، 1395های رستمی و همکاران )با نتایج پژوهش سه صنعتنتایج حاصل از فرضیه سوم پژوهش در هر 

سازگار و با نتایج هاشمی و  (، از لحاظ رابطه منفی بدست آمده،2017( و پاپاناستاسوپولوس )2014پاپاناستاسوپولوس )

( از لحاظ ارتباط مثبتی که بین اقلام تعهدی و بازده آتی سهام بدست آورده بودند، ناسازگار است. 1392جلالی مقدم )

دار نیست. لازم تر مطرح گردید، رابطه منفی بدست آمده در پژوهش حاضر به لحاظ آماری معنیطور که پیشگرچه همان

؛ و 1395حققینی که در زمینه اشکال عملیاتی اقلام تعهدی فعالیت نمودند )نظیر رستمی و همکاران، به ذکر است برخی م

را انجام دادند و ضمناً در  NOAهای خود نحوه دیگری از محاسبه ( در پژوهش2014دوکاکیس و پاپاناستاسوپولوس، 

 ها متغیرهای کنترلی دخیل نبودند(.های آنمدل

دوکاکیس ( و 1395با نتایج رستمی و همکاران ) صنایع سیمان، و فلزات اساسیچهارم پژوهش در نتایج حاصل از فرضیه 

داری، از لحاظ رابطه منفی جزء رشد فروش با بازده آتی سهام، (، فارغ از بحث تعیین معنی2014و پاپاناستاسوپولوس )

 بازده آتی سهامص رابطه مثبت جزء تعاملی با در خصو صنایع سیمان، و فلزات اساسیدر سازگار است. همچنین این نتایج 

 (، ناسازگار است.1395(، سازگار و با نتایج رستمی و همکاران )2014دوکاکیس و پاپاناستاسوپولوس )با نتایج 

گردد تا در صورت امکان ارزیابی مجدد اقلام پیشنهاد می های بورسیمدیران مالی شرکتبا توجه به نتایج پژوهش به 

الخصوص اقلام تعهدی عملیاتی را در دستور کار خود قرار دهند. این موضوع به دلیل اثر مثبتِ پایداربودن علیتعهدی، 

اقلام تعهدی عملیاتی بر سودآوری آتی شرکت اهمیت دارد. ادبیات پژوهش نیز نشان داده که اقلام تعهدی کمتر، نشان 

 ،شانمقابل یهادارند نسبت به شرکت یادیز یکه اقلام تعهد ییهاشرکت دهنده پایداری بیشتر اقلام تعهدی است. در واقع

گردد با توجه به تأثیرگذاری اقلام تعهدی پیشنهاد می گرانگذاران و تحلیلسرمایههمچنین  .دارند یکمتر یآت یسودآور

-خصوص سرمایه گیری درعملیاتی و اجزای آن بر سودآوری شرکت و بازده سهام، قبل از هرگونه اقدام جهت تصمیم

ها، نسبت به ارزیابی دقیق سطح اقلام گذاری در سهام و همچنین بیان هرگونه تحلیل در مورد سودآوری سهام شرکت

تعهدی عملیاتی، پایداری آن و همچنین اجزای اقلام تعهدی عملیاتی اقدام نمایند. این ارزیابی از جنبه اثرگذاری آن در 

 تواند دارای اهمیت باشد.یز میبازده آتی سهام برای سهامداران ن
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دار بین متغیرهای رسد که اطلاعات مندرج در ترازنامه و سودوزیان با توجه به عدم وجود رابطه معنیاز طرفی به نظر می

رسد که به نظر میطوریگذاران فاقد محتوای اطلاعاتی است؛ بههای پژوهش، برای سرمایهمستقل و وابسته در اغلب فرضیه

های خود در خصوص منافع آتی شرکت گیریگذاران، اطلاعات مندرج در ترازنامه و سودوزیان را در تصمیمسرمایه

کنند. از این رو با توجه به اهمیت محتوای اطلاعاتی اقلام ترازنامه و سودوزیان ازجمله سودآوری و بازده سهام لحاظ نمی

های مالی فوق در کنار ای آتی خود، توجه بیشتری به اقلام صورتهگیریشود تا در تصمیمپیشنهاد می گذارانسرمایهبه 

-مدیران شرکتهای عملیاتی توسط های مالی و اخبار بازار داشته باشند. استفاده کارآمدتر از داراییسایر اطلاعات صورت

در صورت تحقق این  ها باشد.های حسابداری مرتبط با داراییسزا در کاهش تحریفتواند عاملی بهنیز می های بورسی

های های بورسی نیز به سبب حذف یا کاهش تحریفتوان انتظار داشت پایداری اقلام تعهدی شرکتموضوع، می

 تری نسبت به این اقلام صورت پذیرد.های مناسبالعملحسابداری، افزایش پیدا نموده تا بدین صورت عکس

اوتی که در خصوص رابطه اشکال مختلف اقلام تعهدی و سودآوری با توجه به نتایج متفهای آتی، در ارتباط با پژوهش

رابطه مثبت اقلام تعهدی  ،(1996) و سابرامانیام( 1395)پور سلیمآتی توسط برخی محققین بدست آمده است )برای مثال، 

تی؛ و سایر با سودآوری آ عملیاتیبا سودآوری آتی؛ پژوهش حاضر، رابطه مثبت اقلام تعهدی  اختیاری و غیراختیاری

گردد با استفاده از پشتوانه نظری قوی، در پژوهشی محققین، رابطه منفی اقلام تعهدی با سودآوری آتی(، پیشنهاد می

همچنین  جداگانه رابطه این اشکال از اقلام تعهدی در کنار یکدیگر و بصورت تعاملی بر سودآوری آتی سنجیده شود.

ها به دارابودن اقلام طور خاص موضوعاتی نظیر تفکیک شرکتیقات آتی، بهگردد در صورت امکان در تحقپیشنهاد می

اقلام های انتشاردهنده و بازخریدکننده سهام، در ارزیابی رابطه بین تعهدی کم و زیاد و همچنین درنظرگرفتن شرکت

 تعهدی عملیاتی با سودآوری آتی و بازده سهام دخیل گردد.
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